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When commercial banks increase the diversification of non-credit
activities, it often leads to increased costs but at the same time, it will also
increase non-interest income. Otherwise, diversification will cause risks
for banks. The study examines the relationship between benefits and risks
from diversification activities and approaches using the GMM method
on the PVAR model with panel data including 840 observations collected
from 21 commercial banks during the above period (2011- 2021). At a
lag 1 granger causality test at the 1% significance level, the results provide
provides additional statistical evidence that shows two pictures of bank
performance with the first picture, the higher the return on assets (ROA)
banks, the higher the income from diversification and vice versa. In the
second picture, banks with a higher return on equity (ROE) are at risk
of reducing non-interest income from diversification activities and vice
versa. The study did not find any adverse effects from diversification on
bank performance. IRF analyzes show that the impact of “shocks” from
diversification to ROA and ROE is powerful and gradually decreases
during the four periods, then fades over time.
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MOI QUAN HE GIUA PA DANG HOA, RUI RO VA HIEU QUA HOAT PONG CUA
CAC NGAN HANG THUONG MAI VIET NAM: TIEP CAN TU MO HINH PVAR

Phan Thi Huong"', Cao Tan Huy'
'Truong Dai hoc Tai chinh - Marketing

THONG TIN TOM TAT

DOL: Khi ngan hang thuong mai ting cudng da dang hoa cac hoat dong phi
10.52932/jfm.vi1.285  tin dung thudng kéo theo chi phi ting lén nhung dong thdi ciing sé lam
gia tang ngudn thu nhap ngoai lai. D€ xem xét moi quan hé gitia lgi ich
va rui ro ti hoat dong da dang hda, nghién ctu tiép cin bang phuong

Ngay nhén: phap GMM trén mo hinh PVAR véi dii liéu dang bang dong bao gom 840
25/05/2022 quan sat dugc thu thap ti 21 ngan hang thuong mai. Vi mic y nghia 1%,
Ngay nhan lai: nghién ctiu cung cdp mot bang chiing thong ké cho thdy hai btic tranh vé
07/10/2022 rﬁiﬁro V’é hié}l qu‘é hoa:t d(f?ng c1’}a ngAén hang tl‘I‘da dang h‘éa’ t}}u nhép.AThl"i
N nhat, cadc ngan hang c6 1gi nhuan trén tai san cang cao thi ty 1é thu nhap tu
gy dang: da dang héa hoat dong cang 16n va ngugc lai. Thi hai, cac ngan hang c6
25/02/2023 loi nhuén trén von cht s& hitu cang cao lai cang thu hep lgi nhuén ngoai
lai va ngugc lai. Nghién ctiu chua tim tac dong tiéu cuc nao tu da dang hoa

Tu khéa: dén hiéu qua hoat dong ctia ngan hang. Tac dong ctia cac ct “shock” tii da
Pa dang héa thu dang héa dén lgi nhuén & nhiing ky dau rat manh nhung giam dan ti ky

nhap; Hiéu qua hoat  thi 4 va tit dan theo thoi gian.
dong; PVAR; Rui ro.

1. Giéi thiéu phdm, dich vu va vi tri dia ly. Diéu nay cho thdy,
da dang hoa thu nhap ctia cic ngan hang thuong
mai di lién véi viéc tang ty trong cac hoat dong
phi tin dung va giam dén ty trong cac hoat dong
tin dung truyén thong. Mot nghién ctiu khac
cta Lewellen (1971), cling da chi ra da dang
héa bang cach phat trién san phdm mdi hay thi
truong mdéi c6 thé ndng cao nang luc ng, giam
nguy cd pha san. Nhu vay, c6 thé hiéu rang, da
dang hoéa 1a hoat dong mé rong kinh doanh
cta doanh nghiép sang cac dong san phdm phu
khac hodc linh vyc hoat dong khac linh vuc
chinh hodc mot thi truong khac. DeYoung va
Rice (2004) nghién ctiu vé thu nhap ngoai lai va

Trong moi trudng kinh doanh canh tranh
ngay cang ap luc, viéc taing nguon thu nhép
thong qua da dang hoa cac dich vu ddc biét
quan trong doéi vé6i cac ngan hang thuong mai.
Mercieca va cong su (2007) cho rang, viéc da
dang hda trong linh vuc ngan hang dugc chia
thanh ba nhém: (1) da dang héa cdac dong san
phdm va dich vy; (2) da dang héa theo vi tri; (3)
da dang héa nhd su két hop gitia cdc dong sdn
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hiéu qua tai chinh tai cac ngan hang thuong mai
Hoa ky két qua cho thdy, thu nhap ngoai lai hién
chiém khoang 40% trong tong thu nhép ctia cac
ngan hang thuong mai Hoa ky. Nhu vay c6 thé
thay, nguon thu nhap ngoai lai tii da dang hoa
ctia cac ngan hang thuong mai la khong thé phu
nhan. Mo6i loai da dang hoéa sé cé nhiing anh
hudng khac nhau dén két qua hoat dong kinh
doanh ctia ngan hang thuong mai. Tu goéc do
t0 chuc, ngan hang thuong mai cing hoat dong
nhu mot doanh nghiép. Moi hoat djng kinh
doanh déu hudng dén viéc lam sao dé gidm thiéu
rui ro va gia tang lgi nhuan. Khi nguén thu tu
cac hoat dong tin dung truyén thong ngay mot
suy giam, viéc da dang héa thu nhap ti cac dich
vu phi tin dung dang ngay cang dugc quan tam.
Mot s6 nhén dinh cho rang, da dang héa c6 thé
la con dao hai ludi, cac chién lugc da dang hda
c6 thé phd hily hodc gia tang hiéu qud (Palich va
cong sy, 2000; DeYoung & Rice, 2004; Mercieca
va cong su, 2007).

Xuét phat ti nhiing boi canh khac nhau,
c6 hay khong mat t6i cia da dang hoa tai cac
ngan hang thuong mai Viét Nam. Van dé dat
ra cho cac nha quan tri va cac nha hoach dinh
chinh sach doé la, c6 nén khuyén khich ngin
hang tham gia nhiéu hon vao cac hoat dong
da dang hoa hay khong? Tai Viét Nam, nghién
ctiu vé€ da dang hoa trong khu vuc ngan hang
con han ché. Da s6 cac nghién ctiu chi ding
lai & mtic d¢ giai thich sy tac dong mot chiéu
cua da dang hoéa dén lgi nhudn hodac danh gia
chiéu tac dong ctia nhom yéu t6 anh hudng dén
kha nédng sinh 16i. Cdc nghién ciiu cho két qua
hon hgp nhung lai chua xem xét moi quan hé
nhan quad gitia da dang héa, rii ro va lgi nhudn
cua ngan hang. Khac véi cac nghién ctu trudc,
trong nghién ctiu nay tac gia sii dung phuong
phap GMM (Generalized Method of Moment)
trén mo6 hinh vector tu hoi quy (PVAR) dang
bang dong dé dé xem xét moi quan hé nhan qud
va anh hudng ctia cdc “shock” gitia da dang hoa,
rti ro va lgi nhuén. Bing cac phuong phap uéc
lugng xuyén sudt qua nhiéu trang thai trong
giai doan 10 ndm (2011-2021), bai nghién ctiu
sé xem xét nhiing cu “shock” va moi quan hé
nhan qua gitia rai ro hiéu qua hoat dong cta
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cac ngan hang thuong mai ti da dang héa thu
nhap. Két qua nghién ctiu sé la mot kiém chiing
khoa hoc gitip cdc nha quan tri, nha hoach dinh
chinh sach kiém soat qua trinh mé& rong cac
dich vu phi tin dung tai hé thong ngin hang
thuong mai.

2. Tdng quan vé da dang héa, rui ro va hiéu
qua hoat dong

2.1. Da dang héa va riii ro

Da dang héa thu nhap tit hoat ddng mé rong
cac dich vu phi tin dung sé giup ngan hang
khong bi phu thudc qua nhiéu vao nguon thu
tu tin dung truyén thong. Két qua nghién ctiu
cua Stiroh (2004) cting cho thdy, cac ngan hang
my dang tang dan doanh thu tii thu nhap ngoai
lai. Tuy nhién, viéc da dang hoa cac san phdm
phi tin dung c6 thé lam gia ting chi phi cling
nhu rti ro. Cé nhiéu quan diém cho ring, da
dang hoa trong cac ngan hang thuong mai tiém
an nhiéu rai ro hon 1a lgi nhuan. Theo Boyd va
cong su (1993), mot ngan hang thuc hién cac
hoat dong da dang hoa ctia minh sé bi giam lgi
thé khi so sanh yéu t6 quan ly. Su that bai cta
cac t6 chtic tai chinh 16n trong cac cudc khung
hoang tai chinh cho thay, hau qua tiéu cuc cua
viéc kinh doanh vuigt qua chiic ndng ngan hang.
Mot s6 nghién ctiu cho rang, rui ro gia tang va
nhiing that bai ctia cac ngan hang la do su ré
huéng manh sang cac dich vu phi tin dyng nhu
la ngan hang dau tu va dau tu mao hiém. Nhiéu
nghién ctu ciing chi ra bang chiing vé tic dong
tiéu cuc ctia da dang hoa doi véi su 6n dinh va
hoat dong clia ngan hang. Cac ngan hang da
dang hoéa thu nhap cé mtic d6 rui ro va c6 nguy
co mat kha nang thanh toan cao hon cac ngan
hang chu yéu tip trung vao cac hoat dong ngan
hang truyén théng (DeYoung & Torna, 2013;
Stiroh, 2006; Stiroh & Rumble, 2006; Lepetitet
va cong su, 2008; Elyasiani & Wang, 2012; Ozili,
2017). Méi loai da dang hoa sé c6 nhiing anh
huéng khac nhau dén hiéu qua kinh doanh ctia
ngan hang. Hidayat va cong su (2012) da nghién
ctiu vé moi quan hé gitia rai ro ngan hang va thu
nhdp ngoai lai cia cac ngan hang & Indonesian.
Két qua nghién ctiu cho thdy, viéc da dang hda



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

cac cac san phdm phi tin dung va rai ro ngan
hang phu thudc nhiéu vao quy mo tai san cta
ngan hang. D6i véi cac ngan hang c6 quy mo
16n viéc da dang hoa cac san phdm phi tin dung
sé ty 1é thuan véi rti ro cua ngan hang. Ngugc
lai, cac ngan hang c6 quy mo6 nho thi viéc da
dang hoa sé lam giam rui ro cho ngén hang. Két
qua nghién ctu ctia AlKhouri va Arouri (2019)
cho thdy, da dang héa doanh thu géy ra rui ro
cho hoat dong ctia cdc ngan hang thong thudng
nhung lai khong gay rti ro cho hoat dong cua
cac ngan hang hdéi gido trong khéi cac nude A
rap vung vinh.

Tai Viét Nam, mot s6 nghién ctiu ciing chi
ra rang, khi cac ngan hang tang cuong da dang
héa sé lam gia tang ri ro va giam tinh én dinh
(V6 btic Tho, 2017). Nghién ctiu tai khu vuc
ASEAN, tac gia Nguyén Minh Sang va Thai Thi
Thuy Linh (2018) da phén tich da dang hoéa thu
nhap va quy mo tong tai san tai cdc ngén hang
thuong mai. Két qua cho thay, quy mo tong tai
san, ty 1é ng xau co tac dong tich cuc dén ty 1¢
da dang hoéa thu nhéap. Trong khi do, ty I¢ von
chti s6 hitu, chu ky nén kinh té€ lai cho két qua
tuong quan nghich véi ty 1é thu nhép clia cac
ngan hang thuong mai khu vic ASEAN. C6 thé
thdy rdng, da s6 cac nghién ctu déu dang kiém
dinh thuc nghiém mdt chiéu, chua cho mot két
qua théng nhat va chua xem xét moi quan hé
nhén qua gitia da dang hoa va rui ro ctia cac
ngan hang thuong mai.

2.2. Da dang héa va hiéu quad hoat dong

ba dang hoa trong linh vuc ngan hang
khong giong nhu da dang hoa tai cic cong ty
phi tai chinh khac. Trong cac ké hoach da dang
héa, ngan hang c6 thé dugc hudng loi tii quy
mo tai chinh do tan dung cac nguon luc hi¢u
qua sé lam giam chi phi v6n trén méi don vi
san phdm. Cung quan diém vé lgi ich cta da
dang hoa, Sawada (2013) da chling minh rang
viéc da dang héa nguon thu nhap ngan hang
cai thién hiéu qua hoat dong tai chinh cua cac
ngan hang Nhat Ban. Mot s6 nghién ctiu ung
ho viéc da dang hda thu nhap ngoai lai co tac
dong tich cuc dén cac ngan hang (Meslier va
cong su, 2013; H6 Thi Hong Minh & Nguyén
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Thi Canh, 2015; Nguyén Minh Sang, 2017; V6
Xuén Vinh & Tran Thi Phuong Mai, 2015).

Trai v6i quan diém danh gia sy tich cuc
cua da dang hoéa dén hiéu qua hoat dong ngan
hang, Ammann va cong su (2012) lai nhan thay
hiéu qua tai chinh giam do su da dang hoa hoat
dong. Theo két qua nghién ctiu clia Laeven va
Levine (2007) cho thdy, tac dong tiéu cyc do da
dang hoa dia ly doi vé6i hiéu qua hoat dong tai
chinh cta Bank Holding Company. Nhom tac
gia ciing nhén théy rang, rat kho d€ xac dinh vai
tro ctia nhiing 1gi thé vé quy mo va kinh nghiém
trong linh vuc tai chinh. Khi cac ngan hang
cang mé rong cac chién lugc da dang hoa sé lam
gia tang rai ro vé ng xdu, giam kha nang thanh
khoan dan dén giam hiéu qua hoat dong (Lee
va cong su, 2014; DeYoung & Rice, 2004). Tai
Viét nam, mot s6 nghién ctiu cting da pht nhan
loi ich ctia da dang hoa dén lgi nhudn cua cac
ngan hang thuong mai. Khi cac ngan hang mé
rong hoat dong da dang hoda sé lam giam tinh
6n dinh trong cac hoat dong truyén thong cua
ngan hang thuong mai (Pham Duy Phu Thinh
va cong sy, 2021; Vo btic Tho, 2017). Két luan
cta nhiéu nghién ctiu da cho ra cac két qua khac
nhau v€ moi tuong quan gitia da dang hoa va
loi nhuén ctia cac ngan hang thuong mai. Tuy
nhién, tai Viét nam cac nghién ctiu chi diing lai
6 viéc danh gia tac dong cta da dang hoa dén
loi nhudn ma chua danh gia moéi quan hé nhan
qua gitia da dang héa va hiéu qua hoat dong ctia
cac ngan hang thuong mai Viét nam.

2.3. Riii ro va lgi nhudn tir da dang héa thu nhdp

Trong linh vuc tai chinh, AlKhouri va cong
su (2019), da nghién ctu anh hudng ctia da
dang héa doi véi rui ro va 1gi nhuéan trong linh
vic ngan hang clia cdc nuéc A rap viing vinh.
Két qua nghién ctu cho thdy, da dang héa thu
nhdp ngoai lai cé tic dong tiéu cuc dén hiéu
qua hoat dong clia cac ngan hang cic nudc A
rap vung vinh. Tuy nhién da dang héa dya trén
tai san lai c6 anh huéng tich cuc dén hiéu qua
hoat dong va lam gia tang thém gid tri cho cac
ngan hang hoéi gido. Tuy nhién, nhiéu nghién
ctiu lai cho thdy, da dang hoa dugc xem la can
thiét d€ giam thi€u rai ro tong thé, cai thién
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hiéu sudt va tang cudng su 6n dinh cho ngin
hang (Boyd va cdng su, 1998; Kohler, 2015, Le,
2017). Nghién ctiu Jouida (2018) da cho thay,
mot bang chiing vé moéi quan hé nhan qua gitia
da dang hoa, cdu truc von va kha nang sinh 16i
cua cac t6 chtic tai chinh Phép. D€ thuc hién vai
tro trung gian tai chinh hiéu qua, cac ngdn hang
phai quan Iy rti ro mot cach hiéu qua. biéu nay
cang can thiét hon khi ma khéi lugng va téc do
cung cdp cac dich vu ctia ngan hang ngay cang
phtc tap. Cau tra 1oi vé€ lgi ich tii da dang hoa
trong linh vuc ngan hang & cac thi truong phat
trién va méi ndi cadn dugc danh gia. Tai Viét
Nam, cdc nghién ciiu trudc ddy chi yéu st dung
mo hinh dang tinh d€ ddnh gid su tdc dong mot
chiéu gitia da dang hoa, 1¢i nhuén va rui ro cta
cdc ngan hang thuong mai. Trong nghién ctu
nay, tac gia st dung mo hinh vector ty hoi quy
(PVAR) theo dii liéu qui dang bang dong nham
dat dvuoc 3 muc tiéu sau:

Thit nhat, kiém tra thuc nghiém moi quan hé
nhan qua hai chiéu gitia chién lugc da dang hoa
thu nhap, rai ro va kha nang sinh 16i ctia cac
ngan hang thuong mai Viét nam dugc niém yét
trén thi truong chiing khoan trong giai doan 10
nam tro lai day.

Thit hai, xem xét van dé ndi sinh thong qua
phép udc tinh hiéu qua cac tham so trong hé
thong v6i cac bién noi sinh. Pong thoi, xem
xét sy truyén tai cac cu “shock” va moé hinh
héa sy khong dong nhat thong qua phéan tich
cac ham phan ung xung (Impulse Response
Functions -IRF).

Thit ba, nghién ctu sé cung cap thém mot
bang ching khoa hoc vé moéi quan hé gitia da
dang hoa, rti ro va lgi nhuan cua cac ngan hang
thuong mai tai thi truong chiing khoan méi néi
ctua Viét Nam va mot s6 cac ham y chinh sach
tu két qua ctia nghién ctiu.

3. Phuong phap va dit liéu nghién ciu
3.1. Phucong phdp va mo hinh nghién ciiu
Phuong phdp nghién ciiu

Hau hét, cac nghién ctiu truéc day chi giai
quyét cac van dé vé tac dong hay anh hudng
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mot chiéu ctia da dang hoa dén lgi nhuan va rai
ro bang cac phuong phap va mo6 hinh truyén
thong nhu: OLS, FEM, REM. M6 hinh VAR
dugc Sims va Zha (1999) st dung nhu mot mo
hinh khong dua trén ly thuyét kinh t€ nao dé
nghién ctiu va dy bao dong thai ctia mdt s6 bién
trong kinh t€. VAR dugc cac ly thuyét kinh té
ghi nhan nhiing co s6 thudn lgi va hiiu ich
déi véi viéc phén tich chinh sach. Ham phan
ung xung (IRF) xem xét anh hudng cua bat
ky bién nao dén cac bién khac trong hé thong
(Liutkepohl va cong sy, 2001). M6 hinh Panel
VAR (PVAR) két hop cac dac diém tii VAR va
cac mo hinh dit liéu bang, cho phép mo hinh
hoéa su phu thuc lan nhau gitia tit ca cac bién
nghién ctiu. M6 hinh PVAR sé xdc dinh tli cac
phuong trinh uéc lugng GMM dugc phat trién
lan dau tién boi Arellano va Bond (1991), sau
dé dugc mo rong boi Arellano va Bover (1995),
Blundell va Bond (1998). Tinh chit linh hoat
cta cac mo hinh PVAR c6 thé dap ting dugc
cac muc tiéu trong nghién ctiu nay. Abrigo va
Love (2015) xac nhé4n ring, PVAR udc lugng
bang GMM cho két qua nhat quan. Ho chi ra
rang, udc lugng moé hinh nhu mot hé phuong
trinh sé lam tang hiéu qua cta nghién ctu.
Phién ban mdi nhat ctia géi nay dugc nhom tac
gid Abrigo va Love (2015) mo ta tot nhat va da
dugc nhiéu nha nghién ctiu sti dung (Belingher,
2015). Kiém dinh tinh diing trén d liéu bang
dugc thuc hién thong qua phép kiém dinh cta
Pesaran (2007). Trudng hgp khong cé hién
tugng tuong quan chéo gitia cac doi tugng thi
kiém dinh IPS test/HT test/Levin-lin-chu sé
dugc thuc hién. Tiéu chi lua chon d6 tré t6i uu
lam bién cong cu cho mo6 hinh dua trén thong
ké ctia Hansen’s ] va cdc tiéu chi lya chon mé
hinh thoi diém cta Andrews va Lu (2001), tac
gid can cd vao cac gia tri MBIC, MAIC, MQIC
nho nhét (d6ng thai c¢d J_value >a). Kiém dinh
nhan qua granger dugc thuc hién dé lya chon
bién trong mo hinh va cudi cling cac ham phan
ung xung IRF (Impulse-Rresponse Ffunctions)
dugc thuc hién dé kiém dinh tdc dong cua
nhiing cu “shock” theo thoi gian.
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M6 hinh nghién ciiu

Nghién ctiu st dung package trén stata do
Abrigo va Love (2015) thuc hién dé uéc lugng
cho mo6 hinh PVAR c¢6 d¢ tré p dugc thé hién
dudi dang hé phuong trinh tuyén tinh téng
quat sau:
Y =A +A Y +AY ,+.+ Ap Y.,
+a +u
AY' =A + A AY  +AAY 4.+ A,
AY + A,

Lt-p it
Véiie {1,2,..N}, t € {1,2,..,T}

(2)
(3)

Y, la mot vector ctia cdc bién phu thuéc, a.
kiém soat sy khong dong nhét vé dic diém riéng
clia tiing doi tugng (Fixed effect), u, la sai s6 ddc
trung. PVAR gid dinh cic tham s6 A, A ... A]
la nhu nhau gitia tt ca cac doi tugng. Vi vay,
cac phan tich ham phan tng xung (IRF) vé tac
dong cua cac cu “shock” dén cac chudi thoi gian
trong Y, cling nhu nhau gitia cc déi tugng. Mo
hinh PVAR dang bang dong véi su xuét hién
ctia cac bién tré, bién phu thudc trong mo hinh,
nén mo hinh (phuong trinh 2) bi ndi sinh.
Phuong phap GMM (Abrigo & Love, 2015) st
dung phuong trinh sai phan véi bién tré dugc
st dung lam bién céng cu dé€ khac phuc vin dé
trén (xem phuong trinh (3)).

3.2. Dit liéu nghién citu va phuong phdp do
luong bién
3.3.1. Dit lieu nghién ciiu

Vi diéu kién ting dung cia PVAR yéu cau
s6 quan sat toi thiéu phai gdp 5 1an tham s6 udc
lugng. D€ dam bao dii liéu cin bing cho mo
hinh PVAR, cac ngin hang thuong mai khong
du s6 liéu lién tuc trong thoi gian nghién ctiu
déu biloai khoi mau. Trong linh vic ngan hang
tai Viét nam, do tinh khong thuén tién vé du
liéu nam nén cac nghién ctiu quan hé nhan qua
bang cdc mo6 hinh VAR bi han ché. Do do, tac
gia chon thu thap s6 liéu theo qui dé dam bao
dap ung dugc yéu cau vé do dai caa chudi thoi
gian theo md hinh PVAR. Cu6i dung, mau di
liéu dang bang gom 840 quan sat dugc thu thap
ti 42 qui trong bdo cdo tai chinh ctia 21 ngan
hang thuong mai (ttt Q1/2011 dén Q2/2021).
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3.3.2. Phuong phdp do luong bién nghién ciiu

Do luong da dang héa (Diversification
measure)

Da c6 moét vai chi s6 da dang hoa dugce cac
nha nghién ctu dé xudt, tly vao cach ti€p can
va muc tiéu nghién ctu. Theo hudng tiép cin
clia cliu nay, tac gia lya chon phuong phap tinh
hé s6 da dang bang cach 14y gid tri tuyét d6i ctia
chénh léch gitia thu nhap lai thuan va thu nhép
ngoai lai chia cho téng thu nhap hoat dong
(Laeven & Levine, 2007; Baele va cong su, 2007;
Jouida, 2018; AlKhouri & Arouriz, 2019). Chi
s0 nay danh gia da dang héa mot cach hiéu qua
cho cac muc dich hoi quy, kiém dinh méi quan
hé cao va thdp dudi dang tuyén tinh. Uu diém
cta cach tinh nay dé la c6 thé do luong dugc
mtuc do tap trung cta da dang hoa. Phuong
phap do luong nay tra vé cac gia tri giong nhau
bat ké dong thu nhép nao 16n hon (AlKhouri &
Arouriz, 2019). Cong thtic dugc tinh nhu sau:

DI =1 - |(Thu nhap t 13i thuan - Téng thu
nhap hoat dong ngoai 1ai)/Téng thu nhap|

Theo phuong phap nay, da dang héa doanh
thu nhén cac gia tri ti 0 dén 1; trong do, gia tri
gan bang 0 nghia la ngan hang chi tap trung vao
thu nhap ti 1ai thudn tii cic nguon tin dung
truyén thdng; gia tri gdn bang 1 cho thiy miic do
da dang hoa ctia ngan hang cao, cic ngudn thu
nhap dugc tao ra ti hoat dong phi tin dung cao.

Po luong hiéu qua hoat dong (bank
efficiency measures)

Déi véi cac ngan hang thuong mai, viéc lya
chon cac tiéu chi tai chinh nao dé danh gia
hiéu qua hoat dong sé phu thudc vao cac yéu
t6 chinh yéu tao nén su thanh céng bén viing
cho ngin hang. Ty sudt sinh 16i trén tong tai
san (ROA) va ty sudt sinh 16i trén von chu s&
htiu (ROE) la nhiing chi bao hiéu qua cho két
qua hoat dong va phan anh lgi nhudn ma ngan
hang da dat dugc trong cac ky ké toan da qua.
Nhiéu nghién ctiu déu cho rang, dé danh gia
hiéu qua hoat dong ctia cac ngan hang thuong
mai nén st dung cdc chi tiéu tai chinh phan
anh kha nang sinh 16i (Jouida, 2018; AlKhouri
& Arouri, 2019; DeYoung & Rice 2004; Stiroh,
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2004; Duong Thuy Ha, 2021; Pham Duy Phu
Thinh va cdng su, 2021; Nguyén Duc Nguyén
va cong sy, 2021).

ROA = Lgi nhun sau thué/ T6ng tai sin binh quin
ROE = Loi nhuin sau thué / Vén chu sé hitu
binh quan

Po luong rui

performance measures)

ro (Risk-adjusted

Rui ro c6 thé dugc hiéu la kha nang xay ra
két qua khong mong doi. Trong tai chinh, rai
ro c6 thé dugc do bang sai biét gitia Igi nhuin
thuc té so vé6i 1gi nhuan ky vong. D¢ léch chuin
0ROA, oROE lan lugt do luong do bién dong
cua 1gi nhudn trén t6ng tai san va do bién dong
cta lgi nhuin trén von chu s& hiu. Do léch
chudn cang cao ttic 13 phan phdéi xac suét cua
mau cang rong, do do rui ro sé cang l6n. Tong
s6 rui ro dugc do luong bdi cROA, oROE bi
anh hudng truc tiép ti nhiing bién dong trong
dong tién, lgi nhuan va bat ky ca “shock” lai
sudt chiét khau nao ctia ngén hang (AlKhouri
& Arouri, 2019). Do d6, dROA, oROE dugc
chon lam bién dai dién cho rti ro trong nhiéu
nghién ctiu (Stiroh & Rumble, 2006; AlKhouri
& Arouri, 2019; Hidayat va cong su, 2012;
Chiorazzo va cong su, 2008; V6 Xuan Vinh &
Tran Thi Phuong Mai, 2015). Rui ro ciing cé
nhiéu cép do, trong hoat dong kinh doanh ngan
hang rti ro mat kha ning thanh khoan sé dan
dén nguy co pha san. Chi s6 Z-core dugc Boyd
va Graham (1986) phat trién dya trén dé xuit
ban dau cua Roy (1952) nhim dy bdo nguy
co pha san cua cac t6 chic tai chinh - ngan
hang. Z-core cang thap thi mtic d¢ rti ro cta
ngan hang cang cao. Trong nghién ctiu nay, tac
gia do luong rai ro mat kha nang thanh toan
dua trén chi s6 Z-core (Boyd va cong su,1998;
Stiroh & Rumble, 2006; AlKhouri & Arouri,
2019; Duong Thuy Ha, 2021).

ROA + C/A

oROA

Trong dé, ROA la binh quan 1gi nhuan rong/
tai sén c6 dinh; C/A 1a binh quin vén cht s
hiiu trén tong tai san; cROA la d6 léch chuin
ctia ROA.

7 — score =
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4. Két qua nghién ctiu va thao luin
4.1. Két qua thong ké mo tda

Két qua phan tich théng ké mau nghién citiu
(bang 1, xem online) cho thdy, hiéu qua hoat
dong cta cac ngan hang thuong mai do luong
bang ROA (-1,64% dén 1,95%) it bién dong hon
so vGi ROE (tu -20,5% dén 16,63%), do do kéo
theo d¢ léch chudn ctia moéi chi s6 c6 muc ty 1é
bién dong cling tuong duong. Tuong tu, chi s6
Z-core va chi s6 DI cling c6 su chénh léch dang
ké gitta cac ky kinh doanh ctia ngdn hang thuong
mai. Z-core qui cao nhat dat 275,9, trong khi
dé chi s6 DI trong ky cling dat mtic cao nhat la
0,99. S¢& di tai mdt s6 ky, ngan hang cé mtic thu
nhép ngoai lai x4p xi bang v6i ngudn thu nhap
tit 1ai thuan (VD: STB, OCB, EIB, TPB, VIB).

4.2. Ma trdn tuong quan giita cdc bién trong
nghién ciiu

Két qua kiém dinh ma tran hé s6 tuong
quan (Bang 2, xem online) gitia cac bién trén
chudi gbc cho thdy, c6 hién tugng tuong quan
chéo gitta cac cdp bién [ROA, ROE]; [ROA,
Z-core]; [ROE, SDROA]J;[ROE, Z-core]; [ROE,
DI]; [SDROA, SDROE]; [SDROA- Z-corel;
[SDROE- Z-core] (h¢ s6 tuong quan > a). Khac
vGi cac mo hinh truyén thong, khi xem xét moi
quan hé nhan qua hai chiéu, PVAR dat hiéu qua
khi cac bién trong mé hinh cé tuong quan cang
cao cang tét (|corr| > a). Kiém dinh tinh diing/
tinh xu thé ctia chudi bing kiém dinh Pesaran
(2007) dugc st dung dé€ kiém soat sy tuong
quan chéo gitia cac doi tugng trong nghién ctu.
Két qua cho thdy cac chudi déu déu diing & bac
1 (p_value < a). Nhu vay, cac cap bién c6 hé s6
tuong quan cao ban dau da c6 thé dap ing dugc
muc tiéu thi nhdt cta bai nghién ctiu: kiém tra
thuc nghiém moi quan hé nhan qud hai chiéu
gitia chién lugc da dang hoa thu nhap, rii ro va
khd ndng sinh 10i ctia cdc ngan hang thuong mai
Viét nam. Cac muc tiéu tiép theo sé dugc tra
16i trong cac udc lugng véi PVAR. D€ dam bao
tinh viing va tinh hiéu qua cta cic udc lugng
trong mo6 hinh phuong phap GMM dugc su
dung dé xu ly néi sinh. Cac kiém dinh lan lugt
dugc thuc hién theo dung gia thuyét cia PVAR
trong cac phan ti€p theo sau day.
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4.3. Cdc uéc lugng tiép can tii mé hinh PVAR

Két qua udc lugng bang 3 cho thdy, tai do tré
thit nhat (lag 1) dap ting cac tiéu chi cia PVAR
(J_value > a), dong thoi cac gia tri MBIC, MAIC,
MQIC nhé nhéat (Andrews & Lu, 2001). Két qua
nay xac nhan mo hinh véi do tré 1 la 6n dinh
hon cac d¢ tré khac. Phén tiép theo sé trinh bay
két qua hoi quy theo mo hinh PVAR véi do tré
toi uu dugc lya chon lam bién cong cu.

Két qua hoi quy theo PVAR cho thay (bang
4, xem online), v6i do tin cdy 99% (mtic y nghia
1%) c6 mdi quan hé c6 y nghia gitia kha ning
sinh 161 (ROA, ROE) véirtiro (Z-core, SDROA,
SDROE) va da dang hoa (DI). Nghién ctiu tim
thdy co su tac dong tiéu cuc dang ké gitia ROE
va SDROA (coef = -9,052), Z-core va ROA
(coef = -56,714), Z-core va DI (coef = -22,502).
Dong thoi, két qua ciing cho thdy, ¢ su tac
dong tich cuc gitia ROE, ROA véi DI (coef =
1,963), SDROA, SDROE véi DI (coef = 1,404).
ROA, ROE ngudgc chiéu v6i SDROA. ROE cuing
chiéu v6i SDROE két qua nay tuong dong véi
nhiéu nghién ctiu (Hidayat va cong sy, 2012;
Chiorazzo va cong sy, 2008; V6 Xuén Vinh &
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Tran Thi Phuong Mai, 2015). V6i muc y nghia
1%, chi s6 DI ¢6 tac dong cung chiéu véi ROA
nhung DI lai ngugc chiéu v6i ROE. Nghién ctiu
chua tim thdy c6 su tac dong nao tii DI dén rai
ro (SDROA, SDROE, Z-core), nhung & chiéu
ngugc lai thi rai ro do ludng biang Z-core lai c6
tac dong ngugc chiéu kha manh dén DI (coef
= -22,502). Tu nhiing két qua trén, nghién ctiu
tim thdy md&i quan hé nhan qua 2 chiéu nghich
dao trong gitia cac bién (ROA va SDROA),
(ROE va SDROA, SDROE), (ROE va DI). Két
qua nay xac nhan rang, rii ro tang sé lam cho
hiéu qua hoat dong ctia cac ngan hang thuong
mai gidm. Ngoai ra, nghién ctiu cling tim thay
moi quan hé nhan qua dong thuan gitta (ROA
va DI) cho thdy, hoat dong da dang hoa cé tac
dong tich cuc dén ty sudt sinh 161 trén tong tai
san cla cac ngan hang thuong mai. Méi quan
hé hai chiéu nghich dao gitia da dang héa véi ty
sudt sinh 161 trén von chu s¢ hitu yéu hon so véi
ty sudt sinh 16i trén tai san. Phat hién nay kha
tuong dong véi két qua nghién ctiu cua Jouida
(2018), V6 Xuéan Vinh va Tran Thi Phuong Mai
(2015). Kiém dinh granger dugc thuc hién dé
kiém tra md&i quan hé nhén qua nhu sau:

Bang 5. Kiém dinh méi quan hé nhan qua

Equation df  Prob Equation df Prob
ROA ROE 1 0,624 SDROA ROA 1 0,297
SDROA 1 0,435 ROE 1 0,116
SDROE 1 0,359 SDROE 1 0,000
DI 1 0,000%** DI 1 0,566
ALL 4 0,002 ALL 4 0,000
ROE ROA 1 0,988 SDROE  ROA 1 0,206
SDROA 1 0,000 ROE 1 0,000***
SDROE 1 0,000*** SDROA 1 0,000
DI 1 0,000%** DI 1 0,248
ALL 4 0,000 ALL 4 0,000
DI ROA 1 0,009***
ROE 1 0,010***
SDROA 1 0,000
SDROE 1 0,002
ALL 4 0,000
(** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1)
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Roots of the companion matrix

Imaginary

T T T T T

0
Real

Hinh 1. Kiém dinh tinh 6n dinh ctia m6 hinh
PVAR biéng vong tron don vi véi do tré 1

Nghién ctu st dung ca hai phuong phap
udc lugng bang kiém dinh granger sau khi kiém
soat cac tac dong c6 dinh riéng 1é va tinh 6n
dinh ctia PVAR khi cac nghiém dac trung déu
nam trong vong tron don vi. Bién ROA, ROE,
SDROA, SDROE, DI dap ting cac diéu kién 6n
dinh ctia PVAR, chi Z-corre la khong dap tng
va bi loai khoi kiém dinh granger. Tai d0 tré 1,
két qua trén bang 4 (xem online) la bang chiing
thong ké xac nhan moéi quan hé nhan qua cho
tdt ca cac bién dugc coi la noi sinh. Két qua
bang 5 cho thdy, ROA quan hé nhan qua véi
(SDROA, SDROE)]. Tuy nhién, md&i quan hé
gitia ROE v6i SDROA la khong ké. Hon niia,
tac dong nhan qua granger kha manh gitia hiéu
qua hoat dong (ROA, ROE) va thu nhap tu da
dang héa (DI). Phat hién nay cho két qua giong
v6i nghién ctu cua Jouida (2018). Ngoai ra, ty
sudt sinh 16i trén von chu s6 hiiu cling c6 quan
hé nh4n qua véi rui ro (ROE va SDROE). Kiém
tra tdc dong cac ct “shock” ctia cac chudi ROA,
ROE, SDROE, DI bang ham phan ting ddy IRF
(Hinh 2, xem online).

Bi€u d6 ham phan ting xung (IRF) cho thay,
cac cu “shock” ctia da dang hda (DI) cé tac
dong manh mé dén hiéu qua hoat dong (ROA
va ROE). Két qua nay chi ra rang, hoat dong da
dang hoa da lam gia tang lgi nhudn cho ngan
hang trong mot khoang thoi gian 4 ky va sé
gidm dan vé muc “0” khd nhanh. Tuy nhién,
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mot phan dng tiéu cuc ti 1gi nhuan cé thé
tao ra mot cu “shock” v6i da dang héa nhung
ciing tat dan nhanh. Két qua nay trung khép
vGi mot s6 nhan dinh trude d0, 1gi ich cta da
dang hoéa c6 thé nhanh chéng bién mét vi cac
khoan thu nhap tii hoat dong kinh doanh va
hoat dong ngoai bang thuong bién dong hon
thu nhap ti lai (Lepetit va cong sy, 2008). Cac
ngan hang co ty sudt sinh 16i trén tng tai san
cao thuong c6 xu hudng tao ra thu nhap tu da
dang hoéa trong khoang thoi gian dai hon so
véi ty sudt sinh 16i trén von cht s6 hiu. IRF
cling cho thay, cac ct “shock” ti rti ro gay ra
la khong dang ké dén hiéu qua hoat dong cta
cac ngan hang thuong mai.

5. Két luan va khuyén nghi
5.1. Két lugn

Vi tin cdy 99%, két qua nghién ctiu da cung
cdp mot bang chiing thong ké manh mé tai thi
truong maoi ndi vé su hién dién clia moi quan
hé nhén qua nghich dao hai chiéu gitia hiéu qua
hoat dong va rti ro tii da dang hda thu nhap
trong linh vic ngan hang. Cu thé, quan hé nhan
qua nghich dao xdy ra gitia cac cdp bién: ROA
va SDROA; ROE va SDROE, SDROA; ROE va
DI. Ngoai ra, nghién ctu cling da tim ra mot
moi quan hé nhan qua dong thuan gitia ROA
va DI. Nghién ctiu chua nhan thdy nhiing tac
dong tiéu cuc tii da dang hoéa cho cac ngan hang
thuong mai. Phan tich ham phan ting xung
nhéan thdy nhiing tiéu cuc tu ty sudt sinh loi
trén von chu s& hitu lai gay ra nhiing ca “shock”
tiém dn nguy co rai ro d6i véi cac ngan hang
thuong mai. Két qua nay chi ra rang, viéc quan
tri hiéu qua ngudn von clia ngan hang sé gop
phan giam thiéu ruai ro. Kiém dinh nhan qua
granger cling cho thdy, hai btic tranh v€ rti ro
va hiéu qua hoat dong ctia ngén hang tii da dang
héa. Véi btic tranh thi nhat, cac ngan hang c6
ROA cang cao thi ty 1é thu nhap tu da dang hoa
cang cao va ngugc lai. V6i btic tranh thi 2, cac
ngan hang c6 ROE cang cao lai cé kha nang thu
hep nguon thu nhap ngoai lai tii cac hoat dong
da dang hoa va ngugc lai. Qua viéc xem xét su
truyén tai ctia cac ct “shock” cho thay, mot tac
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dong tiéu cuc tti ROA sé tao ra cu “shock” dong
thuan manh dén da dang hoa va ky thi 4 bt
dau tat dan vé 0. Tuong ty, khi c6 mot tac dong
tiéu cuc ti ROE sé tao mot ca “shock” tich cuc
cho da dang hoa trong khoang 1 chu ky va tét
dan & chu ky tiép theo. Diéu nay cho thay, da
dang héa thu nhap dang lam gia ting lgi nhuan
va chua cé nguy cd nao tiém 4n ti hoat dong
nay. Phat hién ctia nghién ctiu hoan toan phu
hop v6i nhiéu nghién ctu trudc do. Két qua
nay ung ho quan diém cho ring, lgi ich da dang
héa dén tii sy canh tranh ma no tao ra gitia cac
ngan hang trén cac phan khuc thi truéng khac
nhau, dan dén sy gia tang hiéu qua va d6i méi
trong cac dich vu ngan hang (Acharya va cong
su, 2006; Lepetit va cong su, 2008).
5.2. Khuyén nghi

Vé6i nhiing phat hién trén, nghién ctu
khuyén nghi ba van dé lién quan dén rti ro va
loi nhuéan ti da dang héa hoat dong ctia cac
ngan hang thuong mai Viét nam nhu sau:

Thit nhdt, viéc kiém soat d€ t6i da hoa loi ich
ti hoat dong da dang hda thu nhap ngoai lai ctia
cac ngan hang thuong mai Viét Nam chua tiém
4n nguy co rui ro va can tiép tuc dugc kiém soat
dé hoat dong nay ludn trong vung an toan. Su
6n dinh nay can dugc cac nha quan tri duy tri
dudi su gidm sat ctia cic co quan quan ly bang
cac chinh sach, quy dinh dic thu cho cac t6
chtic tin dung. Cong tac nay sé gitp kiém soat
quy m6 md rong cac hoat dong phi tin dung,
nhdm dam bao dam bao cac chinh sdch da dang
héa khong vuot qua chiic nang ctia ngén hang.

Thit hai, Cac chién lugc da dang hda can
dugc danh gid than trong nham tdm sodt cac
nguy co tiém an rai ro vé ng xdu, kha ning mat
thanh khoan ctia ngan hang. Cac nha quan ly
trong van dé nay can can nhac tai san cua cac
ngan hang dya trén rui ro ctia chung la tién dé
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trong van dé an toan von. Nhu vay, phat hién
cta nghién ctiu nay cd y nghia 16n trong viéc
dinh mitic vé yéu cau von t6i thiéu ctia ngan
hang nhdam dam bao khéi lugng tai san c6 trong
sO rli ro cao.

Thtt ba, Ngan hang nén xdy dung cac chién
lugc da dang héa co cau thu nhap ngoai lai tu
cac hoat dong phi tin dung trong cac ké hoach
phat trién trung, dai han ctia ngan hang. Bén
canh do, vé co céu t6 chiic, cac nha quan tri
ngan hang can thiét lap cac bd phan cé chiic
ndng riéng d€ danh gia va quan tri rui ro. Trong
hoat dong kinh doanh ngan hang, cac loai rui
ro can dugc quan tri tét nhu: rui ro tin dung,
rui ro thi trudng, rai ro hoat dong, rui ro thanh
khoan, rti ro vén va rui ro mat kha ning thanh
toan. Loi nhuin lu6n di d6i véi rui ro, 1gi nhuan
cang 16n thi sy 6n dinh sé gidam vi nhiing nguy
co rti ro tiém 4n 16n. Do do6, viéc danh d6i gitia
rai ro va lgi nhuin la mot bai toan can dugc can
nhac ctia cac nha quan tri ngan hang.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Trong nghién ctiu nay, tdc gid méi chi ti€p
can phuong phdp tinh hé s6 da dang bang cach
14y gid tri tuyét doi ctia chénh léch gitia thu nhap
lai thudn va thu nhap ngoai lai chia cho tong
thu nhap hoat dong. Bén canh phuong phap
tinh nay, mét s6 phuong phap tinh hé s6 da
dang hoa khac trén thé giéi cing da dugc nhiéu
nha nghién ctiu dé xuit nhu hé s6 Herfindahl-
Hirschman Index dugc diéu chinh dé do luong
su da dang hdéa doanh thu (Stiroh & Rumble
2006; Stiroh 2004; Elsas va cong sy, 2010). Mot
cach tiép can khac ctia Berger va cong su (2010),
Acharya va cong su (2006) do ludng cdc thanh
phdn ciia ting logi da dang héa. Viéc kiém dinh
bang nhiéu phuong phap do ludng da dang héa
sé cho chiing ta nhiéu géc nhin toan dién hon vé
maoi quan hé nay.
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