Tap chi Khoa hoc Qudn 1y & Kinh té S6 36 — Thang 12/2025

MOI QUAN HE TUONG TAC GIUA VON TRi TUE VA HIEU QUA
NGAN HANG CUA CAC NGAN HANG THUONG MAI VIET NAM
Lé Ngoc Quynh Anh'", Pham Thi Ai M§!, Trinh Viin Son!

Ngay nhan bai: 16/04/2025
Ngay nhdn ban swa: 27/05/2025
Ngay duyét dang: 30/12/2025

Tém tat. Nghién ctru ndy cung cdp bang chimg thyuc nghiém vé mdi quan hé tuong
tac gitra von tri tué (Intellectual Capital — IC), cac cau phan cta IC va hiéu qua hoat dong
ngan hang, dua trén dit liéu cua 28 ngan hang thuong mai tai Viét Nam trong giai doan
2021-2023. Phuong phap wéc lugng sir dung 14 mo hinh hé phuong trinh dong thoi
(Seemingly Unrelated Regression — SUR), két hop véi kiém dinh hoi tu chudi Markov
Chain Monte Carlo (MCMC) nham dam bao tinh viing cta suy luan Bayes. Két qua
nghién ctru chi ra hai phat hién chinh. Thi nhdt, hidu qua hoat dong ciia ngan hang ¢
moi quan hé tuong tac dang ké véi IC tong thé ciing nhu véi timg ciu phan cu thé cia nd.
Thit hai, IC va hiéu qua st dung von nhan lyc (Human Capital Efficiency) c6 anh huong
tich cuc dén hiéu qua ngan hang, trong khi hiéu qua sir dung von tai chinh (Capital
Employed Efficiency) lai c¢6 tac dong tiéu cuc. Nguoc lai, khong tim thay bang ching
thong ké du manh cho mdi lién hé gitta hiéu qua str dung vén cau trac (Structural Capital
Efficiency) va hiéu qua ngan hang. Ngoai ra, nghién ctru con xac dinh cic yéu t6 anh
huong dén IC va hiéu qua ngan hang, tir 46 cung cAp ham ¥ quan trong cho cc nha hoach
dinh chinh sach va nha quan tri ngan hang trong viéc thiét ké va diéu chinh cic co ché
diéu hanh phu hop theo timg giai doan phat trién kinh té.

Tir khéa: Hiéu qua ngan hang; Von tri tug; Cac thanh phan cta von tri tug.

1. Gié6i thi¢u

Vén tri tué va hiéu qua hoat dong 13 hai yéu t6 then chdt gop phan dinh hinh su phat
trién ctia hé thong ngan hang hién dai. Trong bdi canh canh tranh ngay cang gay git va
moi trudng tai chinh lién tuc bién doi, cac ngan hang ngay cang cha trong dén viéc quan
1y va khai thac hiéu qua ngudn von tri tué nham néng cao nang luc canh tranh va dam bao
ting truong bén vitng. Vén tri tué khong chi 1a mot loai tai san vo hinh c6 gia tri, ma con
1a dong luc quan trong thiic day hiéu qua van hanh va kha ning tao gid tri 1au dai cho
ngan hang. Nhiéu bang chimg thuc nghiém di ching minh méi lién hé chit ché va phirc
tap gitta von tri tué va hiéu qua ngan hang. Viéc dau tu hop 1y vao cac thanh phan cua
von tri tué ¢ thé ning cao hiéu qua van hanh, cai thién nang suat lao dong va ting cudng
nang lyc canh tranh. Bontis (1998) khang dinh rang von tri tué khong chi 1a yéu t6 hd tro
ma con 12 nhéan t6 quyét dinh thanh cong ctia cac to chire tai chinh trong méi trudng toan
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cau hoa. Pulic (2004) nhan manh vai trd cia von tri tué trong nang cao ning suat va kha
ning tao gia tri gia ting. Gho (2005) chi ra rang cic ngan hang c6 mirc dau tu cao vao
von tri tué thudng dat hiéu qua tai chinh vuot tréi. Twong tr, Mention & Bontis (2013)
cho ring sy két hop hiéu qua giita ba thanh phan cta von tri tué gop phan thuc ddy kha
ning d6i méi va hiéu suat hoat dong cta ngan hang.Kianto va cs. (2017) ciing nhin manh
rang viéc quan 1y von tri tué hiéu qua giup cac ngan hang ting cudng ning luc canh tranh
va kha nang thich tng v6i bién dong thi truong.

Tuy nhién, vi¢c phat trién va quan ly von tri tué dat ra khong it thach thuc, dic biét
trong boi canh chuyén ddi sb va sy phat trién nhanh chong ctia cong nghé tai chinh
(Fintech). Cac ngan hang can xdy dyng chién luoc phu hop dé tan dung t6i da tiém ning
tir von tri tug, dong thoi phai ddi mit véi cac yéu cau vé tudn tha phap 1y, quan tri rui ro
va duy tri uy tin thuong hiéu. Pé vuot qua nhitng thach thirc nay, ngan hang can dau tu
vao phét trién ngudn nhan luc, cai tién quy trinh quan 1y va tmg dung cong nghé tién tién
nham t6i uu hoa hoat dong va gia ting hiéu qua kinh doanh. Trén co s¢ d6, nghién ciru
nay nham xem xét moi quan hé gitra von tri tué va hiéu qua hoat dong ctia cac ngan hang
thuong mai tai Viét Nam, dong thoi phan tich tac dong riéng biét ciia ting thanh phan
von tri tué¢ dén hiéu suat hoat dong ngan hang. Thong qua viéc 1am rd mdi quan hé nay,
nghién ctru khong chi gop phan bo sung vao tai liéu nghién ctru vé quan tri ngan hang,
ma con cung cap cac ham ¥ chinh sach nham t6i wu hoa viée st dung von tri tué dé nang
cao ning lyc canh tranh va dam bao sy phat trién bén viing trong dai han.

Nghién ctru nay dong gop vao tai liéu khoa hoc theo ba hudng chinh: Thit nhdt,
cung cap bang chimg thue nghiém vé anh hudng cta von tri tué dén hiéu qua ngan hang;
Thir hai, phan tich mdi quan hé twong tac gitta cac thanh phan cua vén tri tué va hiéu suét
hoat dong; Cuoi ciing, xac dinh cac yéu td quan trong trong quan Iy von tri tug, tir d6 dé
xut cac giai phap chién luoc nham nang cao hiéu qua hoat dong ctia ngén hang trong bbi
canh cong nghé tai chinh ngay cang phat trién va canh tranh toan cau ngay cang khéc liét.

2. Tong quan nghién ciru va co sé 1y thuyét

2.1. Méi quan hé twong tic va cdc cong trinh nghién ciru gira hé sé gia tri gia
ting ciia vén tri tug va higu qud ngan hang

Theo Iy thuyét tai san tri tué va ngudn luc, von tri tué (gdm von con ngudi, von cau
tric va von quan hé) 1a ngudn luc quan trong gitp ngan hang tao loi thé canh tranh va
phat trién bén virng. Khi ngan hang c6 chi s6 VAIC cao, tirc 13 tan dung tot cac tai san
hitu hinh va v6 hinh, ho ¢6 thé tao ra gia tri 16n hon va giam chi phi, tir 46 nang cao hiéu
qua hoat dong. Ly thuyét dua trén kién thirc nhan manh rang tri thirc 12 nguén luc cot 16i
tao loi thé canh tranh, do d6, viéc quan 1y hiéu qua vdn tri tué s& gitip ngan hang phat
trién bén virng hon. Trong khi do, 1y thuyét tai dau tu loi nhuén chi ra ring cac ngan hang
¢6 hiéu qua cao (dugc do ludng qua ROAA) s& tai dau tu loi nhudn dé niang cao von nhan
lwc, von cau tric va von tai chinh, tir d6 cai thién hon nita hidu quéa hoat dong ciia ngan
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hang. Cac nghién ctru thuc nghiém cua (Ha & Thao, 2016; Nawaz & Haniffa, 2017; Nga
& Pat, 2021) déu cho thiy mbi quan hé tich cyc giita chi s6 VAIC va cac chi sé hiéu qua
ngan hang nhu ROA va ROE. Diéu nay cho thiy khong chi von tri tué tic dong dén hiéu
qua ngan hang, ma hiéu qua ngan hang ciing c6 thé tac dong nguoc lai dén vén tri tug, tao
ra mbi quan hé tuong tac hai chiéu.

Gid thuyét H1: C6 méi quan hé twong tic ciing chiéu giira hé sé gia tri gia ting
ciia vén tri tug va higu qua ngan hang.

2.2. Méi quan hé twong tic giiva von tri tué va hi¢u qud ngan hing

Mbi quan hé giita von tri tué (IC) va hiéu qua ngan hang mang tinh hai chiéu. IC
khong chi cai thién hiéu qua hoat ddng ma nguoc lai, hiéu qua ngan hang ciing gop phan
phat trién IC. Pulic (2000) véi md hinh VAIC™ cho thiy IC c¢6 tic dong tich cuc dén
hiéu qua tai chinh. Nghién ctru ctia Gho (2005) ciing khang dinh ngan hang ¢6 IC cao
thudng dat hiéu suét tdt, kiém soat rai ro hiéu qua, toi uvu hoa van hanh va ting cudng doi
mai.

O chiéu nguoc lai, hiéu qua ngan hang tao diéu kién thuan loi dé tich liiy IC thong
qua dau tu vao nhan luc, cong nghé va quan tri tri thirc. Mention & Bontis (2013) chi ra
rang cac ngan hang c6 loi nhuan cao thudng ting cuong R&D, Fintech va d6i méi cong
nghé, qua d6 nang cao IC. Nguoc lai, hidu qua kém khién ngan hang thiéu nguon lyc dé
phat trién IC, 1am suy giam ning luc canh tranh. Nhu vay, IC va hiéu qua ngan hang tao
nén moi quan hé twong hd, thiic day nhau phat trién trong chu ky tich cuc va bén viing.

Gid thuyét H2: C6 moi quan hé twong tac va ciing chiéu giita von tri tué va higu
qud ngdn hang.

2.3. Méi quan hé twong tdc giiva cdc thanh phdn ciia vén tri tué va higu qud
ngan hang

2.3.1.Méi quan hé tirong tic va cdc céng trinh nghién ciru giiza hiéu qua sir dung
von cdu tric va hiéu qud ngan hang

Hiéu qua str dung von cdu trac (SCE) dong vai trd quan trong trong viéc nang cao
hiéu qua hoat dong ngan hang thong qua toi vu héa quy trinh, giam chi phi va ting nang
suat. Theo céc 1y thuyét vé hiéu qua van hanh va tai dau tu loi nhuan, viéc dau tu vao hé
thdng cong nghé, quy trinh chuan héa va vin hoa t6 chire gitp cai thién chét luong dich
vu va duy tri ting trudng loi nhuan. Nghién ctru tai Viét Nam (Anh & cs., 2023) va qudc
té (Pekovi¢ & Stefan, 2020) déu cho thdy SCE tac dong tich cuc dén ROAA, ROA va
ROE. Piéu nay khang dinh vai tro ctia vén cau triic trong nang cao hiéu qua tai chinh va
nang luc canh tranh cta ngan hang. Trén co s¢ do, tac gia dé xuat gia thuyét nghién ctru.

Gid thuyét H3: C6 méi quan hé twong tdc ciing chiéu giia hiéu qud si dung vén
cdu tric va hiéu qud ngan hang
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2.3.2.Mgi quan hé twong tdc va cdc cong trinh nghién ciru giira hiéu qua sir dung
vén tai chinh va hiéu qud ngan hang

Mdi quan hé giira hiéu quéa sir dung vén tai chinh va hiéu qua ngin hang dugc
nghién ctru dua trén nhiéu Iy thuyét nén tang nhu 1y thuyét chi phi giao dich, 1y thuyét bat
can xtng thong tin, 1y thuyét trung gian tai chinh va Iy thuyét cdu trac - hanh vi - hiéu
quéa (SCP). DPdng thoi, cac 1y thuyét vé& quan 1y von, Modigliani-Miller, tin dung ngén
hang va rui ro - 1gi nhuén ciing dong vai tro quan trong trong vi¢c giai thich cach ngan
hang huy dong, quan Iy va phan b von dé tdi wu hoa hiéu qua hoat dong. Céc nghién ciru
thuc nghiém d3 chi ra riang hiéu qua sir dung von c6 tac dong truc tiép dén hiéu qua ngan
hang va nguoc lai, tao ra mbi quan h¢ tuong tac hai chiéu. Khi ngan hang s dung von
hi€u qua, 1gi nhuan va kha nang canh tranh dugc nang cao, trong khi mét ngan hang hoat
dong hiéu qua lai c6 kha nang huy dong va phan bo von tét hon, giam rai ro va toi vu hoa
ngudn luc. Mot sd nghién ciu tiéu biéu nhu coa (Altunbas va cs., 2007; Berger &
Humphrey, 1997; Demirgiic-Kunt & Huizinga, 1999) di lam 1o tac dong giita cau trdc
vbn, hiéu qua hoat dong va chinh sach quan 1y ngan hang. Nhin chung, sy tuong tac giita
hai yéu t6 ndy c6 ¥ nghia quan trong d6i vi su phat trién bén vimg ciia hé théng ngan
hang va nén kinh té.

Gid thuyét H4: C6 méi quan hé twong tic ngwec chiéu giira hiéu qud si dung
vén tai chinh va higu qud ngan hang.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dit ligu nghién ciru

Dir liéu nghién ctru duoc tinh toan va thu thap tir bao cao thuong nién va bao cao
tai chinh hop nhat da duoc kiém toan cua 28 NHTM Viét Nam trong 03 nam, tir 2021 —
2023. Sé liéu thu thap cua 28 NHTM ciing duoc |4y tir trang thong tin dién tir vé tai chinh
uy tin nhu Cafef.vn, Vietstock.vn. Dit liéu kinh té vi mé dugc lay tir cac thong ké bao céo
kinh té tong hop cua trang thdng tin caa Tong cuc Théng ké.

3.2. Phwong phap nghién ciru

Két qua thu thap tir bo dir liéu dang bang can bang (Balanced Panel Data) v6i 84
quan sat. Dé dat duoc két qua theo muc tiéu nghién ctru, bude dau tién 1a thuc hién phuong
phap hoi quy tiéu chuan ddi véi dit liéu bang thong qua phuong phap Pooled OLS vdi cac
kiém dinh co ban nhu Pa cong tuyén, Phuong sai thay ddi va Su tu twong quan. Qua két
qua kiém dinh cho thiy ring c6 cac mdi quan hé ndi sinh, anh huéng qua lai 1dn nhau nén
viéc sir dung phuong phap Pooled OLS 1a khong hiéu qua.

Sau d6 ap dung mé hinh hdi quy dudng nhu khong lién quan SUR dé xem xét moi
quan hé ctia twong tac gitta hiéu qua ngan hang v&i von tri tué va cac thanh phan cua vén
tri tué. Dé kiém dinh lai mo hinh tac gia thuc hién chan doan sy hoi tu cia chudi MCMC
dé suy dién Bayes. Néu cac chudi MCMC hoi tu, c6 thé két luAn mé hinh ving. Kiém
dinh su hoi tu cua chuéi MCMC duoc thuc hién thong qua cac biéu dd vét (trace plot),
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biéu dd phan phéi hau nghiém (histogram), biéu do ty tuong quan (autocorrelation), wéc
tinh mat do hat nhan (density plot). (Dir liéu dwegc hé tro xit Iy béi Stata 17).
3.3. M6 hinh nghién ciru
Trén co sé xay dyng gia thuyét va dua ra cac bién phu thudc caa cac md hinh,
nghién ctru dé xuit 4 mo hinh nhu sau:
Mb hinh (1): xem xét sw twong tac giira VAIC va ROAA
ROAA= Bot +B1VAICi +B2LNTAi¢ + BsCAPi; + B4NPLi + PsDEPi; + BsLAis +
B7INFit + BsGDPit+ BoTYLESOHUUi ¢t +&it
VAIC= Bor +B1 ROAA it +B2LNTA + PsCAPi; + B4sNPLi¢+ BsDEPi+ BsL A +
B7INFiy + BsGDPi¢+ BeTYLESOHUUi +ci
Mb hinh (2): xem xét sw twong tac gitra HCE va ROAA
ROAA= Bot +p1 HCEit +B2LNTAi+ + B3CAPit + BaNPLit + BsDEPit + BsLAit +
B7INFit + Bscorit+ PoTYLESOHUU; ¢ +€it
HCE = Bot +B1 ROAA i1 +B:LNTA + BsCAPi; + BsNPLi;+ BsDEPi + BsLAi +
B7INFit + BsGDPit+ BoTYLESOHUU ; +€it
M6 hinh (3): xem xét sw twong tac giita SCE va ROAA
ROAA= Bor +B1SCEis +B2LNTAis + BsCAPi; + BsNPLi + BsDEPi. + BsLAis +
B7INFit + BsGDPit+ BoTYLESOHUU ; +&it
SCE= Bot +p1 ROAA it +B2LNTAI+ + B3CAPit + BaNPLit + BsDEPi + BeLAit +
B7INFit + BsGDPit+ BoTYLESOHUU ¢ +&it
Mb hinh (4): xem xét sw twong tac gitra CEE va ROAA
ROAA= Bot +B1 CEE it +B2LNTAi; + BsCAPiy + BaNPLis + BsDEPi( + BsLAi¢ +
B7INFit + Becorit+ PoTYLESOHUU; ¢ +éit
CEE = Bot +B1 ROAA it +B2LNTAi; + BsCAPi; + BsNPLi+ BsDEPi, + BsLAis +
B7INFit + Becorit+ PoTYLESOHUU; ¢ +éit
Trong d6: Pk : La hé s hoi quy cac bién doc lap; Po: La hang sb i: dai dién cho
ngan hang trong mau nghién ctu; t: dai dién cho nim nghién ciru; &: 1a sai s6 ngau nhién
cua md hinh nghién cuu
Hiéu qua ngan hang: Ty suat sinh loi trén tong tai san binh quan ROA duoc tinh
toan tir bang can doi ké toan ngan hang. La thudc do loi nhuan cho bién muac do st dung
hiéu qua tai san cua doanh nghiép (hay trong dé tai 1a ngan hang) hay khéng hoic do
luong kha ning 1 dong tai san dé tao ra bao nhiéu dong loi nhuan sau thué. Nhiéu hoc gia
da sir dung chi s6 ROA dé nghién ctru tac dong cua vén tri tué anh huong dén hiéu qua
vé mat tai chinh ROA nhu (Al-Musali & Ku Ismail, 2016; Ha & Thao, 2016; Nga & Dat,
2021; Pekovi¢ & Stefan, 2020). O nghién ctu nay, tac gia sit dung Ty suat loi nhuan trén
t6ng tai san binh quan (ROAA) 1am bién phu thudc cho hiéu qua caa ngan hang thuong
mai, d6i véi viéc ngan hang cé su bién dong 16n vé tong tai san trong ky thi viéc st dung
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chi s6 ROAA ky vong sé& khic phuc duoc nhuoc diém cia ROA.

Vén tri tué: V4n tri tué 1a mot chi sé kho do luong va kho dinh lugng, do do dé do
ludng dugc sy tac dong cua von tri tué thi theo (Pulic, 2000) sé& str dung phuong phap hé
sb gia tri tang thém cua von tri tug VAIC, iy hiéu qua sir dung cua vén tri tué 1am bién
phu thudc (VAIC). Chi sé VAIC cho biét 1 ¢dng vén tri tué tao ra duoc bao nhiéu ddng
gi& tri gia ting ctia doanh nghiép. Ba thanh phan cau thanh hé s6 gié tri gia ting cta vén
tri tué gdm: (i) Hiéu qua st dung vén nhan luc (HCE), cho biét 1 ddng vén nhan lyc tao
ra duoc bao nhiéu dong gid tri gia tang; (i) Hiéu qua sir dung vén céu tric (SCE) cho biét
dé tao ra 1 ddng gia tri gia ting thi can bao nhiéu dong dau tu vao vén cau tric. (iii) Hiéu
qua sir dung vén tai chinh (CEE), cho biét 1 ¢éng vén tai chinh sé tao ra duoc bao nhiéu
gia tri gia tang (CEE).

4. Két qua va thio luin

4.1. M6 ta bién nghién ciru

Bang 1. Thong ké mo ta dir liéu trong md hinh nghién ciu

. vk A , Gia trj trung Do léch Gia trij Gia tri
Cac bién So quan sat . 2 . X i X
binh chuan nhé nhat  lén nhat

HCE 84 4,066 1,887 1,120 15,49
CEE 84 0,358 0,134 0,177 0,648
SCE 84 0,708 0,135 0,107 0,936
VAIC 84 5,131 2,058 2,129 17,07
LNTA 84 19,39 1,107 17,04 21,54
CAP 84 0,096 0,097 0,011 0,923
NPL 84 0,088 0,097 0,011 0,923
DLR 84 1,049 0,302 0,000 2,166
CIR 84 0,569 0,971 0,117 8,833
INF 84 0,028 0,007 0,018 0,033
GDP 84 0,052 0,022 0,026 0,080
TYLESOHUU 84 0,107 0,311 0,000 1,000
ROAA 84 0,013 0,008 -0,007 0,036
LA 84 0,612 0,121 0,050 0,894

(Nguon: Trich xudt tir két qua xir 1y, diF liéu Stata 17)

Bang 1 trinh bay thong tin vé thong ké mo ta cua tat ca cac bién dugc st dung trong
md hinh thyc nghiém. Nhitng sé liéu thdng ké nay cung cap thém chi tiét vé dac diém cua
nganh ngan hang va cac chi tiét cu thé vé kinh té vi mo cua Viét Nam.

4.2. Két qud nghién civu

Sau khi nghién ctru str dung phwong phap hdi quy OLS rdi thuc hién céc kiém dinh
khuyét tat caa mé hinh cho thay, ca 4 mé hinh (1), (2), (3), (4) déu nghi ngo hién tuong
da cong tuyén xay ra va co hién tuong tu twong quan & cac mo hinh 1(2), 2(2), 3(2) va
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4(2). Bé khic phuc hién tuong nay, bai nghién ciru di sir dung mo hinh tac déng duong
nhu khong lién quan SUR.
4.2.1. M6i quan hé twong tdc giita von tri tué va hiéu qud ngdn hang
Bang 2. Méi quan hé giira von tri tug va higu qua ngan hang

ROAA Hé sb P>[¢| VAIC H¢ s P>z
VAIC 0,001 ** 0,026 ROAA 80,009 ** 0,026
LNTA 0,005 *= 0,000 LNTA 05197 * 0,092
CAP 0,017 *== 0,007 CAP 0,8025 0,714
NPL -0,0003 0,884 NPL 0,2584 0,691
DLR -0,006 ** 0,022 DLR 0,5468 0,527
CIR -0,001 0,296 CIR 0,0127 0,952
INF -0,3111 ** 0,045 INF -13,521 0,799
GDP 0,116 *= 0,009 GDP -9,6845 0,531
OWN -0,012 == 0,000 OWN 0,4786 0,608
LA 0,015 *= 0,013 LA 0,7074 0,741
Hing s6 -0,061 0,000 Hing sb -6,3080 0,294

Ghi chi: *,** *** thé hién mirc y nghia 10%,5% va 1%
(Nguon: Trich xudt tir két qua xir 1y dit liéu Stata 17)

Két qua & Bang 2 cho thay bién VAIC c¢6 muc ¥ nghia 5% va tac dong cung chiéu
dén ROAA, c6 nghia rang khi hé s gia tri gia ting ctia von tri tué tang thi hiéu qua ngan
hang cta ngan hang thuong mai ting. Khi chi sé VAIC ting 1% s& 1am cho ROAA ting
0,001%. Két qua nay phu hop véi gia thuyét nghién ciru cua tac gia va két qua nghién ciru
ctia (Ha & Thao, 2016; Nga & Pat, 2021; Pekovié & Stefan, 2020). Bén canh d6 véi két
qua nay phu hop vai ly thuyét tai san tri tué va nguon luc. Khi ngan hang téi wu viéc sir
dung cac ngudn lyuc tir vén tri tué gidp ngan hang cai thién nang suét lao dong, phat trién
c4c san pham dich vy, gilp nang cao chét luong dich vu ngan hang. Biéu nay khdng chi
gitip tang tredong doanh thu ma con giam chi phi van hanh, giap cho ngan hang tang lgi
nhuan. Tiép dén két qua hdi quy véi bién ROAA c6 mic ¥ nghia 5% va tac dong cling
chiéu dén VAIC, c6 nghia rang khi bién hiéu qua ngan hang ciia ngan hang thuong mai
tang thi hé sb gié tri gia ting ctia von tri tué tang. Khi ngan hang tao ra loi nhuan 16n tir
tai san, ho c6 thé dau tu manh mé hon vao céc sang kién tri tué tao ra su khéc biét, nang
cao loi thé canh tranh voi cac ddi thu. Nhiing yéu t nay gilp nang cao hé sé gié tri gia
tang ctia von tri tu¢ VAIC. Khi chi s6 ROAA tang 1% sé& lam cho VAIC ting 80,009%.
Két qua nay phu hop véi ly thuyét tai dau tu loi nhuan.

=> Tir hai két qud nay ta cé thé chip nhgn gid thuyét H1: C6 ton tai moi quan
hé twong tic ciing chiéu giita von tri tué va hiéu qud ngéan hang.

4.2.2. M6i quan hé giita hiéu quad sir dung vén nhdn lwc va hiéu qua ngdn hang
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Vi két qua mé hinh (2) ¢ bang 3, ta thiy bién HCE c6 ¥ nghia 5% va tac dong
cung chidu v6i bién ROAA c6 nghia khi HCE ting 1% thi ROAA ciia ngan hang thuong
mai ting 0,001%. Két qua nay dang theo nhu gia thuyét nghién ciru ma tac gia ky vong
ddng thoi no cling dung véi két qua nghién ctru cua (Ha & Thao, 2016; Hamdan, 2018;
Ting & Lean, 2009). Bén canh d6 két qua mé hinh (1) phu hop véi 1y thuyét cac bén lién
quan duoc gidi thidu boi (Freeman, 2010). Két qua nay cho thdy HCE cang cao thi ROAA
cang cao. Tirc 13 tai cac ngén hang trong miu nghién ctru, néu ning suét lao dong cia
nhan vién tét hay sy dong gdp cua nhan vién tao ra gia tri gia ting cao s& gop phan gia
tang loi nhuan ciing nhu gia tri thi truong ciia ngan hang. Tiép dén khi st dung bién
ROAA lam bién doc 1ap va HCE lam bién phu thudc, ta thdy bién ROAA tac dong cing
chiéu t6i bién HCE tai muc ¥ nghia 5% c6 nghia 13 khi hiéu qua tai chinh cua cac ngan
hang thuong mai ting s& dan dén hiéu qua st dung von nhan lyc ting. Mot ngan hang co
chi s6 ROAA t6t cho thiy ngan hang d6 dang quan 1y t6t tai san, c6 loi nhuén tot. Diéu
nay cho thdy ngan hang c6 du tai chinh dé dau tu vao cic chuong trinh phat trién va dao
tao nhan sy, nang cao trinh d§ va k¥ nang cho nhan vién. Khi nang lyc cua nhan vién
duogc cai thién, diéu nay sé truc tiép anh hudng dén hiéu qua lam viéc cta ho, 1am ting
HCE. Két qua nay phu hop véi 1y thuyét du tu vao von nhan lyc.

=> Tir hai két qud nay ta cé thé chip nhégn gia thuyét H2: C6 ton tai moi quan hé
twong tic cing chiéu giiva higu qud sir dung von nhan lwc va higu qud ngén hang.

4.2.3. Mbi quan hé tirong tdc giita hiéu quda sir dung von cau tric va hiéu qud ngdn hang

Nhu 6 két qua md hinh (3) & bang 3 cho thay hiéu qua sir dung von ciu triic c6 mdi
quan hé cung chiéu vé6i hiéu qua ngin hang, khi SCE ting thém 1% s& lam cho ty 18
ROAA ting thém 0,003%. Tuy nhién, két qua nghién ctru cho thdy mic du c6 mbi quan
hé cung chiéu nhung yéu t6 nay khong cé y nghia thong ké trong mé hinh, hay 6 rang
hon 13 hiéu qua sir dung vén cau trac khong co tac dong dén ty suét sinh loi binh quan tai
cac ngan hang thuong mai Viét Nam. Diéu nay di nguoc lai so véi ky vong ban dau cta
gia thuyét nghién ctru va két qua nghién ctru trude day nhu (Pekovié & Stefan, 2020).
Bén canh d6 két qua hdi quy cho thdy ROAA tac dong cung chiéu dén SCE nhung lai
khong c6 y nghia thong ké trong mé hinh. Piéu nay di nguoc so v6i ky vong ban dau véi
1y thuyét tai dau tu loi nhuén.

=> Tir hai két qud nay ta cé thé bdc bé gia thuyét H3: Khéng ton tai moi quan hé
twong tdc giita hiéu qud st dung von cdu triic va hiéu qud ngén hang.

4.2.4. Moi quan hé tiong tdc giita hiéu qud si dung von tai chinh va hiéu qua ngdn hang

Két qua mé hinh (4) cho thay CEE c6 tac dong ngugc chiéu dén ROAA ¢ mirc y
nghia 10%: CEE ting 1% lam ROAA giam 0,010%. Diéu nay phu hop véi gia thuyét
nghién ctru va két qua ciia Al-Musali & Ku Ismail (2016), cho thiy dau tu vao tai san hiru
hinh nhu may méc ¢ thé khong mang lai hiéu qua nhu ky vong, dic biét trong bbi canh
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hau COVID-19. Ngoai ra, tip trung vao tai san ¢ dinh 1am giam tinh linh hoat va kha
nang sinh 10i ngin han, anh hudng tiéu cuc dén ROAA.

Nguoc lai, khi ROAA tang 1%, CEE giam 4,366%, cho théy ngan hang cé xu hudéng
chuyén vén sang cac hoat dong sinh 101 ngdn han thay vi ddu tu vao tai san c¢b dinh. Két
qua nay phu hop vdi cac 1y thuyét vé loi nhudn — rui ro, tin dung va von cau truc.

=> Tir hai két qud nay ta c6 thé chép nhdn gii thuyét HA: C6 ton tai méi quan hé twong
tdc ngwoc chiéu gifka hiéu qud siv dung von tai chinh va higu qud ngan hang.

Bang 3. Mdi quan hé gitra hiéu qua sir dung vén nhan luc va hiéu qua ngan hang

i M hinh 2 Mb hinh 3 M hinh 4

‘" TROAA HCE ROAA SCE ROAA CEE
ROAA 8228 1816 4366 *
HCE 0001 **

SCE 0,003

CEE 0,010 *
LNTA 0005 ** 0,415 0,005 ** 0036 * 0006 ** 0070 **
CAP 0017 *+* 0517 0,018 ** 0,045 0020 ** 0246 **
NPL  -0,001 0,301 -0,0002 0014  -0,001 -0,057
DLR -0006 * 0498 0,006 * 0038  -0,005 * 0010
CIR  -0,001 0,009 -0,001 0002  -0,001 0,002
INE -0311 *  -6352 0333 * -1412  -0384 ** -5853 *
GDP 0116 **  -10,26 0116 * -0418 0121 ** 1,022
OWN 0012 ** 0416 0,012 =+ 0036  -0,012 ** 0023
LA -0015 * 0597 0016 * 0010  -0,014 * 0,097

Ghi chu: *,** *** thé hién muc ¥ nghia 10%,5% va 1%

(Nguon: Trich xudt tir két qua xir 1y diF liéu Stata 17)
4.2.5.Kiém dinh sy hoi tu ciia chuéi MCMC
bé kiém dinh d6 viing cua mo hinh, tac gia tién hanh chan doan sy hoi tu cia chudi
Markov Chain Monte Carlo (MCMC) nham suy dién theo phuong phap Bayes. Theo dé
xuit ctia (Roy, 2019) viéc kiém dinh sy hoi tu c6 thé dugc thyc hién thong qua cac biéu
d6 chan doan nhu: biéu d6 vét (Trace Plot), biéu d6 phan phdi hau nghiém (Posterior
Histogram), biéu d6 tu twong quan (Autocorrelation Plot), va biéu d6 mat do kernel
(Kernel Density Plot). Cac biéu d6 chan doan cho thiy cac udc luong tham s6 13 hop 1y.
Cu thé, biéu dd vét dao dong on dinh quanh gi4 tri trung binh, phan 4nh chudi da dat tinh
dig — mot diéu kién can thiét cho hoi tu. Biéu dd ty twong quan giam nhanh, cho thay
mirc d6 tu twong quan thip giita cac 1an ldp va cac do tré déu nam trong gidi han cho
phép. Ngoai ra, hinh dang ciia biéu d6 phan phdi hau nghiém va mat do kernel thé hién
su nhat quan v6i phan phdi xac suit ky vong, cho thay su 6n dinh va tin cdy cta cic tham
s6 suy dién.
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Hinh 2.1. Kiém dinh hgi tu ciia chusi MCMC ciia higu qud ngdn hang doi véi vén tri

4.3

tué va cac than

h phan cia vén tri tué

(Nguon: Trich xudt tir két quad xir 1y dit liéu Stata 17)

. Thado lugn

biém mdi cua nghién clru so véi cac nghién ctru trude day thé hién & mot s6 khia

canh noi

bat.

Thir nhdt, nghién ctru da phan tich mbi quan hé twong tac hai chiéu giita von tri tué
(VAIC) va hiéu qua hoat dong ngan hang (ROAA) thay vi chi xem xét tic dong mot chidu
nhu nhiéu nghién ciru trude. Két qua cho thdy khong chi vén tri tué anh huong tich cuc
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dén hiéu qua ngan hang, ma hiéu qua ngan hang ciing gop phan lam gia tang von tri tué
thong qua co ché tai dau tu loi nhuan — day 1a diém khac biét quan trong, gop phan lam
phong pht thém nén tang 1y thuyét tai san tri tué va 1y thuyét ngudn lyc.

Thir hai, nghién ciru da phén tich riéng 1¢ timg thanh phan cu thanh VAIC (HCE,
SCE, CEE), qua do6 phat hién cu thé thanh phén nao co6 tac dong tich cuc, ti€u cuc hodc
khong c6 ¥ nghia théng ké dén hiéu qua ngan hang. Piac biét, nghién ctru phat hién hiéu
qua str dung vdn tai chinh (CEE) c6 tac dong nguoc chidu dén ROAA, diéu nay chua
duoc nhin manh trong cac nghién ctru trudce. Phat hi¢n nay phan anh thyc tién hoat dong
dau tu tai san c¢d dinh chua hiéu qua tai cac ngan hang thuong mai Viét Nam, dac biét
trong bdi canh hau COVID-19.

Thit ba, vé mit phuong phap, nghién ctru da str dung phuong phap suy dién Bayes
két hop chudi Markov Chain Monte Carlo (MCMC) d¢ kiém dinh d6 viing ctia mé hinh.
Viéc st dung cac biéu dd chan doan nhu biéu do vét, phan phdi hau nghiém, ty tuong
quan va mat d6 kernel khong chi gitip kiém tra sy hoi tu ctia chudi ma con dam bao tinh
6n dinh va tin cdy cta cac tham sé mé hinh. Céach tiép can ndy mang lai do sau vé mat
dinh luong va 1a mot diém méi dang chd ¥ so voi cac nghién ciru trude ddy von chi yéu
str dung cac mo hinh hdi quy tuyén tinh truyén thong.

Nhin chung nghién ctru khong chi dong gop vé mat Iy thuyét ma con mé rong cach
tiép can phan tich thyc nghiém trong bdi canh ngan hang Viét Nam.

5. Két luin

5.1. Két lugn

Nghién ctru nay di cung cp bang ching thuc nghiém vé mdi quan hé tuong tac
gitta von tri tué va hiéu qua hoat dong cta cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam giai
doan 2021-2023. Théng qua md hinh tac dong dong thoi (SUR), két qua cho thiy von tri
tué (VAIC) c6 anh huong tich cuc va co y nghia thong ké dén hiéu qua tai chinh cua ngan
hang (ROAA), va nguoc lai. Piéu nay ham y rang khi cac ngan hang ning cao nang luc
sir dung von tri tué, dic biét 1a tdi wu hoa tri thire va k§ ning ndi tai, s& gop phan cai thién
hi€éu qua hoat dong va kha nang sinh 101.

Xét theo timg cAu phan cua von tri tué, hidu qua sir dung vén nhan lyc (HCE) ¢6
moi quan hé twong tac cting chiéu véi hiéu qua ngan hang. Két qua nay phu hop véi cac
1y thuyét nén tang nhu 1y thuyét cac bén lién quan va Iy thuyét dau tu vao von nhan lyc,
cho thay vai tro then chét ctia ngudn nhan lyc trong viéc tao ra gid tri va loi nhuan bén
vitng. Nguoc lai, hiéu qua st dung vdn ciu trac (SCE) khong ¢ ¥ nghia thong ké trong
mo hinh, mic du mdi quan hé chidu huéng dwong van duoc ghi nhan. Pang chu ¥, két
quéa nghién ciru cling chi ra rang hiéu qua sir dung von tai chinh (CEE) ¢6 mbi quan hé
nguoc chidu v6i hiéu qua ngan hang. Diéu nay c6 thé duoc 1y giai boi cac khoan dau tu
tai chinh hiru hinh khong dat dugc hiéu qua ky vong hodc chua dugc tdi wu hoa, dic biét
la trong giai doan hau khung hoang do dai dich.
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Nhin chung, cac phat hién nay mang lai ham y chinh sach quan trong cho cac nha
quan tri ngan hang trong viéc tai cau trac danh muyc dau tu tri tué, tap trung phat trién
nguén nhan lyc chét lugng cao, déng thoi xem xé€t lai hi€u qua st dung cac nguén Iuc tai
chinh va céu trac td chirc nham nang cao nang luc canh tranh va hi¢u qua hoat dong dai
han.

5.2. Mt sé6 ham y chinh sach

- Chinh sach phat trién va t6i uu hoa vén nhan luc (HCE): (i) Pao tao va ning cao
k¥ ning s6 cho nhan su: T chirc cac chuwong trinh dio tao chuyén su vé cong nghé tai
chinh (Fintech), phan tich dir liéu (data analytics), tri tu¢ nhan tao (AI) va an ninh mang.
Xay dung 10 trinh dao tao cd nhan hoa theo tirng vi tri cong viéc, dac bi¢t cho nhan su
khéi tin dung, van hanh, va cham soc khach hang s. (ii) Chinh sach thu hit va gitr chan
nhan tai s6: Ap dung co ché dai ngo linh hoat nhu thuong hiéu suat gan véi két qua sang
tao s6, cO phan wu dii cho nhén vién k§y thuat cao. Phat trién méi trudng 1am viée sb
(digital workplace), hd tro 1am viéc tir xa voi nén tang ha tang on dinh. (iii) Thiét 1ap
trung tAm tri thirc ndi bd: Tao kho dir liéu tap trung vé quy trinh, sang kién cai tién, bai
hoc kinh nghiém dé hoc hoi va lan téa ndi bd. Khuyén khich chia sé tri thirc giita cac
phong ban théng qua hé théng hoc tap ndi bd (LMS — Learning Management System).

- Chinh sach st dung hiéu qua vén tai chinh (CEE): (i) Ra soat danh muc dau tu
cong nghé sb: Tién hanh dénh gia hiéu qua dinh ky cac khoan dau tu vao hé théng core
banking, AI, CRM, blockchain. .. thong qua chi sé ROI, chi phi/hiéu qua van hanh (cost-
to-income). Chuyén hudng tir dau tu dan trai sang mé hinh dau tu linh hoat, theo mé-dun,
dé tich hop va mé rong theo nhu cau. (ii) Tich hop ngin sach cong nghé véi chién luge
kinh doanh: Thiét 1ap méi lién két chit ché giira dau tu cong nghé va muc tiéu chién lugc
(vi du: tang truong khach hang sd, giam chi phi phuc vu trén mdi khach hang). Thiét ké
co ché “kiém toan chuyén d6i s6” noi b dé tranh lang phi dau tu hodc trién khai chong
cheéo.

- Chinh sach nang cao hiéu quéa vén céu tric (SCE): (i) S6 hoa toan dién quy trinh
nghiép vu: Trién khai hé théng quan tri quy trinh nghiép vu (BPM) tich hop va hudng
dén ty dong hoa (RPA — Robotic Process Automation) cho cac quy trinh nhur phé duyét
tin dung, mé tai khoan, dinh danh khach hang (eKYC). Chuén héa va sb hoa tai liéu noi
bd dé phuc vu truy cip, xt Iy va tra ctru d& dang trén nén tang sd. (i) Xay dung va phat
trién nén tang cong nghé hop nhat: Pau tu xdy dung nén tang dit liéu 16n (Data Lake,
Data Warehouse) 1am nén méng cho Al, phan tich hanh vi khach hang va quan tri rai ro.
Trién khai nén ting ngan hang mo (Open API) dé két ndi v6i hé sinh thai fintech, tir d6
mo rong dich vu va tao gia tri cong huong. (iii) Tang cudng ning lyc quan tri tri thirc t6
chtre: Thiét 1ap hé thong phan hdi thong minh tir dir liéu khach hang va nhan vién dé cap
nhat lién tuc quy trinh va dich vu. Ap dung AI dé phan tich va dé xuét cai tién hoat dong
ndi b theo thoi gian thuc.
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- Chinh sach téng thé vé tai cdu trac danh muc vén tri tué: (i) Xay dung bo chi $6
do luong hiéu qua von tri tué ndi bd: Thiét 1ap KPIs riéng cho timg ciu phan: hiéu qua sir
dung nhén sy (HCE), hiéu quéa von cau trac (SCE) va hiéu qua vén tai chinh (CEE). Pinh
ky danh gia va cong khai chi s6 VAIC trong béo céo quan tri dé 1am co so hoach dinh
chinh sach. (ii) Tai thiét ké chién luoc kinh doanh gin véi toi wu hoa von tri tué: Xem xét
tich hgp VAIC vao chién lugc phat trién ngan hang trung han va dai han. Khuyén khich
d6i moi sang tao ndi bd bang cac chwong trinh “Innovation Lab” hodc “Hackathon noi
bd” dinh ky.

5.3. Han ché ciia dé tai va hwdng nghién ciru tiép theo

- Mé rong quy mo mau va thoi gian nghién ctru. Cac nghién ctru ¢6 thé mé rong va
tiép can véi cac cong ty trong nganh tai chinh: ngan hang, bao hiém, cong ty chimg khoan,
quy dau tu.

- Tiép can toan dién hon v&i von tri tud. Co thé bo sung thém cac thanh phan khac
nhu 13 vén quan hé, von d6i méi. Nhu vay, bai nghién ciru s& dugce toan dién hon va phan
anh thém cac khia canh khéac nhau ctia vén tri tug.

- C6 thé thuc hién céc nghién ctru do ludng von tri tué theo nhiéu cach khac nhau.

Loi cam on: Nghién ctru nay duoc hoan thanh nhd sy hd tro kinh té tir dé tai cap co so
ma s6 DHKT2025-02-27.
TAI LIEU THAM KHAO

Al-Musali, M. A.; & Ku Ismail, K. N. I. (2016). Cross-country comparison of intellectual
capital performance and its impact on financial performance of commercial banks in
GCC countries. International Journal of Islamic and Middle Eastern Finance and
Management, 9(4), 512-531. https://doi.org/10.1108/IMEFM-03-2015-0029

Altunbas, Y., Carbo, S., Gardener, E. P. M., & Molyneux, P. (2007). Examining the
relationships between capital, risk and efficiency in European banking. European
Financial Management. https://doi.org/10.1111/j.1468-036X.2006.00285.x

Anh, P., Nhat Minh, N., & Minh, N. (2023). Tac dong ctia von tri tué dén hiéu qua tai
chinh cua cac ngan hang thuong mai Viét Nam.
https://doi.org/10.59276/TCKHDT.2023.05.2527

Berger, A. N., & Humphrey, D. B. (1997). Efficiency of financial institutions:
International survey and directions for future research. European Journal of Operational
Research, 98(2), 175-212. https://doi.org/10.1016/S0377-2217(96)00342-6

Bontis, N. (1998). Intellectual capital: an exploratory study that develops measures and
models. Management Decision, 36(2), 63-76.
https://doi.org/10.1108/00251749810204142

Demirglg-Kunt, A., & Huizinga, H. (1999). Determinants of Commercial Bank Interest
Margins and Profitability: Some International Evidence. The World Bank Economic
Review, 13(2), 379-408. https://doi.org/10.1093/WBER/13.2.379

Freeman, R. (2010). Strategic management: A stakeholder approach.

101



Lé Ngoc Quynh Anh va cong su

Gho, P. C. (2005). Intellectual capital performance of commercial banks in Malaysia.
Journal of Intellectual Capital, 6(3), 385-396.
https://doi.org/10.1108/14691930510611120

Ha, L., & Thao, N. (2016). Phan tich vé tic dong hiéu qua str dung vén tri tué dén két
qua hoat dong cua cic cong ty niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam.
https://elib.vku.udn.vn/handle/123456789/159

Hamdan, A. (2018). Intellectual capital and firm performance: Differentiating between
accounting-based and market-based performance. International Journal of Islamic and
Middle Eastern Finance and Management, 11(2), 139-151.
https://doi.org/10.1108/IMEFM-02-2017-0053

Kianto, A., Sédenz, J., & Aramburu, N. (2017). Knowledge-based human resource
management practices, intellectual capital and innovation. Journal of Business Research,
81, 11-20. https://doi.org/10.1016/J.JBUSRES.2017.07.018

Mention, A. L., & Bontis, N. (2013). Intellectual capital and performance within the
banking sector of Luxembourg and Belgium. Journal of Intellectual Capital, 14(2), 286—
309. https://doi.org/10.1108/14691931311323896

Nawaz, T., & Haniffa, R. (2017). Determinants of financial performance of Islamic
banks: an intellectual capital perspective. Journal of Islamic Accounting and Business
Research, 8(2), 130-142. https://doi.org/10.1108/JIABR-06-2016-0071

Nga, L. H., & Dat, N. T. (2021). Tac dong cua von tri tué dén hiéu qua hoat dong cua
cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam. Tap chi Nghién ciru Tai chinh - Marketing,
61(61), 48-63. https://doi.org/10.52932/JFM.V1161.66

Pekovi¢, J., & Stefan, Z. (2020). The influence of intellectual capital on financial
performance  of  commercial banks in the Republic of Serbia.
https://doi.org/10.5937/ekonomika2002103P

Pulic, A. (2000). VAIC - an accounting tool for IC management. International Journal
of Technology Management, 20(5-8), 702-714.
https://doi.org/10.1504/1JTM.2000.002891

Pulic, A. (2004). Intellectual capital — does it create or destroy value? Measuring
Business Excellence, 8(1), 62—68. https://doi.org/10.1108/13683040410524757

Roy, V. (2019). Convergence diagnostics for Markov chain Monte Carlo.
www.annualreviews.org

Ting, I. W. K., & Lean, H. H. (2009). Intellectual capital performance of financial
institutions in Malaysia. Journal of Intellectual Capital, 10(4), 588-599.
https://doi.org/10.1108/14691930910996661

102



Tap chi Khoa hoc Qudn 1y & Kinh té S6 36 — Thang 12/2025

THE INTERACTIVE RELATIONSHIP BETWEEN INTELLECTUAL
CAPITAL AND THE EFFICIENCY OF VIETNAMESE COMMERCIAL
BANKS
Le Ngoc Quynh Anh, Pham Thi Ai My, Trinh Van Son

Abstract. This study provides empirical evidence on the interaction between
Intellectual Capital (IC), its components, and bank efficiency, using data from 28
Vietnamese commercial banks during the period 2021-2023. The estimation is conducted
using a Seemingly Unrelated Regression (SUR) model, with convergence diagnostics of
the Markov Chain Monte Carlo (MCMC) chains employed to validate the robustness of
Bayesian inference. The findings reveal two main insights. First, bank performance is
significantly associated with overall IC and its individual components. Second, both
Intellectual Capital and Human Capital Efficiency exhibit a positive relationship with
bank efficiency, while Capital Employed Efficiency demonstrates a negative effect. In
contrast, no statistically significant relationship is found between Structural Capital
Efficiency and bank efficiency. Furthermore, the study identifies key factors influencing
Intellectual Capital and bank efficiency, offering practical implications for policymakers
and banking managers in designing and adjusting strategic mechanisms in accordance
with different stages of economic development.

Keywords: Banking efficiency; Intellectual capital; Components of intellectual
capital.
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