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1. Giới thiệu
Rủi ro địa chính trị bao gồm xung đột quốc

tế, căng thẳng chính trị và bất ổn nội địa, đang
trở thành một chủ đề được quan tâm sâu sắc
trong nghiên cứu gần đây nhờ tác động mạnh
mẽ đến hệ thống tài chính toàn cầu. GPR làm
giảm tín dụng tài chính, tăng chi phí lãi vay,
giảm đầu tư vốn tương lai, đồng thời gia tăng
biến động thị trường, ảnh hưởng đến giá tài
sản, lãi suất và dòng vốn đầu tư (Demir và
Danisman, 2021; Zhou và cộng sự, 2020;
Salisu và cộng sự, 2021; Wang và cộng sự,
2024). Những yếu tố này đóng vai trò quan

trọng đối với nền kinh tế Việt Nam, đặt ra
thách thức trong việc nâng cao năng lực cạnh
tranh và thích ứng với kỷ nguyên biến động.
Giai đoạn 2008-2023, Việt Nam đối mặt với
nhiều rủi ro địa chính trị, đặc biệt là tranh
chấp Biển Đông, ảnh hưởng đến niềm tin nhà
đầu tư và sự ổn định kinh tế, nhất là trong bối
cảnh thị trường còn non trẻ và tâm lý e ngại
rủi ro vẫn phổ biến (Nguyen và Thuy, 2023).
Việt Nam hiện hội nhập sâu rộng qua các hiệp
định CPTPP, EVFTA, RCEP và tham gia
nhiều cơ chế tài chính - thuế quốc tế, buộc hệ
thống ngân hàng phải nâng cao năng lực quản
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Nghiên cứu này phân tích tác động của rủi ro địa chính trị đến tỷ lệ an toàn vốn
(CAR) của các ngân hàng thương mại tại Việt Nam, sử dụng mô hình hồi quy với

dữ liệu bảng gồm 41 ngân hàng và 327 quan sát trong giai đoạn 2008-2023. Chỉ số rủi ro địa
chính trị (Geopolitical Risk - GPR) do Caldara và Iacoviello (2022) phát triển được sử dụng
để đo lường mức độ bất ổn toàn cầu. Kết quả thực nghiệm cho thấy GPR có ảnh hưởng tiêu
cực đến tỷ lệ an toàn vốn của các ngân hàng. Đáng chú ý, tác động này có sự khác biệt giữa
các nhóm ngân hàng tùy theo quy mô và việc có hay không thuộc sở hữu Nhà nước. Những
phát hiện này mang lại hàm ý quan trọng cho các ngân hàng và doanh nghiệp trong việc củng
cố nền tảng tài chính, nâng cao hiệu quả quản trị rủi ro và chủ động xây dựng chiến lược ứng
phó trước các cú sốc mang tính địa chính trị.
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trị rủi ro. Đến nay, hầu hết ngân hàng lớn đã
hoàn tất triển khai Basel II và một số như
Vietcombank, MB, ACB đang thí điểm Basel
III. Dù chưa bắt buộc toàn ngành, Ngân hàng
Nhà nước đã ban hành các văn bản định
hướng nhằm thúc đẩy áp dụng chuẩn mực
quốc tế. Trong bối cảnh đó, việc phân tích tác
động của rủi ro địa chính trị là cần thiết để
hiểu rõ cơ chế truyền dẫn rủi ro đến hoạt động
quản trị rủi ro của ngân hàng, từ đó giúp ngân
hàng xây dựng chiến lược ứng phó phù hợp,
góp phần ổn định hệ thống tài chính và thúc
đẩy tăng trưởng bền vững.

Tỷ lệ an toàn vốn (Capital Adequacy Ratio
- CAR) là tỷ lệ giữa vốn tự có của ngân hàng
so với tổng tài sản có rủi ro. Chỉ số này được
sử dụng để đánh giá mức độ an toàn vốn và
đảm bảo rằng ngân hàng có đủ năng lực tài
chính để hấp thụ tổn thất tiềm ẩn, từ đó duy
trì sự ổn định và an toàn hệ thống tài chính
trước các rủi ro tín dụng, thị trường và hoạt
động. Đây là chỉ số mà Basel đặc biệt chú
trọng, CAR phản ánh năng lực tài chính, khả
năng hấp thụ tổn thất và duy trì sự ổn định hệ
thống ngân hàng (Chiuri và cộng sự, 2002).
Trong môi trường toàn cầu hóa, duy trì CAR
ở mức an toàn không chỉ đáp ứng yêu cầu
pháp lý mà còn đảm bảo sự ổn định, đặc biệt
tại các nền kinh tế đang phát triển như Việt
Nam (Mili và cộng sự, 2017; Nguyen và cộng
sự, 2021). Thực tế, tỷ lệ CAR tại Việt Nam
thường dao động mạnh qua các giai đoạn kinh
tế khác nhau, phản ánh sự thiếu ổn định trong
quản lý vốn và khả năng ứng phó với các cú
sốc bên ngoài. Tuy nhiên, việc quản lý CAR
hiệu quả trở nên thách thức hơn trong bối
cảnh các yếu tố rủi ro ngày càng gia tăng. Do
đó, việc nghiên cứu CAR là quan trọng để
đánh giá sự ổn định của hệ thống ngân hàng
và khả năng ứng phó với các rủi ro trong bối
cảnh rủi ro địa chính trị gia tăng.

Trong bối cảnh đó, việc duy trì tỷ lệ CAR
ở mức an toàn trở thành một trong những ưu
tiên hàng đầu của hệ thống ngân hàng, đặc
biệt tại các quốc gia đang phát triển như Việt
Nam - nơi hệ thống tài chính còn chịu nhiều
tác động từ các yếu tố bất định bên ngoài. Tuy
nhiên, thực tiễn cho thấy khả năng duy trì
CAR ổn định gặp nhiều thách thức khi nền
kinh tế đối mặt với các cú sốc từ môi trường
toàn cầu, trong đó có rủi ro địa chính trị. Các
biến động địa chính trị không chỉ ảnh hưởng

đến kỳ vọng thị trường, chi phí vốn và tâm lý
nhà đầu tư, mà còn có thể tác động đến chiến
lược quản trị rủi ro, mức độ trích lập dự
phòng và cơ cấu vốn của ngân hàng - những
yếu tố có liên hệ mật thiết đến tỷ lệ CAR.

Mặc dù rủi ro địa chính trị (Geopolitical
Risk - GPR) đã được nghiên cứu rộng rãi
trong các lĩnh vực như thị trường chứng
khoán, đầu tư trực tiếp nước ngoài hay tăng
trưởng kinh tế, mối quan hệ giữa GPR và tỷ
lệ an toàn vốn của ngân hàng vẫn chưa được
quan tâm đúng mức, đặc biệt tại các nền kinh
tế mới nổi như Việt Nam. Trước khoảng trống
đó, nghiên cứu này được thực hiện nhằm trả
lời các câu hỏi: Liệu rủi ro địa chính trị có ảnh
hưởng đến tỷ lệ an toàn vốn của các ngân
hàng thương mại tại Việt Nam hay không? Để
trả lời câu hỏi nghiên cứu, nhóm tác giả sử
dụng dữ liệu từ 41 ngân hàng thương mại tại
Việt Nam trong giai đoạn 2008-2023, với
tổng cộng 327 quan sát được thu thập từ báo
cáo tài chính đã kiểm toán của các ngân hàng
niêm yết trên sàn chứng khoán Việt Nam. Dữ
liệu được khai thác từ hệ thống FiinPro - một
nền tảng cơ sở dữ liệu tài chính chuyên sâu tại
Việt Nam. Nghiên cứu áp dụng mô hình hồi
quy FGLS và cho thấy GPR có tác động tiêu
cực đến CAR của các ngân hàng thương mại.
Phân tích bổ sung cũng chỉ ra rằng GPR làm
giảm tỷ lệ trích lập dự phòng tổn thất cho vay
(Loan Loss Reserve - LLR), cho thấy khả
năng tồn tại cơ chế truyền dẫn gián tiếp từ
GPR đến CAR thông qua hành vi quản trị rủi
ro tín dụng của ngân hàng.

Nghiên cứu này đóng góp vào tài liệu hiện
có theo ba hướng chính. Thứ nhất, nghiên cứu
mở rộng hiểu biết về mối liên hệ giữa rủi ro
địa chính trị và an toàn vốn ngân hàng - một
chủ đề còn chưa được khai thác đầy đủ trong
bối cảnh các nền kinh tế mới nổi như Việt
Nam. Thứ hai, bằng cách làm rõ vai trò trung
gian của dự phòng rủi ro tín dụng, nghiên cứu
góp phần giải thích cơ chế truyền dẫn mà qua
đó rủi ro địa chính trị ảnh hưởng đến năng lực
vốn của ngân hàng. Thứ ba, nghiên cứu cung
cấp bằng chứng thực nghiệm về sự khác biệt
trong mức độ tác động của GPR đến CAR
giữa các nhóm ngân hàng theo quy mô và hình
thức sở hữu, từ đó đưa ra hàm ý quan trọng
cho việc thiết kế chính sách điều tiết phù hợp
với đặc điểm từng nhóm ngân hàng trong điều
kiện rủi ro toàn cầu ngày càng gia tăng.
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Cấu trúc còn lại của nghiên cứu được trình
bày như sau: Phần tiếp theo tổng quan các cơ
sở lý thuyết và nghiên cứu thực nghiệm liên
quan đến mối quan hệ giữa rủi ro địa chính trị
và tỷ lệ an toàn vốn. Phần ba mô tả mô hình
nghiên cứu, dữ liệu và phương pháp phân
tích. Phần bốn trình bày kết quả thực nghiệm
và các kiểm định bổ sung, đồng thời phân tích
sự khác biệt trong tác động của GPR đến
CAR giữa các nhóm ngân hàng theo quy mô
và hình thức sở hữu. Cuối cùng, phần kết luận
đưa ra các hàm ý chính sách đối với cơ quan
quản lý và ngân hàng thương mại, cũng như
thảo luận các hạn chế và định hướng nghiên
cứu trong tương lai.

2. Tổng quan nghiên cứu và giả thuyết
nghiên cứu

2.1. Tổng quan nghiên cứu
Rủi ro địa chính trị được hiểu là sự không

chắc chắn phát sinh từ các sự kiện bất lợi như
chiến tranh, khủng bố hoặc căng thẳng quốc
tế (Caldara và Iacoviello, 2022). Trong bối
cảnh này, doanh nghiệp và nhà đầu tư gặp khó
khăn trong việc dự báo tương lai, dẫn đến
phản ứng tiêu cực với các cú sốc bất ngờ, làm
suy giảm tiêu dùng và thế chấp, qua đó thể
hiện mối quan hệ tiêu cực giữa GPR và đầu
tư/vốn (Wang và cộng sự, 2024). Ngoài ra,
GPR có thể làm gia tăng lan truyền rủi ro giữa
các thị trường trong hệ thống tài chính toàn
cầu, đồng thời tái định hình dòng thương mại
quốc tế (Seong và cộng sự, 2024; Zheng và
cộng sự, 2023).

Nhiều nghiên cứu đã chỉ ra rằng GPR tác
động đến hệ thống ngân hàng, như làm gia
tăng chi phí vốn vay (Hu và Gong, 2019;
Nguyen và Thuy, 2023) hoặc mức độ sử dụng
đòn bẩy tài chính (Istiak và Serletis, 2020).
Behn và cộng sự (2025) gần đây cũng ghi
nhận rằng các sự kiện địa chính trị lớn có thể
ảnh hưởng đáng kể đến khả năng thanh toán
của ngân hàng - một trong những thách thức
cốt lõi trong quản trị rủi ro tài chính (Kanchu
và Kumar, 2013).

Trong khi đó, tỷ lệ an toàn vốn được xem
là chỉ tiêu phản ánh năng lực tín dụng và khả
năng chống chịu rủi ro của ngân hàng (De
Jonghe, 2010). Nhiều nghiên cứu đã phân tích
các yếu tố ảnh hưởng đến CAR ở các quốc
gia và khu vực khác nhau (Abusharba và
cộng sự, 2013; Büyükşalvarcı và Abdioğlu,
2011; El-Ansary và Hafez, 2015; Usman và

cộng sự, 2019). Tại Việt Nam, các nghiên cứu
hiện có chủ yếu tập trung vào các yếu tố nội
tại của ngân hàng như quy mô, đòn bẩy tài
chính, thanh khoản, khả năng sinh lời và tỷ lệ
trích lập dự phòng (Le và cộng sự, 2022;
Pham và Nguyen, 2017; Than và Nguyen,
2015; Pham và cộng sự, 2020; Vu và Dang,
2020). Một số nghiên cứu cũng chỉ ra mối
liên hệ giữa CAR với hiệu quả hoạt động và
sự ổn định tài chính của ngân hàng (Dao và
Nguyen, 2020; Sang, 2021).

Từ góc độ lý thuyết, mô hình thông tin bất
đối xứng (Akerlof, 1978) cho thấy khi có sự
chênh lệch về thông tin giữa các chủ thể, rủi
ro lựa chọn bất lợi sẽ gia tăng. Trong bối cảnh
GPR leo thang, sự tiếp cận thông tin giữa các
bên không đồng đều - Chính phủ, tập đoàn đa
quốc gia và các tổ chức tài chính lớn thường
có lợi thế hơn - dẫn đến gia tăng bất cân xứng
thông tin (Nguyen và Thuy, 2023; Roy và
cộng sự, 2024). Theo Phan và cộng sự (2022),
điều này làm các ngân hàng khó phân biệt
người vay tốt/xấu, buộc phải duy trì vốn dự
phòng cao hơn để đối phó rủi ro, kéo theo suy
giảm vốn tự có và CAR.

Mặc dù nhiều nghiên cứu đã xem xét tác
động của GPR đối với hệ thống ngân hàng
nói chung, vẫn còn thiếu hụt trong việc phân
tích cụ thể mối quan hệ giữa GPR và CAR,
đặc biệt trong bối cảnh Việt Nam đang triển
khai nghiêm ngặt các quy định Basel. Hầu hết
các nghiên cứu hiện nay tại Việt Nam vẫn tập
trung vào yếu tố nội bộ, trong khi các yếu tố
vĩ mô như GPR chưa được đánh giá toàn
diện. Theo hiểu biết của nhóm tác giả, đây là
một trong những nghiên cứu đầu tiên tại Việt
Nam nhằm khám phá mối quan hệ giữa rủi ro
địa chính trị và tỷ lệ an toàn vốn của các ngân
hàng thương mại.

2.2. Tổng quan nghiên cứu
Rủi ro địa chính trị có thể tác động gián

tiếp đến tỷ lệ an toàn vốn của ngân hàng
thông qua ảnh hưởng đến tỷ lệ trích lập dự
phòng rủi ro tín dụng. Cụ thể, sự gia tăng
GPR làm gia tăng bất ổn và gây khó khăn cho
ngân hàng trong việc duy trì sự ổn định tài
chính (Phan và cộng sự, 2022). Trong bối
cảnh này, một số ngân hàng có thể điều chỉnh
giảm tỷ lệ LLR nhằm tối ưu hóa lợi nhuận
ngắn hạn (Demir và Danisman, 2021), song
điều này lại làm suy giảm khả năng hấp thụ
rủi ro trong dài hạn. Mô hình nghiên cứu của
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nhóm tác giả phát hiện mối quan hệ tích cực
giữa GPR và LLR, cho thấy khi GPR tăng,
các ngân hàng có xu hướng gia tăng trích lập
để ứng phó với rủi ro tín dụng tiềm ẩn.
Đồng thời, nhiều nghiên cứu đã chỉ ra rằng

LLR có tác động tích cực đến CAR, góp phần
củng cố bộ đệm vốn, tăng cường năng lực
chống chịu trước rủi ro tín dụng (Đức và cộng
sự, 2014; Hiền, 2017). Khi tỷ lệ LLR không
được duy trì ở mức phù hợp, ngân hàng sẽ
thiếu hụt nguồn dự phòng để bù đắp các
khoản mất mát tín dụng, từ đó làm suy giảm
vốn cấp 1 và kéo theo sự giảm sút của CAR.
Như vậy, GPR có thể ảnh hưởng tiêu cực đến
CAR thông qua cơ chế điều chỉnh LLR.

Từ cơ sở lý luận và bằng chứng thực
nghiệm trên, nhóm tác giả đề xuất giả thuyết
nghiên cứu sau:

H1: Rủi ro địa chính trị có tác động tiêu
cực đến tỷ lệ an toàn vốn (CAR) của các ngân
hàng thương mại tại Việt Nam.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Dữ liệu nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng dữ liệu từ 41 ngân

hàng thương mại niêm yết trên thị trường
chứng khoán Việt Nam trong giai đoạn 2008-
2023, với tổng số 327 quan sát. Dữ liệu tài
chính được thu thập từ nền tảng FiinPro-X -
một nguồn dữ liệu đáng tin cậy, được công
nhận bởi nhiều tổ chức tài chính và nghiên
cứu trong nước.
Để xử lý các giá trị ngoại lai, nghiên cứu áp

dụng kỹ thuật winsorizing tại ngưỡng 1% và

99%, nhằm giảm thiểu ảnh hưởng của các giá trị
cực đoan mà không làm mất thông tin từ mẫu gốc. 

Biến rủi ro địa chính trị được đo lường
bằng chỉ số GPR do Caldara và Iacoviello
(2022) xây dựng, dựa trên tần suất xuất hiện
của các từ khóa liên quan đến địa chính trị
trong hàng nghìn bài báo quốc tế từ năm
1985. Nghiên cứu sử dụng giá trị trung bình
hằng năm của chỉ số GPR cấp quốc gia cho
Việt Nam trong giai đoạn nghiên cứu. Nhiều
nghiên cứu trước đây cho thấy GPR phản ánh
mức độ bất ổn vĩ mô, ảnh hưởng trực tiếp đến
lợi nhuận, dòng tiền và nghĩa vụ tài chính của
doanh nghiệp, từ đó tác động đến nhu cầu tín
dụng và khả năng dự phòng rủi ro của ngân
hàng (xem Mục 2.2).
Để tăng tính tin cậy, đối với dữ liệu bị thiếu,

nhóm tác giả sử dụng phương pháp thay thế
giá trị bị thiếu bằng giá trị trung bình của các
giá trị còn lại trong tập dữ liệu và cho ra kết
quả tương tự. Điều này cho thấy rằng missing
data không làm ảnh hưởng đến kết quả.

Hình 1 minh họa sự biến động của GPR tại
Việt Nam giai đoạn 2008-Q2/2025, làm cơ sở
để phân tích mối liên hệ giữa rủi ro địa chính
trị và tỷ lệ an toàn vốn của các NHTM.

3.2. Mô hình nghiên cứu
Để kiểm định tác động của rủi ro địa chính

trị đến tỷ lệ an toàn vốn của các ngân hàng
thương mại tại Việt Nam, tác giả tham khảo
mô hình của Arellano và Bond (1991);
Blundell và Bond (1998), từ đó nhóm nghiên
cứu đề xuất mô hình hồi quy như:
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Hình 1: Chỉ số Rủi ro địa chính trị tại Việt Nam giai đoạn 2008 - Q2/2025
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Trong đó, i là chỉ số đại diện cho từng
ngân hàng trong mẫu, t biểu thị năm quan sát,
và  là sai số ngẫu nhiên.

Bên cạnh biến phụ thuộc CAR và biến độc
lập GPR, nghiên cứu đưa vào một số biến
kiểm soát nhằm đảm bảo tính toàn diện trong
mô hình, dựa trên cơ sở lý thuyết và các
nghiên cứu thực nghiệm trước đây.

Biến quy mô ngân hàng (SIZ), được kỳ
vọng có mối quan hệ nghịch chiều với CAR.
Các nghiên cứu cho thấy khi ngân hàng mở
rộng quy mô, họ có xu hướng chấp nhận rủi
ro cao hơn để đạt tăng trưởng, từ đó làm giảm
tỷ lệ an toàn vốn (Astrini và cộng sự, 2018).
Lợi nhuận cao giúp ngân hàng tăng cường
vốn tự có, qua đó cải thiện CAR. Mặt khác,
một số ngân hàng có thể ưu tiên chi trả cổ tức
hoặc mở rộng hoạt động tín dụng dựa trên kỳ
vọng lợi nhuận, thay vì giữ lại lợi nhuận để
củng cố vốn, từ đó làm suy giảm CAR
(Ahmad và cộng sự, 2009). 

Biến đòn bẩy tài chính (LEV) và tỷ lệ cho
vay trên tài sản (LOA) được đưa vào để phản
ánh mức độ rủi ro tín dụng và cấu trúc tài trợ của
ngân hàng. Đòn bẩy cao có thể làm gia tăng
gánh nặng nợ và rủi ro thanh khoản, từ đó ảnh
hưởng tiêu cực đến năng lực vốn
(Büyükşalvarcı và Abdioğlu, 2011; Aspal và
Nazneen, 2014). Tương tự, khi tỷ lệ cho vay
cao, ngân hàng có thể đối mặt với rủi ro tín dụng
lớn hơn, làm gia tăng yêu cầu về vốn dự phòng.

Tỷ lệ thanh khoản (LIQ) phản ánh khả
năng đáp ứng nghĩa vụ tài chính ngắn hạn.
Mức thanh khoản thấp khiến ngân hàng dễ tổn
thương trước các cú sốc thị trường, từ đó có
thể ảnh hưởng đến tỷ lệ an toàn vốn. Ngược
lại, khả năng duy trì thanh khoản tốt giúp tăng
tính ổn định và hỗ trợ duy trì CAR ở mức phù
hợp (Büyükşalvarcı và Abdioğlu, 2011).

Chỉ số tỷ suất lợi nhuận trên vốn chủ sở
hữu (ROE) là một trong những biến kiểm soát
đánh giá sức khoẻ ngân hàng không thể thiếu
trong các nghiên cứu cùng chủ đề, được kì
vọng tác động ngược chiều với CAR (Pham
và cộng sự, 2020). Tương tự, nhóm tác giả kỳ
vọng tác động âm với chỉ số Tỷ lệ huy động
vốn (DEP) (Baltagi, 2005).
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Bảng 1: Bảng mô tả các biến được sử dụng trong mô hình

(Nguồn: Tổng hợp của nhóm tác giả)
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Cuối cùng, tỷ lệ trích lập dự phòng rủi ro
tín dụng (LLR) được kỳ vọng có tác động tích
cực đến CAR. Việc duy trì mức dự phòng
thích hợp giúp ngân hàng tăng khả năng hấp
thụ rủi ro tín dụng và bảo vệ vốn tự có, qua đó
hỗ trợ nâng cao mức độ an toàn vốn
(Büyükşalvarcı và Abdioğlu, 2011).

4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Thống kê mô tả

Kết quả thống kê mô tả cho thấy tỷ lệ an
toàn vốn trung bình của các ngân hàng trong
mẫu là 13,3%, cao hơn đáng kể so với mức
tối thiểu 8% theo quy định của Basel II. Độ
lệch chuẩn tương đối thấp (4,7%) phản ánh sự
ổn định tương đối giữa các ngân hàng về chỉ
tiêu vốn. Mặc dù giá trị CAR dao động trong
khoảng từ 8,1% đến 34,4%, phân vị thứ 50
(P50) đạt 12%, cho thấy phần lớn ngân hàng

duy trì mức CAR ở ngưỡng an toàn và hợp lý,
phản ánh một sự cân bằng bền vững trong hệ
thống ngân hàng.

Chỉ số rủi ro địa chính trị (GPR) có giá trị
trung bình là 6,8% với độ lệch chuẩn 4,9%,
phản ánh mức độ biến động đáng kể trong
giai đoạn nghiên cứu. Phân vị thứ 90 (P90)
đạt 17,7%, trong khi P25 là 3,3% và trung vị
(P50) là 5,9%, cho thấy phân phối của GPR

có tính bất đối xứng, với một số thời kỳ có
mức rủi ro địa chính trị tăng đột biến. Kết quả
này phù hợp với các nghiên cứu trước đây về
tác động của các biến cố địa chính trị đến thị
trường tài chính (Phan và cộng sự, 2022;
Nguyen và Thuy, 2023).

Ngoài ra, các biến kiểm soát như quy mô
ngân hàng (SIZ), đòn bẩy tài chính (LEV) và
tỷ lệ thanh khoản (LIQ) có đặc điểm phân
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Bảng 2: Thống kê mô tả của các biến số

(Nguồn: Tính toán bởi nhóm tác giả)

Bảng 3: Mô tả tương quan các biến số trong nghiên cứu

(Nguồn: Tính toán bởi nhóm tác giả)
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phối phù hợp với thực tiễn ngành ngân hàng
tại Việt Nam, tương đồng với các nghiên cứu
trong nước gần đây (Nguyen và Thuy, 2023).
Điều này cho thấy dữ liệu sử dụng có độ tin
cậy cao và phản ánh chính xác thực trạng hoạt
động ngân hàng trong bối cảnh địa chính trị
có nhiều biến động.

4.2. Kết quả từ bảng hệ số tương quan căp̣
Bảng 3 trình bày hệ số tương quan Pearson

giữa các biến trong mô hình, nhằm đánh giá
mối quan hệ tuyến tính cũng như xác định
khả năng xảy ra đa cộng tuyến. Kết quả cho
thấy biến GPR có tương quan âm với CAR,
phù hợp với giả thuyết H1 rằng rủi ro địa
chính trị có thể làm suy giảm tỷ lệ an toàn vốn
của ngân hàng.

Một số biến kiểm soát cũng thể hiện mối
quan hệ đáng chú ý. Cụ thể, quy mô ngân
hàng (SIZ) và đòn bẩy tài chính (LEV) có
tương quan âm với CAR, cho thấy các ngân
hàng lớn hơn hoặc sử dụng nhiều đòn bẩy tài
chính hơn thường duy trì CAR thấp hơn, có
thể do gia tăng rủi ro quản lý hoặc áp lực vốn.
Ngược lại, biến thanh khoản (LIQ) có tương
quan dương với CAR (hệ số r = 0,101), phản
ánh vai trò tích cực của khả năng thanh khoản
trong việc duy trì tỷ lệ an toàn vốn.

Mặc dù có tương quan cao giữa LIQ và
DEP (|r| = 0,814), kết quả kiểm định đa cộng
tuyến thông qua chỉ số VIF đều nhỏ hơn 10,
cho thấy không có hiện tượng đa cộng tuyến
nghiêm trọng, từ đó đảm bảo tính độc lập
tương đối giữa các biến trong mô hình.

Ban đầu, nghiên cứu áp dụng mô hình tác
động cố định (Fixed Effects Model-FEM) và
sử dụng phương pháp OLS để ước lượng, dựa
trên khung dữ liệu bảng. Tuy nhiên, các kiểm
định chẩn đoán kinh tế lượng cho thấy mô hình
vi phạm giả định quan trọng. Cụ thể, kiểm định
White chỉ ra sự tồn tại của phương sai sai số

thay đổi (Prob_chi2 = 0,0000), trong khi kiểm
định Wooldridge cho thấy hiện tượng tự tương
quan bậc nhất trong sai số (Prob_F = 0,0000 <
0,05). Những vấn đề này có thể làm sai lệch sai
số chuẩn, dẫn đến kết quả ước lượng kém hiệu
quả và độ tin cậy thống kê bị suy giảm.

Trước các khuyết tật này, nhóm tác giả
quyết định chuyển sang sử dụng phương pháp
FGLS (Feasible Generalized Least Squares)
nhằm hiệu chỉnh phương sai sai số và khắc
phục tự tương quan (Pham và cộng sự, 2020).
FGLS cho phép cải thiện chất lượng ước lượng,
tăng độ chính xác và đảm bảo các suy luận
thống kê đáng tin cậy hơn. Ngoài ra, một số
kiểm định bổ sung cũng được thực hiện để đảm
bảo độ bền vững và nhất quán của mô hình.

4.3. Phân tích bảng kết quả hôì quy FGLS
Như vậy, bảng hồi quy FGLS cho thấy

GPR có hệ số -0,061, phản ánh tác động tiêu
cực đáng kể đến CAR, khẳng định giả thuyết
H1. Điều này phù hợp với lập luận rằng GPR
làm suy giảm tỷ lệ LLR, khiến ngân hàng
không duy trì được “bộ đệm rủi ro”, từ đó làm
giảm CAR. Khi GPR tăng, NHTM gặp khó
khăn trong duy trì CAR, phản ánh sự nhạy
cảm của hệ thống tài chính trước biến động
địa chính trị. 

Các biến kiểm soát trong mô hình cũng cho
thấy ảnh hưởng đáng kể đến CAR. Quy mô
ngân hàng (SIZ) có hệ số âm (-0,004), cho thấy
các ngân hàng lớn không có lợi thế trong việc
duy trì CAR, thể hiện các tổ chức lớn thường
chịu tác động mạnh hơn từ các cú sốc vĩ mô.
Biến đòn bẩy tài chính (LEV) có hệ số âm lớn
và có ý nghĩa thống kê cao (-0,758), nhấn
mạnh tỷ lệ nợ cao làm suy yếu vốn tự có. Biến
thanh khoản (LIQ) không tương quan tác động
CAR. Cả LLR và ROE ảnh hưởng rõ rệt đến
khả năng duy trì CAR. Kết quả hồi quy trong
mô hình FGLS cho thấy LLR tương quan
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Bảng 4: Bảng kiểm định White’s test, Wooldridge
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ngược chiều với CAR, điều này có vẻ mâu
thuẫn với các giả thuyết kỳ vọng dấu dương.
Tuy nhiên, hệ số âm này có thể được lý giải khi
xem xét bản chất hai chiều của biến LLR trong
thực tế. Một mặt, trích lập dự phòng tín dụng
được coi là hành động chủ động nhằm củng cố
năng lực chống chịu rủi ro, góp phần gia tăng
CAR, nhất quán với kết quả số liệu. Mặt khác,
trong nhiều trường hợp, LLR lại phản ánh mức
độ tổn thất tín dụng, đặc biệt tại các ngân hàng
có chất lượng tài sản kém. Tức là, khi LLR
tăng do yêu cầu xử lý nợ xấu thực tế, cho thấy
ngân hàng đang chịu rủi ro tín dụng lớn hơn,
dẫn đến suy giảm vốn.

Hơn nữa, trong bối cảnh áp lực lợi nhuận
ngắn hạn, việc gia tăng LLR còn làm giảm lợi
nhuận giữ lại - một trong những nguồn hình
thành vốn cấp 1 theo quy định Basel II - từ đó
gián tiếp làm giảm CAR. Do vậy, dấu âm của
LLR trong mô hình có thể phản ánh chính xác
vai trò phức tạp của biến này như một chỉ báo
rủi ro hơn là một công cụ quản trị vốn đơn
thuần. Kết quả này cũng phù hợp với các lập
luận trong nghiên cứu của Ahmad và cộng sự
(2009), rằng vai trò của LLR trong việc nâng đỡ
CAR phụ thuộc đáng kể vào ngữ cảnh tài chính

và chất lượng tài sản nền tảng của ngân hàng.
Kết quả này nhất quán với nghiên cứu

trước (Baltagi, 2005; Wooldridge, 2010) và
khẳng định giả thuyết H1 trong bối cảnh Việt
Nam. Việc sử dụng FGLS giúp nâng cao độ
chính xác của mô hình, đảm bảo kết quả tin
cậy. Với nghiên cứu trước (Đặng, 2023), tác
động tiêu cực của GPR đến CAR là phù hợp,
khi các rủi ro tài chính (tín dụng, thanh
khoản, hoạt động) đều ảnh hưởng đến CAR.
Bên cạnh đó, nhóm tác giả cũng chạy kiểm
định Wald-test cho bảng hồi quy chính, xác
nhận kết quả hoàn toàn hợp lệ.

4.4. Phân tích bảng hồi quy: Dự phòng
tổn thất cho vay và Rủi ro địa chính trị

Kết quả hồi quy được trình bày trong Bảng
6 tiếp tục củng cố kết luận từ Bảng 5, cho
thấy mối quan hệ tiêu cực có ý nghĩa thống kê
giữa GPR và LLR. Cụ thể, trong bối cảnh gia
tăng bất định, các ngân hàng có xu hướng
giảm tỷ lệ LLR - điều này phản ánh nỗ lực cắt
giảm chi phí ngắn hạn nhằm duy trì lợi nhuận
hiện tại. Tuy nhiên, hành vi này đồng thời làm
suy yếu khả năng hấp thụ rủi ro tín dụng tiềm
ẩn trong dài hạn, qua đó gia tăng mức độ dễ
tổn thương về tài chính.
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Bảng 5: Kết quả mô hình hồi quy FGLS

(Nguồn: Tính toán bởi nhóm tác giả)
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LLR vốn đóng vai trò là bộ đệm rủi ro
quan trọng, góp phần hỗ trợ duy trì tỷ lệ an
toàn vốn (CAR). Do đó, việc GPR tác động
tiêu cực đến LLR có thể dẫn đến hệ quả gián
tiếp làm suy giảm CAR. Mặc dù LLR được
đưa vào như một biến kiểm soát trong mô
hình hồi quy chính (Bảng 5), kết quả từ Bảng
6 cho thấy LLR có thể hoạt động như một
biến trung gian - đóng vai trò là kênh truyền
dẫn thông qua đó GPR ảnh hưởng đến CAR.

Từ góc độ kỹ thuật, việc không tính đến
vai trò trung gian của LLR có thể dẫn đến
đánh giá thiếu toàn diện về tác động thực sự
của rủi ro địa chính trị đối với mức độ đủ vốn
của ngân hàng. Phát hiện này góp phần làm rõ
cơ chế tác động gián tiếp của GPR trong bối
cảnh vĩ mô bất ổn, đồng thời nhấn mạnh rủi
ro tiềm tàng từ các chiến lược tối ưu ngắn hạn
có thể làm xói mòn bộ đệm vốn và gia tăng
rủi ro hệ thống trong ngành ngân hàng.

4.5. Phân tích bảng kết quả hồi quy theo
sở hữu Nhà nước

Trong nghiên cứu này, nhóm tác giả tiến
hành phân loại các NHTM thành hai nhóm

theo tiêu chí sở hữu Nhà nước: (i) nhóm
NHTM có sở hữu Nhà nước chi phối và (ii)
nhóm ngân hàng không có sở hữu Nhà nước.
Việc phân nhóm này nhằm mục đích kiểm
định sự khác biệt trong tác động của rủi ro địa
chính trị (GPR) đến tỷ lệ an toàn vốn (CAR)
giữa các loại hình sở hữu, từ đó làm rõ vai trò
của yếu tố sở hữu trong cơ chế điều chỉnh vốn.

Sở hữu Nhà nước có thể ảnh hưởng đến
hiệu quả hoạt động, khả năng chống chịu rủi ro
và chiến lược ứng phó với bất định vĩ mô của
ngân hàng. Cụ thể, các ngân hàng Nhà nước
thường được kỳ vọng đảm nhận vai trò chính
sách, có thể nhận được sự hỗ trợ từ Chính phủ
trong bối cảnh biến động, nhờ đó ít chịu áp lực
duy trì CAR ở mức cao như các ngân hàng tư
nhân. Tuy nhiên, đặc quyền này cũng có thể
làm phát sinh vấn đề về đạo đức (moral
hazard), dẫn đến hành vi chấp nhận rủi ro cao
hơn hoặc ít chủ động củng cố bộ đệm vốn.

Ngược lại, các ngân hàng tư nhân thường
hoạt động theo cơ chế thị trường rõ ràng hơn,
đối mặt với áp lực cạnh tranh và yêu cầu cao
hơn từ nhà đầu tư. Do đó, phản ứng của nhóm
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Bảng 6: Kết quả hồi quy Dự phòng tổn thất cho vay và Rủi ro địa chính trị

(Nguồn: Tính toán bởi nhóm tác giả)
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này trước GPR có thể khác biệt, thể hiện qua
sự thận trọng hơn trong việc duy trì CAR.

Việc phân tích tác động khác biệt theo sở
hữu Nhà nước giúp kiểm định vai trò điều tiết
của Chính phủ, đánh giá mức độ can thiệp
hành chính và cung cấp thêm bằng chứng
thực nghiệm về sự phân hóa chiến lược ứng
phó rủi ro giữa các ngân hàng tại Việt Nam -
một nền kinh tế đang chuyển đổi, nơi mà vai
trò của khu vực ngân hàng có sở hữu Nhà
nước vẫn còn đáng kể.

Kết quả nghiên cứu cho thấy tác động của
GPR đến CAR tại nhóm ngân hàng có sở hữu
Nhà nước không có ý nghĩa thống kê (p-value
> 0,01). Điều này cho thấy các ngân hàng có
sở hữu Nhà nước có thể hưởng lợi từ sự hỗ trợ

chính sách và bảo hộ từ Chính phủ, giúp duy
trì mức trích lập dự phòng ổn định hơn
(LLR), qua đó giảm thiểu tác động tiêu cực
của bất ổn địa chính trị đến tỷ lệ an toàn vốn
(Casu và cộng sự, 2015).

Ngược lại, các ngân hàng không có sở hữu
Nhà nước ghi nhận tác động tiêu cực có ý
nghĩa thống kê từ GPR, phản ánh mức độ
nhạy cảm cao hơn đối với các cú sốc vĩ mô.
Nguyên nhân có thể đến từ sự phụ thuộc vào
dòng vốn quốc tế (Diamond và cộng sự,

2001), cũng như thiếu vắng cơ chế hỗ trợ từ
Nhà nước, khiến nhóm này phải điều chỉnh
LLR nhiều hơn để tối ưu hóa lợi nhuận, nhưng
đồng thời làm xói mòn bộ đệm vốn tự có.
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Bảng 7: Kết quả phân chia dữ liệu ngân hàng theo sở hữu Nhà nước

(Nguồn: Tính toán bởi nhóm tác giả)
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Kết quả này làm nổi bật vai trò của LLR
trong việc bảo vệ CAR, đồng thời chỉ ra sự
khác biệt trong khả năng chống chịu rủi ro
giữa hai nhóm ngân hàng. Phát hiện này cũng
củng cố bằng chứng thực nghiệm cho giả
thuyết nghiên cứu về tác động tiêu cực của
GPR đến tỷ lệ an toàn vốn, đặc biệt là tại các
ngân hàng không có sở hữu Nhà nước.

4.6. Phân tích bảng kết quả hồi quy theo
quy mô ngân hàng

Nghiên cứu tiến hành phân nhóm ngân
hàng theo quy mô để đánh giá sự khác biệt
trong phản ứng với rủi ro địa chính trị. Các
nghiên cứu trước đây (Berger & Udell, 2006)
đã chỉ ra rằng các ngân hàng với quy mô khác
nhau có đặc điểm hoạt động, cấu trúc quản trị
và chính sách quản lý rủi ro khác biệt, từ đó
ảnh hưởng đến khả năng chống chịu trước các
cú sốc vĩ mô.

Nhóm tác giả chia mẫu thành hai nhóm:
ngân hàng quy mô lớn và ngân hàng quy mô

nhỏ, dựa trên giá trị trung vị của tổng tài sản.
Việc phân nhóm này cho phép kiểm định liệu
quy mô có điều tiết mối quan hệ giữa GPR và
CAR, đồng thời làm rõ hơn về vai trò của
năng lực nội tại trong việc hấp thụ rủi ro. Qua
đó, nghiên cứu hướng đến việc cung cấp bằng
chứng cụ thể hơn cho các chính sách quản trị
vốn phù hợp với từng loại hình ngân hàng
trong bối cảnh bất ổn địa chính trị gia tăng.

Kết quả nghiên cứu cho thấy GPR tác
động tiêu cực đến CAR thông qua kênh suy
giảm tỷ lệ LLR. Cụ thể, các ngân hàng có quy
mô lớn chịu ảnh hưởng đáng kể từ GPR, phản
ánh mức độ nhạy cảm cao hơn do phạm vi
hoạt động quốc tế rộng và sự phụ thuộc lớn
vào dòng vốn FDI. Trong bối cảnh bất ổn địa
chính trị, những ngân hàng này gặp khó khăn
hơn trong việc duy trì mức trích lập dự
phòng, khiến khả năng hấp thụ rủi ro tín dụng

suy giảm và dẫn đến sự sụt giảm CAR (Phan
và cộng sự, 2022).
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Bảng 8: Kết quả phân chia dữ liệu theo Quy mô ngân hàng

*, ** và *** lần lượt biểu diễn các mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
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Ngược lại, kết quả thống kê cho thấy GPR
không có tác động đáng kể đến CAR đối với
nhóm ngân hàng quy mô nhỏ (p-value > 0,1).
Các ngân hàng này thường tập trung hoạt
động ở thị trường nội địa và theo đuổi chiến
lược quản trị rủi ro thận trọng hơn, từ đó ít bị
ảnh hưởng bởi các cú sốc bên ngoài.

Cơ chế này củng cố giả thuyết H1, rằng
LLR đóng vai trò quan trọng trong việc bảo
vệ vốn chủ sở hữu, đặc biệt trong bối cảnh bất
ổn vĩ mô. Sự sụt giảm LLR dưới tác động của
GPR làm suy yếu khả năng chống đỡ rủi ro
tín dụng, và tác động này rõ rệt hơn ở các
ngân hàng lớn với độ mở cao (Đức và cộng
sự, 2014; Hiền, 2017).

4.7. Phân tích kết quả xử lý hồi quy
Để xử lý vấn đề nội sinh có thể ảnh hưởng

đến độ tin cậy của kết quả ước lượng, nhóm
nghiên cứu áp dụng phương pháp hồi quy hai
giai đoạn (Two-Stage Least Squares - 2SLS).
Nội sinh có thể phát sinh khi biến GPR chịu
ảnh hưởng đồng thời từ các yếu tố không
quan sát được có liên quan đến tỷ lệ an toàn
vốn CAR, dẫn đến sai lệch trong ước lượng
OLS truyền thống. Dựa trên các nghiên cứu
trước (Choi và Hashmi, 2021; Le và Tran,
2021), nhóm nghiên cứu lựa chọn biến công
cụ là chênh lệch 4 kỳ của GPR. Việc sử dụng
chênh lệch này nhằm đảm bảo hai điều kiện
cơ bản của một biến công cụ hợp lệ: (i) có
tương quan với biến nội sinh GPR và (ii)
không tương quan với thành phần sai số trong
phương trình xác định CAR. Ngoài ra, việc
lựa chọn chênh lệch 4 kỳ của GPR đảm bảo
tính ngoại sinh do cách biệt đủ xa với thời
điểm hiện tại, hạn chế nguy cơ bị ảnh hưởng
bởi sai số đồng thời, đồng thời giúp đảm bảo
rằng mối quan hệ nhân quả giữa GPR và
CAR được phản ánh một cách khách quan và
chính xác hơn.

Kết quả hồi quy giai đoạn một cho thấy hệ
số của biến công cụ Fourth difference of GPR
đạt giá trị 0,9180 và có ý nghĩa thống kê cao
(p < 0,01), cho thấy biến công cụ có tương
quan chặt chẽ với biến nội sinh GPR, đồng
thời thỏa mãn điều kiện liên quan (relevance

condition). Bên cạnh đó, kiểm định
Kleibergen-Paap LM statistic và weak
identification test (F-statistic > 10) đều xác
nhận rằng công cụ được sử dụng là mạnh và
phù hợp, không có hiện tượng định danh yếu.
Kết quả hồi quy ở giai đoạn hai tiếp tục khẳng
định rằng GPR có ảnh hưởng tiêu cực đến
CAR, phản ánh rằng trong bối cảnh rủi ro địa
chính trị gia tăng, năng lực duy trì vốn an toàn
của ngân hàng bị suy giảm. Cuối cùng, kiểm
định Hausman cho thấy không có bằng chứng
bác bỏ giả thuyết H0 về tính ngoại sinh của
biến công cụ, qua đó củng cố độ tin cậy và
tính hợp lệ của phương pháp 2SLS được sử
dụng trong nghiên cứu.

5. Kết luận
5.1. Kết quả và thảo luận
5.1.1. Kết quả nghiên cứu
Nghiên cứu làm rõ mối quan hệ giữa rủi ro

địa chính trị và tỷ lệ an toàn vốn của các
NHTM tại Việt Nam. Kết quả cho thấy GPR
gia tăng làm giảm CAR, phản ánh sự suy yếu
về năng lực chống chịu rủi ro. Tác động tiêu
cực này rõ rệt hơn ở các ngân hàng lớn và
ngân hàng không thuộc sở hữu nhà nước.
Đáng chú ý, GPR có xu hướng làm giảm
LLR, trong khi LLR lại có tác động tiêu cực
đến CAR trong mô hình định lượng. Điều này
cho thấy việc gia tăng dự phòng không nhất
thiết nâng cao khả năng an toàn vốn, mà có
thể phản ánh rủi ro tín dụng lớn hơn, khiến
CAR suy giảm. Do đó, nên duy trì mức LLR
hợp lý, phù hợp với điều kiện kinh tế vĩ mô
và năng lực hiện có của ngân hàng, thay vì gia
tăng máy móc để phòng ngừa rủi ro.

5.1.2. Thảo luận
Phát hiện GPR có tác động tiêu cực đến

CAR trong nghiên cứu này phù hợp với các
kết quả trước đó về ảnh hưởng tiêu cực của
rủi ro địa chính trị đến hệ thống tài chính và
ngân hàng (Caldara và Iacoviello, 2022;
Wang và cộng sự, 2024). Kết quả cũng tương
thích với các nghiên cứu cho rằng GPR làm
tăng chi phí vốn vay (Hu và Gong, 2019;
Nguyen và Thuy, 2023), ảnh hưởng đến thanh
khoản và đòn bẩy tài chính (Istiak và Serletis,
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2020), từ đó làm suy yếu CAR. Đặc biệt,
nghiên cứu của Behn và cộng sự (2025) về
tác động của các cú sốc địa chính trị lớn đến
khả năng thanh toán của ngân hàng càng củng
cố cho kết luận rằng GPR có thể ảnh hưởng
đến chất lượng vốn tự có và mức độ ổn định
tài chính.

Tuy nhiên, điểm khác biệt nổi bật trong
nghiên cứu này là việc phát hiện GPR làm
giảm tỷ lệ LLR, đồng thời LLR lại tác động
tiêu cực đến CAR. Kết quả này đặt ra vấn đề
cần xem xét lại giả định phổ biến rằng tăng
trích lập dự phòng luôn đồng nghĩa với việc cải
thiện an toàn vốn. Trong bối cảnh bất định địa
chính trị, các ngân hàng có thể phản ứng linh
hoạt bằng cách giảm trích lập nhằm giữ lại lợi
nhuận để củng cố vốn tự có, hoặc bị hạn chế
trong khả năng trích lập do áp lực lợi nhuận.
Điều này có thể lý giải sự khác biệt với quan
điểm truyền thống và phản ánh rõ hơn đặc
điểm điều hành trong thực tiễn tại Việt Nam.

Về học thuật, nghiên cứu bổ sung vào
khoảng trống khi các nghiên cứu tại Việt Nam
chủ yếu tập trung vào yếu tố nội tại như quy
mô, đòn bẩy hay ROA (Le và cộng sự, 2022;
Thoa và cộng sự, 2020; Vu và Dang, 2020),
mà chưa chú trọng đến yếu tố vĩ mô như GPR
- ngày càng quan trọng trong bối cảnh hội
nhập tài chính. Bên cạnh đó, làm rõ vai trò
trung gian của LLR trong mối quan hệ GPR-
CAR giúp hiểu sâu hơn các kênh truyền dẫn
từ rủi ro chính trị đến ổn định ngân hàng.

Về thực tiễn, tác động tiêu cực của GPR
đến CAR, nhất là ở các ngân hàng lớn và
ngoài quốc doanh, cho thấy cần tăng cường
quản trị rủi ro chủ động, xây dựng chiến lược
vốn dài hạn và kịch bản ứng phó địa chính trị.
Đồng thời, trích lập dự phòng cần đi kèm
kiểm soát chất lượng tín dụng để tránh gây áp
lực lên hiệu quả vốn. Nghiên cứu cũng cung
cấp cơ sở để nhà hoạch định chính sách cân
nhắc biện pháp hỗ trợ hệ thống ngân hàng
trong môi trường toàn cầu bất ổn.

5.2. Khuyến nghị
Dựa trên kết quả nghiên cứu cho thấy rủi

ro địa chính trị có tác động tiêu cực đến tỷ lệ

an toàn vốn của NHTM Việt Nam, đặc biệt
thông qua ảnh hưởng gián tiếp đến tỷ lệ dự
phòng tổn thất cho vay, một số hàm ý chính
sách được đề xuất như sau:
Đối với Ngân hàng Nhà nước Việt Nam:
Ngân hàng Nhà nước cần tăng cường giám

sát chất lượng tài sản và trích lập dự phòng
của các NHTM, đặc biệt khi GPR gia tăng,
đồng thời ban hành hướng dẫn giúp ngân
hàng duy trì mức LLR hợp lý nhằm bảo đảm
lớp đệm tài chính trong bối cảnh rủi ro cao.
Ngoài ra, SBV nên điều chỉnh chính sách lãi
suất điều hành và tỷ giá một cách linh hoạt để
hỗ trợ thanh khoản trong ngắn hạn nhưng
không gây áp lực lên lạm phát hoặc tỷ giá -
qua đó ổn định hệ thống ngân hàng.
Đối với các ngân hàng thương mại:
Các ngân hàng cần triển khai quản trị rủi

ro toàn diện: (i) đa dạng hóa danh mục tài sản
và nguồn vốn huy động nhằm giảm phụ thuộc
vào nguồn vốn ngoại; (ii) tăng cường khả
năng chống chịu thông qua phát hành trái
phiếu dài hạn, quản trị rủi ro tỷ giá và lãi suất.
Đây là những biện pháp thiết thực giúp giảm
thiểu tác động tiêu cực từ các cú sốc chính trị
toàn cầu.

5.3. Hạn chế
Mặc dù nghiên cứu đã cung cấp những phát

hiện quan trọng, vẫn còn một số hạn chế cần
lưu ý. Đầu tiên, nghiên cứu chưa kiểm soát
được các biến vĩ mô quan trọng như tăng
trưởng GDP, lạm phát, hay các yếu tố kinh tế
vĩ mô khác, điều này có thể dẫn đến bỏ sót biến
quan trọng trong mô hình và ảnh hưởng đến
tính chính xác của kết quả. Thứ hai, việc không
thực hiện phỏng vấn trực tiếp với các chuyên
gia và đại diện ngân hàng khiến nghiên cứu
thiếu thông tin thực tiễn sâu sắc về cách các
ngân hàng ứng phó với GPR. Thứ ba, nghiên
cứu chỉ tập trung ở phạm vi một quốc gia, làm
hạn chế khả năng khái quát hóa kết quả.
Nghiên cứu tương lai có thể mở rộng phân tích
sang các quốc gia khác, đồng thời bổ sung các
phân tích về tác động của chính sách tài chính
trong kiểm soát rủi ro địa chính trị, các biến
kiểm soát khác để làm rõ hơn kết quả.!
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Summary

This study examines the impact of
Geopolitical Risk (GPR) on the Capital
Adequacy Ratio (CAR) of commercial banks
in Vietnam. Using a panel dataset of 41 banks
with 327 firm-year observations from 2008 to
2023, the results show that higher
geopolitical risk negatively affects banks’
capital adequacy. Specifically, during periods
of heightened geopolitical uncertainty, banks
tend to reduce loan loss reserves (LLR) to
boost profitability, and this reduction in LLR
coincides with a decline in CAR, impairing
banks’ ability to sustain the required capital
buffer. The study also finds that the effect of
GPR on CAR is not uniform across banks; it
varies by bank size and state ownership
levels. These findings provide insights for
banks, businesses, and policymakers on
maintaining financial stability and refining
risk management strategies amid geopolitical
uncertainties.
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