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Tóm tắt: Bài viết sử dụng phương pháp hồi quy mô-men phân vị (method of 
moments for quantile regression) kết hợp với bộ dữ liệu bảng không cân bằng 
gồm 185 ngân hàng khu vực Đông Nam Á giai đoạn 2000- 2022 nhằm phân 
tích các nhân tố tác động tới rủi ro tín dụng theo các mức phân vị khác nhau 
của rủi ro tín dụng. Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng ở cấp độ ngân hàng, tăng 
trưởng tín dụng, quy mô ngân hàng, tỷ lệ vốn chủ sở hữu, hiệu quả hoạt động 
và tính thanh khoản giúp làm giảm rủi ro tín dụng, nhất là với các ngân hàng 
có rủi ro tín dụng cao, trong khi chiến lược đa dạng hóa làm gia tăng rủi ro 
tín dụng. Điều này hàm ý các ngân hàng cần thận trọng trong thực hiện chiến 
lược đa dạng hóa, tăng trưởng tín dụng một cách có chọn lọc và củng cố nền 
tảng tài chính. Ở góc độ vĩ mô, tăng trưởng cung tiền M2 và tăng trưởng kinh 

Determinants of credit risk in Southeast Asian banks: Evidence from quantile regression

Abstract: This paper employs the Method of Moments Quantile Regression (MM-QR) and an unbalanced 
panel dataset of 185 banks from Southeast Asia over the period 2000- 2022 to examine the determinants 
of bank credit risk across different quantiles of the credit risk distribution. The empirical results indicate 
that, at the bank level, credit growth, bank size, equity ratio, operational efficiency, and liquidity contribute 
to lower credit risk, particularly for banks located at the upper tail of the credit risk distribution, whereas 
income diversification strategies are associated with higher credit risk. This implies that banks should 
exercise prudence in implementing diversification strategies, pursue credit growth in a selective manner, 
and strengthen their financial foundations. From a macroeconomic perspective, money supply (M2) 
growth and economic growth help mitigate credit risk, while inflation and the 2008 global financial crisis 
significantly exacerbate credit risk. These findings underscore the critical role of proactive, flexible, and 
well-coordinated monetary policy management, as well as timely and targeted policy interventions, in 
maintaining the safety and stability of the financial system.
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1.	 Giới thiệu

Hệ thống ngân hàng đóng vai trò trung tâm 
trong quá trình vận hành của nền kinh tế, 
vừa là kênh cung ứng tín dụng chủ yếu cho 
doanh nghiệp và cá nhân, vừa là công cụ 
quan trọng trong việc điều hành chính sách 
tiền tệ và duy trì ổn định tài chính (Casu và 
cộng sự, 2006; Cetorelli & Goldberg, 2012). 
Vai trò này càng trở nên quan trọng đối với 
các quốc gia có cấu trúc hệ thống tài chính 
dựa vào ngân hàng (bank-based) như các 
quốc gia Đông Nam Á, khi các doanh nghiệp 
và hộ gia đình tại các quốc gia này phụ 
thuộc phần lớn vào nguồn vốn tín dụng từ 
ngân hàng. Theo đó, tín dụng ngân hàng tại 
các quốc gia này đã tăng trưởng mạnh trong 
những năm gần đây nhằm hỗ trợ thúc đẩy 
tăng trưởng kinh tế và phục hồi sau đại dịch 
COVID-19. Tính đến năm 2024, nhiều nền 
kinh tế như Thái Lan, Việt Nam, Malaysia, 
Singapore và Campuchia ghi nhận tỷ lệ tín 
dụng khu vực tư nhân/GDP vượt mức 100%, 
phản ánh mức độ phụ thuộc cao của các nền 
kinh tế trong khu vực vào tín dụng ngân 
hàng nhưng cũng ngụ ý nguy cơ rủi ro tín 
dụng gia tăng nếu chất lượng tín dụng suy 
giảm (World Bank, 2025). Một số nghiên 
cứu thực nghiệm cũng chỉ ra mối quan hệ 
cùng chiều giữa tăng trưởng tín dụng và rủi 
ro tín dụng, khi mở rộng tín dụng quá mức 

khiến các ngân hàng nới lỏng các tiêu chuẩn 
cho vay, dẫn tới suy giảm chất lượng tài sản 
và gia tăng nợ xấu (Salas & Saurina, 2002; 
Erdas & Ezanoglu, 2022).
Mặc dù vậy, các nghiên cứu về các nhân 
tố ảnh hưởng đến rủi ro tín dụng của ngân 
hàng trong khu vực Đông Nam Á còn 
hạn chế. Các nghiên cứu trước đây chủ 
yếu tập trung vào từng quốc gia đơn lẻ 
như Indonesia, Malaysia hay Việt Nam 
(Andriani & Wiryono, 2015; Priyadi và 
cộng sự, 2021, Yusuf và cộng sự, 2021, Vo 
và cộng sự, 2014), trong khi thiếu vắng các 
nghiên cứu với mẫu là các ngân hàng thuộc 
các quốc gia trong khu vực, trong bối cảnh 
hội nhập tài chính khu vực Đông Nam Á 
thông qua Khuôn khổ Hội nhập Ngân hàng 
ASEAN (ABIF) khiến rủi ro tín dụng tại 
một quốc gia có thể lan truyền sang các 
quốc gia khác, làm gia tăng rủi ro hệ thống. 
Bên cạnh đó, kết quả thực nghiệm về tác 
động của các yếu tố vĩ mô (tăng trưởng 
GDP, lạm phát, thất nghiệp, cung tiền, lãi 
suất, các cú sốc khủng hoảng) và các yếu 
tố đặc thù ngân hàng (tăng trưởng tín dụng, 
quy mô, vốn tự có, hiệu quả hoạt động, cấu 
trúc thu nhập, thanh khoản…) tới rủi ro tín 
dụng còn thiếu thống nhất giữa các nghiên 
cứu tiền nhiệm, phản ánh khả năng tồn tại 
sự khác biệt theo mẫu, các giai đoạn và 
điều kiện kinh tế khác nhau.

tế góp phần làm giảm rủi ro tín dụng, trong khi lạm phát và cuộc khủng hoảng 
tài chính toàn cầu 2008 làm rủi ro tín dụng gia tăng. Kết quả này khẳng định 
vai trò quan trọng của việc điều hành chính sách tiền tệ chủ động, linh hoạt, 
đồng bộ; các biện pháp can thiệp chính sách kịp thời và có mục tiêu trong duy 
trì an toàn và ổn định của hệ thống.

Từ khóa: Rủi ro tín dụng, Ngân hàng, Hồi quy phân vị, Dữ liệu bảng
Trích dẫn: Nguyễn Nhật Minh, Phạm Thị Hoàng Anh, & Nguyễn Đức Trung. (2026). Nghiên cứu 
các nhân tố tác động tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng khu vực Đông Nam Á: Góc nhìn 
từ mô hình hồi quy phân vị. Tạp chí Kinh tế - Luật và Ngân hàng, 28(1+2), 64-79. http://doi.
org/10.59276/JELB.2026.1.2.3132
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Ngoài ra, các nghiên cứu thực nghiệm 
trước đây chủ yếu sử dụng các phương 
pháp ước lượng dữ liệu bảng truyền thống 
như mô hình bình phương bé nhất gộp 
(POLS), mô hình tác động cố định (FEM), 
mô hình tác động ngẫu nhiên (REM) hoặc 
phương pháp mô men tổng quát (GMM) 
(Andriani & Wiryono, 2015; Vo và cộng 
sự, 2014; Yusuf và cộng sự, 2021). Tuy 
nhiên, các phương pháp này chủ yếu phản 
ánh tác động trung bình của các nhân tố tới 
rủi ro tín dụng, trong khi giả định rằng tác 
động này là đồng nhất giữa các ngân hàng. 
Trên thực tế, các ngân hàng có mức độ rủi 
ro tín dụng khác nhau thường có sự khác 
biệt đáng kể về nền tảng vốn, chất lượng 
tài sản và cấu trúc danh mục cho vay, từ 
đó khiến tỷ lệ nợ xấu của các ngân hàng 
thay đổi với mức độ khác nhau khi các yếu 
tố kinh tế vĩ mô hoặc các đặc điểm nội tại 
của ngân hàng thay đổi. Cụ thể, đối với các 
ngân hàng có mức rủi ro tín dụng cao, các 
cú sốc bất lợi như lạm phát gia tăng, suy 
giảm tăng trưởng kinh tế hoặc các giai đoạn 
khủng hoảng thường làm tỷ lệ nợ xấu tăng 
nhanh hơn do dư địa tài chính hạn chế, khả 
năng trích lập dự phòng thấp hơn và danh 
mục tín dụng tập trung nhiều vào các khách 
hàng hoặc lĩnh vực có mức độ rủi ro cao. 
Ngược lại, tại các ngân hàng có mức rủi ro 
tín dụng thấp, với cùng một cú sốc kinh tế 
có thể chỉ làm gia tăng nợ xấu ở mức độ 
hạn chế nhờ nền tảng vốn vững hơn, chất 
lượng thẩm định tín dụng tốt hơn và danh 
mục cho vay đa dạng hơn. Do đó, bài viết 
sử dụng phương pháp hồi quy phân vị theo 
mô men (Method of Moments for Quantile 
Regression) do Koenker (2005), Canay 
(2011), Machado và Silva (2019) đề xuất, 
cho phép ước lượng các yếu tố tác động tại 
các phân vị khác nhau của rủi ro tín dụng, 
thay vì chỉ tập trung vào giá trị trung bình.
Bài viết này sẽ phân tích các nhân tố tác 
động tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng 

khu vực Đông Nam Á theo các mức phân 
vị khác nhau của rủi ro tín dụng bằng cách 
sử dụng phương pháp hồi quy phân vị theo 
mô men kết hợp với bộ dữ liệu bảng không 
cân bằng của 185 ngân hàng trong giai đoạn 
2000- 2022. Ngoài phần giới thiệu, bài viết 
gồm: Phần 2 tổng quan các nghiên cứu liên 
quan; Phần 3 về phương pháp nghiên cứu 
và nguồn dữ liệu; Phần 4 thảo luận các kết 
quả thực nghiệm; và Phần 5 đưa ra kết luận 
và hàm ý chính sách.

2.	 Tổng quan nghiên cứu về các nhân tố tác 
động tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng

Ở góc độ vi mô, nhiều nghiên cứu đã chỉ ra 
rằng các yếu tố đặc thù của ngân hàng có tác 
động đáng kể tới rủi ro tín dụng. Thứ nhất, 
tăng trưởng tín dụng được ghi nhận có mối 
quan hệ cùng chiều với rủi ro tín dụng do 
việc mở rộng cho vay nhanh chóng thường 
đi kèm với nới lỏng tiêu chuẩn tín dụng, 
gia tăng hành vi chấp nhận rủi ro, làm suy 
giảm chất lượng khoản vay và dẫn đến tỷ 
lệ nợ xấu gia tăng (Keeton & Morris, 1987; 
Salas & Saurina, 2002; Erdas & Ezanoglu, 
2022). Ngược lại, một số nghiên cứu cho 
rằng tăng trưởng tín dụng có thể gắn với rủi 
ro tín dụng thấp hơn khi các ngân hàng chủ 
động tăng cường quản trị rủi ro, nâng cao 
chất lượng thẩm định, đầu tư vào hệ thống 
quản lý tín dụng và trở nên thận trọng hơn 
trong quá trình mở rộng cho vay (Boudriga 
và cộng sự, 2010; Muhammed và cộng sự, 
2023). Về quy mô ngân hàng, Barth và 
cộng sự (2012) và Maudos và Solís (2009) 
cho rằng quy mô ngân hàng có mối quan hệ 
cùng chiều với rủi ro tín dụng, khi các ngân 
hàng lớn dựa trên lợi thế “quá lớn để thất 
bại” có xu hướng chấp nhận rủi ro cao hơn 
trong hoạt động cho vay, đồng thời khối 
lượng và mức độ đa dạng của các khoản 
vay lớn làm gia tăng khó khăn trong quản 
lý và khiến rủi ro tín dụng nhạy cảm hơn 
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với các cú sốc kinh tế vĩ mô. Ngược lại, 
nhiều bằng chứng thực nghiệm cho thấy 
ngân hàng có quy mô lớn thường có rủi ro 
tín dụng thấp hơn nhờ khả năng đa dạng 
hóa danh mục cho vay, tiềm lực tài chính 
mạnh và khả năng đầu tư vào hệ thống, quy 
trình và nhân lực quản trị rủi ro hiệu quả 
hơn (Solttila & Vihriälä, 1994; Hu và cộng 
sự, 2004; Tehulu & Olana, 2014; Alzoubi 
& Obeidat, 2020). Tương tự, nhiều nghiên 
cứu cho thấy tỷ lệ cho vay trên tổng tiền 
gửi (LDR) cao thường làm gia tăng rủi ro 
tín dụng do mở rộng tín dụng nhanh dẫn 
tới thẩm định chưa đầy đủ, sàng lọc khách 
hàng kém chặt chẽ và tâm lý chủ quan trong 
quản lý rủi ro khi phụ thuộc vào nguồn vốn 
tiền gửi được bảo hiểm (Rahman và cộng 
sự, 2017; Kabir và cộng sự, 2022). Tuy 
nhiên, trong một số bối cảnh, LDR cao có 
thể thúc đẩy ngân hàng tối ưu hóa cơ cấu 
tài sản và điều chỉnh dự phòng nhằm tạo 
hình ảnh an toàn hơn trong mắt nhà đầu tư, 
qua đó làm giảm mức rủi ro được ghi nhận 
(Zoubi & Al-Khazali, 2007). Đối với tỷ lệ 
vốn chủ sở hữu, các nghiên cứu cũng cho 
thấy kết quả trái chiều, khi một mặt, tỷ lệ 
vốn chủ sở hữu cao có thể tạo “cảm giác 
an toàn” và khuyến khích ngân hàng chấp 
nhận rủi ro tài sản lớn hơn nhằm tối đa hóa 
lợi nhuận (Shrieves & Dahl, 1992; Ghosh, 
2017); mặt khác, các ngân hàng thiếu vốn 
có xu hướng chấp nhận rủi ro cao hơn nhằm 
tìm kiếm lợi nhuận bù đắp cho sự yếu kém 
về vốn, từ đó làm gia tăng khả năng phát 
sinh nợ xấu (Sinkey & Greenawalt, 1991; 
Altunbas và cộng sự, 2007). Trong khi đó, 
phần lớn các nghiên cứu thống nhất rằng 
ngân hàng có hiệu quả hoạt động cao hơn, 
thể hiện qua ROA cao, đồng thời kiểm soát 
chi phí tốt hơn với tỷ lệ chi phí trên thu 
nhập (CIR) thấp, thường có rủi ro tín dụng 
thấp hơn nhờ năng lực quản trị, thẩm định 
và giám sát khoản vay hiệu quả hơn, qua 
đó hạn chế sự hình thành và tích tụ nợ xấu 

(Berger & DeYoung, 1997; Ghosh, 2015; 
Louzis và cộng sự, 2012). Đối với chiến 
lược đa dạng hóa thu nhập, DeYoung và 
Roland (2001) cho rằng việc mở rộng sang 
các hoạt động phi tín dụng có thể làm gia 
tăng rủi ro tín dụng do thu nhập biến động 
mạnh hơn và nguồn lực bị phân tán, từ đó 
làm suy giảm hiệu quả thẩm định và giám 
sát tín dụng. Ngược lại, Le và cộng sự 
(2022) lập luận rằng đa dạng hóa thu nhập 
có thể giúp giảm rủi ro tín dụng nhờ hiệu 
ứng phân tán rủi ro theo lý thuyết danh mục 
đầu tư và khả năng khai thác thông tin từ 
các hoạt động phi tín dụng, qua đó nâng cao 
chất lượng sàng lọc và quản lý khách hàng. 
Đối với biến thanh khoản ngân hàng, một 
số nghiên cứu cho rằng thanh khoản cao có 
thể làm gia tăng rủi ro tín dụng khi lượng 
tài sản thanh khoản lớn khiến ngân hàng 
chủ quan và nới lỏng các tiêu chuẩn cho 
vay (Msomi, 2022). Ngược lại, các bằng 
chứng khác cho thấy thanh khoản cao, đặc 
biệt khi ngân hàng tuân thủ các chuẩn mực 
như NSFR và LCR theo Basel III, có thể 
giúp giảm rủi ro tín dụng nhờ duy trì dòng 
tiền ổn định, giảm biến động lợi nhuận và 
cải thiện chất lượng tín dụng, bao gồm cả 
các bằng chứng thực nghiệm tại Việt Nam 
(Mutarindwa và cộng sự, 2020; Tran và 
cộng sự, 2022).
Đối với các biến số kinh tế vĩ mô, các 
nghiên cứu tiền nhiệm chỉ ra rằng rủi ro tín 
dụng của các ngân hàng bị ảnh hưởng bởi 
tăng trưởng cung tiền M2, tăng trưởng kinh 
tế, lạm phát cũng như các cú sốc kinh tế. 
Cung tiền M2 tăng quá nhanh có thể làm 
gia tăng rủi ro tín dụng do nới lỏng tiền tệ 
thúc đẩy mở rộng tín dụng, làm suy giảm 
chất lượng cho vay, gia tăng lạm phát và 
khiến vốn bị phân bổ kém hiệu quả, từ đó 
làm tăng tỷ lệ nợ xấu (Yurdakul, 2014). 
Ngược lại, một số bằng chứng thực nghiệm 
lại chỉ ra rằng tăng trưởng M2 có thể giúp 
giảm rủi ro tín dụng thông qua kênh lãi suất 
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thấp hơn, thúc đẩy đầu tư, tiêu dùng và tăng 
thu nhập, qua đó cải thiện khả năng trả nợ 
của doanh nghiệp và hộ gia đình (Bucur & 
Dragomirescu, 2014; Poudel, 2013). Trong 
khi đó, hầu hết các nghiên cứu đều thống 
nhất rằng tăng trưởng kinh tế giúp giảm 
thiểu rủi ro tín dụng thông qua việc cải 
thiện thu nhập và dòng tiền của cá nhân và 
doanh nghiệp, qua đó nâng cao khả năng trả 
nợ, làm giảm tỷ lệ nợ xấu và rủi ro tín dụng 
của ngân hàng (Morina, 2020; Erdas & 
Ezanoglu, 2022; Anita và cộng sự, 2022). 
Đối với lạm phát, các bằng chứng thực 
nghiệm cho thấy tác động của lạm phát lên 
rủi ro tín dụng cũng không đồng nhất khi 
lạm phát cao có thể làm gia tăng rủi ro tín 
dụng do làm giảm thu nhập thực của người 
vay và gia tăng bất ổn kinh tế (Abid và cộng 
sự, 2014), nhưng cũng có thể giúp giảm rủi 
ro tín dụng thông qua việc làm giảm giá 
trị thực của các khoản nợ và tăng thu nhập 
danh nghĩa, gia tăng dòng tiền, và tạo điều 
kiện thuận lợi để người đi vay thực hiện 
nghĩa vụ tài chính (Fajar & Umanto, 2017; 
Kigamwa & Mutwiri, 2023). Đối với các 
cú sốc kinh tế, nhiều nghiên cứu cho thấy 
các cuộc khủng hoảng, đặc biệt là khủng 
hoảng tài chính toàn cầu 2007- 2008, đã 
khiến rủi ro tín dụng của các ngân hàng 
tăng mạnh do hệ thống tài chính suy yếu, 
thanh khoản cạn kiệt, khả năng tạo dòng 
tiền của doanh nghiệp suy giảm, qua đó dẫn 
đến sự gia tăng nợ xấu và rủi ro hệ thống, 
nhất là đối với các ngân hàng có cơ cấu vốn 
kém ổn định (Demirgüç-Kunt & Huizinga, 
2010; Moudud-Ul-Huq và cộng sự, 2020). 
Đối với đại dịch COVID-19, mặc dù chính 
phủ các quốc gia đã có các biện pháp hỗ 
trợ ngành ngân hàng nói riêng cũng như 
nền kinh tế nói chung như giãn nợ và cơ 
cấu lại khoản vay giúp rủi ro tín dụng giảm 
trong ngắn hạn, nhiều bằng chứng cho thấy 
sự suy giảm sâu của các ngành kinh tế chủ 
chốt đã làm gia tăng áp lực nợ xấu và rủi 

ro tín dụng trong các giai đoạn hậu đại dịch 
(Turan và cộng sự, 2023).
Tổng kết lại, mặc dù đã có nhiều nghiên 
cứu xem xét các nhân tố tác động tới rủi 
ro tín dụng của ngân hàng, bao gồm cả các 
yếu tố đặc thù ngân hàng và các điều kiện 
kinh tế vĩ mô, các kết quả thực nghiệm 
vẫn cho thấy sự thiếu thống nhất về chiều 
hướng và mức độ tác động của các nhân tố 
này tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng. 
Tác động của các nhân tố này không đồng 
nhất mà có thể thay đổi theo bối cảnh thể 
chế, chu kỳ kinh tế và mức độ rủi ro của 
ngân hàng.

3.	 Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu

3.1. Dữ liệu nghiên cứu

Nghiên cứu sử dụng bộ dữ liệu bảng không 
cân bằng gồm 185 ngân hàng thuộc 10 
quốc gia khu vực Đông Nam Á (loại trừ 
Timor-Leste do hạn chế về dữ liệu) (Bảng 
A5), trong giai đoạn từ năm 2000 đến năm 
2022, với tổng cộng 2.518 quan sát. Dữ 
liệu ở cấp độ ngân hàng được thu thập từ 
cơ sở dữ liệu S&P Capital IQ Pro, trong 
khi các biến kinh tế vĩ mô, bao gồm tăng 
trưởng cung tiền M2, tăng trưởng GDP và 
lạm phát, được lấy từ các nguồn dữ liệu uy 
tín như Ngân hàng Thế giới (World Bank) 
và Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF). Các phân 
tích định lượng được thực hiện bằng phần 
mềm Stata 16. Các biến nghiên cứu được 
trình bày trong Bảng 1.

3.2. Phương pháp nghiên cứu

Để đánh giá xem liệu có sự khác nhau về tác 
động của các nhân tố tới rủi ro tín dụng của 
các ngân hàng khu vực Đông Nam Á giữa 
các phân vị khác nhau của rủi ro tín dụng 
hay không, nghiên cứu sử dụng phương 
pháp hồi quy mô-men phân vị (method 
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of moments for quantile regression- MM-
QR) được đề xuất bởi Machado và Silva 
(2019). Khác với các phương pháp hồi 
quy truyền thống như OLS, FEM, REM 
thường sử dụng giá trị trung bình của mẫu 
với giả định rằng tồn tại mối quan hệ đồng 
nhất giữa biến độc lập và biến phụ thuộc, 

phương pháp hồi quy mô-men phân vị cho 
phép khám phá tính không đồng nhất có 
điều kiện tiềm ẩn cũng như ước tính các 
tham số trên các phân bố có điều kiện khác 
nhau của biến phụ thuộc (Dao và cộng sự, 
2024), từ đó có thể đưa ra các khuyến nghị 
chính sách hiệu quả và chính xác hơn. Bên 

Bảng 1. Các biến sử dụng trong mô hình thực nghiệm

Tên biến Viết tắt Đo lường Nguồn tham khảo

Biến phụ thuộc

Rủi ro tín dụng NPL (Nợ xấu )/(Tổng dư nợ)×100
Accornero và cộng sự 
(2017); Ashikuzzaman 

(2022)
Biến độc lập

Biến đặc điểm của ngân hàng (Bank characteristics)
Tăng trưởng  
tín dụng LG ((Cho vay năm t )/(Cho vay năm 

t-1))-1
Bashir (2003); Accornero 

và cộng sự (2017)
Quy mô  
ngân hàng Size Ln(Tổng tài sản) Bashir (2003); Cole và cộng 

sự (2004)
Tỷ lệ cho vay trên tiền 
gửi LDR (Tổng dư nợ cho vay )/(Tổng tiền 

gửi)×100 Nugraha và cộng sự (2021)

Tỷ lệ VCSH trên tổng 
tài sản Capital (Vốn chủ sở hữu )/(Tổng tài sản)×100 Gambacorta và Mistrulli 

(2004)
Hiệu quả  
hoạt động ROA (Lợi nhuận sau thuế )/(Tổng tài 

sản)×100 Pham và Nguyen (2023)

Tỷ lệ chi phí trên thu 
nhập CIR CIR=(Chi phí hoạt động)/(Thu nhập 

hoạt động)×100 Ivanović (2016)

Chiến lược đa dạng hóa 
thu nhập IDIV

1-(NII/NOP)2-(NON/NOP)2

Trong đó:
NII: Thu nhập lãi thuần
NON: Thu nhập ngoài lãi
NOP: Thu nhập hoạt động

Pham và Nguyen (2023)

Tính thanh khoản Liquidity (Tiền và tương đương tiền )/(Tổng tài 
sản)×100

Cornett và Tehranian 
(2011)

Biến vĩ mô (Macroeconomics)
Tăng trưởng  
cung tiền M2 M2Growth ((Cung tiền M2 năm t )/(Cung tiền M2 

năm t-1))-1 IMF

Tăng trưởng  
kinh tế GDP Tăng trưởng GDP World Bank

Lạm phát Inflation Lạm phát IMF

Khủng hoảng tài chính 
toàn cầu FC

Biến giả thể hiện giai đoạn khủng 
hoảng tài chính toàn cầu
Nhận giá trị 1 giai đoạn 2007-2009; 
Nhận giá trị 0 các năm còn lại

Khủng hoảng đại dịch 
COVID-19 COVID

Biến giả thể hiện giai đoạn đại dịch 
Covid-19
Nhận giá trị 1 giai đoạn 2020-2022; 
Nhận giá trị 0 các năm còn lại

Nguồn: Tổng hợp của tác giả
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cạnh đó, phương pháp hồi quy phân vị 
không bị phụ thuộc vào các giả định liên 
quan đến việc phân phối của các biến, cũng 
như cho phép phân tích tác động của cả 
các giá trị ngoại lai do phương pháp này 
ước tính dựa vào giá trị trung vị thay vì là 
giá trị trung bình (Koenker, 2005). Cuối 
cùng, phương pháp hồi quy mô-men phân 
vị còn cho phép ước tính dữ liệu bảng với 
các hiệu ứng riêng lẻ, kết hợp phương pháp 
mô-men và sử dụng các biến độ trễ của các 
biến độc lập để giải quyết các vấn đề nội 
sinh và ảnh hưởng của các yếu tố không 
được quan sát. Tham khảo nghiên cứu của 
Machado và Silva (2019), Dao và cộng sự 
(2024), Payne và cộng sự (2023), phương 
trình ước lượng mô hình hồi quy mô-men 
phân vị của nghiên cứu có dạng:
Qyit

(τ|xit) = αi(τ) + x'itβ(τ)
Trong đó Qyit

(τ|xit) biểu thị hàm hồi quy 
phân vị có điều kiện thứ τ (với  ϵ (0;1)) của 
biến rủi ro tín dụng yit

 của ngân hàng i tại 
thời điểm t, với các biến giải thích xit.  β(τ)

phản ánh tác động cận biên của các biến 
giải thích tại phân vị thứ τ , cho phép đánh 
giá mức độ và chiều hướng tác động của 
các nhân tố tại các phân vị  khác nhau của 
biến phụ thuộc. αi(τ) đại diện cho hiệu ứng 
cố định theo cấp độ ngân hàng (bank-level 
fixed effect) tại từng phân vị, nhằm kiểm 
soát các đặc điểm đặc trưng, không quan 
sát được nhưng không thay đổi theo thời 
gian của từng ngân hàng (như văn hóa quản 
trị, khẩu vị rủi ro, năng lực điều hành…) và 
có thể ảnh hưởng một cách có hệ thống đến 
rủi ro tín dụng của từng ngân hàng.
Bên cạnh đó, Machado và Silva (2019), 
Payne và cộng sự (2023) và Dao và cộng 
sự (2024), để thực hiện phương pháp hồi 
quy phân vị, cần phải thực hiện các kiểm 
định bao gồm: (i) Kiểm định sự phụ thuộc 
chéo giữa các đối tượng (Cross-sectional 
dependence test) để xác định mức độ phụ 
thuộc giữa các ngân hàng trong mẫu, do các 
cú sốc kinh tế hoặc chính sách có thể tác 
động đồng thời đến nhiều đối tượng; (ii) 

Bảng 2. Kết quả thống kê mô tả các biến trong nghiên cứu

Biến số Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất

NPL 2518 3,58 4,53 0,01 56,05

LG 2518 15,99 67,47 -70,92 2919,88

Size 2518 8,64 1,78 3,32 13,23

LDR 2518 89,85 70,53 2,04 2932,87

Capital 2518 12,21 6,50 -27,49 87,59

ROA 2518 0,95 3,24 -148,07 8,90

CIR 2518 55,45 21,62 -7,65 378,80

IDIV 2518 0,31 0,19 -4,18 0,50

Liquidity 2518 17,97 10,48 0,85 82,44

M2Growth 2518 10,73 6,31 -2,05 39,41

GDP 2518 4,58 3,12 -12,02 14,52

Inflation 2518 3,51 3,04 -1,26 24,10

FC 2518 0,07 0,26 0 1

COVID 2518 0,22 0,41 0 1

Nguồn: Tổng hợp của tác giả
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Kiểm định tính phân phối chuẩn 
của dữ liệu (Normality distribution 
test) nhằm đánh giá đặc điểm phân 
phối của các biến, qua đó cho thấy 
sự cần thiết của việc sử dụng hồi 
quy phân vị thay vì các phương 
pháp ước lượng dựa trên giả định 
phân phối chuẩn; (iii) Kiểm định 
tính dừng (Unit root test) được 
thực hiện để đảm bảo các chuỗi 
dữ liệu không chứa xu hướng 
ngẫu nhiên dài hạn gây sai lệch 
kết quả ước lượng; và (iv) Kiểm 
định hiện tượng đồng liên kết 
(Cointegration test) được sử dụng 
để xác định sự tồn tại của mối 
quan hệ cân bằng dài hạn giữa các 
biến, từ đó củng cố cơ sở cho việc 
ước lượng và diễn giải các mối 
quan hệ kinh tế trong mô hình hồi 
quy phân vị. 

4.	 Kết quả nghiên cứu

4.1. Kết quả thống kê mô tả

Bảng 2 trình bày kết quả thống kê 
mô tả của các biến trong nghiên 
cứu. Theo đó, trong giai đoạn từ 
2000- 2022, tỷ lệ nợ xấu của các 
ngân hàng khu vực Đông Nam Á 
dao động trong khoảng từ 0,01% 
tới 56,05% với giá trị trung bình 
là 3,58% và độ lệch chuẩn đạt 
4,53% phản ánh sự khác biệt đáng 
kể về mức độ rủi ro tín dụng giữa 
các ngân hàng trong khu vực cũng 
như tính phân tán cao của rủi ro tín 
dụng trong bối cảnh các điều kiện 
kinh tế và đặc điểm ngân hàng 
không đồng nhất. Vì vậy, bài viết 
đã tiến hành xử lý các giá trị ngoại 
lai (winsorize) của các biến số ở 
mức 1% và 99% để hạn chế các 
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tác động nhiễu.
Bảng 3 cho thấy hệ số tương quan của các 
biến độc lập đều thấp hơn 80%, không xảy ra 
hiện tượng đa cộng tuyến, nên các biến độc 
lập đều có hệ số tương quan thấp và phù hợp 
với hồi quy (Hair và cộng sự, 2006).

4.2. Kết quả nghiên cứu và thảo luận

Trước hết, nhóm tác giả đã tiến hành các 
kiểm định nhằm đánh giá đặc điểm của dữ 
liệu, cụ thể: kiểm định sự phụ thuộc chéo 
(CD test) có kết quả trị số p<0,05 (5%) cho 
thấy tồn tại sự phụ thuộc chéo giữa các ngân 
hàng trong mẫu nghiên cứu; các kiểm định 
như Shapiro-Wilk, Skewness/Kurtosis và 
Jarque-Bera đều cho trị số p<0,05 thể hiện 
phần dư của các biến không phân phối 
chuẩn; kiểm định tính dừng (unit root test) 
cũng cho thấy tất cả các biến đều dừng ở cả 
bậc gốc và sai phân bậc I; kiểm định đồng 
liên kết bằng phương pháp của Kao (1999) 
có trị số p<0,05, hàm ý tồn tại mối quan hệ 
trong dài hạn giữa các biến số trong nghiên 
cứu (hiện tượng đồng liên kết). Do đó, việc 
sử dụng phương pháp hồi quy phân vị là 
phù hợp để khắc phục các vấn đề trên và 
đảm bảo độ tin cậy của kết quả nghiên cứu. 
Bảng 4 trình bày tác động của các nhân tố 
tới tăng trưởng tín dụng của các ngân hàng 
khu vực Đông Nam Á trong mẫu nghiên 
cứu tại các phân vị lần lượt thứ 10; 30; 50; 
70; 90 của biến rủi ro tín dụng (NPL). 
Đối với biến tăng trưởng tín dụng (LG), kết 
quả nghiên cứu tại Bảng 4 cho thấy tăng 
trưởng tín dụng giúp giảm thiểu rủi ro tín 
dụng của các ngân hàng khu vực Đông Nam 
Á trong mẫu nghiên cứu và tác động này 
mạnh hơn đối với các ngân hàng có rủi ro tín 
dụng cao hơn (phân vị NPL cao hơn). Theo 
đó, khi tín dụng tăng trưởng, quy mô danh 
mục cho vay mở rộng, dẫn đến việc tổng dư 
nợ (tức mẫu số trong tỷ lệ NPL) tăng lên 
nhanh hơn so với tốc độ gia tăng nợ xấu (do 

nợ xấu cần có thời gian để hình thành), qua 
đó giúp tỷ lệ nợ xấu trên tổng dư nợ được 
pha loãng, nhất là đối với các ngân hàng có 
rủi ro tín dụng cao. Bên cạnh đó, tăng trưởng 
tín dụng giúp ngân hàng gia tăng doanh thu 
từ lãi và phí, tạo điều kiện mở rộng biên lợi 
nhuận để trích lập dự phòng, nâng cao khả 
năng xử lý nợ quá hạn và hạn chế tác động 
tiêu cực của nợ xấu lên bảng cân đối kế toán. 
Đối với biến quy mô ngân hàng (Size), kết 
quả nghiên cứu từ mô hình hồi quy phân 
vị cho thấy tại khu vực Đông Nam Á, tác 
động của quy mô ngân hàng tới rủi ro tín 
dụng là không đồng nhất theo phân phối 
của rủi ro tín dụng. Cụ thể, tại các phân vị 
NPL thấp, hệ số hồi quy của biến quy mô 
ngân hàng mang dấu dương, ngụ ý khi tỷ 
lệ nợ xấu đang ở mức thấp, việc gia tăng 
quy mô ngân hàng có xu hướng đi kèm với 
mức độ rủi ro tín dụng cao hơn. Kết quả 
này phản ánh rằng trong điều kiện rủi ro 
tín dụng còn thấp, mở rộng quy mô có thể 
khiến ngân hàng mở rộng danh mục cho 
vay sang các phân khúc hoặc lĩnh vực có 
mức độ rủi ro cao hơn, làm gia tăng khả 
năng phát sinh nợ xấu. Ngược lại, tại các 
phân vị NPL cao, hệ số hồi quy của biến 
quy mô ngân hàng mang dấu âm, cho thấy 
khi rủi ro tín dụng đã ở mức cao, gia tăng 
quy mô ngân hàng có xu hướng góp phần 
làm giảm tỷ lệ nợ xấu thông qua việc giúp 
ngân hàng cải thiện khả năng đa dạng hóa 
danh mục cho vay, nâng cao năng lực quản 
trị rủi ro và tăng khả năng tiếp cận các 
nguồn vốn, từ đó hỗ trợ quá trình xử lý và 
kiểm soát nợ xấu hiệu quả hơn.
Kết quả nghiên cứu tại Bảng 4 cũng cho thấy 
tỷ lệ cho vay trên tiền gửi (LDR) và tính 
thanh khoản (Liquidity) có tác động ngược 
chiều tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng 
khu vực Đông Nam Á trong mẫu nghiên 
cứu, đặc biệt tại các ngân hàng có phân vị 
NPL thấp, ngụ ý rằng việc gia tăng LDR và 
tính thanh khoản sẽ giúp các ngân hàng này 
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Bảng 4. Kết quả hồi quy phân vị đánh giá các nhân tố tác động tới rủi ro tín dụng của các 
ngân hàng khu vực Đông Nam Á

Mẫu 
tổng thể

Q10th Q30th Q50th Q70th Q90th

NPL NPL NPL NPL NPL

LG -0.0200*** -0,0111*** -0,0154*** -0,0189*** -0,0243*** -0,0423***

(0.004) (0,0020) (0,0016) (0,0023) (0,0041) (0,0107)

Size -0.2728*** 0,1960*** -0,0229 -0,1993*** -0,4738*** -1,3830***

(0.083) (0,0380) (0,0317) (0,0485) (0,0898) (0,2473)

LDR -0.0015 -0,0044** -0,0037** -0,0031 -0,0022 0,0008

(0.004) (0,0019) (0,0015) (0,0023) (0,0043) (0,0113)

Capital -0.0797*** 0,0312*** -0,0091 -0,0416*** -0,0921*** -0,2595***

(0.019) (0,0098) (0,0084) (0,0119) (0,0209) (0,0568)

ROA -0.8728*** -0,2267*** -0,4215*** -0,5785*** -0,8229*** -1,6321***

(0.175) (0,0833) (0,0727) (0,1080) (0,1892) (0,4903)

CIR -0.0031 0,0190*** 0,0125*** 0,0073 -0,0009 -0,0279

(0.010) (0,0044) (0,0033) (0,0053) (0,0100) (0,0268)

IDIV 2.1916*** -0,0235 1,6194*** 2,9441*** 5,0053*** 11,8309***

(0.660) (0,3850) (0,3252) (0,4536) (0,7931) (2,1234)

Liquidity -0.0005 -0,0164*** -0,0110** -0,0067 0,0001 0,0224

(0.011) (0,0057) (0,0051) (0,0067) (0,0109) (0,0270)

M2Growth -0.0205 0,0190** -0,0034 -0,0214** -0,0495*** -0,1423***

(0.015) (0,0081) (0,0069) (0,0093) (0,0157) (0,0408)

GDP -0.0115 -0,0548*** -0,0671*** -0,0770*** -0,0925** -0,1436

(0.034) (0,0166) (0,0152) (0,0218) (0,0368) (0,0928)

Inflation 0.0524* 0,0216 0,0190 0,0168 0,0135 0,0025

(0.029) (0,0166) (0,0151) (0,0206) (0,0337) (0,0843)

FC 1.0778*** 0,5122*** 0,6542*** 0,7686*** 0,9467** 1,5365

(0.338) (0,1854) (0,1589) (0,2296) (0,3968) (1,0198)

COVID -0.0390 -0,2146** -0,2370** -0,2550* -0,2831 -0,3760

(0.202) (0,1085) (0,0936) (0,1307) (0,2216) (0,5668)

Constant 7.6321*** -1,2556** 2,3328*** 5,2261*** 9,7282*** 24,6369***

(1.305) (0,5910) (0,4914) (0,7760) (1,4485) (3,9760)

Ghi chú: Kết quả hồi quy mẫu tổng thể sử dụng phương pháp hồi quy hiệu ứng cố định (fixed effect regression) với 
hiệu ứng cố định theo quốc gia, kết hợp phân cụm hai chiều (two-way cluster) ở cấp độ ngân hàng và cấp độ thời 

gian (năm) để giảm thiểu các sai lệch do hiện tượng phương sai sai số thay đổi và tự tương quan. Các giá trị ngoại 
lai (outliners) đã được xử lý (winsorize) ở mức 1% và 99%. Độ lệch chuẩn hiệu chỉnh được trình bày trong ngoặc 

đơn, *, **, *** tương ứng với các mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%.

Nguồn: Tính toán của tác giả
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giảm thiểu rủi ro tín dụng hiệu quả hơn so 
với các ngân hàng có rủi ro tín dụng cao. 
Theo đó, đối với các ngân hàng có rủi ro tín 
dụng thấp, danh mục cho vay thường được 
xây dựng dựa trên nền tảng quản trị rủi ro 
chặt chẽ, các quy trình thẩm định nghiêm 
ngặt và cơ sở khách hàng ổn định. 
Kết quả nghiên cứu cũng chỉ ra rằng tỷ lệ 
vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (Capital) 
và hiệu quả hoạt động của ngân hàng 
(ROA) có tác động tiêu cực với rủi ro tín 
dụng và tác động này trở nên mạnh hơn với 
các ngân hàng có phân vị NPL cao hơn, 
ngụ ý rằng việc nâng cao tỷ lệ vốn chủ sở 
hữu và cải thiện hiệu quả hoạt động giúp 
các ngân hàng giảm thiểu rủi ro tín dụng, 
đặc biệt là tại các ngân hàng có rủi ro tín 
dụng cao. Theo đó, tại các ngân hàng có rủi 
ro tín dụng cao, ROA tăng lên thể hiện sự 
cải thiện trong khả năng sinh lời từ các tài 
sản hiện có, điều này đặc biệt quan trọng 
khi ngân hàng đang phải đối mặt với áp lực 
xử lý nợ xấu lớn. Lợi nhuận gia tăng giúp 
các ngân hàng này có thêm nguồn lực để 
trích lập dự phòng rủi ro tín dụng, qua đó 
giảm tác động tiêu cực của các khoản vay 
không hiệu quả đến bảng cân đối kế toán. 
Đồng thời, với dòng tiền cải thiện, ngân 
hàng có thể tái cơ cấu các khoản vay, hỗ 
trợ khách hàng gặp khó khăn hoặc thu hồi 
nợ xấu một cách chủ động hơn, từ đó từng 
bước giảm thiểu rủi ro tín dụng.
Đối với chiến lược đa dạng hóa thu nhập 
(IDIV), kết quả hồi quy phân vị cho thấy 
chiến lược đa dạng hóa thu nhập làm tăng 
rủi ro tín dụng của các ngân hàng tại khu 
vực Đông Nam Á và tác động này trở nên 
mạnh hơn đối với các ngân hàng có rủi ro 
tín dụng cao hơn. 
Đối với các biến vĩ mô, kết quả nghiên cứu 
tại Bảng 4 cho thấy tăng trưởng cung tiền 
M2 (M2 Growth) và tăng trưởng kinh tế 
(GDP) có tác động ngược chiều tới rủi ro 
tín dụng của các ngân hàng khu vực Đông 

Nam Á trong mẫu nghiên cứu và hiệu ứng 
này mạnh hơn tại các ngân hàng có rủi ro tín 
dụng cao hơn (phân vị NPL cao hơn). Theo 
đó, tăng trưởng cung tiền M2 giúp giảm rủi 
ro tín dụng hiệu quả hơn tại các ngân hàng 
ở khu vực Đông Nam Á có rủi ro tín dụng 
cao hơn vì những ngân hàng này thường 
phục vụ nhóm khách hàng nhạy cảm với 
điều kiện kinh tế và lãi suất. Khi cung tiền 
M2 tăng, thanh khoản trong hệ thống ngân 
hàng được cải thiện, lãi suất giảm, và chi 
phí vốn vay thấp hơn, giúp khách hàng của 
các ngân hàng này dễ dàng tiếp cận vốn 
hơn hoặc tái cơ cấu các khoản nợ hiện tại, 
qua đó cải thiện khả năng trả nợ và giảm tỷ 
lệ nợ xấu. Hơn nữa, các ngân hàng có rủi 
ro tín dụng cao thường đối mặt với áp lực 
thanh khoản lớn hơn, và tăng trưởng cung 
tiền M2 góp phần làm dịu áp lực này, giúp 
ngân hàng duy trì hoạt động ổn định hơn. 
Ngược lại, các ngân hàng có rủi ro tín dụng 
thấp thường có khách hàng và danh mục tín 
dụng chất lượng cao hơn, ít nhạy cảm với 
biến động cung tiền và lãi suất. Do đó, lợi 
ích từ tăng trưởng cung tiền M2 đối với các 
ngân hàng này thường không rõ rệt. Tương 
tự với biến tăng trưởng kinh tế (GDP), khi 
tăng trưởng kinh tế tốt, hoạt động kinh tế 
được mở rộng, doanh nghiệp và cá nhân có 
nhiều cơ hội hơn để tăng thu nhập và cải 
thiện dòng tiền, nâng cao khả năng trả nợ, 
từ đó trực tiếp làm giảm rủi ro tín dụng. 
Đối với các biến khủng hoảng, kết quả 
nghiên cứu cho thấy cuộc khủng hoảng 
tài chính toàn cầu (FC) làm gia tăng rủi ro 
tín dụng của các ngân hàng Đông Nam Á 
trong mẫu nghiên cứu và tác động này trở 
nên mạnh hơn đối với các ngân hàng có 
rủi ro tín dụng cao hơn. Ngược lại, trong 
đại dịch COVID-19, các ngân hàng có rủi 
ro tín dụng càng cao thì có xu hướng kiểm 
soát rủi ro tín dụng tốt hơn. Theo đó, trong 
khủng hoảng tài chính toàn cầu, dòng vốn 
đầu tư nước ngoài giảm mạnh, xuất khẩu 
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sụt giảm, và nhu cầu tiêu dùng nội địa suy 
yếu đã khiến các doanh nghiệp vừa và nhỏ 
(SMEs) gặp khó khăn trong việc duy trì 
hoạt động và trả nợ, làm gia tăng tỷ lệ nợ 
xấu, đẩy các ngân hàng có rủi ro tín dụng 
cao vào tình trạng rủi ro tín dụng nghiêm 
trọng hơn. 
Trong khi đó, các biện pháp hỗ trợ tài chính 
và chính sách tiền tệ kịp thời từ các chính 
phủ và các ngân hàng trung ương nhằm ứng 
phó với những tác động tiêu cực của cuộc 
khủng hoảng đại dịch COVID-19, không chỉ 
giúp hỗ trợ doanh nghiệp và nền kinh tế, mà 
còn giảm thiểu rủi ro tín dụng cho các ngân 
hàng, đặc biệt là đối với các ngân hàng có 
rủi ro tín dụng cao. Theo đó, các ngân hàng 
có rủi ro tín dụng cao thường phục vụ nhóm 
khách hàng dễ bị tổn thương về tài chính, 
như các doanh nghiệp vừa và nhỏ (SMEs) 
hoặc cá nhân có khả năng thanh khoản thấp. 
Trong bối cảnh đại dịch, các biện pháp như 
giãn, hoãn trả nợ, miễn giảm lãi suất và hỗ 
trợ thanh khoản đã giúp những khách hàng 
này duy trì khả năng trả nợ và giảm nguy cơ 
vỡ nợ, từ đó giúp các ngân hàng có rủi ro 
tín dụng cao cải thiện chất lượng tín dụng. 
Ngoài ra, các gói kích thích kinh tế, như hỗ 
trợ doanh nghiệp duy trì hoạt động hoặc trợ 
cấp trực tiếp cho người lao động, đã tạo điều 
kiện cho dòng tiền lưu thông tốt hơn trong 
nền kinh tế. Cụ thể, tại Việt Nam, các chính 
sách như Thông tư 01/2020/TT-NHNN và 
Thông tư 14/2021/TT-NHNN đã cho phép 
các ngân hàng cơ cấu lại thời hạn trả nợ và 
giữ nguyên nhóm nợ, vừa hỗ trợ các doanh 
nghiệp, vừa giúp giảm áp lực nợ xấu. Tại 
Singapore, chính phủ nước này đã triển khai 
Chương trình Tài trợ Doanh nghiệp- Khoản 
vay Vốn lưu động cho SMEs (Enterprise 
Financing Scheme- SME Working Capital 
Loan), với hạn mức cho vay lên đến 500.000 
đô la Singapore cho mỗi doanh nghiệp, 
nhằm hỗ trợ vốn lưu động và giúp các doanh 
nghiệp duy trì khả năng trả nợ trong giai 

đoạn đại dịch (Enterprise Singapore, 2024). 
Tương tự, tại Thái Lan, trong giai đoạn 
2020- 2021, chính phủ và Ngân hàng Trung 
ương Thái Lan đã triển khai các biện pháp 
hỗ trợ tài chính cho doanh nghiệp và hộ kinh 
doanh chịu ảnh hưởng của đại dịch thông 
qua chương trình cho vay ưu đãi (soft loans) 
và các gói kích thích tài khóa, trong đó một 
phần lớn dành cho các khoản vay lãi suất 
thấp và gia hạn nghĩa vụ trả nợ nhằm giảm 
bớt khó khăn thanh khoản và hạn chế phá 
sản doanh nghiệp (gói hỗ trợ trị giá khoảng 
350 tỷ baht bao gồm 250 tỷ baht cho vay ưu 
đãi dành cho SMEs và 100 tỷ baht hỗ trợ trả 
nợ) (Lee, 2021). Trong khi đó, tại Malaysia, 
nhiều gói kích thích kinh tế quy mô lớn với 
tổng giá trị ước tính khoảng 530 tỷ ringgit 
đã được triển khai, bao gồm các khoản hỗ 
trợ trực tiếp và chương trình cho vay ưu đãi 
cho doanh nghiệp và SMEs nhằm duy trì 
dòng tiền và giảm rủi ro vỡ nợ (Malaysia 
Ministry of Finance, 2021). Nhìn chung, các 
biện pháp hỗ trợ này đã góp phần duy trì khả 
năng thanh toán của khu vực doanh nghiệp 
và hộ gia đình, từ đó hạn chế sự gia tăng rủi 
ro tín dụng của hệ thống ngân hàng trong 
giai đoạn COVID-19.

5.	 Kết luận và hàm ý chính sách

Bài viết nghiên cứu các nhân tố tác động 
tới rủi ro tín dụng của các ngân hàng khu 
vực Đông Nam Á dựa trên bộ dữ liệu bảng 
không cân bằng gồm 185 ngân hàng trong 
giai đoạn 2000- 2022, kết hợp với phương 
pháp hồi quy quy mô-men phân vị (MM-
QR). Kết quả thực nghiệm cho thấy tác 
động của các nhân tố tới rủi ro tín dụng 
không đồng nhất giữa các ngân hàng, và sự 
khác biệt này trở nên rõ rệt hơn khi xét theo 
các phân vị khác nhau của tỷ lệ nợ xấu. Ở 
cấp độ ngân hàng, tăng trưởng tín dụng, quy 
mô ngân hàng, tỷ lệ cho vay trên tiền gửi, 
tỷ lệ vốn chủ sở hữu, hiệu quả hoạt động và 
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thanh khoản nhìn chung góp phần làm giảm 
rủi ro tín dụng, đặc biệt tại các ngân hàng có 
mức nợ xấu cao. Ngược lại, chiến lược đa 
dạng hóa thu nhập có xu hướng làm gia tăng 
rủi ro tín dụng, và tác động này mạnh hơn 
đối với các ngân hàng có chất lượng tài sản 
thấp. Ở góc độ vĩ mô, tăng trưởng cung tiền 
M2 và tăng trưởng kinh tế giúp giảm rủi ro 
tín dụng, trong khi các cú sốc khủng hoảng, 
đặc biệt là khủng hoảng tài chính toàn cầu 
2007- 2009, làm rủi ro tín dụng gia tăng 
đáng kể. Đối với đại dịch COVID-19, kết 
quả cho thấy các biện pháp hỗ trợ kịp thời 
đã giúp hạn chế sự gia tăng rủi ro tín dụng, 
nhất là tại các ngân hàng có mức nợ xấu cao. 
Nhìn chung, các phát hiện này nhấn mạnh 
tầm quan trọng của việc xem xét các nhân 
tố tác động tới rủi ro tín dụng theo từng mức 
độ rủi ro tín dụng thay vì chỉ dựa trên giá trị 
trung bình.
Từ các kết quả nghiên cứu trên, bài viết 
đề xuất một số hàm ý chính sách nhằm 
kiểm soát rủi ro tín dụng tại các ngân hàng 
thương mại (NHTM) Việt Nam. Thứ nhất, 
các NHTM cần hướng tới tăng trưởng tín 
dụng có chọn lọc, gắn chặt với kiểm soát 
chất lượng tín dụng, đặc biệt tại các ngân 
hàng có mức rủi ro tín dụng cao, nhằm tránh 
khuynh hướng mở rộng tín dụng quá mức 
vào các lĩnh vực rủi ro. Thứ hai, các NHTM 
cần ưu tiên củng cố nền tảng tài chính và 
hiệu quả hoạt động, thông qua nâng cao vốn 
chủ sở hữu, cải thiện khả năng sinh lời và 
kiểm soát chi phí, bởi đây là các yếu tố quan 
trọng trong việc giảm thiểu rủi ro tín dụng 
tại các phân vị nợ xấu cao. Thứ ba, kết quả 
nghiên cứu cho thấy chiến lược đa dạng hóa 
thu nhập không phải lúc nào cũng giúp giảm 
rủi ro, do đó các ngân hàng cần thận trọng 
khi mở rộng sang các hoạt động phi tín dụng, 
bảo đảm rằng việc đa dạng hóa đi kèm với 
năng lực quản trị rủi ro phù hợp và không 
làm suy giảm chất lượng tín dụng, khiến 
nợ xấu gia tăng. Thứ tư, ở góc độ vĩ mô, 

Ngân hàng Nhà nước Việt Nam cần tiếp tục 
điều hành chính sách tiền tệ chủ động, linh 
hoạt, kịp thời, hiệu quả, duy trì tốc độ tăng 
trưởng cung tiền M2 ở mức hợp lý, phối hợp 
đồng bộ, hài hòa, chặt chẽ với chính sách 
tài khóa và các chính sách khác góp phần 
ưu tiên thúc đẩy mạnh mẽ tăng trưởng kinh 
tế gắn với giữ vững ổn định kinh tế vĩ mô, 
kiểm soát lạm phát, bảo đảm các cân đối lớn 
của nền kinh tế, qua đó cải thiện khả năng 
trả nợ của khu vực doanh nghiệp và hộ gia 
đình. Cuối cùng, kinh nghiệm từ các cú sốc 
khủng hoảng cho thấy việc can thiệp chính 
sách kịp thời và có mục tiêu, đặc biệt đối với 
các ngân hàng có mức rủi ro tín dụng cao, 
đóng vai trò then chốt trong việc hạn chế 
lan truyền rủi ro và duy trì ổn định hệ thống 
ngân hàng trong dài hạn.
Mặc dù đạt được một số kết quả thực 
nghiệm đáng chú ý, nghiên cứu này vẫn tồn 
tại một số hạn chế nhất định. Thứ nhất, các 
phân tích và thảo luận chủ yếu dựa trên kết 
quả ước lượng từ mô hình hồi quy phân vị 
trên mẫu tổng thể, do đó chưa xem xét sâu 
sự khác biệt trong tác động của các nhân 
tố giữa các nhóm quốc gia có mức độ phát 
triển kinh tế khác nhau, cũng như giữa các 
giai đoạn khủng hoảng (đặc biệt là giai đoạn 
COVID-19) và ngoài khủng hoảng. Thứ 
hai, mô hình hiện tại chưa bao gồm các biến 
phản ánh mức độ phát triển của thị trường 
tài chính, chẳng hạn như quy mô thị trường 
chứng khoán hoặc tỷ lệ tín dụng trên GDP. 
Thứ ba, dữ liệu nghiên cứu hiện tại mới được 
thu thập đến năm 2022 và một số ngân hàng 
tại các quốc gia trong khu vực chưa được 
đưa vào mẫu do cơ sở dữ liệu S&P Capital 
IQ Pro chưa cập nhật đầy đủ. Vì vậy, trong 
các nghiên cứu tiếp theo, nhóm tác giả sẽ 
mở rộng các phân tích bằng cách chia mẫu 
theo nhóm quốc gia (ví dụ theo mức thu 
nhập hoặc tốc độ tăng trưởng GDP), theo 
các giai đoạn khủng hoảng và ngoài khủng 
hoảng, bổ sung các biến phản ánh sự phát 
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