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Tom tat

Bai viét dé xudt mé hinh nghién ciru phit hop vé on dinh tai chinh cia cdc ngan hang thiong mai
Viét Nam bang phwong phdp tong quan hé thong. Thong qua qud trinh thu thdp va phdn tich mét
cdch c¢é hé théng nhitng nghién ciru tién nhiém tai Viét Nam ciing nhu trén thé gici, nghién ciru
nay da tong hop va dé xudt mé hinh nghién cieu cho vin dé nay tai Viét Nam trong giai doan hién
tai. Theo két qud nghién ciru tong quan, mé hinh nghién ciru vé on dinh tai chinh ciia cdc ngan
hang thirong mai Viét Nam nén xem xét tac déng ciia 4 nhém yéu t6 la: nhém yéu té tir bén trong
ngdn hang, nhém yéu to kinh té vi mé, nhom yéu té dén ti thi triecong ngdn hang va nhém yéu to
thudc vé quan Iy nha nwée; dong thoi c6 xét dén tac dong noi sinh ciia cdc yéu t6 trong mé hinh.
Tir khéa: Ngan hang thuong mai, 6n dinh tai chinh, rui ro ngan hang, tong quan hé thong.

Ma JEL: C01, C23, C58, E44

Proposing a research model on the financial stability of commercial banks in Vietnam
Abstract

This article proposes a suitable research model for the financial stability of Vietnamese
commercial banks using the systematic review method. Through systematically collecting and
analyzing previous research in Vietnam and around the world, this study has synthesized and
proposed a research model for this issue in Vietnam during the current period. According to this
systematic review result, the research model on the financial stability of Vietnamese commercial
banks should consider the impact of four groups of factors: internal factors from the banks,
macroeconomic factors, factors coming from the banking market, and factors belonging to state
management, at the same time, we should consider the inherent impact of variables in the model.
Keywords: Bank risk, commercial bank, financial stability, systematic review.

JEL Codes: C01, C23, C58, E44

1. D3t van dé

Theo Cvetkoska & cong su (2021,14), “Su 6n dinh cua hé théng tai chinh c6 tam quan trong séng con
d6i v6i mdi qubc gia. Cac nudc dang phat trién c6 hé thdng tai chinh dwa trén ngén hang; do do, sy 6n dinh
ctia n6 bi anh hudng boi su 6n dinh cia cac ngan hang”. Bé giup cho hé thong tai chinh hoat dong 6n dinh
thi sy 6n dinh ctia ban than cac chu thé dong vai tro trung gian tai chinh 1a hét sirc quan trong, vi day chinh
1a kénh phan phbi ngudn lyc tai chinh quan trong nhat cho ca nén kinh té, trong d6, quan trong nhat phai ké
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dén 1 vai trd ciia cac ngan hang thuong mai (Jeff Cox, 2023).

Pau nam 2023, viéc Bd Tai chinh Hoa Ky, Cuc Dy trit Lién bang Hoa Ky, va Co quan bao hiém tién guri
Hoa Ky da phai nhanh chong dua ra nhimg quyét dinh tai chinh quan trong nham tranh nguy co d6 v lay lan
khi ma 3 ngén hang & My tuyén bd pha san (Shalal, 2023). Theo sau do, viéc Credit Suisse, ngan hang 16n
thtr hai Thuy Si roi vao khung hoang cﬁng khién cho Co quan quan Iy tai chinh Thuy Siva Ngan héng Quéc
gla Thuy Si phai dua ra nhiing tuyén bd hd tro ngay lap tlrc (Ilhen & cong sw, 2023). Tir d6 c6 thé thay, bat
on tai chinh ciia cdc ngan hang thuong mai van lu6n 1 van dé nhirc nhdi va dang quan ngai ctia cac quoc gia.

Tai Viét Nam, tir nam 2012 dén 2015 da chung kién su sap nhap cua hang loat cac ngan hang yeu kém,
Ngan hang Nha nuéc Viét Nam da mua lai bét budc 3 ngan hang thuong mai voi gia 0 déng (Chi Tin, 2022).
Gan nhat, vao thang 10/2022 Ngan hang TMCP Sai Gon roi vao tinh trang phai kiém soat dic biét. Trong
hon 10 nim qua, viéc cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam ndp don xin pha san nhu cic qudc gia khéc 1a
chua timg c6 tién 18, tuy nhién diéu nay khong dong nghia véi viée hé thong ngan hang thwong mai khong
gap kho khan tai chinh nao nghiém trong (Tai Viét Nam chua c6 ngan hang nao bi pha san, 2022).

Tir thue tidn pha san cia cac ngan hang nude ngoai va sy bat on clia cic ngan hang trong nude thoi gian
qua di dat ra van dé quan trong d6i v6i cac nha quan tri ngan hang. Lam sao dé duy tri 6n dinh tinh trang tai
chinh? Su 6n dinh tai chinh ctia ngan hang s& duoc quyét dinh béi nhimg nhom yéu té nao va mirc do tac
dong ra sao? Bai viét nay nham lugc khao cac nghién ciru trong va ngoai nude vé su 6n dinh tai chinh cua
ngan hang, tir d6 d& xuat mo hinh nghién ciru phit hop vé sy 6n dinh tai chinh cta cac ngan hang thuong
mai tai Viét Nam.

Céu tric ctia bai viét dugc chia thanh 5 phan: phan dau 1a gi¢i thiéu va néu 16 tinh cip thiét ciia nghién
ctru, phan thir hai hé thong lai mot s co s 1y ludn va thuc tién lién quan dén 6n dinh tai chinh cta cac ngan
hang thuong mai, phan thir ba trinh bay tong hop cac yéu tb tac dong dén 6n dinh tai chinh cua ngan hang
thuong mai, phan thtr tu trinh bay phuong phap tong quan va dé xuit mo hinh nghién ciru, va phan cudi
cung, nhom tac gia két luan lai nhirg két qua chinh ctia nghién ctru.

2. Co s 1y thuyét va Tong quan nghién ctru vé 6n dinh tai chinh

2.1. Khdi niém va do lwong én dinh tai chinh

Hién nay, co nhiéu khai niém chua théng nhat vé thuat ngi “6n dinh tai chinh”. O cép do toan hé théng,
mot hé thong tai chinh dugc xem 1a 6n dinh khi ma cac trung gian tai chinh (tirc ngén hang, nhing t chic
cho vay) va thi trudng tai chinh c6 thé cung cip vén dép timg nhu cau cta cac ca nhan va td chic trén thi
truong ngay ca khi thi truong dang chiu tac dong boi nhimng sy kién bt loi hay nhing “ct soc” (Cuc Dy trit
Lién bang Hoa Ky). Mot hé théng tai chinh dugc xem la ¢ trang thai on dinh néu n6 c6 thé ngan chan va loai
bo duoc sy mét can bﬁng tai chinh xdy ra do cac su kién bét loi khong luong trude, khi cac “ca s6¢” xay ra,
hé théng c6 thé hép thu thong qua co ché tu diéu chinh va ngan chan dugc nhitng tac dong lam gian doan
nén kinh té hodc cac hé thong tai chinh khac (Ngan hang Thé giéi). Co thé thay, du co nhirng giai thich khac
nhau, nhung vé co ban, 6n dinh tai chinh c6 thé dwgc hiéu 1a trang thai hé théng tai chinh hoat dong hiéu
qué, thyuc hién t6t chiic ndng ctia n6 va c6 kha ning duong dau véi nhimg bét loi hay nhing cti séc khong
luong trude duoc.

Po luong mic do 6n dinh tai chinh ctia mot ngan hang thuong mai la mdt nhiém vu hét strc quan trong
nhung ciing rat phtrc tap, doi hoi phai danh gia duge cac yéu td khac nhau va cac méi quan hé tac dong qua
lai gitta chiing. Trong d6, c6 thé ké dén 4 phuong phap do luong dién hinh sau:

Thir nhét, thong qua “diém z” (z-score) lan dau dugc dé xuat boi Roy (1952) va sau d6 dugc diéu chinh
boi Boyd & Graham (1986), Hannan & Hanweck (1988), Cihak & Hess (2010) va Foos & cong su (2010).
Mic du ¢6 nhiéu phién ban khac nhau nhung nhin chung, chi s nay dugc tinh toan bang cach do luong sb
lan d6 léch chuan cua ty suét sinh loi giam dudi muc trung binh. Khi z-score cang 16n thi muc do on dinh
tai chinh cang cao, hay noi cach khac, rui ro cang thap.

Thir hai, théng qua hé s6 nguy co pha san “diém z” (z-score) duoc dé xut boi Altman (2013) danh cho
céc doanh nghiép phi san xuét, trong d6 c6 ngan hang. Theo Altman (2013), néu chi sd z-score nay tinh
duogc dat gia tri 16n hon 2,99 thi doanh nghiép dang dat trang thai an toan tai chinh, két qua cang nhé cang
cho thiy nguy co pha san cang cao, dic biét 1a khi két qua dudi 1,8.
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Thir ba, thong qua b chi s6 lanh manh tai chinh (FSI - Financial Soundness Indicators) dugc ban hanh va
diéu chinh boi Quy Tién Té Thé Gisi (IMF). B chi s6 ndy bao gdbm nhiéu chi s6 tai chinh: mirc do an toan
von, chat luong tai san, 1gi nhuan va kha nang sinh 101, tinh thanh khoan va hiéu qua hoat dong.

Thir tw, thong qua chi s6 suy yéu tai chinh (Banking Sector Fragility Index — BSFI). Chi s6 nay do luong
xéc suit d6 v& cia mot ngan hang, né da duoc dé cap va nghién ctru boi Kibritcioglu (2003). Nghién ctru
nay da chimg minh c6 sy tring khop déng ké giira chi sb suy yéu tai chinh véi cac cudc khing hoang tai
chinh trén thé gi6i.

2.2. Tong quan m@t s6 mé hinh nghién civu cé lién quan

Diaconu & Oanea (2014) di sir dung Z-score dé dai dién cho tinh 6n dinh cua cac ngan hang. Thong qua
nghién ctru ctia minh, céc tic gia kiém tra sy tic dong ciia 4 bién 13: lam phat, ting truong GDP, Ty gia va
13i sudt chao ban lién ngan hang ky han 3 thang 1én tinh 6n dinh cta cac ngan hang. Nghién ctru duoc thyuc
hién cho 2 loai hinh ngan hang la ngan hang thuong mai va ngan hang hop tac xa & Romani trong giai doan
kho khin tai chinh 2008-2012. Nghién ctru da di dén két luan rang, ting truong GDP va lii sut chao ban
lién ngan hang trong 3 thang 13 hai yéu t6 quan trong ¢ tac dong tich cuc dén sy 6n dinh tai chinh ddi voi
mot ngan hang hop tac x4, riéng ddi véi cac ngan hang thuong mai, ca 4 yéu té trong mo hinh déu chua cho
thdy c6 su anh huong. Ghenimi & cong su (2017) va Alshubiri (2017) ciing ¢6 nhitng nghién ctru twong tu
tai khu vue Trung Pong — Bac Phi va Oman dé xac dinh cac yéu t6 tac dong dén Z-score ciia cic ngan hang
thuong mai.

Ozili (2018) da d4nh gia cac yéu td quyét dinh sy 6n dinh ngén hang & Chau Phi. Két qua nghién ctru cho
thdy, cac yéu to tac dong Ién sy 6n dinh tai chinh cua cic ngan hang thwong mai chia thanh 4 nhom yéu té
chinh: cac yéu t6 noi sinh cta ngén hang; cac yéu té thudc vé ciu trac thi truong; nhom yéu t6 thé ché chinh
tri; va cac yéu td thude kinh t& vi mé.

Kiemo & cong su (2019) da nghién ctru va chi ra cac yéu quyét dinh dén su 6n dinh tai chinh cta cac
ngan hang tai Kenya giai doan 2000-2015 gdm: quy md ngan hang, v6n phap dinh; tai trg ngan hang va quan
tri doanh nghiép c6 tac dong tich cuc va c6 ¥ nghia thong ké dén sy on dinh tai chinh cho cac ngén hang &
Kenya. Nguoc lai, rui ro tin dung duoc cho 1a co tac dong tiéu cuc va tac dong co y nghia théng ké dén su
on dinh tai chinh cho cac ngan hang thuong mai & Kenya.

Wamalwa & cong su (2020) da nghién ctru tac dong ctia cac bién trong mé hinh CAMEL dén su 6n dinh
tai chinh cta 17 ngan hang thuong mai Kenya tir nim 2011 dén nam 2018. Két qua nghién ctru cho thay hi¢u
qua hoat dong c6 tac dong tich cuc dang ké con mirc do an toan vén ¢ tac dong ti€u cuc dén sy 6n dinh tai
chinh cuia cac ngén hang thuwong mai. Nghién ciru con chi ra rang thanh khoan ngan hang c6 tac dong tiéu
cuc khong déng ké vé mit thong ké dén sy 6n dinh tai chinh ctia ngén hang thuong mai & Kenya. Ngoai ra,
kha ning sinh 161 c6 tac dong tiéu cuc dang ké vé mit thong ké dén su 6n dinh tai chinh. Cudi cing, nghién
curu cho théy chét lugng tai san c6 tac dong tich cyc dang ké vé& mat théng ké dén sy 6n dinh tai chinh.

Sang Tang My (2020) sir dung cac md hinh hdi quy gop (Pooled-OLS), mé hinh tac dong cb dinh (FEM
- Fixed Effects Model), mé hinh tac dong ngau nhién (REM - Random Effects Model), va mé hinh binh
phuong téi thiéu tong quat kha thi (GMM - feasible general least square) cho dit liéu cua cac ngan hang
thwong mai Viét Nam trong giai doan 2005-2019 dé x4c dinh cac yéu td tac dong dén ty 18 thu nhap trén von
chu sé hitu (ROE), hé s6 6n dinh tai chinh Z-score, va xac dinh mbi quan h¢ gitra Z-score va ROE. Két qua
cho thiy hiéu qua hoat dong clia ngan hang hay kha ning sinh 15i cia ngan hang thuwong mai chiu tic dong
tich cuc tir quy moé va kha nang sinh 101 cta giai doan trudc; déng thoi chiu tdc dong tiéu cuc tir ng xau, du
phong rui ro cho vay, thu nhép ngoai 13i, ty 1¢ chi phi hoat dong/thu nhap hoat dong va tdng truong tin dung
ngan hang. Bén canh do6, nghién clru cling chi ra ré“mg su 6n dinh cua ngan hang hién tai phy thudc vao cac
chi tiéu tai chinh ctia ky trudc bao gdm: kha nang sinh 10, sy 6n dinh va du phong rui ro cho vay ciia ngan
hang; bén canh dé, no x4u, thu nhap ngoai 14i cua ky hién tai ciing c6 anh huéng dén su 6n dinh ciia ngan
hang. Nhitng nghién ctru khac dugc thuc hién tai thi trudong Viét Nam hau nhu déu lya chon Z-score dé
dai dién cho tinh 6n dinh tai chinh cta cac ngan hang thuong mai nhu cac nghién ctru cia Lé Ngoc Quynh
Anh & cong su (2020), Nguyén Thi Tuyét Lan (2021), Thuy Tu Pham & cong sy (2021), Mai Binh Dwong
(2018).
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Bang 1: Mt s6 md hinh nghién ctru trén thé gisi

Tac gia

Bién dai dién 6n
dinh tai chinh

Cic yéu to dwoe xem xét

Diaconu & Oanea z-score cua Roy

+ Lam phat (dai dién cho tinh hinh chung kinh té vi mo),

(2014) + Tang truong GDP (dai dién cho tinh hinh chung kinh té vi
mo)
+ Ty gia BET
+ Lai suat

Ozili (2018) InZscore, Ty 1¢ ng + Chi phi hiéu qua

x4u, Ty 18 du phong
rii ro trén téng ng
x4u, ty 1& tin dung
tu nhan trén GDP

+ Ty 1¢ 1ai can bién

+ Ty 1¢ thu nhép ngoai lai

+ Heé sb an toan vdn

+ Hé sb canh tranh

+ Murc d6 tap trung

+ Hién dién ngan hang nudc ngoai
+ Quy mo khu vuc ngan hang
+ Phap ly

+ Chi s6 quan 1y chat lugng
+ Chi s6 tham nhiing

+ On dinh chinh tri

+ Chi sb hiéu qua chinh phu
+ Ty 1¢ lam phat

+ Ty 18 thit nghiép

+ Téang trudng kinh té

Ghenimi & cdng su z-score cua Roy

(2017)

+ Ty 1& vén trén tai san

+ Rui ro tin dung

+ Ty suét sinh loi trén vdn chu so hitu
+ Ty 1€ 1ai can bién

+ Logarit ctia tai san ng

+ Ty suét sinh lgi trén tdng tai san

+ Quy mo6 ngan hang ‘

+ Tai san thanh khoan trén téng tai san
+ Tang trudng tin dung

+ Khing hoang

+ Khoan vay rong trén tong tai san

+ Ty 1€ chi phi trén thu nhap

+ Da dang thu nhap

+ Ty 1¢ lam phat

+ Tdc do tang trudng GDP thyc

Kiemo & cong su Z-score cua Altman

(2019)

+ Vén hoa thi truong

+ Ty 1¢é ng x4u

+ Tai san thanh khoan trén tong tai san
+ Quy mo ngan hang

+ Quan tri ngan hang

Wamalwa & cong su  Chi sb suy yéu tai

+ Hi¢u qua hoat d(}ng

(2020) chinh + Mirc d¢ an toan von
Index + Thanh khoan ngan hang
+ Kha néng sinh 101
+ Chat lugng tai san
Alshubiri (2017) z-score cua Roy + Muc d¢ da dang thu nhap

+ Quy mo ngan hang
+ Muec d96 tap trung thi truong

+Chi s6 P/E

+ Ty 1¢ lam phat

+ Tang truong GDP

+ Quy mo chinh phu

+ Cac quy dinh phap 1y.

Nguon: Tong hop cia nhom tac gia
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Bang 2: Mt s6 mé hinh nghién ctru tai Viét Nam

Bien dai dién on

dinh tai chinh Cac yéu to dugeec xem xét

Tac gia

Nguyén Luu Tuyén In(z-score ciia Roy) -+ Mitc d6 canh tranh
(2018) + Ty 18 vén chu s6 hitu binh quan trén tng tai san binh quéan
+ Ty 1é du ng vay trén tong tai san
+ Ty 1& du phong rui ro trén tdng du ng cho vay
+ Ty 1€ chi phi hoat dong trén thu nhép hoat dong
+ Ty suét sinh 16i trén von chu sé hiru
+ Quy moé ngan hang

+ Tang truéng GDP

+ Lam phat

+ Khung hoang
Mai  Binh Duong z-score cua Roy + Ty 18 vbn chu so hitu trén tong tai san
(2018) + Ty 1¢ no xau trén tong du ng

+ Ty 16 téng du no trén tdng tién giri

+ Ty 1¢ dit phong rui ro tin dung

+ Ty 1 cho vay trén tong tai san

+ Loi nhuan rong trén von chu s¢ hitu

+ Ty 1€ chi phi hoat dong trén thu nhap hoat dong rong
+ Tdc do tang trudng tin dung

+ Téc do ting truong GDP

+ Ty 1¢ lam phat

Sang Tang My (2020) z-score cua Roy + Quy mo
+ No x4u
+ Du phong rti ro cho vay
+ Thu nhép ngoai lai
+ Ty 1¢ chi phi hoat dong/thu nhap hoat dong
+ Tang trudng tin dung ngan hang.
+ Kha nang sinh 101 ky trudc
+ Su én dinh ky trude
+ Du phong rii ro cho vay ky trude

Lé Ngoc Quynh Anh z-score cua Roy + Ty 18 loi nhuan trén vén chu s hiru
& cong su (2020) + Ty 18 vén chu s hitu trén tong tai san
+ Ty 1& du ng khach hang trén tién giri
+ Logarit ty nhién cua tdng tai san
+ Ty 1& du ng khach hang trén tong tai san
+ Ty 18 tang truong thu nhép sau thué va bién 13i rong

Thuy Tu Pham & z-score cua Roy + Ty 1& vén chi so hitu trén tai san
cong su (2021) + Quy moé ngan hang

+ Ty 1 cho vay trén tong tai san

+ Sy da dang hoa thu nhap

+ Thi phan vbn huy dong

+ Du phong rtii ro cho vay

+ Co céu thi truong

+ Téc d6 do tang trudng GDP
+ Lam phat

+ Su n dinh ctia nam trude

Nguyén Thi Tuyét z-score ciia Roy + Loi nhuén
Lan (2021) + Ty 1& huy dong vén
+ Téang trudng tai san
+ Quy md
+ Ty 1 cho vay trén tdng tai san
+ Tang truéng GDP
+ Lam phat

Nguon: Tong hop ciia nhém tdc gid

Nguyén Luu Tuyén (2018) ciing sir dung Z-score dé do luong mirc do 6n dinh tai chinh cta cac ngan
hang thuong mai giai doan 2008-2016 va dua ra két luan chi sd trung binh cua z-score tai Viét Nam thap

hon nhi€u so v6i trung binh khu vuc, cac nudc chau Au va cac nudce trong T6 chuc Hop tac Kinh té chau Au
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(OECD), dong thoi chi s6 nay thé hién xu hudng giam dan qua cac nam. Két qua ciing cho thay, 2 nhan t&
c6 tac dong nguogc chiéu dén z-score cua ngﬁn hang thuong mai la quy m6 ngan hang, va tang trudng kinh
té; va 5 nhan t6 c6 tac dong cung chiéu dén z-score 1a ty 16 von chu s& hitu binh quén trén tong tai san binh
quan ty 1& du no vay trén tong tai san, ty 18 chi phi hoat dong trén thu nhap hoat dong, ty suét sinh 101 trén
von chu sé hiru, va ty 1€ lam phat.

3. Céc nhén t6 anh hwéng dén on dinh tai chinh ciia ngan hang thwong mai

Tir viée tong hop cac mé hinh nghién ciru trong va ngoai nude trude day, co thé thiy on dinh tai chinh
ctia ngan hang thuong mai chiu tic dong boi nhidu yéu té va c6 thé dugc chia thanh 4 nhom chinh sau déy:

3.1. Nhém yéu té dén tir bén trong ngin hang

Day 1a nhom nhitng yéu t6 xut phat tir hoat dong ctia chinh ngan hang dang xem xét, cac hoat dong nay
thé hién kha nang van hanh tron tru cac chirc ning ciia ngan hang trong moi diéu kién. Nhitng yéu tb chinh
dugc xem xét bao gdm: quy mo ngan hang, ty 18 von, ty 1& no x4u, ty 1& du phong, ting truong tin dung, du
phong rui ro, thi phan cua ngan hang, sy da dang hoa thu nhap, ty 1€ cho vay, ty suét sinh loi, nang lyc canh
tranh. Nhitng yéu t6 nay da duoc dé cap va ching minh c6 tic dong dén on dinh tai chinh cia mot ngan
hang thuong mai trong cac nghién ctru cua Ozili (2018), Ghenimi & cdng sy (2017), Wamalwa & cong su
(2020), Alshubiri (2017) cling nhu mot s tac gia khac tai Viét Nam: Nguyén Luu Tuyén (2018), Mai Binh
Duong (2018), Thuy Tu Pham & cong su (2021), Nguyén Thi Tuyét Lan (2021), Lé Ngoc Quynh Anh &
cong su (2020).

3.2. Nhém yéu té dén tiv thi truong nganh ngén hang

Pay 1a nhém nhitng yéu td dén tir tinh chét ddc thu cua nganh va cua thi trudng tai chinh. Ozili (2018)
da dua ra mot sb yéu t6 can phai xem xét bao gom: murc d6 canh tranh, mtrc d0 tap trung, su hién dién cua
ngan hang nudc ngoai va quy md khu vuc ngan hang. Yéu t6 mirc do canh tranh ciing dugc xem xét trong
nghién ciru ciia Nguyén Luu Tuyén (2018). Hien Thu Phan & cong su (2019) da phén tich tir dit liéu cta
Trung Qudc, Hong Kong, Malaysia va Viét Nam trong giai doan 20042014 va dua ra két luan rang tinh
canh tranh cao c6 thé dan dén su suy giam on dinh ciia ngan hang, dong thoi mire do tap trung c6 tac dong
tich cyc dén tinh 6n dinh. Barra & Zotti (2019) da klem tra mdi quan h¢ giita sttc manh thi trudng va sy 6n
dinh tai chinh cta hé thong ngan hang va cho thdy mbi quan hé giita chiing c6 hinh chit U.

3.3. Nhém yéu té vi mé

Viéc phan tich cac bién s kinh t& vi mo c¢6 thé gitip ich phan nao cho cac co quan giam sit ngan hang
nham d4nh gia sirc khoe tai chinh ctia ngan hang va c6 thé phat hién trudc cac tin hi¢u bat 6n (Quagliariello,
2008). Nhom yéu t nay phan anh co ché tac dong cua toan bd nén kinh té thi trudng 1én nganh ngan hang
nodi chung va 1én tirng ngan hang thuong mai noi riéng. Lam phat va tang trudng GDP c6 tac dong tiéu cuc
dén 6n dinh tai chinh cua cac ngan hang tai Pakistan c6 thé do cac ngan hang chua ludng trude duge su thay
d6i trong chinh sach gia (Ali & Puah, 2018).

3.4. Nhém yéu t6 qudn Iy nha nwéc

Azmeh (2019) d4 1an du cho thiy tac dong cta cac chinh sach quan 1y ciia nha nude dén 6n dinh tai chinh
cua cac ngan hang, dic biét, d6i véi cac qudc gia dang phat trién, c6 nhiéu kha ning xay ra tham nhiing va
tiéu cuc, viéc thay ddi chinh sach dot ngot s€ anh hudng tiéu cuc dén 6n dinh tai chinh; thay vao do, cac co
quan hoach dinh chinh sach can diéu chinh chinh sach quan Iy va giam sat mot cach nhe nhang va can thoi
gian dé thich ing ciing nhu tich lity kinh nghiém. Bén canh d6, Schinasi (2003) ciing di nhan manh vai tro
ty nhién cua cac ngan hang trung wong trong viéc giam sat va quan 1y tinh 6n dinh ciia hé thong ngan hang.
Trong khi d6, Andries & Capraru (2011) di dan ching s6 lidu cho thay tinh 6n dinh tai chinh ¢ 17 nudc
Trung va Pong Au gia ting lién tuc trong giai doan 2004-2008 co su dong gop tir viéc hai hoa hoa khung
phap 1y qudc gia v6i sy chap thuan cua Lién minh Chau Au.

4. Phwong phip nghién ctru va mé hinh dé xuét

4.1. Phwong phdp nghién ciru

Bai viét st dung phuong phap xem xét va luoc khao tai liéu mot cach ¢ hé thdng véi 4 bude nhu hinh
1. O budc 1, cac tai liéu duoc tim kiém 1a nhitng luan 4n tién si dd dugc cong bd, nhimg cong bd qudc té uy
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tin duoc thu thap tir co so dit lidu cia Web of Science. Budc 2, nhém tac gia tién hanh dénh gia so bo muc
do lién quan cua tai liéu dén dé tai trudc khi quyét dinh str dung & budc tiép theo. O budc 3, ching t6i di
sau vao phan tich ndi dung, phuong phap va két qua dat duoc cua timg tai liéu c6 lién quan mat thiét véi dé
tai. Cudi ciing, nhom tac gia tién thanh thong ké va tong hop lai cac két qua quan trong dé dé xuit mé hinh
nghién ctru phit hop cho nhitng nghién ciru tiép theo tai Viét Nam.

Thong qua két qua dat duoc tir nhitng nghién ctru trude, chung toi da ph?m tich, so sanh va nhan théy rang
phuorng phap nghlen ctru dinh luong ding cho dir liéu bang c6 xét téi yéu td noi sinh 1a phu hop dé nghién
clru vé van d& 6n dinh tai chinh ctia cac ngan hang thuong rnal Dt li€u bang dugc st dung trong nghlen
ctru nén 1a dit lidu dugc thu thap theo nam tai chinh tir cac ngudn uy tin dam bao tinh ddy du, thong nhét va
xuyén sudt. Nghién ciru can uée luong duge cac mé hinh dinh lugng khac nhau dé xem xét tinh dong nhét
vé két qua cua cac md hinh, dong thoi giai thich dugc cac khac biét néu c6. Cac mo hinh can duge cin nhéc
xem xét dua vao sur dung déng thot gém: Pool OLS, FEM, REM, GMM va SGMM.

Hinh 1: Quy trinh nghién ciru

4 )

Budc 3: Phan
tich ndi dung tai
ligu

Budc 1: Tim Budc 2: Danh
kiém tai liéu gia so bo tai liu

Budc 4; Tong
hop két qua

N\ v

Nguoén: Tong hop ciia nhém tac gia

4.2. M6 hinh d@é xuit

Céac md hinh nghién ctru trong nude di nghién ciru tic dong clia cac nhom yéu té khac nhau 1én 6n dinh
tai chinh cta cic ngan hang thuong mai. Néu nhu trong nghién ctru ciia Sang Tang My (2020) va Lé Ngoc
Quynh Anh & cong su (2020) chi dua vao moé hinh céc bién thudc vé ndi bd ngan hang; thi dén nghién ctru
ctia Thuy Tu Pham & cng sy (2021), Nguyén Thi Tuyét Lan (2021) da xét dén tac dong cta mot s6 yéu to
thudc kinh té vi mo. Ching t6i cho rang nhimng nghién ctru tiép theo nén tiép tuc ké thira nhitng két qua dat
duoc tir nhiing tac gia nay, dong thoi xét dén mot sé yéu td da phan nao dé cap trong cac nghién ctru trén thé
gidi nhu cac yéu t6 thudc vé chinh tri va quan 1y nha nudce duoc dé cap bai Ozili (2018) va Alshubiri (2017);
bén canh d6, Ozili (2018) ciing dua ra bang ching thuc nghiém cho thay sy hién dién cta ngan hang nudc
ngoai c6 tic dong dén 6n dinh tai chinh va Alshubiri (2017) ciing chi ra bang ching thuc nghiém vé tac dong
clia tap trung thi trudong dén on dinh tai chinh, do d6 nhimg yéu té nay ciing cin dugce xem xét khi xay dung
mo hinh nghién ctru tai Viét Nam.

bé danh gia muc do 6n dinh tai chinh cta céc td chire tai chinh, nhiéu thude do da duge dua ra, trong do
thudc do duge sir dung nhiéu nhat 1a chi s6 z-score duoc dé xut boi Roy. Tuy nhién, dé viéc danh gia mang
tinh toan dién va kiém tra sy nhat quan giita cac thang do thi nhitng nghién ctru tiép theo nén st dung dong
thoi cac loai thang do khac nhau, dong thoi so sanh va phan tich két qua thu duoc dic biét trong truong hop
¢6 nhiéu khac biét. Cac thudc do ¢ thé xem xét st dung gém: z-score cua Roy, chi s6 FSI va chi sé BSFI,
riéng chi s z-score cua Altman thi chiing t6i khong khuyén nghi str dung do viéc tinh toan sé& trd nén kho
khin vi mau bao cao tai chinh cua cac ngan hang khong dong nhit so véi cac loai hinh doanh nghiép khac.

Déi voi cac bién doc lap, can cir vao két qua cuia nhitng nghién ctru quan trong da duoc luge khao, ching
t6i dé xuat bon nhom yéu tb tac dong nhu sau:

- Thtr nhat, ddi v6i cac yéu t6 bén trong ngan hang: can xem xét tac dong ciia Mtrc d6 an toan vén, Chat
luong tai san, Kha nang sinh 101, Tinh thanh khoén, Hi¢u qua hoat dong va Quan tri ngan hang. Trong do,
bién Quan tri ngan hang 1a mot bién méi chua dugc xem xét trong nhitng nghién ciru vé 6n dinh tai chinh
cua cac ngan hang tai Viét Nam.

- Tht hai, d6i véi cac yéu td thi trudng: mot s6 nghién ctru trude ddy da kiém tra tac dong ciia Muc do
canh tranh, va Khing hoang. Chung t6i d& xuét thém 2 yéu t6 1a Khung hoang, va Sy hién dién ctia ngan
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hang nudc ngoai vi da ¢ bang chimg thyc nghiém vé anh huong cta chiung dén 6n dinh tai chinh cta cac
ngan hang thuong mai trén thé giéi.

- Thir ba, nhom yéu t6 kinh té vi mo: theo Diaconu & Oanea (2014), cic yéu td nay c6 su tac dong mot
céch c¢6 hé thong dén toan bo nén kinh té, trong d6 ¢ cac ngan hang thuong mai. Mot sb yéu to da dugc
xem xét trong cac nghién ciru trong nude trude dy 1a lam phat va ting trudng kinh té. Dé xem xét mot cach
toan dién hon, nhitng nghién ctru sau nén dua thém vao cac yéu té mai 1a: 1i suat, ty gi va ty 1& that nghiép.

- Thir tu, nhém yéu t6 Quan 1y nha nuée: Co ché quan Iy nha nude & mdi qubc gia 1a khac nhau, diéu nay
anh huong dén co ché didu hanh, chinh sach ciing nhu két qua thuc hién chinh sach cia mdi qudc gia. Yéu
t6 nay ciing can phai dwoc can nhic khi xem xét vé tinh 6n dinh tai chinh ciia cic ngan hang thuong mai tai
Viét Nam. Mic du cac nghién ctru dinh lugng rit kho c6 thé do ludng duoc nhimng thanh phan ciia nhém yéu
t6 nay, nhung mot sé yéu t6 c6 thé can nhic dua vao mé hinh nhu: Quy dinh phap 1y, Quy mé chinh phu,
Mirc d6 tham nhiing va On dinh chinh trj.

Nhu vdy, mé hinh nghién ctru duoc nhém tac gia dé xuat 1a mo hinh dinh luong véi bién phy thudc 1a 6n
dinh tai chinh va cac bién doc 1ap thudc 4 nhom: nhom yéu té tir bén trong ngén hang, nhom yéu té kinh
té vi mo, nhom yéu t6 dén tir thi truong ngan hang va nhom yéu tb thudc vé quan 1y nha nude duoc mo ta
trong Hinh 2. Bén canh d6, nhitg nghién ctru tip theo cling can phai xét dén tac dong cua cac yéu tb ndi
sinh (gia tri cia bién phu thude va ddc 1ap ¢ cac ky trudce) dé théy duoc mdi lién két gitia on dinh tai chinh
va do tré cua cac bién.

Hinh 2: M6 hinh nghién ctru dé xut

Bén trong ngin hang Kinh té vi md
Mu’c, do an toan von Tang trudng kinh té
Chat lugng tai san Lam phat
Kha nang sinh 101 T}n, gid
Tinh thanh khoan \ Lai suét
Hicu qua hoat dong Ti 18 thét nghiép
Quan tri ngan hang ON PINH
TAI CHINH
Thi trwong Quan ly nha nudc
Muc d¢ canh tranh Quy dinh phap 1y
Muc d¢ tap trung Quy md chinh phu
Khtng hoang Mure d6 tham nhiing
Ngan hang nudc ngoai On dinh chinh tri

Nguon: Tong hop va de xudat cua nhom tdc gid

5. Két luan

On dinh tai chinh ciia thi truong va ciia cac ngan hang thwong mai 1a mot chi dé dang ngay dugce quan
tam, néu trudc nam 2000 chi c6 17 cong bd qudc té lién quan, thi giai doan 2000-2009, s6 lugng cong bd
qudc té c6 lién quan 1a 272 nghién ciru, tir 2010 dén 2019 s6 lwong cong bd da ting gan 10 1an (2288 cong
bd), va chi trong 4 nam trd lai day di c6 2027 cong bd qudc té lién quan dén van dé nay (theo dir liéu thong
ké tir co s& dir liéu cua Web of Science). Néu cac nghién ciru ban ddu da phan tap trung vao vai trd va tim
quan trong cua tinh 6n dinh tai chinh thi nhitng nghién ctru vé sau tap trung vé viéc do luong mirc d6 6n dinh
tai chinh cling nhu kiém tra va danh gia tic dong ctia cac yéu té dén 6n dinh tai chinh cta cic ngan hang
thuong mai. Tir két qua nhitng nghién ciru niy, c6 thé thay nhiéu yéu té cling tic dong dén tinh trang 6n dinh
tai chinh va co thé duoc chia thanh 4 nhém sau: nhom céc yéu té thudc ban than ngan hang, nhom céac yéu
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t6 ddc trung ciia thi truong nganh ngan hang, nhom yéu t6 thuoc nén kinh t& vi mé va nhom yéu té thude vé
co ché quan 1y cua chinh phu ciing nhu ngin hang nha nuée. Viée yéu té nao truc tiép tac dong dén mirc do
on dinh con tiy thudc vao tinh chat dic thu ciia timg chinh phu va dic diém thi trudng ciia timg qudc gia.
Bén canh do, ciing can xem xét tac dong ctia gi4 tri lich st ciia nhimg yéu t6 nay ciing nhu tac dong tir gia
tri qua khir ctia bién 6n dinh tai chinh 1én gié tri hién tai ctia bién phu thudc, dé tir d6 c6 duge mé hinh du
bao phu hop hon.

Tuy nhién, bai viét cling con mot s6 han ché nhét dinh. Tht nhit, nhiing nghién ctru dugc chon loc dé dua
vao bai viét dya trén s6 luot trich dan, diéu nay co thé bo sot mot sb nghién ciru méi nhung c6 két qua noi
bat. Thur hai, nhom tac gia chua tiép can dugce sd lugng 16n cac cong trinh nghién ctru trong nude. Bén canh
do, chung t6i cling chua dé xuét duoc phuong phap udc lugng phu hop nhét véi thi truong Viét Nam, doi
hoi cac nghién ctru tiép theo can phai ap dung nhiéu phuong phap udc lwong khac nhau dé so sanh va chon
loc mot cach phu hop nhét.
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Tom tat

Nghién ciru ndy danh gid tac dong ciia quan tri loi nhudn t6i ty sudt sinh 161 ciia 202 ¢é phiéu
niém yét trén thi truong chieng khodn Viét Nam trong giai doan 2013-2022. Két qua héi quy dir
liéu dang bang cho thd'y murc do quan tri loi nhudn cua cac doanh nghiép co tac dong nguoc
chiéu téi ty sudt sinh 107 ciia ¢6 phiéu trong nam tiép theo. Két qud mé hinh mé réng cho thdy
tac ddng nay la chi cé ¥ nghia thong ké khi cac doanh nghiép thiee hién quan tri loi nhudn theo
chiéu hwéng tiang loi nhudn. Piéu nay thé hién mirc dé hiéu qua thap cia thi trieong chirng
khodn Viét Nam véi mike do minh bach thong tin thap, ciing voi ty 1é 1om cde nha dau tw cd
nhan trén thi truong khién cac nha dau tw phan tng qud mikc véi cac théng tin vé loi nhudn.
Trén co s¢ do, nghién ciru dwa ra mot s6 khuyén nghi chinh sach doi voi thi trieong chirng
khoan.

Tir khéa: Quan tri loi nhuan, Ty suét sinh 15i ¢6 phiéu, Thi truong chimg khoén.

Ma JEL: C33, G12, G14, M41

The Impacts of Earnings Management on Stock Returns in the Vietnamese Stock Markets
Abstract

This study investigates the impact of earnings management level on the stock returns of 202
listed stocks on the Vietnam stock market during the period from 2013 to 2022. Our empirical
analysis shows that earnings management had a negative effect on the stock returns in the
following year. We further explore the potential asymmetric impacts of upward and downward
earnings management. We find that the negative impact of earnings management on the stock
returns is only significant for upward earnings management. These results indicate the weak
efficiency of the Vietnamese stock market with low information transparency, along with a
high proportion of individual investors in the market, leading investors to react excessively to
profit information. Based on these findings, the study proposes some policy recommendations
for the development of the Vietnamese stock market.
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1. Giéi thiéu

Quan trj lgi nhuan (QTLN) 1a mot trong nhitng chi dé nghién ctru dugce quan tdm gan day trong bdi canh
¢6 nhiéu vu gian 1an bao cdo tai chinh dugc phat hién (Le & cong su, 2021; Richardson & cdng su, 2022).
QTLN c6 thé thyuc hién thong qua viéc diéu chinh cac khoan chi phi du phong, khau hao hodc tri hodn thuc
hién cac khoan chi phi trong doanh nghi€p. Theo Healy & Wahlen (1999), QTLN xay ra khi nha quan 1y st
dung nhiing xét doan ciia ho trong viéc thiét ké va thay doi bao cdo tai chinh nhim lam cho cac bén lién quan
hiéu sai vé két qua hoat dong thuc cta cong ty. Hanh vi QTLN c6 thé 1am giam chat lwong thong tin ké toan
va gay lo ngai cho cac bén lién quan khi str dung bao céo tai chinh cua doanh nghiép.

Mébi quan hé¢ gitra QTLN va ty sudt loi nhudn ¢ phiéu lan dau tién dugc xem xét boi Ball & Brown
(1968). Theo Kasznik & McNichols (2002), mot trong cac 1y do khién nha quan Iy thao ting loi nhuén 1a dé
dap ung du bao loi nhudn ciia nha phan tich, tir d6 anh hudng dén ty suét sinh 101 ciia ¢b phiéu trong twong
lai. Bén canh d6, loi nhuan la can ctr quan trong dé nha dau tu lya chon ¢ phiéu. Wu & cong su (2012) chi
ra rang, QTLN 1a mot trong nhiing yéu td rii ro, quyét dinh téi chénh 1éch ty suét sinh 10 ciia cac ¢d phiéu.
Do d6, QTLN c¢6 thé anh huong dén gia c6 phiéu va ty suat sinh 10i dic biét dbi v6i cac nudc dang phat trién
nhu Viét Nam do d6 minh bach thong tin thip, ty 16 nha dau tu c4 nhan cao (Nguyén & cong su, 2023; Vo
& Phan, 2017). Cac nha du tu c4 nhan d6i mit chi phi cao va kha ning xu 1y thong tin thp, nén thudng
phan anh thai qua trudc thong tin vé loi nhudn, dic biét 1a cac thi truong chimg khoan c6 mic do hiéu qua
thép (Tan & Tas, 2019).

Pén nay, da co mot ) nghién ctru xem xét chu dé nay, tuy nhién, nhitrng phat hién con co6 su khac biét.
Mot s6 nghién ciru cho thdy nha dau tu c6 thé bi danh lira bai cac cong ty cé mic QTLN cao, dan dén ty 16
sinh 161 ¢6 phiéu giam trong ndm ké tiép (Sloan, 1996; Wu & cong su, 2012). Trong khi d6, Subramanyam
(1996) cho rang cac khoan don tich tuy ¥ c6 thé gitp cac nha dau tu danh gia dung hon vé gia tri thuc cua
doanh nghiép, do d6 c6 anh hudng tich cuc dén ty 1€ sinh 101 ctia cd phiéu. O Viét Nam hién di c6 mot sb
nghién ciru vé QTLN (vi du, Cho & Chung, 2022; H. Le, 2020; H. A. Nguyen & cdng sy, 2021; Q. Nguyen
& cong su, 2024), tuy nhién chua c6 nhidu nghién ctru vé tac dong cia QTLN t6i ty suét sinh 101 ¢6 phiéu.
Nghién ciru gan nhit 1a cia Puong Nguyén Hung (2017), trong do tac gia danh gia mdi quan hé gitta QTLN
don tich véi ty 18 sinh 101 ¢6 phiéu nhung chi gii han & nhom cac cong ty niém yét trong nganh thuc pham.

Nghién ctru nay danh gia tic dong cia QTLN t6i ty suat sinh 10i ctia 202 doanh nghiép niém yét trén thi
trrong chimg khoan Viét Nam giai doan 2013 - 2022. Dac biét, nhom tac gia danh gia tac dong khac nhau
cua QTLN téi ty sut sinh 101, phu thudc vao viéc 1gi nhuan bi thao ting theo hudng tang Ién hodc giam di
hon so véi thyc té.

2. Tong quan nghién ciru

2.1. Co s¢ Iy thuyét ciia tic dong ciia qudn tri loi nhudn téi ty sudt sinh 16i cé phiéu

C6 ba co so 1y thuyét chinh giai thich mdi quan hé giita QTLN va ty 18 sinh 1i ¢6 phiéu. Tht nhét, 1y
thuyét vé& nguoi dai dién duoc Jensen & Meckling (1976) cho rang nguoi dai dién dugc ky vong hanh xir vi
loi ich ctia ngudi uy quyén, tuy nhién trong thyc t& ho ¢ thé theo dudi cac loi ich riéng cta minh. Vi vy,
nha quan 1y thyc té c6 thé hanh xtr vi loi ich riéng ctia minh va gy thiét hai cho nha dau tu. Dé theo dudi
loi ich ctia ban than, nha quan 1y c6 thé thuc hién hanh vi QTLN nham dat duoc phan tng thuan lgi cta thi
truong dudi dang ting gia c¢6 phiéu, tir d6 anh huong dén ty sut sinh 10i trong tuong lai.

Thir hai, 1y thuyét vé thong tin bat can ximg cho rang thong tin khong chinh x4c c6 thé khién cac chu thé
¢6 it thong tin dua ra nhitng quyét dinh khong chinh xéac khi thuc hién giao dich, dong thoi cac chu thé co
nhiéu thong tin s& c6 nhimg hanh dong gay bat loi cho cac chi thé con lai khi thyc hién giao dich (Akerlof,
1978). Trén thi truong chimg khoan, nha dau tu thuong bi bat loi vé thong tin so voi nha quan 1y. Do vay,
céc hanh vi QTLN va cong bd thong tin ctia doanh nghiép s& anh huong cac quyét dinh ctia nha dau tu khi
dua ra cac quyét dinh tham gia giao dich, quyét dinh vé ty sudt loi nhuan cta c6 phiéu trong tuong lai.

Thir ba, ly thuyét thi truong hiéu qua khing dinh rang thi truong hiéu qua va gia c6 phiéu phan anh day du
thong tin (Fama, 1970). Do d6, nha dau tu khong thé kiém duoc loi nhuan vuot troi be"mg cach st dung bat
ky chién lugc giao dich nao. Ly thuyét thi truong hiéu qua goi y rang khong ¢6 mdi lién hé nao gitra QTLN
va ty suat sinh 101, trong khi d6 theo 1y thuyét ngudi dai dién va 1y thuyét bt can xtng thong tin, viéc QTLN
c6 thé tac dong t6i ty suét sinh 10i.
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2.2. Téng quan nghién ciru vé tic dpng ciia quén tri lgi nhudn tdi ty I¢ sinh 16i c6 phiéu

Céc nghién ctru d3 dugc thuc hién trén thé gidi vé tac dong cuia QTLN téi ty suat sinh 101 cho thly QTLN
c6 thé tac dong toi ty suat sinh 101 dya trén danh gié ctia nha dau tu ddi v6i thong tin loi nhuan doanh nghiép.
Sloan (1996) nghién ctru mdi quan hé giita mirc don tich trong loi nhuén véi mic sinh 16i bat thuong cua
¢6 phiéu trong nam tlep theo. Két qua chi ra cac nha dau tu c6 thé khong phén biét duge sy khac nhau gitta
thanh phan don tich, thé hién & viéc cac cong ty co phan gia tri don tich cao trong thu nhap c6 mirc sinh 10i
bat thuong cua c¢b phiéu trong nim sau 4m do mirc thu nhap trong twong lai thap hon ky vong. Nguoc lai,
Subramanyam (1996) cho rang thi truong dinh gia duoc cac khoan dén tich tiry . Theo do6, cac khoan don
tich tly y Iam ting ¥ nghia ctia thong tin loi nhudn, ddng thoi cac khoan don tich tiy y phat sinh do céc nha
quan 1y str dung quyén quyét dinh cta minh dé cai thién kha niang phan anh gia tri doanh nghiép cia thu
nhap.

Dbi voi cac bang chimg thuc nghiém cia QTLN t6i ty suat sinh 101, Wu & cong su (2012) chi ra tac dong
ctia QTLN t6i ty sudt sinh 10i trén mau céc cong ty Dai Loan trong khoang thoi gian 2003 - 2006. Két qua
cho thiy tac dong tiéu cuc cia QTLN va ty 16 sinh 161 ¢6 phiéu trong niam sau. Didu nay cho thiy cic nha
dau tu ca nhan khong c6 du kha ning dé phan biét vé muc do tin ciy cua thong tin vé c6 phiéu ma ho giao
dich. Do d0, cac nha dau tu c6 thé dau tu vao mot cong ty co6 muc do QTLN cao hon va thu dugc lgi nhuan
thip hon so véi khi ho ddu tu vao mot cong ty c6 mirc d6 quan 1y loi nhuan thip hon. N. T. Nguyen & cong
su (2022) nghién ctru mdi quan hé gitta bbi canh ctia hanh vi QTLN va ty suét sinh 16i. Nhom tac gia xay
dung mot chi sb tong hop dua trén tin hiéu canh bao hanh vi QTLN - ESCORE t6ng hop 15 tin hi¢u riéng 1¢
lién quan dén QTLN thuc té va don tich. Nghlen ctru phat hién ra rang cac cong ty co6 ESCORE thip co ty
sudt sinh 10 cao hon cong ty c6 ESCORE cao dbi voi cac cong ty & Anh va My. Phat hién nay ngu ¥ rang
céc tin hiéu vé hoat dong QTLN c6 tac dong téi quyét dinh dAu tu va ty suét sinh 10i. Twong tu, Jeong va
Choi (2019) phan tich tic dong cia QTLN thyc té dén tac dong ciia thu nhap va dong tién hién tai dén thu
nhap va dong tién trong tuong lai, va tac dong cuia QTLN thuc té 1én mdi quan h¢ lgi nhuén - thu nhap véi
cong ty niém yét tai Han Qudc trong giai doan 2000 dén 2015. Két qua cho thay rang QTLN lam giam tinh
bén ving cua loi nhuin va dong tién. Dong thoi, viéc QTLN c6 tac dong nguoc chidu dén mirc sinh 10i cta
¢6 phiéu nam sau.

Mot 1y giai cho cac két qua nay 13 bai hoat dong QTLN c6 thé tac dong téi rui ro cua cac c¢d phiéu, do dé
anh huong dén hanh vi cia cac nhau dau tu. Loureiro & Silva (2022) xem xét tac dong ciia QTLN t6i rai ro
giam gia c6 phiéu véi cac cong ty bi hity niém yét chéo tai Hoa Ky. Két qua cho thiy muc do nhay cam cua
rti ro sut giam gia c¢d phiéu dbi véi QTLN tang lén sau khi cac cong ty huy niém yét chéo. Kim & Zhang
(2014) va Hutton & cong su (2009) ciing két luan rang QTLN c6 lién quan thudn chiéu va dang ké t6i riii ro
sut giam gla ¢b phiéu cua cac doanh nghigp. Cac nghlen clru ndy cho thiy nha quan 1y ¢6 thé str dung QTLN
dé che dau thong tin x4u vé doanh nghiép, tir 46 din dén nguy co giam gia ¢ phiéu trong tuong lai. O Viét
Nam, Puong Nguyén Hung (2017) nghién ciru méi quan hé gitta QTLN don tich véi ty 18 sinh 10i ¢ phiéu
nam hién tai trén nhom cac cong ty niém yét trong nganh thuc phim. Két qua cho thiy cac cong ty co mirc
QTLN cao hon c6 ty suat sinh 101 nim hién tai cao hon. Piéu nay cho thay cac nha dau tu bi danh lira boi
cac cong ty thuc hién hanh vi QTLN, tuy nhién pham vi nghién ctru bi gi¢i han & nhom céac cong ty trong
nganh thyc pham.

Tir cac két qua nghién ctru trén, ching t6i ky vong QTLN c¢6 tac dong toi ty 18 sinh 11 ¢6 phiéu cua cac
cong ty niém yét. Theo d6, chiing ti phat trién mot gia thuyét nghién ciru H1 nhu sau:

HI. Mirc do quan tri loi nhudn cé tac dong dén ty sudt sinh 16i ciia ¢ phiéu cdc cong ty niém yét trén thi
truong chieng khoan Viét Nam.

Tac dong QTLN t6i ty sut sinh 10i con phuy thude vao chiéu huéng QTLN — quan tri ting loi nhuan hay
quan tri giam loi nhuan. Sayari & cong sy (2013) tim thay quan hé thuan chiéu giira mirc sinh 101 bat thuong
ctia ¢6 phiéu xung quanh thoi diém cong b két qua kinh doanh va hanh vi QTLN. Cu thé 14 viéc quan trj
tang loi nhuan 1am tang ty suét sinh 10i bat thuong duong va viéc quan tri giam loi nhuan [am ting ty suat
sinh 161 bat thudng am ctia ¢6 phiéu quanh thoi diém cong bd két qua kinh doanh. Piéu nay cho thiy cac
nha dau tu khong nim bat dugc tic dong cua viée thay ddi phuwong phap ké toan ddi v6i thu nhép, cé thé
dé dang bi méic biy khi cac nha quan 1y thyc hién QTLN. Néu cong ty gip khé khin, nguoi quan 1y c¢6 xu
huéng QTLN theo hudng ting loi nhuan khién cac nha dau tu danh gia qué cao cb phiéu va muc sinh 16i co
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phiéu quanh thoi diém cong b thu nhap s& cao hon. Tuy nhién, néu cong ty hoat dong tot, ngudi quan 1y
c6 xu hudéng giérn loi nhuan dé giam thicu gia tri thué dan dén cic nha dau tu danh gia thap cd phiéu. Ali &
Bansal (2021) kiém tra tac dong khéc nhau cia hoat dong quan tri tang hodc gidm muc lgi nhuan thuc toi ty
suat sinh 10i cia 3.085 c6 phiéu niém yét tai An Do tir nam 2000 dén nam 2019. Két qua cho thay ring cac
¢6 phiéu c6 cac khoan don tich tly y duong (quan tri tang thu nhap) c6 ty suat loi nhuan thap hon so véi cac
¢6 phiéu c6 cac khoan don tich tiy y 4m (quan tri giam thu nhap). Trén co s& do, chung toi phat trién giai
thuyét nghién ctru H2 nhu sau:

H2. Tac déng ciia quan tri loi nhudn t6i 1y sudt sinh 107 ciia c6 phiéu cdc cong ty niém yét trén thi truong
chung khodn Viét Nam khac nhau tuy thudc chiéu huong quan tri loi nhudn.

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Do lwong qudn tri lgi nhudn

Duya trén tong quan cac nghién ctru da thuc hién trén thé gidi, chung toi sir dung cac khoan don tich tiy
¥ (discretionary accruals - DA) lam dai dién cho QTLN. Cu thé, nghién ctru str dung hai thuéc do cho cac
khoan don tich tuy y: DA1 dugc udce tinh tr mé hinh Jones (1991), duoc sua ddi boi Dechow & cong su
(1995); va DA2 dugc wdc tinh tir md hinh Jones (1991) dugc sira ddi boi Kothari & cong su (2005).

Cac khoan don tich tiy ¥ DA1, DA2 1a phan du dugc udc tinh cic phuong trinh (1) va (2) tuong ng nhu
sau:

TAC; 1 (AREV; ;—AREC;¢) PPE;
L,t:al +a2#+a l't+git (])
Ajt-1 Ajt-1 Ait-1 -1 ’
TACiy 1 AREV ¢ PPE;;
v P Tt 3 P4ROA; 1 + 9 (2)
it-1 it—1 -1 it—1

Trong do: TAC,, 1a tong s tién don tich cua cong ty i trong nam t,74C,, = ACA - ACashi,t -ACL, +
ADCL, , - DEP ACA 1a thay d6i trong tai san ngan han, ACash, la thay d01 vé tlen mat, ACL, la thay d01
trong nor ngan han ADCL la thay d6i cua vay ngan han, DEP, la chi phi khiu hao AREV,, la thay doi vé
doanh thu, AREC, la thay ddi vé khoan phai thu rong, PPE, la tong tai san cb dinh, Ai,, la tong tai san
trong nam t-1, ROAz ,., 1aloi nhuan tren tai ”san O nam t-1. Phu:orng trinh (1) va (2) duoc u’oc tinh chéo cho
tung nhom nganh theo ting nam, voi toi thi€u 10 cong ty trong moi nhém nganh tung nam.

Dé kiém tra gia thuyét H1, chung t6i str dung gi tri tuyét ddi cta phan du tir cac phuwong trinh (1) va (2)
dé thé hién mirc @ QTLN chung, khong phan biét hanh vi lam ting hay lam giam loi nhuan. Dé kiém tra
gia thuyét H2, nhém nghién ctru tach biét cac phan du co gia tri dwong, thé hién hanh vi QTLN lam ting loi
nhudn, va cac phan du c6 gia tri m, thé hién QTLN giam loi nhuan dé dua vao mé hinh nghién ctru.

3.2. M6 hinh nghién ciru

Dé danh gia tic dong ctia QTLN tdi t6i ty sudt sinh 16i trén thi truong ching khoan Viét Nam, tac gia sir
dung mo hinh héi quy nhu sau:

RET;; = a + .BEMi,t—1 + V,Xi,t—l t @ +T+ &, 3)

Trong d6, RETi,t 13 ty sudt sinh 101 binh quén ctia c¢d phiéu i trong nam t. EMi,t 1a bién giai thich thé hién
mirc 6 QTLN don tich ¢6 phiéu i trong ndm t, dugc xac dinh 1a gid tri tuyét ddi ciia DAIi,t hoic DA2i,t
nhu da trinh bay trén. Xi,t 1a vector cac bién kiém soat, dai dién cho cac dic diém cua doanh nghi¢p co thé
tac dong toi ty sudt sinh 10i. Twong tw cac nghién ctru trude dy (Ali & Bansal, 2021), tic gia sir dung cac
bién kiém soat bao gdm (1) bién tré RETi,t-1 dé kiém soat soat co van dé tu twong quan hodc ndi sinh tiém
tang trong mé hinh; (2) gi4 tri logarithm ctia vén hoa doanh nghiép (SIZE) va ty 18 gia tri sd sach so véi gia
tri thi truong (BM) dé dai dién cho nhan t& quy mé va gia tri trong mo hinh ciia Eugene F Fama va French
(1992) (3) gia tri vong quay cb phleu diéu chinh (TURN) dugc xac dinh bang ty 18 kh01 luo‘ng giao dich trén
s6 ¢o phleu lru hanh dé kiém soat tan suit giao dich va mirc do thanh khoan ciia c6 phiéu; (4) ty 1& smh loi
trén tong tai san (ROA) va ty 18 don bay tai chinh (LEV) dé kiém soat cho trang théi tai chinh ctia ¢6 phiéu
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va (5) ty 1& bién dong cua ty sudt sinh 1i ¢b phiéu (SIGMA) thé hién mirc d6 bién dong ctia ¢6 phiéu trong
nam. Céc bién giai thich duoc sir dung véi gia tri tré mot chu ky dé giam thiéu ru1 ro vé sai s6t ndi sinh giira
ty suét sinh 101 va cac bién giai thich. M6 hinh dwgc uéc lugng theo hidu tmg ¢b dinh véi ¢ ivat tl1a hiéu
tmg cb dinh theo doanh nghiép va theo thoi gian dé kiém soat cho cac tac dong ndi sinh riéng biét ctia mdi
¢0 phiéu va sy thay doi theo thoi gian c6 thé anh huong dén ty suat sinh 10i.

D¢ danh gia tac dong ctia chiéu hudng QTLN t6i ty suat sinh 16i, nhém tac gia thuc hién mé hinh hoi quy
mo rong nhu sau:

RET;; = a + BYEM;,_; + ﬂdEMlt 1Y X o+ Tt Ey 4

Trong d6 EM}; = max (EM_res;;,0) va EMft = min (EM_res;;,0), v6i EM_res;; 1a phan du thuc té
ctia cac mo hinh (1) va (2), 1an lugt thé hién viéc QTLN theo hudng ting loi nhuan va QTLN theo hudng
giam lgi nhuan ctia doanh nghiép i trong nam t. Néu ty sut sinh 151 phan tmg khac nhau, tiy thudc vao viée
doanh nghiép QTLN theo huéng ting hay giam loi nhuan thi hé s6 £ va  s& khac nhau. Trong nghién ctru
nay, nhom tac gia danh gia gia thuyét nay thong qua kiém dinh Wald.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Dir liéu nghién ciru

Pé danh gia tac dong cuia QTLN tdi ty suat sinh 101, nghién ctru sir dung thong tin giao dich va bao co
tai chinh cua tit ca cac doanh nghiép niém yét trén HOSE tir 2013 t&i 2022. Twong ty nhu cac nghién ciru
trude ddy, nhom tac gia loai bo (1) co phiéu cua cac doanh nghiép tai chinh (ngén hang, ching khoan, bao
hiém) do su khac biét ctia yéu cau bio cdo tai chinh; va (2) ¢ phiéu cac doanh nghiép bi huy hiém yét trong
khoang thoi gian nghién ctru; (3) ¢6 phiéu véi s tudn c6 két qua giao dich it hon 30 tudn dé dam sb quan sat
trong wdc lugng QTLN. Tong hop lai, miu dit lidu cua nghién ciru nay bao gdm 202 ¢ phiéu tir 2013 toi
2022, dam bao tinh bao phu ddi véi cac doanh nghiép niém yét trén thi trudong chimg khoan Viét Nam. Bang
1 thé hién thong ké mo ta ciia cac bién sir dung trong mé hinh. Gia tri binh quan ciia DA1 va DA2 lan luot
14 0,099 va 0,095 véi do 1éch chuan tuong ung 1a 0,105 va 0,097. biéu nay cho théy murc d§ phan tan trong
quy md QTLN clia cac ¢o phiéu trong mau thong ké. ty suét sinh 10 ¢ gid tri binh quan 13 -0,001, trong khi
gia tri bién dong cla ty 1¢ sinh 16i binh quéan ¢ mirc 0,054, cho thdy mirc d6 phan tan va bién dong lon trong
ty 1€ s1nh 101 cua céac ¢b phiéu trén thi truong chimg khoan Viét Narn Vi cac bién kiém soat, cac c¢d phiéu
trong mau thong ké co gia tri thi truong binh quan dudi gi tri s sach 1,856 lan, ty 1¢ sinh 1oi trén tong tai
san binh quan & muc 6,1% va ty 1é no trén tong tai san & muc binh quan 47,3%.

Bing 1: Thong ké mé ta cac bién sir dung trong mé hinh

Gia tri trung DO léch Gia tri nhé Trungvi Gia tri 1én

binh chuin nhit nhit
DAl 0.099 0.105 0.000 0.067 0.797
DA2 0.095 0.097 0.000 0.066 0.735
RET -0.001 0.009 -0.075 -0.001 0.042
BM 1.856 1.407 -2.140 1.499 14.919
SIGMA 0.054 0.026 0.014 0.048 0.436
ROA 0.061 0.079 -0.853 0.049 0.784
SIZE 21.421 1.372 16.871 21.263 27.082
LEV 0.473 0.205 0.012 0.484 1.294
TURN 0.080 0.116 0.000 0.032 0.801

Nguon: Tinh todn ciia nhém téc gia.

Bang 2 thé hién ma tran tuong quan giita cac bién sir dung trong mé hinh dinh luong. Hai bién DA va
DA2 ¢6 mirc d6 twong quan cao bdi cing do luong mirc 6 QTLN ciia cac doanh nghiép trong miu théng
ké. Hé s tuong quan giita cac bién giai thich trong mé hinh & mtrc thap, cho thdy mé hinh khong xuét hién
van d¢ da cong tuyén.

4.2. Két qua mé hinh hoi quy

Bang 3 thé hién két qua hdi quy & mé hinh (3), danh gia tic dong cua QTLN tdi ty 18 sinh 101 cua cac co
phiéu trén thi truong chimg khoan Viét Nam. C6t (1) va cot (3) thé hién két qua hoi quy khong sir dung cac
bién kiém soét, trong khi d6, cot (2) va cot (4) thé hién két qua hoi quy day du voi cac bién kiém soat. Két
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Béang 2: Ma tran twong quan

DAl DA2 RET BM SIGMA ROA SIZE LEV TURN
DAl 1.000
DA2 0.929 1.000
RET 0.024 0.029 1.000
BM -0.026 -0.021 -0.164 1.000
SIGMA 0.095 0.096 -0.216 -0.014 1.000
ROA -0.040 -0.025 0.164 -0.199 -0.252 1.000
SIZE -0.057 -0.065 -0.022 -0.178 -0.155 -0.039 1.000
LEV 0.049 0.045 0.001 0.005 0.092 -0.384 0.312 1.000
TURN 0.056 0.061 0.094 -0.054 0.237 -0.106 0.182 0.068 1.000

Nguén: Tinh todn ciia nhém tdc gid.
qué hdi quy cho thay hé sb hdi quy ciia bién DA va DA2 déu am va c6 y nghia théng ké cao. Piéu nay cho
thiy, ty sut sinh 16i binh quan cta co phiéu s& sut giam trong nam tiép theo néu nhu doanh nghiép c6 quy
mo QTLN gia tang trong nim gan nhat.

Dbi v6i cac bién kiém soat, bién tré ctia ty suit sinh 10i mang ddu 4m va ¢ ¥ nghia théng ké cao, cho thiy
ty 1¢ sinh 101 ctia cac ¢d phiéu c6 xu hudng dao chiéu sau mot nam. Trong khi d6, cac c¢6 phiéu giao dich
dudi gia tri s6 sach co xu hudng cai thién kha ning sinh 10 trong nam tiép theo. Nguoc lai, ty suat sinh 15
¢ xu hudng giam véi cac doanh nghiép co ty 1¢ sinh 16i trén tong tai san cao hon, st dung nhiéu ng hon va
¢6 tinh thanh khoan cao hon. Két qua nay phul hgp véi cac nghién ciru clia Berggrun & cong su (2020), cho
thdy cac cd phiéu co trang thai tai chinh t6t s& dwoc ua thich hon boi cac nha dau tu, day gia ¢o phiéu gia
tang ngay lap ttc, dan dén ty suét sinh 101 ctia ndm tiép theo thip hon. Nguoc lai, cac nha dau tu s& yéu cau
ty suat sinh 10i cao hon cho phan bu rti ro 16n hon & céc ¢d phiéu co trang thai tai chinh thap, din dén gia
¢6 phiéu suy giam trong nim nay va ty suét sinh 16i cao hon trong nam tiép theo.

Bang 3: Két qua hdi quy mé hinh co sé

Bién phu thuéc
RET,
€)) (@) 3 4
Ret,_, 0,201 -0,107° -0,200" -0,107°**
(0,025) (0,027) (0,025) (0,027)
DA1,_, -0,009*** -0,007"**
(0,002) (0,002)
DA2,_, -0,009"** 0,007
(0,002) (0,002)
BM,_, 0,002"** 0,002
(0,0002) (0,0002)
SIGMA,_, 0,011 0,011
(0,010) (0,010)
ROA,_, -0,009* -0,009™*
(0,004) (0,004)
SIZE,_, 0,0005 0,0005
(0,0003) (0,0003)
LEV,_, -0,003" -0,003"
(0,002) (0,002)
TURN,_, -0,011° 0,011
(0,002) (0,002)
Ig'llf;‘ tmg co dinh thoi YES YES YES YES
Higu tmg co dinh YES YES YES YES
doanh nghiép
S6 quan sat 1,744 1,744 1,744 1,744
R? 0,049 0,121 0,048 0,120
Ghi chi: *p**p***p<0,01
Nguén.‘ Tinh toan cua nhom tac gid.
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Béng 4 thé hién két qua cia mo hinh (4), danh gia tic dong ctia chiéu hudng quan tri loi nhuan téi ty suét
sinh 10i. Cac bién kiém soat dugc st dung tuong ty nhu md hinh co sé véi hi€u ing ¢d dinh theo thoi gian
va doanh nghiép dé kiém soat cho cac thiéu sot bién tiém tang. Dong cudi thé hién gia tri cia kiém dinh
Wald cho gia thuyét hé s6 hdi quy ctia cac bién quan trj ting va giam loi nhudn 1 khong khac nhau. Két qua
hdi quy & ca DA1 va DA2 cho tac dong cia QTLN t6i ty suét sinh 10i chi ¢6 ¥ nghia thng ké khi doanh
nghiép thyc hién QTLN theo chiéu hudng ting lgi nhuan. Diéu niy c6 nghia 1a ty suét sinh 10i ctia doanh
nghiép nam sau s& suy giam néu nhu doanh nghiép thyc hién QTLN ciia ndm nay theo hudng gia ting loi
nhuan qua mirc so voi thyc té. Nguoc lai, néu nhu doanh nghiép thuc hién QTLN theo hudng lam giam bt
loi nhuan hon so véi thuc té, tac dong cua diu nay tdi ty suét sinh 101 trong nam tiép theo 1a duong, nhung
khéng ¢ ¥ nghia thng ké cao.

Bang 4: Tac dong ciia chiéu hwéng quén tri loi nhuin dén ty suit sinh 1oi
Bién phu thudc: RET,

(@) (2
RET,_, -0,109™ -0,108™
(0,027) (0,027)
DA1®, -0,009™
(0,002)
DA1gown 0,001
(0,003)
DA2{Y, -0,010™
(0,003)
DA1down 0,001
(0,003)
Bién kiém soat YES YES
Hiéu tmg c¢6 dinh thoi gian YES YES
Hiéu tmg c6 dinh doanh nghi¢p YES YES
S6 quan sat 1,744 1,744
R? 0,125 0,124
Wald Test 5.1964+** 4.8341%%%
Ghi chit " p<0.01

Nguon: Tinh todn ciia nhém tac gia.

4.3. Théo lugn két qua

Két qua m6 hinh thuc nghiém cho thay méi quan hé nguoc chiéu cia QTLN t6i ty suét sinh 10 trén thi
truong ching khoan Viét Nam. Cuy thé, muc d6 QTLN cua doanh nghi€p nam nay s¢€ khién cho ty suét sinh
101 cta doanh nghiép bi suy giam trong niam tiép theo. Két qua nay tuwong dong v6i nghién ctru cua Ali &
Bansal (2021) va Chen & Liu (2021) va phut hop véi thi trudng chig khoan Viét Nam. Thir nhat, thi truong
chimg khoan Viét Nam van dang trong giai doan du ctia qué trinh phat trién, do vy, thi truong chua dat t6i
trang thai cua thi truong hiéu qua khi moi thong tin vé doanh nghiép ngay 1ap tirc phan dnh vao bién dong gia
chtng khoan. Dong Loc & cong su (2010) ciing nhu Vo & Truong (2018) chi ra rang gia thuyét thi trudng
hi€u qua cua Fama (1970) khong phu hop ¢ thi truong ching khoan Viét Nam, ngay ca & trang thai hi¢u qua
yéu (weak-form efficiency). Do vay, cac doanh nghiép van c6 thé thuc hién cac bién phap QTLN va diéu nay
khién gia c6 phiéu ting hodc gidm vugt miic so véi gia tri phtt hop. Thi hai, Ali & Bansal (2021) cho rang
cac doanh nghiép c6 xu hudng lam muogt cac bao cao lgi nhuan qua cac nam cua cac doanh nghiép thong
qua céac hoat dong QTLN mét cach c6 chu dich nhdm tranh loi nhuan cua doanh nghiép thay déi qué 16n va
tac dong tiéu cuc t6i cac danh gia ciia nha dau tu vé tinh 6n dinh cta doanh nghiép. Pidu nay khién cac nha
dau tu coi quy m6 QTLN cua doanh nghié¢p nhu mét nhan t6 rui ro, tir d6 thuc hién béan ra cac cb phiéu co
quy m6 QTLN nam gﬁn nhit cao, 1am giam ty suét sinh 10i.

Nghién ciru cu thé hon cho thay ring mdi quan hé nay chi c6 nghia thong ké khi cic doanh nghiép thuc
hién QTLN theo chiéu hudng gia ting, c6 nghia 1a cong bd muc loi nhuan nhiéu hon so véi thuc té. Két
qua nay tuong dong voi Ali & Bansal (2021) va pht hop véi thi truong chimg khoan Viét Nam. Thi trudng
chtng khoan Viét Nam véi ty 16 nha diu tu c4 nhan cao va mirc d6 phat trién twong dbi thdp. Vo va Phan
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(2017) chira réng, céc nha dau tu ca nhan trén thi truong Viét Nam co6 xu huong dau tu theo dam dong, dac
biét 1a trong cac giai doan bién dong manh cua thi truong. Do d6, cung véi muc ¢ minh bach thong tin thép,
cam xuc ctia cac nha dau tu c6 tic dong truc tiép t6i thi truong ching khoan Viét Nam (Nguyén & cong su,
2023). Cac nha dau tu ¢4 nhan c6 xu hudng phan tng thai qua véi cac thong tin vé loi nhuan. Do do, viéc
ty suat sinh 16i chi phan tmg véi viéc QTLN theo chiéu hudng gia ting cho thdy cic nha dau tu ca nhan co
xu huéng phan tmg thai qua voi théng tin lgi nhudn di b thdi phdng cua doanh nghiép, day gia cb phiéu
gia ting vuot mic so véi gia tri thuc. Piéu nay 1am cho ty sut sinh 10i trong ndm tiép theo suy giam khi thi
truong nhan ra muc lgi nhuén d6 khong phu hop.

5. Két luan va ham y

Str dung dir liéu tir 202 ¢6 phiéu niém yét trén thi truong chig khoan Viét Nam trong giai doan tir 2013
t6i 2022, nghién ciru ndy chi ra rang viée thuc hién QTLN ciia cac doanh nghiép c6 tac dong nguoc chidu
toi ty 1€ sinh 101 cia cd phiéu. Cu thé, mirc d6 QTLN cuia doanh nghiép s€ tac dong ti€u cuc tdi ty 1€ sinh
161 ctia ¢6 phiéu trong nam tiép theo. Pong thoi, tac dong tiéu cuc nay chi yéu xay ra khi cac doanh nghiép
thuc hién QTLN theo chiéu hudng gia tang, lam muc lgi nhuan cao hon so voi thuc té. Trong khi do, khi
thuc hién QTLN theo hudng sut giam hon so véi thuc té thi tic dong toi kha ning sinh 161 1a khong ¢6 co ¥
nghia thng ké.

Nghién ciru ndy dua ra mot s6 ham y nhu sau. Thir nhét, két qua nghién ctiru cung cp thém bang ching
thuc nghiém cho mirc d¢ phat trién chwa hoan thién cta thi truong chimg khoan Viét Nam. Diéu nay thé hién
& phat hién rang QTLN c6 tac dong t6i ty sut sinh 10 cia c6 phiéu trong nam tiép theo, cho thay cac thong
tin cia doanh nghiép chwa dugc phan anh ngay 1ap tirc vao bién dong ciia gia chimg khoan. Viéc cac doanh
nghiép thuc hién QTLN c6 chu dich c6 thé tac dong tidu cuc t6i phan ing ctia nha dau tu trén thi trudng, dic
biét 12 khi cc bdo céo loi nhuén bi 1am sai 1éch theo chiéu huodng gia ting qua muc so voi thuc té. Thir hai,
két qua nghién ctru ciing cung cap thém bang chimg cho thay ddc diém cua thi truong ching khoan Viét Nam
voi ty 1€ nha dau tu ca nhan cao, thuc hién hanh dau tu dua trén cam xuc. Diéu nay thé hién & phat hién réng
QTLN chi c6 tac dong t6i ty suat sinh 10i ¢6 phiéu néu doanh nghiép thuc hién QTLN theo chiéu hudng gia
tang loi nhudn cao hon gia trj thuc t&. Do vy, cac co quan quan 1y nén can nhic bd sung cac yéu ciu cong
bd thong tin cong khai va gia ting cac yéu cau minh bach ddi véi béo céo tai chinh ctia cac doanh nghiép.
Pong thoi, viée gia tang ty 1& cac nha dau tu to chirc va chuyén nghiép ciing gitup nang cao tinh hiéu qua cta
thi truong chimg khoan Viét Nam, tranh nhiing riii ro sut giam gia c6 phiéu qua mirc.

Nghién ctru nay con ton tai mot s6 han ché co thé duoc giai quyét & cac nghién ctru trong twong lai. Thir
nhét, nghién ctru méi chi dung lai & viée danh gia tic dong QTLN cuia cac doanh nghiép tdi ty suét sinh 10
ctia cac cd phiéu. Cac nghién ctru trong twong lai c6 thé di sau danh gia tac dong cua QTLN tdi cac khia canh
khac cua thi truong chung khoan nhu mutc d¢ bién dong cua ty suét sinh 101, gia tri chiu rui ro hodac rui ro
sut giam gia c6 phiéu. Thi hai, cac nghién ctru trong tuong lai c6 thé danh gia muc do tac dong ciia QTLN
t6i ty sudt sinh 10i ciia cac ¢6 phiéu thude cac nhém nganh hodc loai hinh doanh nghiép khac nhau. Nhiing
huéng nghién ciru ndy s& dugce danh gia cu thé hon trong nhitng nghién ctru trong lai.

Loi thira nhan/Cam on: Nghién ctru nay duoc tai trg boi Quy Phat trién khoa hoc va cong nghé Qudc gia
(NAFOSTED) trong dé tai ma s6 502.02- 2021.08.
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Tém tat

Muc tiéu cua nghién ciru nham xac dinh anh hu"O’ng cua dai dich COVID 19 trong méi quan hé
gitra hoi nhdp kinh té, bao gom thwong mai quoc té, dau tw truc tiép mrde ngodi va von nhan
liee tai cdc mede Pong Nam A trong thoi gian 1 990 dén 2022 Két qua phan tich cho rang chua
¢6 bang chirng tac dong cia thwong maz quoc té dén von nhan liee. Tuy vdy, von dau e tryc
tiép nueGe ngodi ¢é khd ndng cdi thién von nhan lic tai cac quoc gia, nhu’ng sw tich tu von nhén
lyc giam trong thoi ky dai dich COVID-19. Nghién cutu ciing cho rang tiéu dung nang luong
tdi tao co tac dong tich cuc, song tiéu dung nang luwong hoa thach co tdac dong tiéu cuc dén
von nhan luc. Nghién curu co dé xudt mot sé kién nghi cdc quéc gia nén thuc hién mo cua thu
it dong von FDI c6 ham heong cong nghé cao, chuyén doi mé hinh tang trieong theo chiéu
hiedmg gia tang ham leong cong nghé va sdan xudt xanh.

Twr khoa: Thuong mai, von nhan lyc, dau tu truc tiép nudc ngoai, dai dich.

Ma JEL: F41, F42, F62

Economic integration and human capital during the pandemic — The case of Southeast
Asia

Abstract

The objective of the study is to determine the impact of the COVID-19 pandemic on the
relationship between economic integration, including international trade, foreign direct
investment, and human capital in selected Southeast Asian countries from 1990 to 2022.
The analysis results show that there is no evidence between international trade and human
capital. However, foreign direct investment has the potential to improve human capital in most
countries, but human capital accumulation has declined during the COVID-19 pandemic. The
study also suggests that renewable energy consumption has a positive impact, but fossil energy
consumption has a negative impact on human capital. The study has proposed a number of
recommendations that countries should open up to attract FDI capital flows with its high
technology content as well as shift the growth model towards increasing technology content
and green production.

Keywords: Trade, human capital, FDI, pandemic.

JEL codes: F41, F42, F62
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1. Pat van dé

Qua trinh phat trién kinh t& x4 hoi doi hoi cac qudc gia ludn thyuc hién cac chinh sach hoi nhap kinh té,
dac biét la thuong mai quéc té nham thuc hién cac hoat dong trao doi hang hoa 1an nhau theo nhu ciu cla
timg nude. Thuong mai qubc té trd nén tat yéu co vai tro tao ciu ndi trong trao ddi hang hoa gitra cac nudc,
cu thé, thuong mai quc té thuc day xuat khau va nhap khau tai cac qudc gia. Hién nay cac qudc gia dang
day nhanh tham gia cac hiép dinh ty do thwong mai, dugc coi 1a canh ctra gitp cac qudc gia c6 kha ning trao
d6i thuong mai, hang hoa va giup cac nén kinh t& hoi nhap, dich chuyén lao dong, dau tu nudc ngoai (Dao
& Khuc, 2023). Hon nita, thwong mai quéc té ciing 1a dong luc thic dy véi qua trinh thu hut cac dong von
dau tu nude ngoai, dac biét la dau tu truc tiép nudc ngoai, tao thém nguén von, viéc 1am, san luong cho nén
kinh té (Li & cong su, 2022).

Vén nhan luc 1a mot thude do cho chat luong ngu@)n nhan luc tai cac quéc gia. Vén nhan lyc duoc thé hién
thong qua thé luc, tri luc va tam luc (Trén Vin Anh, 2021). Pé tao ra dong luc cho tang trudng, ngoai von
va cong nghé thi von nhan luc 12 nhan t6 khong thé thiéu dong gdp vao hoat dong san xudt, tao san lugng
cho nén kinh té. Chat lugng von nhan lyc ¢6 thé gitp nang cao ning suat lao dong va do do gia ting dong
g6p cta nhan luc trong nén kinh té (Tran Van Anh, 2021; Dao & Khuc, 2023).

Thuec hién cac chinh sach mé ctra kéo theo kha niang thu hiit dong vén FDI va thuong mai qudc té, va tir 46
¢6 anh huong t6i tich ity von nhén luc nhu dd dugc thue hién qua mot s6 nghién ciru gin day va cac két qua
nghién ctru déu cho riang c6 kha ning ton tai tic dong tich cuc cta thu hut dau tu truc tiép nude ngoai hodc
thuong mai dén cai thién vdn nhan lyc, nhu duge dé cap trong nghién ciru cia Dao & Khuc (2023), Li &
cong su (2022) hoidc Ma & cong su (2019). Do d6, nang cao hiéu qua ctia chinh sach mé ctra nham cai thién
von nhan lyc 12 muyc tiéu theo dudi tai nhiéu quéc gia. Tuy vay, mot sb béng chung khac chua tim dugc tac
dong giita thwong mai qudc té va von nhan lyc, didu nay cho thdy mbi quan hé giita hai nhan t6 nay con chua
thue su 18 rang. Dao & Khuc (2023) cho rang tac dong ctia sy mé cira dén von nhan luc 1a khac nhau, tham
chi ¢6 thé 1a tiéu cuc trong truong hop cac nudc thu nhap thép, hodc tham chi Li & cong su (2019) con cho
rang sy mé cira con lam giam sé ndm di hoc, kha nang nhan thirc tai cac qubc gia c6 mirc thu nhap rat thép.

Do d6, muc tiéu ctua nghién ctiru nay nham danh gid anh hudng cia chinh sach hoi nhap kinh té, dac biét
1a nhan t6 thwong mai qudc t& va thu hat dong von dau tur dén vén nhan lyc. Nghién ctru sir dung phuong
phap dinh luong trén dit liéu bang, cac qudc gia nghién ctru tai khu viec Dong Nam A. Tinh méi cua nghién
cuu nay co thé liét ké nhu sau: mot 13, cac nghién ctru trude dugce thuc hién tai Trung Quéc nhu nghién ctu
clia Wen & Dai (2020), Ma & cong su (2019), hodc nghién ctru duge sir dung trong pham vi toan cau nhu
nghién ctru cua Dao & Khuc (2023), tuy vay, trong nghién ctru nay dugc thuc hién tai khu vec ASEAN la
khu vuc c6 muc dg phat trién kinh t& nhanh va c6 muc d6 thuong mai quéc té cao, von nhan luc cling duoc
céi thién nhanh trong nhitng nim gan ddy. Hai 13, nghién ctru danh gia anh hudng ctia mé cira dén von nhan
Iyc trong diéu kién anh huodng cua dai dich COVID-19. Thyce vay, dai dich da 1am anh huéng toi dau tu truc
tiép nudc ngoai va thuong mai qudc té do nhidu qudc gia thuc hién gidn cach xa hoi, han ché dich chuyén
va thuc hién ca cach li c6 lién quan t6i lay nhiém, do d6 dai dich 1am anh huong ning né tGi san xuét, dau
tu va ca thuong mai qudc té. Do d0, nghién ctru ndy nham danh gia cu thé hon tac dong cua dai dich 1én mbi
quan hé gitta hoi nhap kinh té va von nhan luc, lam co s& dé dua ra cac go1 y chinh sach cho cac qué)c gia
trudce cac cu sdc tuong tu tac dong dén nén kinh té trong twong lai.

Ngoai phin m¢ dau di duoc dé cap. Phan con lai ciia nghién ctru bao gdm: Phan tiép theo nghién ctru thao
ludn vé tong quan nghién ciru trude, sau d6 phan sé lidu va phuong phap nghién ciru. Sau d6 nghién ctru thao
luan vé két qua nghién ciru, va cudi cing 1a két luan chung cia nghién ctru.

2. Tong quan nghién ciru truée

Thuong mai quéc té 1a hoat dong mua ban, trao dobi hang hoa, dich vu, dau tu, xtc tién thuong mai va
chuyén giao cong nghé. Khac véi thuong mai ndi dia chi dién ra trong pham vi cac dia phuong trong ciing
mot nudc, thuong mai qudc té dién ra giita cac qudc gia véi nhau. Toan cau hoa giai phong thuong mai qudc
té v& hang hoa va dich vu su dich chuyén lao dong giita cac qudc gia (Dao & Khuc, 2023). Do dé thuong
mai qudc té tao co hoi cho cac qubc gia xudt khau hang hoa cia minh va nhap khau hang hda ma thi truong
trong nude co nhu cau, tir d6 gitip cho cac nén kinh té t6i wu héa duge hoat dong san xuat.
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Muc tiéu ting trudng kinh té cao 1a muc tiéu chung cuia bt ky cac qudc gia ndo véi mong mubn nang cao
mirc sdng ciia ngudi dan. Nang cao von con ngudi dugce thé hién qua nang cao kién thirc, ki ning, ning luc
cho luc luong lao dong dé gia ting hon dong gop cua xa hoi vao nén kinh té. Dao & Khuc (2023) cho rang
v6n con nguoi 1a dong luc cho tang trudng kinh té, dic biét sy thanh cong trong phat minh cong nghé méi
hoic tiép thu cong nghé déu phu thude vao chét lugng von nhan lyc ctia qudc gia. Findlay & Kierzkowski
(1983) con cho réng von nhan luc thé hién luc luong lao dong co6 ki nang tham gia cac hoat dong kinh té va
luc luong nay duge boi dudng thong qua gido duc. Nén kinh té s¢ hitu von nhén luc cao thuong o 1oi thé so
sanh véi cac nén kinh té khac, nang cao kha nang canh tranh ctia nén kinh té. Do d6, qudc gia c6 vén nhan
luc thap thudng day nhanh kha nang tich lity von nhén lyc tir thwong mai quc té, trong khi cac qudc gia c6
von nhan lyc cao dudng nhu it chiu ap luc tich lity von nhan lyc hon (Owen, 1999).

Dao & Khuc (2023) cho ring tic dong ctia sy md cira dén von nhan lyc 1a khac nhau giita cac nhom qudc
gia. Cu thé, FDI khong c6 tac dong dén von nhan luc & cac nude dang phét trién va nude ¢ muc thu nhip
trung binh cao nhung c6 tic dong tich cuc & cac nudce thu nhap trung binh thap va tidu cuc & cac nudc thu
nhap thap. Hon nira, xuat khau gia ting hinh thanh vn nhan lyc & cic nude phét trién nhung lai can tré hinh
thanh v6n nhan luc ¢ cac nude dang phit trién c6 thu nhap thap. Nhap khau co tac dong tich cuc dén von
nhan Iyc & cac nudc dang phét trién, nhung tic dong can tro dén sy tich liiy von nhan Iyc & cac nudc phat
trién. Nghién ciru ciing khang dinh vai trd ctia hop tac qudc té trong nang cao hiéu qua ngudn nhan lyc & cac
nude phat trién, nudce c6 thu nhap trung binh cao va thu nhép thap va qua d6 goi y mé rong tich lity vén nhan
Iuc & cac nén kinh té kém phat trién va moi ndi dé tao da ting truong kinh té trong dai han.

Thanh cong cua kinh té Trung Qudc gin lién voi ting trudng thuong mai qudc té ké tir sau thoi ky mo
ctra va hoi nhap kinh té qudc té ciia nude nay. Trung Québc da duy tri ting truong thuong mai qudc té dat
binh quan 15% trong subt giai doan 1978 téi nay va do d6 nudc nay ciing dat dugc ting truéng GDP cao va
tr thanh qudc gia co thu nhdp trung binh cao. Pidu nay cho thiy d6 mo thuong mai c6 tim quan trong dbi
v6i phat trién kinh té ctia Trung Qudc. Li & cong su (2022) con cho rang thwong mai c6 anh hudng ca dén
phan bd ngudn nhan lyc giita cac khu vuc va do d6 anh hudng t6i hinh thanh va tich liiy von nhan Iyc. Cu
thé, cac ca nhan di tra & cac thanh phé c6 mirc d0 mo ctra thuong mai cao thuong lya chon lam viéc trong
khu vye tu va hidu Gng nay tiang 1én cing véi trinh d6 hoc van. Do dé, thuong mai thiic da gitip Trung Qudc
tai phan bo von nhan lyc bang cach cai thién moi truong kinh doanh, nang cao lgi nhuan tir von nhan lyc
va phan b6 cho khu vuc tu nhan. Tuy vay, Ma & cong su (2019) cho rang Trung Qubc dang gip van d¢ lién
quan t6i moi trudng va doi hoi chuyén d6i mé hinh sang ting truong xanh nham xay dung mot dat nude twoi
dep trén co so tdi uru hoa san xuét cong nghiép két hop véi quan 1y méi truong. Duya trén dir liéu cac tinh
tai Trung Qudc trong thoi gian 1995 dén 2015, Ma & cong sur (2019) cho rang quy dinh vé méi trudng hién
nay c6 anh huong tdi céi thién trinh do von nhan lyc. Thac déy trinh d6 vdn con nguoi l[am tang kha nang
cai thién cac quy dinh vé moéi truong, do d6 nghién ctru ¢6 thé cung cip cho cac qudc gia twong tu tich cuc
thuc hién cac chinh sach moéi trudng trong bdi canh mé rong thuong mai dé 1am gia ting su tich liy von
nhén lyc va phat trién kinh té.

Trong thoi gian vira qua, nhiéu qudc gia dang chuyén sang chinh sach ting truong dya vao xuét khau va
1a mot giai phap dé dat muyc tiéu cong nghiép hoa va phat trién kinh té. Tac dong cta ty do hoa thuong mai
déu c6 anh huong dén dau tu clia ca nhan vao gido duc, xuat khau tang 1am lgi nhudn tir ki nang tang lén va
thiic day thé hé tré theo dudi giao duc dai hoc. M rong xuat khau lam gia tang lao dong c6 tay nghé thap va
tang chi phi co hoi cua viéc hoc cao hon. Li & cong sy (2019) nghién ctru anh huong cua tu do hoa thuong
mai dén su tich lay von nhan luc thong qua viéc di lam, kha nang nhan lyc, hiéu suét thi truong lao dong va
céc két qua phi nhan thirc, tic gia cho rang ty do héa thuong mai lam giam s6 nam di hoc, kha nang nhan
thirc, tién lwong va két qua phi nhan thic, 1y do dén tir 1oi ich ciia tyr do hoa thwong mai dd mé rong co hoi
viéc 1am trong linh vuc str dung nhiéu lao dong va c6 tay nghé thdp. Wen & Dai (2020) ciing cho rang mo
ctra thwong mai c6 tac dong dang ké dén von nhan lyuc, tuy vay, quy dinh vé mdi trudng ciing c6 anh hudng
hinh chit U dén tich lity von con ngudi. Do d6, dam béao cai thién vén con ngudi va hoan thién cac quy dinh
vé moi truong nham thuc day phat trién bén viing.

Dua trén cac nghién ciru trude, c6 thé thay co mot sé khoang trong nghién ctiru dé 1am co so thuc hién
nghién clru nay. Mot 1a, chua cé nghién ciru tuong tu thuc hién tai khu vyc Pong Nam A, thuc vay céc
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nghién ciru khac déu thyc hién & pham vi va quy mé khac nhau, nhu Dao & Khuc (2023) cho ring mé cira
lam anh huong su bién di vén nhén lyc va su bién d6i nay tuong ddi khac nhau nhu c6 tac dong tich cuc
tai nudc thu nhap trung binh thép, tiéu cuc tai nudc thu nhap thép, hodc khong c6 tac dong tai cac nudc
dang phat trién va nudc co mirc thu nhap trung binh cao, hodc Li & cong su (2022) cho rang chinh sich mé
cuira giap tai phan bd von nhan luc gitra khu vyc nha nude va tu nhan tai Trung Quéc, hodc Ma & cong su
(2019) cho rang mo rong thuong mai dé 1am gia ting sy tich lily von nhan lyc tai Trung Qudc. Hai 13, day
13 nghién ctru duy nhét danh gia hoi nhap quoc té va vén nhan luc dudi tic dong cua dai dich COVID-19,
1a sy kién tac dong can ban dén hoat dong kinh té ctia khu vuc bong Nam A noi riéng va trén pham vi toan
cau noi chung, do do6 tac dong ctia hdi nhép kinh té té dén von nhan luc cling chiu 4nh huong va bién ddi.
Ba la, nghién ctru nay thuc hién anh huong cua hdi nhap kinh té, dac biét la thong qua xem xét déng thoi thu
huat von dau tu truc tiép nude ngoai va thuong mai, 1a didu ma cac nghién ciru trude chua thuc s danh gia.

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Thu thap sé liéu

Trong nghién ctru ndy, chung toi sir dung dir lidu dugc thu thap tai mot sé quéc gia Pong Nam A dién
hinh trong thoi gian 1990 dén 2022. Céac qudc gia nay bao gdbm: Viét Nam, Théi Lan, Singapore, Indonesia,
Malaysia, Philippines. Nguén dir liéu dugc thu thap tr Ngan hang thé gidi, Quy tién té quéc té, hodc tir Cuc
thdng ké ctia timg nudc.

Céc dit liéu duoc thu thiap bao gdm vén nhan luc timg qudc gia (thong qua chi tiéu kha nang tiép can gido
duc pho thong); dd md thuong mai, con goi 1a thuong mai qudc té; thu hut FDI rong; thu nhap binh quén
dau nguoﬂ tiéu dung nang luong hoa thach binh quin ngudi/nam va tiéu dung ning luong tai tao trong tong
nhu cau tidu dung nang luong cta qudc gia.

3.2. Phwong phap nghién ciru

Duya theo cac nghién ctru cia Findlay & Kierzkowski (1983), chung t6i ¢6 su diéu chinh cho phu hop véi
nghién ctru nay, phuong trinh wéc lugng nhu sau:

Phuong trinh 1:
HC,-t = BO + BlTOit + BZFDIit + B3INCOMElt + B4ENERGYLt + BSRENit + Eit
Dé danh gia anh huong ctia dai dich COVID-19, tac gia sir dung phuong trinh sau dé hdi quy:
Phuong trinh 2:
HC; = Bo + B1TO;, * COVID + B,FDI;, + B3INCOME;, + B4ENERGY;, + BsREN;; + &,
Phuong trinh 3:
HC;; = Bo + B1TO;; + B2FDI;, * COVID + B;INCOME;, + B4ENERGY;, + BsREN;, + &;;
Phuong trinh 4:
HCl-t = BO + BITOit * FDlit * COVID + BzINCOMElt + B3ENERGYM + B4RENit + Eit
Trong do,
HC;¢ do bang kha ning cai thién von nhan Iyc cua qudc gia i tai thoi diém t, do luong bang kha ning
tiép can gido duc phd thong, thu thap tir Ngan hang thé gidi;
TO;¢ la mtrc 46 thuong mai quéc té va duoc tinh theo % GDP cua quéc gia i tai thoi diém t, thu thap tir
Ngan hang thé gidi, Quy tién té qudc té, Cuc thong ké timg nudc;
FDI;¢ 1a thu hat vén FDI rong, duoc tinh theo % GDP clia quc gia i tai thoi diém t, thu thap tir Ngan
hang thé gidi, Quy tién t& quéc té;
INCOME;; 1a thu nhap binh quan dau ngum (USD/ngudi/nam) ciia qubc gia i tai thoi diém t, thu thap
tir Ngan hang thé gidi, Quy tién t& qudc té;

ENERGY;; lla tiéu dung nang lugng hoa thach binh quan ngudi/nam cua qudc gia i tai thoi diém t, thu
thap tir Ngan hang thé gioi;
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ENERGY;; 1a tiéu dung ning luong tai tao trong tong nhu cau tiéu dung ning lwong cia qubc gia i tai
thoi diém t, thu thap tir Ngan hang thé gidi;

Phuong phap nghién ctru dugc su dung trong nghién ctru nay 1a phan tich dinh lugng, trong d6 nghién ctru
thuc hién hoi quy theo dir lidu bang theo cac phuong phap hoi quy OLS, FEM va REM, dong thoi danh gia
tu twong quan va phuong sai thay doi. D& danh gia tinh vimg cia mé hinh ude lugng, nghién ctru st dung
hdi quy sai s6 chuan Driscoll — Kraay, wu diém cta phuong phap nay 14 c¢6 kha nang danh gid mdi quan hé
chéo va phu thudc gitra cac qubc gia, do cac qubc gia Pong Nam A thudong c6 mirc d6 twong ddng cao vé
lich str, van hoa, diéu kién kinh té, xa hoi.

4. Két qua nghién ciru va Théo ludn

4.1. Théng ké mé ti

Bang 1. Thong ké mé ta

Céc bién sd Mean Std. Dev. Min Max
HC 104,061 9,436 57,417 125,086
TRADE 128,512 104,019 9,105 437,326
FDI 4,387 5,636 -2,757 32,691
INCOME 5964,523 12802,33 78,865 82807,65
ENERGY 3,226 3,060 0,118 11,108
REN 31,784 24,970 0,19 88.4

Nguén: Phan tich ciia tic gid

Bang 1 trinh bay két qua thong ké mé ta cac bién. V& chi sb von nhan luc do ludong qua kha ning tiép can
giao duc co ban, cho théy chi s6 HC dat binh quan 104,061 va la mac kha cao, la thanh qua cai thién dau
tu vao giao duc trong thoi gian vira qua da gitp cai thién kha ning tiép can gido duc. Vé thuong mai qudc
té (TRADE), chi sb nay dat binh quéin 128,512% GDP, thé hién mirc d6 hoi nhap sau cta cac nén kinh té
trong khu vuc Dong Nam A. Vé thu hut dau tur tryc tiép nudce ngoai (FDI), chi s6 nay dat binh quan 4,387%
GDP va la murc tuong ddi cao, phan anh céc nudc Pong Nam A c¢6 kha nang thu hat dong von FDI, dic biét
truong hop Singapore 14 nude duoc danh gia thu hiit FDI thanh cong bac nhat khu vuc. D6i véi thu nhap
binh quan ddu nguoi (INCOME), mirc ndy chi dat binh quan 5946,523 USD/ngudi/niam va 1a muc con thap
so véi nhiéu khu vuc khac.

Béang 2. Ma tran twong quan

Bién HC TRADE FDI INCOME ENERGY REN
HC 1,0000

TRADE -0,3692 1,0000

FDI -0,1401 0,6476 1,0000

INCOME -0,3695 0,6500 0,5200 1,0000

ENERGY -0,5016 0,7752 0,5126 0,8810 1,0000

REN 0,4969 -0,7836 -0,6129 -0,8804 -0,9567 1,0000

Nguén: Phdn tich cia tdc gid

Bang 3. Phan tich VIF

Bién VIF 1/VIF
REN 16,36 0,061126
ENERGY 16,02 0,062433
INCOME 5,08 0,196667
TRADE 3,35 0,298788
FDI 2,19 0,457358
VIF trung binh 8,60

Nguén: Phdn tich cia tdc gid

Béng 2 1a két qua phén tich ma trén twong quan. Cho thay hé sé twong quan ENERGY va REN la cao, nén
6 kha ning xay ra hién tugng da cong tuyén voi hai bién nay. Cac cip bién khac co mirc do tuong quan thap
hon, nén loai trir kha ning xay ra hién twong da cong tuyén. Dua két qua Bang 3 phan tich hé s6 phong dai
phuong sai VIF cho thiy cap bién ENERGY va REN c¢6 hé s6 VIF kha 16n, nén dé tranh truong hop xay ra
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hién tugng da cong tuyén khi thyc hién udc luong ching téi sé thuc hién hoi quy 1an luot ddi voi cap bién
nay.
4.2. Két qua hoi quy

Bing 4. Két qua hoi quy

FGLS FGLS FGLS FGLS DK DK DK DK
20,0015  -0,0041 20,0015  -0,0041
TRADE 0,901)  (0,718) (0,932)  (0,840)
DI 0,0007*  0,0014%%* 0,0007*  0,0014%%*
(0.099)  (0,001) (0,093)  (0,001)
0,0003*  0,0006*** 0,0003%*  0,0006%***
3 El s s ’
FDI*TRADE (0,073)  (0,000) (0,011)  (0,000)
INCOME  O0125%%  0,0144%* 001255 0,0144** 0,125 0,0144 0,0125 0,0144
(0,039)  (0,013)  (0,037)  (0,012)  (0332)  (0,I81)  (0,357)  (0,189)
-0,0087%%%* -0,0088%%%* -0,0087%%%* -0,0088%%%*
ENERGY (0,000) (0.000) (0.001) (0,004)
REN 0,04347%% 0,0458%* 0,04347% 0,0458%#
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Tune do ehe  200S6¥*% 19200455 2,0036**% 19100%%%  2,0056*** 1,9200%%%  2,0036*** 1,9100%**
unedo e (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
Prob > F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Ghi chii: ¥*% ** mirc Y nghia 1%, 5%. DK la chi phwong phép hoi quy sai s6 chudn Driscoll- Kraay.

Nguén: Phdn tich cia tdc gid

Biang 5. Két qua hdi quy FGLS do tic dong twong tic ciia COVID-19

FGLS FGLS FGLS FGLS FGLS FGLS
o
TRADE*COVID (06?805088) (00,,0605118)
o
FDI *COVID 0,0006  0,0013%

(0,130) (0,001)
0,0003*  0,0005%**
(0,094) (0,001)
0,0129%*  0,0152%*%  0,0132%*  0,0151***  0,0130%*  0,0149%**

FDI*TRADE* COVID

INCOME (0,033) (0,010) (0,027) (0,010) (0,028) (0,010)
-0,0089%*%* -0,0088%%%* -0,0088%%%*
ENERGY (0,000) (0,000) (0,000)
REN 0,0456%%* 0,0432%** 0,0448%%x
(0,000) (0,000) (0,000)
Tung 46 gée 2,0004%%%  1,9036%**  2,0009%*%* 19163  2,0019%**  ],9]04%*x

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Prob > F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Ghi chu: ***% ** * murc y nghia 1%, 5% va 10%.

Nguén: Phan tich ciia tac gid

Két qua Phu luc cho thiy cac hdi quy OLS, FEM, REM c6 kha ning xay ra hién twong phuong sai thay
d6i hoic ty trong quan, do d6 hdi quy theo FGLS nén duoc lya chon dé giup cho mé hinh c6 két qua tot hon.
Hon nita, dé kiém tra tinh viing cia mé hinh udc lugng, nghién ctru sir dung hdi quy sai s6 chuan Driscoll
— Kraay nhdm danh gia mac do phu thudc giita cac qudc gia Dong Nam A, do cac qudc gia ndy thuong co
mirc d6 twong dong cao vé lich str, van hoa, didu kién kinh té, xd hoi. Do d6, két qua hdi quy tai Bang 4,
Béng 5, va Bang 6 cho mot s6 két qua sau:

Mot 13, hé s6 hoi quy cia TRADE khong c6 y nghia thong ké, do d6 ¢6 thé néi do mé thuong mai chua co
tac dong dén von nhan lyc tai cac nude Pong Nam A. Piéu nay co thé cho thay thuong mai qudc té chua co
tac dong dén cai thién vén nhan lyc tai cac nudec Pong Nam A. Bang ching nay tuong ty nhu nghién ciru ciia
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Bing 6. Két qua hdi quy DK do tac dong twong tic ciia COVID-19

DK DK DK DK DK DK
20,0001 20,0022
TRADE (0,997) (0,916)
0,0008 0,0018
* ) )
TRADE*COVID €.705) €.433)
0,0007%*  0,0013%**
FDI (0,012) (0,000)
0,0006  0,0013%%*
* ) bl
FDI *COVID (©.130) (0.006)
0,0003%*  0,0005%**
* * > >
FDI*TRADE* COVID (0.012) (0,000)
0,0129 0,0152 0,0132 0,0151 0,0130 0,0149
INCOME (0,337) (0,162) (0,283) (0,155) (0,318) (0,169)
-0,0089%** -0,0088%** -0,0088%**
ENERGY (0,003) (0,001) (0,004)
REN 0,0456%+* 0,043+ 0,0448 %+
(0,000) (0,000) (0,000)
Tung b se 2,0004%%%  19036%**  2,0000%%*  19163%**  2,0019%** ] 9104%%*
gdog (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Prob > F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Ghi chii: ¥*% ** mirc Y nghia 1%, 5%. DK la chi phwong phép hoi quy sai s6 chudn Driscoll- Kraay.

Nguén: Phan tich cia tic gid

Dao & Khuc (2023) cho r?mg loi ich cua thuong mai quéc té dén vén nhan luc thye sy hi¢u qua tai cac nudc
¢6 mure thu nhap trung binh cao hodc trung binh, va Li & cong su (2019) ciing cho ring tw do hoa thuong
mai dén sy tich Iy v6n nhén lyc théng qua viéc di lam, kha ning nhan luc, hiéu sut thi truong lao dong,
va chi hiéu qué khi gin lién v6i quy dinh vé moi trudng trong xu hudng phat trién bén vimg. Trir Singapore,
cac nude khac trong Dong Nam A ¢ xut phat diém thap, mirc thu nhap binh quan déu nguoi con thap hon
mit bang chung cua thé gisi, do d6 thwong mai qudc té co loi ich cho nganh nghé sir dung nhiéu nhan lyc
va c6 tay nghé thap, va chua tao ra dong luc 16n dé cai thién vén nhén lyc.

Hai 14, hé s6 hoi quy ctua FDI mang dau duong va c6 ¥ nghia thong ké, nén c6 thé khing dinh thu hut
von dau tu truc tiép nudc ngoai ¢6 anh hudng dén cai thién von nhan luc. Thuc vay, thu hut von dau tu truc
tiép nudc ngoai la nguén luc tai chinh bd sung quan trong tai cac nudc dang phat trién, dic biét 1a cac nude
trong khu vuc Pong Nam A. Cac nude Pong Nam A c6 xuit phat diém thap, dan sé dong nén nhu cau von
dau tu 16n nham dau tu vao co sé ha tﬁng, san xut, tao cong an vi¢c lam va phat trién kinh té. Khi cac dong
vbn dau tu di tao viée 1am va dich chuyén lao dong c6 ning suét thip sinh sdng & khu vuc néng thon di cu
dén khu vuc thanh phé hodc cac khu cong nghiép, ché xut, va do d6 cai thién hiéu qua cua lao dong. Qua
trinh nay kéo theo su tich lily von nhan lyc. Nghién ctru cia Dao & Khuc (2023) cho riang FDI khong c6 tac
dong dén von nhan luc & cac nudc dang phat trién va nude c6 mirc thu nhap trung binh cao nhung co tac
dong tich cuc ¢ cac nude thu nhap trung binh thap, didu nay 13 sy phan anh tuong ddng cho cc nudce trong
khu vuc Dong Nam A.

Ba 13, két qua nghién ctru cling cho rang dai dich khong c6 anh huong dén mdi quan hé thwong mai quéc
té va von nhan luc. Tuy nhién, dai dich lam giam tac dong cua von diu tu truc tiép nudc ngoai dén cai thién
von nhan lyc. Trude dai dich COVID-19, bong Nam A duoc coi 1a mot trong cac khu vuc c6 kha nang thu
hut FDI tuwong ddi thanh cong, ticu biéu la Singapore, Viét Nam, Thai Lan hoac Indonesia. Tuy vay, dai dich
COVID-19 kéo theo cac chinh sach gidn cach xa hoi, dich chuyén lao dong tai nhiéu qudc gia, va do d6 anh
huong toi hoat dong san xudt, logistics, dau tu truc tiép nude ngoai d6 vao khu vire Pong Nam A. Pong thoi,
dai dich COVID-19 ciing c¢6 anh huéng dén cac khoan dau tu vao gido duc, y té, dic biét nganh y té phai dbi
phé v6i nhirng anh hudng cua dai dich dén sirc khoe ciia nhan déan, nén dai dich c6 anh hudng xau dén kha
nang tich lity von nhan lyc (HSBC, 2022).

Bon 13, két qua nghién ctru ciing cho rang hé s6 hodi quy cia INCOME khéng c¢6 ¥ nghia thong ké. Tuy
vay, hé sb hoi quy cia ENERGY mang dau 4m va REN mang dau duong va dong thoi c6 y nghia thong ké.
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Két qua duoc dién giai nhur sau: gia tang tiéu dung ning lugng hoa thach c6 kha ning lam giam tich liy von
nhan lyc, va nguoc lai gia ting tiéu dung nang luong tai tao c6 kha ning tich lity von nhén luc tai cac qudc
gia Pong Nam A. Bang chimg nay khing dinh nhiing ich loi trong str dung ngudn ning lugng sach trong
san xuat nham dam bao muyc tiéu phat trién bén viing, dong thoi 1a canh bao cho cac qudc gia nhiing tidu cuc
khi nén kinh té qua phu thudc vao nguén nang lugng héa thach. Thuc Véy, mac du st dung nang luong hoa
thach c6 chi phi ré hon nhung ngudn ning luong nay tao phat thai nhiéu khi cac bon ra ngoai méi truong
va do d6 anh huong x4u téi méi trudng va cude sdbng con ngudi. Tuy vy, nang lugng tai tao c6 chi phi cao
hon, nhung lai it thai cac chit doc va khi cic bon ra méi truong nén khong gay ra nhitng ngoai ing tiéu cuc
ra moi trudng va cude sdng con ngudi. Nghién ctru cia Wen & Dai (2020) cho rang cac quy dinh lién quan
tGi moi truong co anh huong téi von nhan Iy theo hinh chit U, nghia 1a khi hoat dong san xuét c6 quy dinh
td1 moi truong chat ché thi ¢o kha nang cai thién toi von nhan luc, va nguoc lai khi hoat dong san xuét co
quy dinh t&i moi truong 16ng 180 va gia ting phat thai, 6 nhiém moéi trudng thi khong c6 kha ning cai thién
von nhan lue. Do d6, ddm bao cai thién vdn con nguodi va hoan thién cac quy dinh vé moi truong nham thuc
day phat trién bén vimg.

5. Két luan va khuyén nghi

Toan cau hoa dang dién ra manh mé trong béi canh hién nay da larn gia tang két ndi cac qubc gia thong
qua hoat déng dau tu, ngoa1 thuong, dich chuyén lao dong. Cac qudc gia c6 mdi quan hé vira canh tranh va
vira hop tac v6i nhau, bo sung voi nhau dia trén nhimg loi thé so sanh ma minh c6. Do 6, cac qudc gia luén
¢6 cach chinh sach nhim mo ctra dé thu hat cac dong von dau tu nudc ngoai, dong thoi day manh thuong
mai qudc té. Nghién ciru anh hudng cua chinh sach mé cira thong qua thu hut FDI va thuong mai quc té
dén cai thién v6n nhan lyc tai cac qudc gia dién hinh trong khu virc Pong Nam A trong thoi gian 1990 dén
2022, dya trén két qua phan tich hoi quy dinh lugng, két qua phan tich cho rang thwong mai qudc té chwa co
anh huong dén v6n nhan lyc, nhung thu hut von dau tu truc tiép nude ngoai c6 vai trd quan trong cai thién
su tich lily vén nhan luc. Nghién ctru ciing cho rang dai dich COVID-19 da 1am anh huong tiéu cuc dén tac
dong ctia von dau tu truc tiép nudc ngoai va von nhan Iyc. Hon nita, tidu dung nang luong hoa thach cé tac
dong tiéu cuc, trong khi tiéu ding nang lugng sach co tac dong tich cuc dén sy tich lity v6n nhan luc.

Tir két qua nghién ciru, ching t6i c6 mot sd kién nghi cho cac qubc gia Pong Nam A néi riéng va cac
qudc gia c6 diéu kién kinh té trong tu khac néi chung. Mot 13, cac qudc gia tiép tuc thuc hién chinh sach mé
ctra nham thu hat dong von dau tu truc tiép nudc ngoai, dac biét 1a dong von FDI sach, ¢6 ham luong cong
nghé cao dé tir d6 c6 thé gia ting qua trinh tich lity von nhan lyc, dap ing yéu cau phat trién kinh té x4 hoi
qudc gia. Hai 13, cac qudc gia can chuyén d6i mé hinh ting trudng theo hudng gia ting tidu ding cac ngudn
nang lugng sach, giam thiéu tiéu dung nguén nang luong hoa thach va dac biét huéng nén kinh té theo chiéu
huéng sir dung tiét kiém nang lugng dé tir d6 tao don by tich cuc tich liiy von nhén luc. Ba 14, gia tang loi
ich cta thuong mai qudc té theo hudng gia ting xuit khau hang héa ma trong nudce c6 loi thé va nhap khau
hang hoa 1 ngudn dau vao cho hoat dong san xuét hodc dap tmg nhu cau trong nudc.

Nghién ciru ¢6 mot sd han ché va la goi y cho nghién ciru trong twong lai. Mot 13, nghién ctru danh gia
hoi nhap kinh té cht yéu qua thu hut von dau tu tryc tiép nudc ngoai va thwong mai quéc té, tuy vay, hoi
nhap kinh té c6 thé dén tir hoat dong du lich, ty gia hdi doai, ddu tu gian tiép hodc cac chinh sach hoi nhap
thong qua cac hiép dinh thuong mai ty do. Hai la, von nhan lyuc trong nghién ctru nay dugc st dung thong
qua kha ning tiép cin gido duc phd thong, tuy nhién, nghién ciru twong lai c6 thé dugc dai dién bang cac
chi tiéu khac nhu kha nang tiép can giao dyc dai hoc, trén dai hoc, hodc ty 1€ lao dong dugc dao tao. Ba la,
nghién ctru trong lai ¢ thé co thém céac bién khac nham dénh gia anh huong dén vén nhén luc, ¢6 thé nhu:
dac tinh van hoa, vi tri dia 1y, cac chinh sach cua tung quéc gia c¢6 lién quan dén nguén nhén lyc. Bén 13,
nghién ctru chua danh gia dugc anh huong hoi nhap kinh té dén vn nhan lyc tai timg quéc gia trong khu
vuc Pong Nam A nham lam 1o tung tac dong va tr do co thé xac dinh duge mot cach déy du nhét vé mdi
quan hé hdi nhap kinh té va vn nhan lyc.
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Phu luc 1. Két qua hdi quy FEM, REM, va OLS

FEM OLS REM OLS FEM REM
TRADE 0,0745%** -0,0015 0,0142 -0,0041 0,0845%** 0,0335%*
(0,000) (0,902) (0,288) (0,722) (0,000) (0,013)
FDI 0,0013* 0,0007 0,0004 0,0014%*** 0,0009 0,0010%**
(0,078) (0,1006) (0,435) (0,001) (0,201) (0,031)
INCOME -0,0007 0,0125%* 0,0143** 0,0144** 0,0155%* 0,0178%**
(0,929) (0,043) (0,026) (0,015) (0,024) (0,003)
ENERGY -0,0004 -0,0087***  -0,0094***
(0,888) (0,000) (0,000)
REN 0,0434*** 0,059 1 0,0556%**
(0,000) (0,001) (0,000)
Tung do gbc 1,8736%** 2 0056%*** 1,9714%** 1,9209%** 1,7219%** 1,8202%**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Prob >F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Kiém dinh F F (6,176)=12,21 F (6, 176) = 13,37
Prob > F = 0,000 Prob >F = 0,000
Kiém dinh Breusch chibar2(01)= 37,57
- Pagan Lagrangian Prob > chibar2 = 0,0000
Kiéu dinh Hausman Chi2(4) =27,47
Prob>chi2 = 0,0000
Kiém dinh Wald ~ chi2 (7) = chi2 (7) =
phuong sai thay doi 434,01 403,70
Prob>chi2 = Prob>chi2 =
0,0000 0,0000
Kiém dinh F(1,6)=90,718 F(1,6)=
Wooldridge tu Prob > F = 0,0001 92,563
tuong quan Prob>F =
0,0001

Ghi chu: *** ** * murc y nghia 1%, 5% va 10%.
Nguon: Phén tich ciia tac gia
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Tom tat

Toan cau héa dang la xu hudng tat yéu, dong thoi xudt khau luén la muc tiéu wu tién cia nhiéu
quoc gia. Nghién ciru xem xét tac dong ciia toan cau hoa kinh té toi yéu to xudt khau, tir d6
khuyén nghi cac dinh hidng va chinh sdach. Bai bdo xem xét cic quéc gia tiéu biéu tai Pong
Nam A nhu Viét Nam Thdi Lan, Singapore, Indonesia, Philippines, voi dir liéu dwoc thu thdp
theo nam tir 5 quoc gia giai doan 2000-2022. Két qua phan tich bang mé hinh FGLS, nhap
khau, dau tw triec tiép nude ngodi, thwong mai hang héa cé ¥ nghia tic dong dang ké t6i xudt
khau, tuy nhién mikc dg bao phii mang di dong khong o tac dong ¥ nghia téi xudt khau. Chinh
phii ¢6 thé tdp trung vao cdc bién phap thu hut dau tw truc tiép nude ngoaz tang thu’ong mai
hang héa hodc gia tiang nhdp khdu, von ciing la cdc yéu to anh huwong dén xudt khau.

Tir khéa: Dau tu truc tiép, kinh té, thuong mai hang hoa, toan cau hoa, xuit khau.

Ma JEL: Fé6, F15, F2

Examining economic globalization factors affecting exports in some Southeast Asian
countries

Abstract

Globalization is an inevitable trend, and exports are always a priority target for many countries.
The study examines the impact of economic globalization on exports, thereby recommending
directions and policies. The paper examines typical countries in Southeast Asia, such as
Vietnam, Thailand, Singapore, Indonesia, and the Philippines, with data collected annually
from 5 countries in the period 2000-2022. Empirical results from the FGLS model show that
imports, foreign direct investment, and trade in goods have significant impacts on exports, but
mobile network coverage has no significant impact on exports. The government can focus on
measures to attract foreign direct investment, increase trade in goods, or increase imports,
which are also factors affecting exports.

Keywords: Direct investment, economic, export, globalization, trade in goods.

JEL Codes: Fé6, F15, F2

1. Gi6i thiéu

O Pong Nam A, toan cau hoa dang gia ting & ASEAN khong phai ltic nao ciing di kém véi su gia ting
tang truong kinh & (Suci & cong su, 2015). Thuat ngit toan ciu héa duge st dung trén mot phd rong dé mo
ta cac qua trinh hoi nhap dang dién ra cua cac qudc gia vao nén kinh té toan ciu. Toan cau hoa khong phai 1a
moi. Toan cau hoa dé phat trién phu hop va bit ddu ké tir khi Columbus va De Gama di thuyén tir chdu Au
hon 500 nam trude. Bai nghién ctru cling da gia dinh cac hinh thire khac nhau, tiy thudc vao su tuong tac
giita cac qudc gia va cac ménh 1énh kinh té ciia cac cuong qudc. Trong hinh thirc gan day nhit sau thé chién
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hai, va dic biét Ia tir nhimg ndm 1970, toan ciu héa phit hop vai viée thiét 1ap mot cdu tric thé ché qudc té;
tai co cAu san xudt va vai trd ciia cac cong ty da qudc gia trong cong nghiép héa & cac nude dang phat trién;
va tu do hda thuong mai (Kaur, 2004).

Xuat khau 1a mot dong luc cho ting truong kinh té thong qua hiéu tng cip s6 nhan cua né nhung nd
khong phai 1a mot quy tic chung cho tit ca cac nudc cong nghiép méi (Lim & cong su, 2011). Két luan va
khuyén nghi cho nhiing thay d6i chinh sach duoc dua ra s& giup qubc gia dat duoc ting truong xudt khau va
diéu chinh chinh sach cua ho véi méi truong canh tranh toan cau (Naseem & cong sy, 2012). Toan cau hoa
1a mot hién twong tat yéu. Trong nghién ctru nay, toan cau hoa dugc dinh nghia 1a mot qua trinh phy thudce
1an nhau ngay cang ting giita tit ca cac qudc gia trén thé gii (Hosseinzadeh, 2010).

Toan cau hoa kinh té va chinh tri ciing tac dong tich cuc dén tang truong kinh té. Tuy nhién, toan cau hoa
x4 hoi khong anh huong dén su ting truong (Suci & cong sy, 2015). Du lich, d6 thi hoa va toan cau héa anh
hudng truc tiép dén ting trudng kinh té trong khi cong nghiép hoa la khong déng ké (Brahmasrene & Lee,
2017).

Toan cau hoa da ndi 1én nhu mot trong nhirng van dé duoc tranh luan rong rai nhit giira cic chinh trj gia
va hoc gia Viét Nam. Toan cAu hoa duge coi 14 tao diéu kién cho dong von, hang hoa, dich vu va y tuong
ngay cang tang gitra cac nude Pong A, do d6 gop phan vao tang truong kinh té cao cia ho trong nhing thap
ky qua. Tuy nhién, Viét Nam nhan thirc dugc ring toan cau hoa ciing tiém an nhiing tic dong tiéu cyc nhu
cudc khiing hoang tai chinh va kinh té chau A gin day da thé hién rd nét (Nguyen, 2001).

Panh gi4 toan cau hoa kinh té tir ndi dung trén duge tdng hop bang cach ding yéu td két ndi toan céu,
yéu t6 thwong mai, yéu t6 ddu tu nude ngoai, trong d6 chi sé mic dd bao phu mang di dong lam dai dién do
luong yéu td két ndi toan cau, nhap khau, thuong mai hang hoa 1am dai dién dién do luong yéu té thuong
mai, chi s6 dau tu truc tiép nudc ngoai lam dai dién do luong yéu t6 du tu nude ngoai. Theo nén tang khung
Iy thuyét duogc dé cap trén, xuat khau ciing 1a mot yéu td quan trong trong viée ting trudng kinh té, gop phan
tang thu kim ngach, tao ra gia tri gia ting cho nén kinh té, cho x4 hoi, ting xuat khau ciing 1a mot trong cac
muc tidu dé phat trién cia mdi mot nén kinh té qudc gia. Mt khac cac nghién ctru chwa dé cép t6i anh huong
clia toan cau hoa kinh té dén xuét khau, dic biét nhitng nghién ciru dé cap sat nhat ciing khong han tai cac
quéc gia Pong Nam A. Mot s6 cong trinh khoa hoc tring mot phan muc tiéu nghién ctru ciia bai, tuy nhién
khong str dung mé hinh FGLS. Pay ciing la cach tiép can khac ddi v6i ndi dung nghién ciru cia bai. Do vay
khodng tréng nghién ciru van con ddi voi cac cong trinh khoa hoc trong nude va nude ngoai. Nhu vay ca vé
ly thuyét va thuc tién déu cho thay tinh cap thiét trong viéc nghién ctru méi quan hé tac dong cia toan cau
hoa kinh té t&i xuat khdu ma mot sé qudc gia Pong Nam A ma bai viét dang hudng t6i.

Cu thé hon, bai nghién ctru nay xem xét, cung cap nhing bang ching thuc nghiém vé mirc d6 tac dong
ctia cac yéu t6 nhu nhap khiu, du tu truc tiép nude ngoai, thwong mai hang hoa, mirc d6 bao phu mang di
dong dén xuat khau hang hoa ctia mdi qudc gia. Noi dung nghién ctru nham tra 10 cau hoi nghién ctru céc
yéu t6 lién quan toan cau hoa kinh té s& c6 y nghia tac dong t6i xuat khau hang hoa ciia mdi qudc gia khong
va muc do tac dong nhu nao. Nghién ctru ky vong s& dong gop dugc 1y thuyét nghién ciru vé su lién quan
giita cac yéu to nhu nhap khau, dau tu tryc tiép nudc ngoai, thwong mai hang hoa hay mirc d9 bao phii mang
di dong t6i xuat khau, dong thoi hi vong s& goi ¥ nhitng chinh sach phu hop cho Viét Nam hodc cho mdi
qudc gia trong pham vi dugc nghién ctru.

Noi dung con lai ctia bai nghién ctru dugc cau tric tiép theo nhu sau: tong quan nghién ciru, phuong phap
nghién ctru, thao luan cac Kkét qua thyc nghiém cta nghién ctru, két luan cua bai.

2. Tong quan nghién ciru

Nghién ctru trong va ngoai nudc duge chia theo ba hudng nghién ctru chinh nhu sau:

Hudng nghién ctru thir nhat, tap trung vao toan cau hoa tac dong t6i hidu qua kinh té, tic dong dén cac t6
chtrc xa hoi, trong bdi canh anh huong cua nude 16n, hay toan cau hoa, toan cau hoa kinh té tac dong tich
cuc toi tang truong kinh té, chat luong sdng ctia qudc gia. Tuy nhién, cac cong trinh nghién ciru nay ciing
chi ra toan cau hoéa kinh té ¢6 thé c6 tac dung tich cuc va ti€u cuc.

Theo Suci & cong su (2015), bang cach st dung chi s6 Toan cau hoa bao gdm ba khia canh chinh: hoi
nhép kinh té, hoi nhép xa hdi va hdi nhap chinh tri, bai nghién ctru nay da xem xét tac dong ctia toan cau hoa

86 321(2) thing 3/2024 32 Kinh téPhit trién




d6i v6i tang truong kinh té. Chi sb toan cau hoa tong thé da tac dong tich cuc va dang ké dén ting truong
kinh té trong khu virc. Toan cau hoa kinh té va chinh tri ciing tac dong tich cuc dén tang truong kinh té. Tuy
nhién, toan cau hoa xa hoi khong anh huong dén sy ting truong. Lam phat, co s ha tang, chat luong gido
duc, chuén bj cong nghé va chi tidu cua chinh phu ciing c6 tac dong tich cuc dén ting trudong kinh té. Cac
tac gia c6 gang hoan thanh b6n nhiém vu lién quan dén nhau trong bai viét nay: (1) phét trién mot cach tiép
can hop 1y va c6 thé phong thu dé nghién ctru toan cau hoa; (2) xac dinh Bong Nam A; (3) phan dinh va lich
sir hoa qué trinh toan cdu hoa & Pong Nam A; va (4) m6 ta va phan tich hiéu qua kinh té ciia Pong Nam A
trong khoang 30 nam qua, dic biét chu y dén khu vuc trudc, trong va sau cac sy kién nam 1997 (Coclanis
& Doshi, 2000).

Nhoém tac gia cho réng toan cau hoa 1a mot qua trinh gdy tranh cai. Mgt mat, n6 dat ra mot méi de doa
nghiém trong d6i voi thyc tién va to chirc x4 hoi cta chii nghia Trung Qudc & Pong Nam A. Mit khac,
toan cau hoa tao co hoi cho céac td chire xa hoi nhu cac cong ty kinh doanh Trung Quéc tan dung. No ciing
cho thdy mot s6 tac dong ddi vai tuong lai ciia chii nghia Trung Qudc & Pong Nam A duéi sy toan cdu hoa
(Yeung, 1999). Lién quan dén phan tich ngén han, du lich, d6 thi héa va toan ciu hoa anh hudng tryc tiép
dén tang truong kinh té trong khi cong nghiép hoa 1a khong dang ké. Phan tich sdu hon cho thiy mirc d6 ma
cac yéu t6 nay tac dong dén moi truong. Két qua cho thdy mot nghich 1y hip dan 1a du lich tic dong tiéu cuc
dén lugng khi thai carbon trong khu vire trong khi cong nghiép hoa va do thi hoa truc tiép gay ra luong khi
thai carbon. Nhitng phat hién nay cho thdy hiéu qua ctia du lich xanh hodc du lich sinh thai trong khu vuc va
néu bat cach cac nuéc Pong Nam A phat trién cac chinh sach dé han ché mirc phat thai carbon va tin dung
cac thude tinh nay cho méi truong bén ving (Brahmasrene & Lee, 2017).

Hudng nghién ctru thir hai ma cac cong trinh nghién ctru lién quan theo dudi do 1a viée dé cap t6i cac yéu
t6 tac dong toi xut khau nhu ting truong kinh té gdm ca mdi quan hé phi tuyén, nhung mot s6 hé luy di kém
nhu chi phi khi thai, méi truong, va xuat khau dong vai trd quan trong ddi v6i chit lugng cude sdng ctia mdi
mot qudc gia. Cac cong trinh nghién ctru tip trung vao vai tro ctia xuat khau va cac bién tac dong dén xuat
khau, c6 thé 1a tang truong kinh té, hay hanh vi ctiia doanh nghiép.

Theo Lim & cong sy (2011), tinh phi tuyén trong mdi quan hé giita xuat khau va ting truong kinh té chua
duogc dé cap trong hau hét cac nghién ctru trude day. Néu mdi quan hé thuc sy 1a phi tuyén, thi suy luan tir
md hinh tuyén tinh c6 thé khong hop 1&. Nghién ctru nay xem xét lai mdi quan hé ting trudng xuét khiu &
bbn nudce cong nghiép mai hién tai bang phuong phap phi tham sd. Két qua tir thir nghiém dong hoi nhap
Breitung cho thiy sy ton tai cta phi tuyén trong mbi quan hé dong hoi nhap xuit khau va tang truong kinh
té & Malaysia, Thai Lan va Indonesia. V&i bang ching vé phi tuyén tir thir nghiém dong tich hop, kiém tra
nhan qua phi tham s dwa trén chudi xép hang cung cip két qua dang tin cdy hon so véi md hinh tuyén
tinh thong thuong. Thir nghiém nhan qua phi tham s6 cho thiy mdi quan hé nhan qua song phwong giita
xuat khau va tang truong kinh t& & Malaysia va Thai Lan. Nguoc lai, Indonesia ing ho gia thuyét rang ting
truong thuc ddy xuat khiu. Két qua nay nhdn manh rang xuit khau 1a mot dong luc cho ting trudng kinh té
thong qua hi¢u g cap s6 nhan ctia nd nhung né khong phai 1a mot quy tic chung cho tat ca cac nudc cong
nghiép mai.

“Thi truong tu do”, chién luge phat trién dua vao xuét khau da khong mang lai 101 hira vé su phat trién
trong nong nghiép, ddi véi Philippines. Hai b chinh sach rong 16n nay lién quan dén san xuét va trao doi
ndng nghiép, két hop lai, phan 16n da cing cb, khong 1am suy yéu hodc x6i mon, cac ciu triic nong nghiép
ton tai tir trude do gidi tinh hoa trong nude va xuyén qudc gia thong tri. Két qua téng thé trai nguoc véi du
dodn cua cac nha cai cach tan tu do: sy chuyén dbi cua Philippines tir xuat khdu ndng san rong sang mot
nude nhap khau néng nghiép rong. Chién lugc phét trién nay da thit bai trong viéc giai quyét tinh trang
nghéo déi dai dang va bat binh dang ngay cang ting & dat nude nay. Néu mudn dat duoc su phat trién chién
luoc qudc gia x6a doi giam nghéo & Philippines va mot s nudce lang giéng trong khu vuce, viée xay dung lai
triét dé cac céu truc nong nghiép d ton tai tir trudc mot phan thong qua cac chinh sach dat dai rd rang tng
ho ngudi nghéo sé& 1a can thiét va cap bach (Borras, 2007).

Két qua chi ra réng (1) xuét khau, cong nghiép hoa, do thi hoa va tang truong kinh té da tut hau tac dong
tiéu cuc dén lugng khi thai carbon cua khu vuc trong ngén han, va (2) tdn tai mdi quan h¢ can b?mg dai han
gitra xuat khau, cong nghiép hoa, d6 thi hoa, ting truong kinh té va lugng khi thai carbon trong khu vyc. Cac
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phat hién cho thiy ting truong kinh té, xuét khau, cong nghiép hoa va d6 thi hoa cua cac nudc dang phat
trién & Dong Nam A da dat dugc véi chi phi ting lugng khi thai carbon ctia khu vuc. Cac phét hién ngu y
rang chinh sach méi trudng cua cac qudc gia ting truong dua vao xuat khau chua bao gio ¢6 hiéu qua cho
dén nay ké tir khi cac qudc gia dat duoc ting trudng kinh té v6i chi phi cao gy hai cho méi trudng ciia cac
qudc gia (Lee, 2019).

Bai viét tap trung vao dong chay tu do cuia hang hoéa va dich vy, mot trong bdn thanh phﬁn chinh cua toan
ciu héa. Cy thé, nhoém nghién ciru (1) néu rd cu tric toan cu héa thuong mai, (2) cho thy cac hiéu tmg
trung gian phtc tap giita toan cau hoa thwong mai va QOL va (3) md ta trong nhitng diéu kién nao cac hiéu
trmg QOL tich cuc va tiéu cuc nay c6 kha ning xay ra. Nhom nghién ctru phat trién mot tap hop cac dé xuat
Iy thuyét dé nim bt cac hiéu tmg trung gian va kiém duyét nay. Dua trén mé hinh 1y thuyét, nhoém nghién
clru dé xuét cac khuyén nghi chinh sach cong sau day: (1) Khuyén khich cac cong ty xut khau khong thué
ngoai viéc 1am, (2) Khuyén khich cac doanh nghiép xuat khau nhiéu san pham hon theo nhiing cach co thé
néng cao hiéu qua san xut cua ho, (3) Khong khuyén khich chc cong ty xudt khau cac san pham nhay cam
vé vin hoa (va c6 thé gay khé chiu) sang cac nude xa x6i vé vin hoa, (4) Khuyén khich doanh nghiép xuét
khau nhiéu san pham c6 tiém nang chuyen glao cong nghgé, (5) Khuyén khich cac doanh nghlep trong cac
nganh c6 loi thé so sanh dang ké ting xuit khau, (6) Khuyén khich nhap khiu cac san phdm khong canh
tranh dugc véi cac nganh céng nghiép trong nudc cb viée lam cao, noi ngudi lao dong khong thé d& dang
chuyén doi sang viéc 1am ning suit cao hon, (7) Ap dit cac rao can thuong mai nhu mot giai phap ngan han
dé gitip cac nganh cong nghiép bi de doa, dong thoi gitip cac nganh do trang bi lai dé tré nén canh tranh hon,
(8) Hd trg ngudi lao dong bi di doi bang cach dao tao lai ho dé chuyén sang cac nganh cong nghiép c6 loi
thé so sanh (Sirgy & cong su, 2007).

Huéng nghién ciru thir ba ma cac cong trinh nghién ctru lién quan d& tap téi, d6 13 toan ciu hoa tac dong
t6i xuat khau cac san pham cy thé hay mot nganh cy thé nhu nong nghiép tai mot qudc gia cu thé, tap trung
vao ca cac hanh vi xuat khiu ciia cac doanh nghiép trong linh vuc cu thé nhu xay dung, dau, ca phé.

Theo Naseem & cong su (2012), nghién ctru xem xét tac dong cua toan cau hoa dbi voi xuét khau cua
Pakistan. Giai doan ndm nam tir 1965 dén 1970 14 Tién toan cau héa, trong khi 2005-2010 1a thoi ky hau toan
ciu hoa. Do mé kinh té nhu mot chi sé cia toan cau hoa duoc do ludng trong ca hai khoang thoi gian. Toan
ciu hoéa c6 lién quan dén sy coi mo ctia nén kinh té vé tu do hoa thuong mai, giam cac rao can thuong mai
va giam thué quan. Thudc do mirc d6 coi md duoc sir dung lam bang ching thuc nghiém vé toan cu hoa &
Pakistan. Thtr hai, cac chinh sach thuong mai ctia chinh phii trong nhing giai doan nay dugc phén tich dé
xem no anh huong nhu thé nao dén do mo cua nén kinh té cta dat nude. Thir ba, hdi quy tuyén tinh duogc st
dung dé kiém tra gia thuyét nhiam tim ra tac dong cua d6 mé ddi voi xudt khau. Thir tu, toc do ting trudng
xuét khau chu yéu dugc phan tich cho ca hai giai doan. Cubi cing, két luan va khuyén nghi cho nhiing thay
d6i chinh sach dugc dua ra s& gitip quoc gia dat dugc ting truong xuat khau va diéu chinh chinh sach cta
ho v&i méi trudng canh tranh toan cau.

Thuyec trang nay cho thdy nganh nong nghiép, du 1a linh vue nho nhat, nhung dong vai tro hiéu qua trong
nén kinh té Iran. Nang luc san xuét ctia n6 16n va c6 kha niang xuat khau ra thi truong quéc té. Két qua cua
bai bao nay cho thiy toan ciu héa da co it tac dong dén néng nghiép Iran. Nhung, c6 mot su khac biét co y
nghia giita s6 lugng san xut nong nghiép, xuat khau va nhap khau sau va trudc nam 1995 (Hosseinzadeh,
2010).

Su ting trudng trong san xuat va xudt khau ci nghé di dugc bao céo dang ké, vi nhu cau cao cing voi
lam phat. Chi s6 bat 6n da dugc sir dung cho san xuat va xuat khau cho giai doan tién tu do hoa va hiu tyu
do hoa. Su bat 6n di dugc quan sat thiy cao d6i v6i san xuét, xudt khau va gia ca cua thi trudng trong nudc
va qubc té va gia ca trong nudc va qubc té da cho thay su hoi nhdp cao. Bé danh gia hudng thuong mai, mo
hinh chudi Markov da dugc sir dung. Dit liéu lién quan dén xuat khau nghé theo qudc gia d chi ra rang ty 16
xuat khau trudc ddy dbi vai nghé An Do di cao o cac nude nhap khau nho (gop chung dudi danh muc khac)
(87%), tiép theo 1a UAE (49%), Iran (41%) va Anh (35%). Cac qudc gia nhu My va Nhat Ban khong phai
1a nha nhap khau 6n dinh ctia cii nghé An D6. Céc ké hoach xuét khiu cé thé duoc dinh hudng cho hai qubc
gia ndy va ciing can xay dung ké hoach dé 6n dinh xuét khau nghé sang cic nudc khac. Nong dan nén dugc
dao tao vé san xudt mot san pham chat lugng (Angles & cong su, 2011). Muc dich ctia nghién ctru nay 1a
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kiém tra hanh vi xuat khau ctia cac cong ty san xuét trong linh virc may moc xay dung, dé tiét 16 cac yéu to
quyét dinh hiéu suat anh huong dén hanh vi xut khau va tao ra mot mé hinh ra quyét dinh xuat khau méi.
Phan tich yéu t6 x4c nhan va mé hinh phuong trinh ciu tric (SEM). Theo két qua nghién ctru, ngudi ta da
thay rang cac co hoi va rui ro toan cau anh huong dén hanh vi va quyét dinh xuat khau cua cac cong ty va
dong mot vai trd rat quan trong trong qua trinh nay (Saragoglu & cong su, 2023).

M6 hinh phan tich thuong mai toan cau (GTAP) dugc st dung dé phan tich tac dong co thé co cua Toan
ciu hoa d6i v6i nén kinh té Pakistan trong mot cong viéc khung can bang chung duoc ap dung da qudc gia,
da nganh. Sau khi str dung khung phan tich tinh don gian hoa dya trén cic md phong cho thay Toan cau hoa
va FDI d4 anh huong tich cuc dén nén kinh té Pakistan. Ty 1 lam phat chung giam va mirc séng dugc ting
1én & khu vuc thanh thi. Co hdi viée 1am ciing dang ting 1én do su dau tu cia FDI va déi v6i bdi canh vin
hoa, ngudi dan Pakistan mién cudng hon trong viée giam bt cac rao can vin hoa truyén thong. Nguoc lai,
cac mat hang tiéu dung khac nhu hang may mic lam bang da va bong s& mé rong sau khi FTA va thing du
tiéu dung sé tang 1én. Quan diém nay cho phép chung ta xac dinh nhimng thach thirc méi trong nén kinh té
toan cu va xac dinh nhiéu tuyén dudng ma qua do sy bat binh déng vé& quyén lyc va tai nguyén dugc tai tao
trong d6. Tich cuc hon, n6 gitp xéac dinh cac co hdi va 16 trinh méi dé thach thirc nhitng bat binh ding nay.
Viée 4p dung quan diém nay vao tic dong ciia nén kinh té dang phat trién nhanh chéng trong sy gia ting thuc
su vé thuong mai (Syed & cong sy, 2011).

Nghién ciru kiém tra toan cau hoa anh huong dén xuat khau ca phé & cac nudc san xuat nhu thé nao.
Nghién ciru di sir dung hé thdng hai buéc GMM (sys-GMM) dé phan tich anh huéng cia toan cdu hoa dbi
v6i xuat khau ca phé ¢ hai muoi bén nudce san xuat. Nhém nghién ciru nhan thiy rang do tré xuat khau, tong
san pham qudc ndi (GDP), ty gia hdi dodi va chi s6 toan ciu hoa chinh tri (PGI) tac dong tich cuc va dang ké
dén xuat khau ca phé. Trong khi d6, xuét khau ca phé khong bi anh hudng boi mat bang gia xuat khau va chi
$6 nguén nhan lyc. Pang ngac nhién, chi s6 toan cu hoa thuong mai co6 tac dong ti€u cuc dén xuét khau ca
phé. Biéu nay cho thay sy thiéu chuan bi ctia cac nudc san xuat ca phé trude sy canh tranh gay git trong toan
cu hoa thuong mai. Chi s6 toan cau hoa chinh tri, bién sb cudi cung, ¢ tac dong tich cuc dén xuét khau. Vi
su mo cira cta chinh tri thé gidi, duong nhu moi trudng dan chu ¢ cac nude san xudt dang gia ting. Do do,
chinh phi cac nude nay di ap dung chinh sach hd trg manh mé xuét khau ca phé (Nugroho & Lakner, 2022).

Nhu vay, cac nghién ctru van con nhiéu khoang tréng, cic nhém nghién ctru chua hudng truc tiép tdi cac
yéu td toan cau hoa kinh té cung hoat dong xuat khau lién quan, cu thé khong cé cong trinh nghién ctru lién
quan dén tac dong cua toan cau hoéa kinh té dén xuét khau, dic biét lién quan dén khu vuc bong Nam A.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir li¢u nghién ciru

Nghién ctru ¢6 5 bién sb: xuat khau (EXX), nhap khau (IMX), dau tu truc tiép nudc ngoai (FDX), thuong
mai hang hoa (TGX), mirc d6 bao phii mang di dong (MNX) thé hién cu thé & Bang 1.

Nghién ctru xem xét tac dong ciia mirc do anh hudng cua toan cau hoa kinh t& bao gdm: Nhap khau
(IMX), Pau tu truc tiép nudc ngoai (FDX), thuong mai hang héa (TGX), mic d§ bao phi mang di dong

Béang 1: M6 ta cac bién ciia moé hinh

Bién SO quan sit  Gi tri trung binh g léch chuin  Gia tri nho nhdt  Gia tri 16n nhit

EXX 115 1367068 2526239 14482,6 9997189
IMX 115 1230245 2278958 15636,5 9629639
FDX 115 17957,61 26517,52 -4947,475 140844
TGX 115 119,374 82,798 28,777 345,064
MNX 115 168,476 95,288 10 300

Nguon: Tong hop tir cac két qua thong ké

(MNX) dén gia tri xuat khau tai mot s6 quoc gia Pong Nam A: ty gia USD/SGD; ty gia USD/THB; ty gia
USD/VND. Dit liéu dugc iy theo nam giai doan 2000- 2022. Céc dir liéu duoc 1y tir cac trang web cia
Quy Tién t& Qudc té, Ngan hang Phat trién Chau A, T6 chirc Du lich Thé gisi Lién Hop Qudc, Ngan hang
Thé gidi, ﬁy ban Théng ké Lién Hop Quéc. Gid tri muc do bao phu mang di dong dugc cong ddn tir murc
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d6 bao phu mang 2G, 3G va LTE, duoc tinh theo Ty 18 % bao phu cta dan sd.

Pham vi nghién ciru dé cap t6i 5 qudc gia tiéu biéu tai Pong Nam A nhu Viét Nam, Thai Lan, Singapore,
Indonesia, Philippines, ddy 1a cac qudc gia tiéu biéu co gia tri GDP 16n, gi4 tri dong tién té qubc gia twong
d6i manh va co sy anh hudng 16n trong cac nén kinh té ciia Pong Nam A. Dir liéu duoc ldy trong giai doan
2010-2022 duoc coi 1a giai doan sau qua trinh mat 6n dinh vé tai chinh trude nam 2010, dong thoi 1a khoang
thoi gian cap nhat, thuan lgi trong viée léy dir liéu.

3.2. M6 hinh FGLS

Trén co s& khung phén tich va tong quan linh vyc nghién ctru trén, noi dung dé xuat mé hinh uéc lugng
céc nhén t6 anh huong dén xuét khau tai mot s6 qudc gia thude khu vue Pong Nam A nhu sau:

EXX =00+ alIMX + a2FDX + a3TGX + 0a4MNX + it (1)

Trong d6 cac cac bién duoc hiéu nhu sau: xuat khau (EXX), nhap khau (IMX), dau tu tryc tiép nudc ngoai
(FDX), thuong mai hang héa (TGX), muc d9 bao phu mang di dong (MNX).

Bai nghién ctu sir dung phuong phap FGLS vi mo6 hinh FGLS (Feasible Generalized Least Squares) 1a
mot phuong phap wdc luong tham sé trong mo hinh hdi quy tuyén tinh khi c6 mot mutrc d twong quan gitra
céc sai sb du trong mo hinh hdi quy. Pay 1a mot phuong phap mé rong cua phuong phap OLS (Ordinary
Least Squares) dé xir Iy cac van dé lién quan dén phuong sai thay d6i va tu twong quan. Mit khac khi chay
dit liéu trén thue té cho mé hinh FEM, REM thi b dit liéu gap van dé phuong sai thay doi va tu tuong quan,
chinh vi vay, noi dung nghién ctru tiép tuc dugc thue hién phu hop hon v6i mé hinh FGLS.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

Bing 2: Dién giai cac bién trong mé hinh

Nhém nhén tb Dién giai bién dai dién Ky hiéu bién Ghi chi
Két ndi toan cau Mirc d6 bao phu boi mang di dong LTE (%) MNX Suci & cong su (2015)
Thuong mai Ngoai thuong - Nhap khéu, cif IMX, Dé xuét

Thuong mai hang hoa TGX
Pau tu nude ngoai Dau tu truce tiép FDX Suci & cong su (2015)
Xuit khiu Ngoai thuong - Xuat khiu, fob EXX Angles & cong su (2011)

Saracoglu & cong su (2023)

4.1. Cic kiém dinh ciia mé hinh
4.1.1. Kiém dinh tinh phu thudc chéo
Kiém dinh Pesaran CD (Cross-section Dependent) dé kiém dinh tinh phu thudc chéo cho théy tét ca cac

Bing 3: Kiém dinh tinh phu thudc chéo

Bién Kiém dinh  giatrip  Trung binh Trung Tri tuyét doi trung
Pesaran CD joint T binh p binh cia (p)

EXX + 13,725 0,000 23,00 + 0,90 0,90

IMX + 13,418 0,000 23,00 + 0,88 0,88

FDX + 8,662 0,000 23,00 + 0,57 0,57

TGX + 2,049 0,040 23,00 + 0,14 0,48

MNX + 14,078 0,000 23,00 + 0,93 0,93

Nguon: Tong hop tir cdc két qua hoi quy

bién déu phu thudc chéo do c6 hé s6 thong ké déu nhoé hon mirc 5% (Bang 3). Do vay, tac gia s& dung kiém
dinh westerlund dé kiém dinh ddng lién két cho cac bién nay.

4.1.2. Tinh dirng ciia cdc chudi dir liéu

Ap dung phuong phap kiém dinh F joint dé kiém dinh tinh dimg cho 1an luot cac dir liéu nhu xuat khau,
nhap khéu, dau tu truc tiép nudc ngoai, thuong mai, mic do bao phi mang di dong. Co thé théy cac bién
EXX, IMX dung ¢ bac 1, bién FDX dung ¢ bac 0, cac bién TGX va MNX dung ¢ bac 1, do céc gid tri CIPS
déu co tri tuyét d6i 16n hon tri tuyét dbi cua Critical values & cac mirc 10%, 5% va 1%. Do vy, tir d6 c6 thé
xac dinh dugce cac bién phu hop cho mé hinh hoi quy Pooled, FEM, REM va FGLS sau nay.
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4.1.3. Kiém dinh dong lién két
Cac chudi USDT, USDC, DAL BUSD, USD/SGD, USD/THB, USD/VND cung dung ¢ sai phan bac 1:
I(1). Str dung ki€ém dinh Johansen d¢ kiém tra USDT, USDC, DAI, BUSD, USD/SGD, USD/THB, USD/
VND c6 dong lién két hay khong (Bang 4).
Bang 4: Kiém dinh ddng lién két

Théng ké Gia tri P
Ty 18 bién dbi -0,550 0,291

Nguon: Tong hop tir cdc két qua hoi quy

Dung kiém dinh Westerlund cho kiém dinh ddng lién két cua dir liéu, voi gia thiét Ho: Khong c6 dong
lién két, gia thiét Ha: Co dong lién két, v6i tong s6 bang 1a 5, tong giai doan 23. Nhu vay, c6 thé thiy dir
li¢u khong co déng lién két. Do vay, thoa man cac diéu kién dé cho thé chay mo6 hinh Pooled. Thuc hién cac
kiém dinh FEM va REM

Két qua kiém dinh cho thay gié tri P =0,291 > 5%, nén chap nhan gia thiét Ho: =0 (khong c6 dong lién
két giita cac bién), nhu vay khong co dong lién két gitra cac bién & muc y nghia a = 0,05.

4.1.4. Cac kiém dinh khac

Kiém dinh da cong tuyén, kiém dinh phuong sai thay doi va kiém dinh tu twong quan sau mé hinh Pooled
cho thdy méd hinh khéng c6 phuong sai thay ddi va co tu trong quan. Kiém dinh da cong tuyén c6 gia tri Vif
& muc hon 1%, gia tri trung binh cua Vif = 1,06, tat ca déu khong vuot qua 2%, do vay khong c¢6 da cong
tuyén. Tuy nhién, kiém dinh imtest, white cho théy gia tri Prob >chi2 =0,42 >5%, do d6 khong c6 hién tuong
phuong sai thay d6i. Kiém dinh Wooldridge cho thdy gi4 tri Prob>F = 0,000 <5%, do d6 c¢6 hién twong tu
twong quan. Tir didu nay bai nghién ctru tién hanh chay cac mé hinh FEM, REM va céc kiém dinh Hausman.
Kiém dinh Hausman cho thiy mé hinh FEM la su lya chon phu hop hon ca. Bai nghién ctru tiép tuc tién
hanh kiém dinh phuong sai thay d6i va tu twong quan sau mé hinh FEM, cho thdy c6 phuong sai thay ddi va
¢6 ty twong quan, do Prob>chi2 ¢6 gié tri ¢éu nhoé hon 5%. Céc két qua nay cho thay viéc lya chon mé hinh
FGLS 12 hop 1y khi khéc phuc ca 2 trudng hop tu twong quan va phuong sai thay di.

4.2. Két qud ciia mé hinh FGLS va théo ludn

Bang 5: M6 hinh hdi quy FGLS

DEXX H¢ ) Sai s6 chuén z P>z [95% conf. interval]
DIMX 0,649 0,044 14,86 0 0,563 0,734
FDX 0,242 0,122 1,99 0,047 0,004 0,481
DTGX 294,395 126,268 2,33 0,02 46,914 541,876
DMNX 22,708 82,171 0,28 0,782 -138,344 183,76
_cons -94,75 5157,9 -0,02 0,985 -10204,1 10014,55

Nguoén: Tong hop tir cdc két qua hoi quy

Két qua cia md hinh FGLS cho thay v6i mire ¥ nghia Alpha =5%, cac bién IMX, FDX, TGX déu c6 anh
hudng tac dong t6i bién EXX ¢ mot muc do nhat dinh, trong d6 bién TGX ¢6 mirc ¢ anh hudng nhidu nhat
khi hé s6 hoi quy 14 16n nhét. Tuy nhién, bién IMX lai c6 y nghia thong ké t6t nhat, dam bao do tin cdy cao
nhét trong viéc tac dong dén bién EXX. Trong khi d6, bién MNX chua cho thdy co y nghia thng ké trong
viéc tac dong t6i bién EXX. Diéu d6 c¢6 nghia 1a gia tri nhap khau, dau tu truc tiép nudc ngoai va thuong
mai hang héa déu c6 anh hudng t6i gia tri cta hoat dong xuat khau, trong d6 thuong mai hang héa c6 mirc
d6 anh huéng nhiéu nhét, nhap khiu c6 y nghia théng ké tét nhat. Mirc d6 anh hudng cua cac bién duge dé
cap déu c6 y nghia thong ké, thé hién & gia tri P>z, pht hop v6i noi dung nghién ciru da thyc hién, dong
thoi pht hop véi ndi dung ciia cac két qua nghién ciru trude ddy. Tuy nhién, mirc d6 bao phu mang di dong
chua cho thay c¢6 ¥ nghia thong ké trong viée tic dong t6i gia tri xuat khau. Pong thoi, muc do tac dong cua
thuong mai hang hoa la nhiéu nhat, cach biét so v&i murc do tac dong cua nhap khau, mirc do tac dong cua
dau tu tryc tiép nudc ngoai 1a nho nhat. Cac két luan nay ciing phu hop véi két luan ciia Coclanis & Doshi
(2000), ctia Lim & cong sy (2011), va twong d6i phit hop véi cac két luan ciia Nugroho & Lakner (2022)
cung Saracoglu & cong su (2023).
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5. Két luan

Két qua nghién ctru cho thy viéc phat trién do phii mang di dong da dén thoi ky bdo hoa, khong con c6
tac dung nhiéu trong viéc thiic day hoat dong xuat khau & mdi qudc gia Dong Nam A, trong d6 co Viét Nam.
Do d6 viéc don nguén luc nén dugc thyc hién sang cac chinh sach khac thay vi gia ting mic d bao phu
mang di dong. Diéu nay ciing dung vai thuc té khi mang 2G, rdi dén mang 3G lan luot trong 16 trinh ngung
cung cip ciia Chinh phi1 Viét Nam, ciing nhu chinh phu cac nude Dong Nam A. Bén canh dé, cac ngudn luc
cling c6 thé chuyén sang thuong mai hang hoa, nham gia tang xuat khau, bao gém ca thwong mai noi dia va
thuong mai qudc té (nhap khau).

Céc chinh sach khac ctia chinh phu can tip trung vao hoat dong nhap khau, hay dau tu truc tiép nudc
ngoai, hodc téng hoat dong thuong mai, bao gdm ca thuong mai ndi dia va thuong mai qudc té thong qua
viéc nhap khau, tir d6 s& c6 tac dong tich cuc dang ké trong viée gia ting cac hoat dong xuit khau duoc tién
hanh tir cac doanh nghiép, t6 chirc trong nudc. Han ché cua bai viét 1a chua tong hop duoc nhiéu bién dai
dién trén nhiéu linh vuc ciia toan cau hoa kinh té, noi dung ciing chwa dé cap dén cac yéu té tic dong dén
xuét khau theo timg hang héa hay nganh hang ciia quéc gia. Hy vong cac cong trinh nghién ctru sau s tiép
tuc khoa lap khoang tréng nghién ctru nay.
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Tom tat:

Cdc quoc gia da c6 chién lwoc dé trién khai nang leong tdi tao trong nhitng nam gan day. Muc
tiéu chinh ciia chién lugc mdi nay khong chi la tham gia giam phat thai khi nha kinh va ton
trong cdac cam két quoc té vé bdo ve maoi truong ma con co thé giam sw phu thugc vao nang
luvong bang cach kich thich san xudt nang leong sach, dam bdo an ninh nang luong va cho
phép tiép cin rong rai nang lwong o khu viee nong thon. Nghién ciru kiém tra moi quan hé giita
tang trucng kinh té, nang lwong tdi tao, khi thai CO,va ddu chan vt chat bang cach sur dung
dir lieu hang nam cua cac thi truong moi néi Dong Nam A tir ndm 2000 dén nam 2021. bé
kiém tra moi quan hé nhan qua giita tang truong kinh té va 6 nhiém moi truO’ng nghlen cuu su
dung mé hinh PVAR theo phuwong phap hoi quy GMM. Nghién ciru nay co thé déng gép vao cdc
nghién ciru thuc nghiém cu thé: Thir nhdt, nghién ciru nhdan manh sw danh doi giira ting trieong
kinh té va bién doi khi hdu, 6 nhiém méi truong ¢ cdc thi truong méi noi. Thir hai, Tang cwong
S dung rong rdi cac nguon nang lugng tai tao theo tirng giai doan, su can thiét ciia cac quy
trinh va quy trinh san xudt sach hon la can thiét vi khéng khi va cac chi sé sinh thdi khac ciing
6 thé bi anh hwong boi mire do so dung cac ngu(;n nang lwong tai tao hién tqi.

Tir khéa: O nhiém moi truong, diu chan vat chat, PVAR, ning lugng tai tao, Dong Nam A.
Ma JEL: C23, G32, G34.

Renewable energy, material footprint, economic growth and environmental pollution in
Southeast Asia emerging markets

Abstract:

Countries have had strategies to deploy renewable energy in recent years. The main goal of
this new strategy is not only to participate in reducing greenhouse gas emissions and respect
international commitments on environmental protection, but also to reduce energy dependence
by stimulating energy production, ensuring energy security and allowing widespread access
to energy in rural areas. The study examines the relationship between economic growth,
renewable energy, CO2 emissions and material footprint by using annual data for Southeast
Asian emerging markets from 2000 to 2021. To test the causal relationship between economic
growth and environmental pollution, the research employs the PVAR model using the GMM
regression method. This study can contribute to specific empirical studies: (i) the study
emphasizes the trade-off between economic growth and climate change and environmental
pollution in emerging markets, (ii) increasing the widespread use of renewable energy sources
in stages, the need for cleaner production processes and processes is necessary because air
and other ecological indicators can also affected by the current level of use of renewable
energy sources.

Keywords: Environmental pollution, material footprint, PVAR, renewable energy, Southeast
Asia.

JEL Codes: C23, G32, G34.
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1. Giéi thiéu

Cudc cach mang cong nghiép da thanh hién thyc trén thé gidi vao dau thé ky 19, da mo rong nhu cau nang
lwong vi cac hoat dong san xuat kinh doanh ciia cac nén kinh té mai ndi can lugng ning luong khong 16. Bé
dap g cac yéu cau clia hé thong san xuat va thiic dy ting truong kinh té (GDP) ¢ nhidu qubc gia khac
nhau, viéc sir dung cac nhién li€u hoa thach, than va dau thai ra mot lugng 16n khi nha kinh va thac déy bién
ddi khi hau. Viéc dot chay cac nhién liéu hoa thach tao ra nhiéu loai 6 nhiém khong khi xung quanh nhu cac
loai khi doc khac nhau, dién hinh 1a phat thai carbon dioxide (CO,), lam suy yéu méi trudng, ting cuong
hi€u tng nha kinh va gay ra hién tugng nong 1én toan cau. Nhu cau nang lugng ngay cang tang thuc day ting
truong kinh té, nhung viéc sir dung nang luong ciing 1a ngudn gde ciia viée thai khi nha kinh, gay tac dong
tiéu cuc dén tinh bén vimng ciing nhu tiém 4n bién d6i khi hau toan cau. Nhitng hanh vi tiéu thu tai nguyén
mot cach khong kiém soét 1a nguyén nhan chinh gy ra ba cudc khung hoang khi hau hanh tinh, chang han
nhu mat da dang sinh hoc, can kié¢t tai nguyén va suy thoai sinh thai. Viéc tinh toan thich hop tac dong moi
trudng cua viée tiéu thu tai nguyén thién nhién 1a bét budc dé do luong tién trinh cta cac qudc gia hudng
t6i dat dwoc Muc tiéu phat trién bén vimg (SDG) 13 “tiéu dung va san xuat tai nguyén co trach nhiém”. Bién
phap dang tin cay la quan 1y tai nguyén thién nhién duoc diéu chinh theo thwong mai (déu chan vat chét dua
trén muc tiéu thy lam dai dién (Arora & Mishra, 2021; Lenzen & cdng su, 2022).

Cung véi nhu cau nang luong khong 16 va tdc do tang truong nhanh chong, nhimg thach thirc vé moi
truong dang budc hau hét cic nén kinh té phai huéng dén cic ngudn ning lugng thay thé. Nhing ngudn
ning luong thay thé nay s& dap ing nhu ciu ning lwong ngiy cang ting ciing nhu cai thién chét lugng moi
truong trén toan cAu. Cung véi do, viéc dat dugc cac muc ti€u phat trién bén virng, mot trong nhiing muc tiéu
1a cung cap cac ngudn ning luong sach va gia ca phai ching bang cach khuyén khich sy dong gop cua ning
luong tai tao, ting cudng dong gdp von cho cac du an ning luong xanh s& kha thi trong giam luong khi thai,
huéng dén phat trién bén viing. Pic diém chung cua cac ngudn nang lugng téi tao nhu thity dién, ning luong
mat troi, giod, sinh khoi, thuy triéu, nhién liéu sinh hoc va dia nhiét déu dugc danh gia la sach, ty nhién va
than thién v&i moi trudng, phit hop ting trudng kinh té bén viing trong tuong lai (Apergis & cong su, 2017).

Céc hoat dong ctia con ngudi véi dinh hudng tang truong kinh té dudng nhu 12 mdi de doa ddi véi hé sinh
thai da duoc kiém nghiém & cac nude phat trién va dang phat trién (Mujtaba & cong su, 2022). Bat chip
moi nd luc cua cac nha hoach dinh chinh sach va nhitng nguoi bao vé mdi truong, mirc phat thai carbon trén
toan thé gisi da tang 1,4% trong nam 2017. V& mit tuyét dbi, mirc ting ndy wdc tinh 1a 460 tri¢u tin. Trong
tong luong phat thai 6 nhidm, ty trong cta cac khu vuc dang phat trién van cao hon déng ké so véi cac nudc
phat trién (Acheampong, 2019). Theo bao céo ciia OECD (2018), tir nim 2011 dén 2015, thu nhap binh quan
dau ngudi & cac nuwdc chau A méi ndi ting voi toe do 7,1% mdi nam va ¢ kha ning ting véi toc do 6,3%
mdi nim trong 5 nam téi. Mirc thu nhép binh quan dau nguoi tang 1én do chuyén ddi co ché chinh sach da
cai thién mirc séng ciia ngudi dan, tir 46 c6 thé 1am thay ddi cac yéu t6 nhan khau hoc nhu tudi tho va ty 18
sinh. Do ¢6 nhiéu co hdi viéc 1am, mat d6 dan sb & cac thanh phd cong nghiép 16n & Pong Nam A di ting
1én véi toe do dang ké, tir 6 1am ting muc tiéu thu ning luong khong tai tao nhu dau tho, khi tw nhién va
than da ¢ cac thi trudng méi ndi. Su két hop gitra cac chuyén ddi kinh té va nhan khau hoc da thuc day qua
trinh mo rong kinh té, nhung viéc sir dung ngay cang nhiéu cac ngudn nang luong chira nhiéu carbon duong
nhu 14 chit xuc tic 1am ting d4u chan sinh thai & cac nudc dang phat trién 6 Dong Nam A. Trong danh sach
10 thanh phé 6 nhidm nhét thé gidi co téi 7 thanh phd nam & khu vue Nam A (Shahzad & cong su, 2020;
Nathaniel & cong sy, 2020). Mot giai phap kha thi khac dé cai thién chat lugng moi truong 1a giam mirc
tiéu thu nang lugng trong hoat ddng san xuat dé co thé giam thiéu tac dong c6 hai cia ning luong dén chit
luong moi truong (Mujtaba & cong su, 2022). Chinh phu phai tao diéu kién thuan loi cho hoat dong nghién
cuiru va phat trién nang lugng tai tao. Mit khac, vi€c st dung rong rdi va khong ngirng nhién li€u hoa thach
trong cac hoat dong kinh té c6 thé tiép tuc dit ra nhirng thach thirc lau dai d6i v6i sy mat can bang sinh thai
(Zafar & cong sy, 2019).

Ngay nay, vi muc tiéu bén viing, tang truong kinh té khong thé tach roi khoi van dé suy thoai méi truong
va phai dat duoc bang cach tinh dén cac tic dong khac nhau cua cac hoat dong kinh té ddi v6i moi truong.
Mot trong nhitng mdi quan tdm 16n vé méi trudng 14 su néng 1én toan cau do sy tich tu khi nha kinh. Trén
thuc té, nganh nang lugng, dua trén viéc ti€u thu nhién liéu hoa thach, nguyén nhan chinh tao ra céc loai khi
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nay, di trai qua nhitng thay d6i vé co cdu vé hiéu qua sir dung ning luong trong nhitng nim gan day bang
cach dua vao str dung ning luong tai tao. Cac tai liéu cho ring cac giai phap ning luong tai tao vuot trdi hon
so v6i nhién liéu hoa thach vi ching gay it anh hudng xau cho méi trudng ma khong lam can tré qua trinh
tang truong cua nén kinh té (Sarkodie & Strezov, 2019; Jebli & cong su, 2019; Shahbaz & cong su, 2019;
Destek & Sinha, 2020). Trén co so tinh hinh thuc t& va cac nghién ctru thuc nghiém, nghién ciu ndy xem
xét mbi quan hé giita nang luong tai tao, dau chan vét chat, 6 nhiém mai trudng va ting trudng kinh té ciia
cac qubc gia Pong Nam A. Phan con lai ciia nghién ctru bao gdm phan 2, cung cép cai nhin téng quan vé
cac nghién ctru lién quan; phan 3 trinh bay dir liéu va phuong phap nghién ctru. Phan 4 thao luan vé két qua.
Phan 5 két luan nghién ctru va dua ra cac khuyén nghi chinh sach nham ting cuong d6i méi xanh, chuyén
d6i nang lugng tai tao va ting truong kinh té.

2. Cac nghién ctru moi lién hé giira cac hoat dong kinh té va méi truong

Ly thuyét dudong cong méi truong EKC cho thay co giai doan dau va giai doan sau clia qua trinh phét
trién kinh té. Cac giai doan dau dugc xéc dinh kha nang tai tao hé sinh thai giam dan do hau qua cua viéc
sir dung nhiéu tai nguyén dan dén déu chan sinh thai va 6 nhiém gia ting. Céc giai doan dau c6 lién quan
dén cac quy dinh méi truong 10ng 1éo va kha nang chi tra thap cho viée bao ton mdi truong. Cac giai doan
sau duoc dic trung boi viée giam thiéu suy thoai méi trudng do phd bién cong nghé sach va d6i moi, nhan
thirc vé méi truong ctia xa hoi, hiéu qua va chat lugng thé ché lién quan dén viée ting mic thu nhap (Leal
& Marques, 2022).

Tiéu thu nguyén heu toan cau tiép tuc ting trong nhung thap ky gan day, voi toc do tang truong nhanh
hon trong nhiing nim gan day. Trude nhiing lo ngai sdu sic xung quanh viéc st dung tai nguyén khong bén
vitng, nén kinh té tudn hoan véi viéc st dung ning luong tai tao da dwoc dé xuat nhu mot giai phéap thay
thé cho mé hinh truyén théng vé san xuét, tiéu diing va thai bo. Nén kinh té tuan hoan nham muc dich giam
lwong nguyén liu tho dau vao va chat thai dau ra, dong thoi duy tri ting truong kinh t&. Mt khac, mdi quan
hé tiéu cyc gitra tang truong kinh t€ va 6 nhidm méi truong ciing dién ra dic biét 1a cac qubc gia dang phat
trién (Geissdoerfer & cong su, 2017; Shuai & Zhongying, 2009).

San xudt dong vai trd quan trong trong su phat trién kinh té toan cau nhung n6 ciing gop phan gy ra mot
phan 16n 6 nhiém moi trudng va anh huong dén sirc khoe con ngudi. Dic biét, 6 nhiém khong khi thong qua
phat thai tir cic hoat dong san xuét 1a nguyén nhan chinh lam ting tac dong maéi truong. Vi vay, can phai
diéu chinh cac chién lugc san xuat dé giam b6t ganh nang cho méi truong trong khi van duy tri sy dong gop
quan trong ctia nganh san xuat vao sy giau co ctia nén kinh té. Can ¢é cac phuong phap va cong cu phit hop
nham xéc dinh cac bién phap kha thi giup giam muc tiéu thu ning lugng va tai nguyén trong hé théng san
XUét (Gutowski & cong su, 2013; Baloch & cong su, 2019).

Sahoo & cong su (2021) tim hiéu mdi quan hé gitra tiéu thu nang lugng tai tao, do thi hoa, von nhan luc,
thuong mai, tai nguyén thién nhién va diu chan vat chat ddi voi cac qubc gia BRICS tir nim 1990 dén nim
2016. Két qua dai han chi ra rang ting truong kinh té, tai nguyén thién nhién, ning luong tai tao va do thi
hoa da lam giam chét lugng mdi trudng cua cac nude BRICS trong trudng hop déu chan vat chit duoc sir
dung dé do luong su suy thoai moi truong. Stern (2011), Jami (2022) ciing di cho thiy can c¢6 sy danh dbi
cua viéc tiéu thu nang lugng, dac bi¢t 1a ndng lugng gy ra tinh trang suy thodi mai truong dé co6 duoc cac
loi ich kinh té.

Nhirng chuyén doi vé kinh té va nhan khau hoc nham dat muyc tiéu thu nhap binh quan dau nguoi ting
lién tuc da thach thie nd luc bao vé méi trudng & hau hét cac qudc gia dang phat trién. Do do, trong nhiing
nam gén day, cac nha hoach dinh chinh sach nh4n manh su can thiét phai diéu hudng cac tac dong c6 hai
clia tang truong kinh té d6i véi hé sinh thai. V& van d& nay, viéc st dung rong rai cac giai phap ning luong
tai tao da gitip khoi phuc chat lugng méi trudng & ca cac nude phat trién va dang phat trién (Steinmann &
cong su, 2017). Sharma & cong su (2021) xem xét cac tac dong dai han va ng'fm han cua thu nhap binh quan
dau ngudi, nang lugng tai tao, tudi tho va mat do dan sd ddi voi dau chan sinh thai & tim qudc gia dang phat
trién & Nam va Dong Nam A tir ndm 1990 dén nim 2015. Céac két qua chimg minh ring viéc ting cuong st
dung ning lugng tai tao da 1am giam dang ké dau chén sinh théi trong khu vuc.

Trén binh dién quéc té, tim quan trong cua ning luong sach duoc danh gia rat cao trong bdi canh phat
trién bén virng va bdo vé bau khong khi. Viéc mo rdng va cai thién nang luong tai tao va nang lugng hat nhan
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1a rat quan trong dé tranh hién tugng néng 1én toan ciu va bién doi khi hau ciing nhu thic ddy ting truong
kinh té (Jahanger & cong su, 2022). Vi¢e ti€u thu khi ddt tu nhién, nang lugng tai tao va nang luong hat nhan
ciing tac dong dbi véi ting truong kinh té va lugng khi thai carbon dioxide & mudi qudc gia phat thai CO,
cao nhat trong giai doan 1990-2014. Két qua cho thay khi d6t tw nhién khong gdp phan vao tang trudng kinh
té va giam CO, nhu ndng luong hat nhan va nang lugng tai tao (Azam & cong su, 2021).

Miic tiéu thy cao tai nguyén thién nhién trong hang hoa xuat khau lam tang thém nhimg thach thic bao
ton tai nguyén thién nhién va day nhanh cic tac dong tiéu cuc dén moi truong. Ozturk & cong sy (2023)
danh gia tac dong ctia quan tri moi truong, cong nghé xanh va chuyén doi nang lugng tai tao dén quan 1y tai
nguyén dugc diéu chinh theo thuong mai (thong qua ddu chan vt chit) & cac nude G-20 tir nim 1990 dén
nam 2020. Cac két qua cho thdy quan tri méi truong 1am giam dang ké ddu chan vat chat. Ngoai ra, cong
nghé xanh va chuyén doi ning luong tai tao giam thiéu ddng ké diu chan vat chat ¢ tat ca cac phan vi voi
cuong d6 va mirc do quan trong khac nhau. Két qua ciing khing dinh Puong cong Kuznets méi truong dya
trén tai nguyén.

Abid & cong sur (2022) nghién ciru mdi quan hé giira tiéu thy nang lugng téi tao va ddu chan sinh thai & A
Rap Saudi dé tir d6 xem xét vai trd quan trong cua ting truong kinh té d6i v6i chirc ning moi trudng trong
giai doan 1980-2017. D6 md von va thuong mai 1a nhitng yéu té quyét dinh sy suy thodi moi truong. Cac
két qua thyc nghiém cho thay viéc ting von nhan lyc va tiéu thy ning luong tai tao s& cai thién chat luong
mdi trudng (gidm diu chén sinh thai), trong khi sy gia ting d6 m& thuong mai va GDP s& lam suy giam chét
lwong moi truong (ting ddu chan sinh thai). V& 1au dai, tat ca cac bién s6 mot mat gay ra muc tiéu thu ning
luong tai tao va mat khac la d6 mo thuong mai. Trude nhitng két qua nay, cac nha hoach dinh chinh sach
quan tdm dén viéc thuc hién cac bién phap thuan loi nham giam du chén sinh thai va cai thién chét luong
moi truong bang cach st dung tiéu thu nang lugng tai tao nhu mot cong cu kinh té.

Pata (2021) phén tich tic dong clia viéc san xuit bang ning luong tai tao, toan cAu hoa va cac hoat dong
noéng nghiép déi voi dau chan sinh thai va luong khi thai carbon dioxide (CO,) 6 cac nude BRIC (Brasil,
Nga, An D¢ va Trung Quoc) trong giai doan 1971-2016. Két qua cho thay toan cau hoa lam tang lugng khi
thai CO,, trong khi vi¢c san xuit ning luong tai tao giup cai thién chit lugng méi truong. Két qua cho thiy
ton tai moi quan h¢ nhan qua hai chiéu gitta nong nghié€p va suy thoai moi truong; cac moi quan hé¢ mot
chiéu tir toan cAu héa dén déu chén sinh thai va lwong khi thai CO,; va san xuit ning luong tai tao dén cac
chi s6 sinh thai. Nhin chung, nhitng phat hién nay cho thay tam quan trong ciia nang lugng tai tao trong vi¢c
chéng suy thoi moi trudng.

Viéc trién khai cac ngudn ning lugng duoc coi 1a mét trong nhimng giai phap quan trong dé dat dwoc cac
muc tiéu phat trién bén viing cua cac qudc gia. Cac qudc gia nén giit can bang gitra kha nang chi tra, tiép can
ning lugng va cin bang sinh thai trong qua trinh thyc hién cac hoat dong kinh té va muc tiéu thinh vurgng.
Usman & Radulescu (2022) xem xét anh hudng cta nang lugng hat nhan, d6i méi cong nghé, ning lugng
tai tao, nang luong khong tai tao va tai nguyén thién nhién dén lugng khi thai carbon & cac qudc gia san xuat
ning luong hat nhan cao nhit tir nim 1990 dén nam 2019. Cac phat hién cho thay rang viéc tiéu thu ning
lugng hat nhan va tai tao gitp cai thién dang ké méi truong. Diéu nay khuyén nghi cac qudc gia nay nén tich
hop cac hoat dong chinh sach ning lugng va phat trién tinh nhat quan ciia chién lugc ning lugng bang cach
hai hoa cac khia canh ning lwong hat nhan quan trong trén pham vi toan cau dé hd tro co ciu ning luong
duoc hiéu chinh tt.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh héi quy PVAR

Mo hinh PVAR khong phén biét bién ndi sinh hay ngoai sinh, mo6 hinh hdi quy hai hodc nhiéu hé théng
céc hé théng vec to anh hudng 1an nhau phit hgp cho viée xem xét tic dong nhan qua hai chiéu giita cac yéu
t6. Mo hinh ty hdi quy vecto bang (PVAR) 1a mot phuong trinh hé théng da bién giai quyét cac van dé vé
bién noi sinh va do tré cua chinh nd. Str dung céc cong cu ude lwong md men téng quat (GMM), ham dap
tmg xung (IRF) va phan tich phuong sai (FEVD), qua trinh hdi quy s& mo ta mot cach hiéu qua phan tGmg
ngan han va xu hudng chuyén dong dai han gitra cic bién va phan anh hiéu tng twong tac gitra cac bién vi
vay gitip dat dwoc muyc tiéu nghién ciru khi do luong tic dong cta cac nhén t6 trong md hinh.
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y, dai dién cho vecto gdm cac bién noi sinh ciia qudc gia thir i trong ndm thir t, d6 1a tang truong kinh té,
nang lugng tai tao, d4u chan vat chat va ham luong cacbon trong méi truong. Chi s6i= (1,2,...,31) dai dién
cho 10 qudc gia Péng Nam A, t trong khoang thoi gian tir 2000 dén 2021, j dai dién cho d6 tré cﬁa tirng bién,
yt-j dai dién cho cac bién n01 sinh, a, dai di¢n cho s6 hang chin, A dai dlen cho ma tran hé sb hoi quy, f va
d. dai dién cho hi¢u ung cb dinh va hleu u’ng thoi gian, va g dai dlen cho sb hang nhiéu ngau nhién. Nghlen
ctru tién hanh hdi quy PVAR bang phan mém tinh toan Stata16.0. Céc budc tién hanh hdi quy cia md hinh
bao gém: (1) kiém dinh tinh dimg cua cac chudi (2) kiém dinh do tré t6i wu cia mé hinh; (3) thuc hién cac
kiém dinh ctia mé hinh: kiém dinh nhan qua va kiém dinh tinh 6n dinh ctia mé hinh; (4) tién hanh ham phan
(g xung va phan rd phuong sai dé phan tich két qua mo hinh.

3.2. M ta bién ciia mé hinh

D6i tugng nghién ciru tap trung nghién ctru dau chan vat chat, tiéu thy ning lugng tai tao, ting truong
kinh t& va bién ddi khi hau & cac thi trudng méi ndi Pong Nam A. Nghién ctru ¢6 4 bién sb, cu thé 1a quy mo
tang truong kinh té hang nam tinh theo nam gdc 2015 (GDP); DAu chan vat chat (MF); Nang luong tai tao
ma nén kinh té tiéu thy (REC) va Ham luong khi thai cic bon ra méi trudng (CDE). Nghién ciru kiém dinh
mdi quan hé nhan qua giira tiéu thy nang luong tai tao va cac hoat dong kinh té voi mire do bién doi khi hau
thong qua cac bién, trong do toc do tang trudng kinh té hang ndm tinh theo nim gbc 2015 (%); Ham luong
khi thai cac bon ra méi truong (USD/nam); Dau chan vat chét (tn) va Nang luong tai tao ma nén kinh té
tiéu thy (tdn). Dau chan vat chét (tin) va Nang luong tai tao ma nén kinh té tidu thu (tan) duoc iy logarit
nham dua vé phan phdi chuan, ph hop va dap tmg dau vao ctia md hinh. Cac thi truong méi ndi Déng Nam
A bao gdbm 10 qudc gia: Brunei, Campuchia, Indonesia, Lao, Myanmar, Thai Lan, Pong Timor, Singapore,
Malaysia va Viét Nam. Dit liéu duoc 1dy giai doan tir nim 2000 dén nam 2021. Dit liéu duoc lay tir thong
ké tai chinh cia Ngan hang Thé giéi (WB).

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Cic kiém dinh ciia mé hinh

4.1.1. Tinh dirng ciia cdc chudi dir liéu

Ap dung phuong phap kiém dinh nghiém don vi Dickey — Fuller dé kiém dinh tinh dirg cho lan luot cac
chudi GDP, CDE, MF, REC.

Bang 1: Kiém dinh nghiém don vi ciia chudi dir liéu

Kiém dinh nghiém don vi Bac dirng  t-Statistic  Prob.*
Gia thuyét: GDP ¢ nghiém don vi d=0 2,8128 0,0025
Gia thuyét: CDE c6 nghiém don vi d=0 -3,8421 0,0001

Gia thuyét: MF c¢6 nghiém don vi d=0 -3,7676 0,0001
Gia thuyét: REC c6 nghiém don vi d=1 -7,6382 0,0000

Nguon: Tong hop tir cic két qua hoi quy.

Két qua kiem dinh nghiém don vi cho thdy véi mie y nghia o = 0,05% thi déu bac bo gid thiét H, vé viée
ton tai nghiém don vi nén cac chudi GDP, CDE, MF dung va chudi REC dung ¢ cac muc sai phan bac 1.
Nhu vy, cac chudi dit liéu da khong ding cting bac sai phan nén khong c6 ddng lién két giira cac chudi. Mo
hinh PVAR theo hoi quy GMM dugc lya chon hdi quy

4.1.2. Kiém dinh lwa chon dg tré t6i wu cho mé hinh

Thong thuong co thé sir dung céc tiéu chi J, J pvalue, MBIC, MAIC, MQIC dé xéac dinh d tré t&i uu cho
mo hinh. Trong trudng hop nay sé& ding céc tiéu chi MAIC dé xac dinh d¢ tré téi wu cho mo hinh: p = 2.

86 321(2) thing 3/2024 44 Kinh téPhit trién




Bang 2: Kiém dinh lya chon d9 tré t6i wu cho mé hinh

lag CD J J pvalue MBIC MAIC MQIC
1 ,9998832 69,71153 0219462 -178,4717  -26,28847 -88,01323
2 ,9997953 15,66287  ,9931820  -149,7926  -48,33713* -89,48697
3 ,9999105 7,002398 9732148  -75,72535 -24,9976 -45,57252
4 9999113

* cho biét do tré dwoc chon theo cdc tiéu chi.
Nguon: Tong hop tir cdac két qua hoi quy.

4.1.3. Kiém dinh nhan qua Granger

Kiém dinh Granger gitp xéac dinh cac bién dwa vao mé hinh 1a bién noi sinh hay ngoai sinh, c6 can thiét
dé dua vao mo hinh hay khong. Céac bién trong mé hinh bao gdm: GDP, CDE, MF , dREC khi tién hanh

kiém dinh Granger.

Bing 3: Kiém dinh nhin qua GDP, CDE, MF , dREC

Bién chi2 df Gi4 tri p > chi2
GDP
CDE 0,860 2 0,065
MF 2,589 2 0,027
DREC 0,222 2 0,089
ALL 4,103 6 0,066
CDE
GDP 1,369 2 0,050
MF 7,144 2 0,002
DREC 0,794 2 0,067
ALL 9,030 6 0,017
MF
GDP 1,023 2 0,060
CDE 0,648 2 0,072
DREC 2,966 2 0,022
ALL 6,608 6 0,035
dREC
GDP 2,719 2 0,025
CDE 0,239 2 0,088
MF 6,852 2 0,003
ALL 11,827 6 0,006

Nguén: Tong hop tir cdc két qua hoi quy.

Két qua cho thdy & muc y nghia o = 0,1 thi cic chudi GDP, CDE, MF , dREC déu c6 tac dong nhan qua
v6inhau, Kiém dinh Granger Causality cho thay cac bién c6 quan hé tic dong qua lai 1An nhau. Nhu vay, két
qua trén cho thiy céac bién dwa vao mé hinh déu can thiét cho mé hinh.

4.1.4. Kiém dinh tinh 6n dinh cia m

Bang 4: Kiém dinh tinh 6n dinh ciia mé hinh

0 hinh

Gia trij riéng Mo dun
,9639753 ,9639753
,8939807 ,8939807
,7062106 ,7062106
-,7019874 , 7019874
-,6180115 ,6180115

,388065 ,388065
,2422443 ,2422443
-,166617 ,166617
-,145678 ,145678
,09516 ,09516

Nguon: Tong hop tir cac két qua hoi quy.
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Pé kiém dinh tinh 6n dinh ctia md hinh PVAR sir dung AR Root Test dé xem xét cac nghiém hay cac gia
tri riéng déu nho hon 1 hodc déu nam trong vong tron don vi thi mé hinh PVAR dat dugc tinh 6n dinh.

Nhu vay, cac kiém dinh cho thay cac chudi dimg & cac bac sai phan khac nhau do d6 s& khong ton tai dong
lién ket gilra cac chuoi, dicu nay dam bao cho viéc lya chon mo6 hinh PVAR 1a hop 1y. Vi d0 tré thich hop
duoc lya chon 1a 2 dong thoi mo hinh PVAR dugce dam bao 1a 6n dinh, thich hop dé hoi quy. Tt do, tac gia
tién hanh phan tich phan ra phuong sai va cac chitc nang phan ung xung la co s¢ cho céc két luan.

4.2. Két qua ciia mé hinh va théo lugn

4.2.1. Ham phadn vmg ddy

Hinh 1: Ham phan ing diy
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3 04+ 01 4]
2 02+ 005 2
14 /\/—__‘ 0 < o @@ |
0 07 005 2
=9 .02+ -01 4
MF : DREC MF : MF MF : CDE MF : GDP
11 11 015 -5
5 01
_\/W___ 051 €154 /—/——’— R
0 ol
-5 0 -005 -5
CDE : DREC CDE : MF CDE : CDE CDE : GDP
1 1 o5 2
5 .05+ q
—_ 00 |
— 0 o
0 e
-05- 0
° 1 .05 q
GDP : DREC GDP : MF GDP : CDE GDP : GDP
14 .04 01 3
51 02 o4 2
o \/\/\/\_—_— ———
o4 b 1
5 -o1 !
14 ~021 02
. T T T T v v T T T : :
0 5 10 0 5 10 0 5 10 0 5 10
step
95% CI — Orthogonalized IRF |

impulse : response

Nguon: Tong hop tir cac két qua hoi quy.

Céc ct sdc bién dong gay nén tac dong nhan qua cta cac bién tc do ting truong kinh té hang nim (GDP);
Dau chan vat chat (MF); Ning luong tai tao ma nén kinh té tiéu thu (REC) va Ham luong khi thai cac bon ra
mdi truong (CDE). Ham phan tng xung cho thdy sy bién dong ciia ning lugng tai tao va dau chan vat chat
gy nén su tac dong rat 1on dén luong khi thai CO, trong mdi truong. Cac tic dong nay déu duogc ghi nhan
¢6 y nghia thdng ké va mirc tac dong kha 16n. Didu nay duoc 1y giai do cac qudc gia thi trudng méi ndi 1a
cac qudc gia dang phat trién, khi nén kinh té sir dung ngudn nguyén lidu 16n cho hoat dong san xut kinh
doanh, cic ngudn ning lugng tai tao anh hudng tryc tiép dén chat luong moi truong. Mat khac, ham lugng
CO, bi tac dong cung chiéu va mtrc tac dong 16n tir ddu chan vat chat va tc do ting truong ciia nén kinh té.
Nhu vay, trén thuc té dé dat duoc ty 1é ting trudng kinh té can gia ting muc tiéu thy nang lugng, nguyén li¢u
dau vao va phai chap nhan danh doi lugng phat thai doc hai ra méi trudng. Céc thi truong méi ndi chii trong
vao cac hoat dong kinh té dé tang truong nong ma chuwa chu trong dén méi truong va cac bién d6i khi hau.

4.2.2. Phan ra phuong sai

Céc két qua phan rd phuong sai phu hop voi két qua ham phan Gmg xung va quan trong hon nira 14 xac
dinh mdi quan hé nhan qua ciia cac bién toc d9 ting truong kinh té hang nim (GDP); Dau chan vat chat
(MF); Ning luong tai tao ma nén kinh té tiéu thu (REC) va Ham lugng khi thai cac bon ra méi trudng
(CDE). Huéng tac dong khong c6 chiéu hudng tit dan ma kéo dai & cac ky sau d6. Két qua cho thay tang
trudng kinh té phai danh doi rat 16n véi lugng khi thai CO, trong méi truong. Diéu nay phi hop véi tinh hinh
thuc té cac thi truong maéi ndi thuong chu trong muc tiéu ting truong nong, di kém voi d6 1a suy thoai moi
truong tir cac hoat dong kinh té. Khi ting truong kinh té tang 1én 1% thi s& phai ddnh do6i muc tang lén dén
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hon 10% tir ky thir 6 va khong c6 ddu hiéu tit dan sau d6. Luong khi thai CO, co mdi quan hé trong quan
chat véi nang lugng tai tao, Kkét qua cho théy viéc st dung nang lugng tai tao tao ra ham lugng phat thai rat
thap trong bau khi quyén. Mat khac, két qua ciing cho thdy, dau chan vat chat ting 1% s& tic dong dén ham
luong khi thai CO, tang trén 5% tir ky thir 9. Két qua nay cho thdy céc thi trudng méi ndi sir dung tai nguyén,
nguyén lidu dau vao trong hoat dong san xuit kinh doanh chwa dugc hiéu qua, gdy nén tinh trang ting phat
thai gay 6 nhiém méi truong. Két qua nghién ctru phi hop 1y thuyét duong cong méi truong Kuznets ciing
nhu cac nghién ciru thue nghiém trude ddy (Stern, 2011; Jami, 2022; Ozturk & cong s, 2023). Cac qudc gia
dang phat trién thuong chua chii trong cac chinh sach tang truong kinh té song song véi bao vé mdi trudng

Bang 5: Phan ra phuong sai

Bién phan ra

GDP
Ky GDP CDE MF DREC
1 1 0 0 0
2 ,9901515 ,0070727 ,0024747 ,0003012
3 ,9804364 ,0153255 ,0036833 ,0005547
4 ,9694304 ,0245150 ,0055156 ,0005389
5 9584172 ,0336632 ,0073892 ,0005304
6 ,9480044 ,0423715 ,0090259 ,0005982
7 ,9385026 ,0504664 ,0103601 ,0006709
8 ,9300134 ,0578737 0113186 ,0007943
9 9225242 ,0646092 ,011969 ,0008976
10 9159369 ,0706997 0123573 ,0010061

CDE
1 0016173 ,9983827 0 0
2 ,0006467 9830267 0162541 ,0000725
3 ,0019147 ,074393 ,0233682 ,0003241
4 ,0045491 ,9660209 ,0290194 ,0004106
5 ,0076173 ,9577206 ,0341521 ,0005099
6 ,0104126 ,9499717 ,0390812 ,0005346
7 ,0128002 9426465 ,0440073 ,000546
8 ,0146946 9358671 ,0489078 ,0005305
9 0161726 ,9295269 ,0537915 ,0005091
10 ,0172857 19236259 ,0586063 ,000482

MF
1 ,0019170 7,43e-06 ,9980756 0
2 ,0027785 ,0010543 9846701 ,0114970
3 ,0033195 ,0014029 9813393 ,0139383
4 ,0052343 ,0014777 9745689 ,0187191
5 ,0068465 ,0014128 9712592 ,0204814
6 ,0086482 ,0013133 9673941 ,0226444
7 0101172 ,0012188 ,9649397 ,0237243
8 ,0114871 ,0011496 ,9625268 ,0248366
9 ,0126014 ,0011138 ,9607732 ,0255116
10 0135778 0011125 ,9591671 ,0261426
1 6,14¢-06 ,0058224 ,016357 9778144
2 ,0070476 ,0059342 ,0310472 ,9559709
3 ,0205611 ,0061721 0287622 ,9445046
4 ,0207038 ,0062102 ,0287025 ,9443834
5 ,0237376 ,0064166 ,0293330 ,9405127
6 ,0237897 ,0065286 ,0291303 9405513
7 0242511 ,0067261 ,0296480 ,9393748
8 ,0243173 ,0068665 ,0296401 ,9391761
9 ,0243493 ,0070406 ,0299194 ,9386907
10 ,0243984 ,0071805 ,0299632 ,9384579

Nguon: Téng hop tir cac két qua hoi quy.
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5. Két luan

Két qua thuc nghiém ctia nghién ciru cho thdy vé sy ton tai ctia méi lién hé dai han giita cac bién lién quan
dén hoat dong kinh té va 6 nhiém moi truong. Cu thé, ting trudng kinh té s& gay thiét hai cho méi truong,
su danh d6i nay xay ra pho bién & cac thi truong méi néi Dong Nam A. Trong didu kién khi hau hién nay,
hau qua sinh thai ciia tang trudng kinh té cin dugc wu tién tdi da trong qué trinh hoach dinh chinh sach nhim
dat dugc mot moi truong ty nhién bén virng. Chinh phu can ¢6 cac bién phép dé dat duge muc tiéu nén kinh
té khong co carbon trong twong lai, cac hoat dong kinh té can gin lién véi muc tidu giam thiéu luong khi
thai doc hai ra moi truong. Béng thoi, can cha trong dau tu vao cac du an bén virng hon cling nhu tao diéu
kién thuan loi cho phat trién bén viing. Két qua thuc nghiém cuia chting t6i cho théy réng viéc tiéu thu nang
lugng khong hiéu qua s& anh hudng theo chiéu hudng tiéu cuc dén moi truong cua cac thi trudng méi ndi
Pong Nam A. Diéu nay phan anh tim quan trong cta viéc str dung ning luong tai tao khong chi trong viée
tao thudn loi cho hoat dong kinh té ma con ca nhitng hdu qua sinh thai cta né.

Vai trd quan trong cta ning luong tai tao va str dung hiéu qua cic ngudn vat chat, tai nguyén ddi véi tinh
trang suy thoai moi truong dugc ghi nhén ¢ cac thi truong moi ndi Pong Nam A. Vi vay, cac hoat dong
sir dung ning luong va phat trién kinh té can tap trung vao viéc cai thién chat lugng méi truong, dong thoi
khuyén khich cac hinh thtrc tai chinh hoa bén viing hon. Kinh té xanh va bén viing phai 1 trong tim ciia viéc
hoach dinh chinh sach cong va kinh té vi mo. Khong nén khuyén khich phan bd ngudn lyc tai chinh cho céc
linh vure kém higu qua hon vé mdt méi truong, dong thoi nén phan bd ngudn luc cho cac linh vuc bén viing
hon. Do do, trong viéc thiét 1ap chinh sach va dac biét 1a han ché luong khi thai carbon, diéu quan trong la
phai tap trung vao chinh sach cong va phan bo ngudn luc cho nghién ctru va phat trién cac ngudn ning lugng
tai tao. Piéu nay sé tao diéu kién thuan loi cho nhitng nd lyc cat giam luong khi thai carbon xuéng muc 0.
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Bai nghién ciru kiém dinh téc dong ciia phat trién tai chinh dén suy thodi méi truong thong
qua viéc sir dung dir liéu bang tai 31 quéc gia mdi néi va dang phdt trién trong giai doan 1995
dén 2017. M6 hinh hoi quy nguéng danh cho dit liéu bang (PTR) duwoc sir dung dé xem xét tac
dong phi tuyén ciia phat trién tai chinh dén ddu chan sinh thdi. Két qua khang dinh ton tai mot
ngudng tac dong, dit hé sé tac dong trude va sau gid tri nguéng déu dwong, tuy nhién mire do
tac déng giam dan sau gid tri nguong. Ngodi ra, nghién ciru ciing tim thdy moi quan hé ciing
chiéu ciia tang truéng kinh té, von ddu tw truec tiép mede ngodi va qud trinh dé thi hod doi véi
suy thodai moi truong.
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The effect of financial development on ecological footprint: Empirical evidence from
developing and emerging countries

Abstract:

This study examines the effect of financial development on environmental degradation by
using panel data in 31 emerging and developing countries during the period of 1995 - 2017.
Panel threshold regression model is employed to examine the nonlinear impact of financial
development on ecological footprint. The results confirm that there is an impact threshold.
Although the coefficient before and after the threshold value is both positive, the level
gradually decreases after the threshold value. In addition, the research also reveals a positive
relationship of economic growth, foreign direct investment and urbanization on environmental
degradation.

Keywords: Ecological footprint, financial development, panel threshold regression.
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1. Giéi thiéu

Doi sdng vat chét ctia con ngudi dan nang cao ddng hanh cung nhitng lo ngai vé tinh trang suy thoai moi
truong ngdy cang tré nén phirc tap. Van dé nay nhan duogc nhiéu su quan tdm cta cac nha lanh dao ciing nhu
gidi hoc thuat boi tac dong cua nd dén chét lugng cude séng va su phat trién bén virng cua kinh té toan cau.
O nhiém mai truong khién cho tinh trang bién doi khi hau ngay cang ting, gy ra nhiing bét loi dbi véi sirc
khoé con nguoi, hoat dong kinh té, tich luy von tu nhién va vét chét, kha ning tiép can ngudn nude, ngudn
cung cép thyc pham va ning suat dat dai (Baloch & Wang, 2019).

Thé gi6i dang van hanh trong su phat trién kinh té, tai chinh va hoi nhap ngay cang siu rong. Phat trién
tai chinh dwoc coi 1a thanh phan quan trong ctia mé rong kinh té. Mic du khong thé phii nhan nhiing loi ich
mang lai tir phét trién tai chinh, nhung bén canh d6 ciing ton tai nhitng van dé dang lo ma phat trién tai chinh
tac dong dén moi trudng va tai nguyén thién nhién. Didu nay duoc 1y giai rang phat trién tai chinh dem lai
su thinh vugng cho c4 nhan va cac quéc gia, tir 6 tao diéu kién cho nguoi tiéu dung chi tiéu nhiéu hon vao
cac may moc, thiét bi phuc vu doi séng khién cho viée tiéu dung niang lwong nhidu hon, gay ton hai dén moéi
truong. Pung dudi goc do ciia mot qudc gia khi trd nén gidu co hon, ho ¢6 xu hudng chuyén nha may cua
nhitng nganh céng nghiép sir dung nhiéu tai nguyén thién nhién va gay 6 nhiém méi truong sang qudc gia
khac (Jayadevappa & Chhatre, 2000). Pidu nay gitip cai thién méi trudng trong nudc nhung lai gdy ap luc
1én suy thoai moi truong & nude dbi tac. Ngoai ra, phat trién tai chinh giup cac doanh nghiép tiép can ngudn
vbn dé& dang hon, tir d6 thuc day ho xay dung nhiéu nha may san xuét, tiéu thu mot lugng ning lugng 16n
va xa thai ra moi truong nhiéu hon (Wang & Wang, 2018). Nguoc lai, cling ¢6 mot sd nghién ciru cho ring
phat trién tai chinh tao diéu kién thiét 1ap nhiing du 4n va ngudn ning lugng téi tao than thién voi moi trudng
gitip giam tinh trang suy thoai mdi truong (Zhang, 2011; Shabaz & cong su, 2016). Nhu vy, két qua nghién
clru vé tic dong cua phat trién tai chinh dén moéi trudng chua c6 sy dong thuan.

Viéc tim hiéu tic dong cuia phat trién tai chinh dén méi truong khong con 13 vin dé méi. D3 c6 nhiéu bang
chtng thyc nghiém chi ra anh hudng cta phat trién tai chinh 1én méi trudng thong qua bién dai dién chu
yéu la khi thai CO, (Khan & Ozturk, 2021; Khezri & cong su, 2021; Habiba & Xinbang, 2022). Tuy nhién,
nhugc diém ton tai la CO, chi ¢6 thé do luong chat lugng khong khi ma khong k€ dén cac y€u t6 khac nhu
dat, nudc... Mot cach khac dé do luong tac dong cua con nguoi dén kha nang ton tai ciia hé sinh thai thong
qua chi s6 diu chan sinh thai (EF). Cu thé hon, d4u chén sinh thai do luong nhu cau vé dién tich dat, nudc
¢6 kha ning san xuit sinh hoc can thiét dé cung cp thuc phdm, gb cho con ngudi, bé mit xay dung co s¢
ha tang, dién tich hap thu CO,, kha ning chtra dung va dong hoa chét thai (Rees, 1992). Nhu vy, dua vao
phuong phap tinh toan thi chi s6 EF dugc coi la toan di¢n hon chi s6 phat thai CO, khi stir dung lam bi€n dai
dién cho moi truong.

Bén canh d6, theo hiéu biét ciia tac gia thi cac nudec mai ndi va dang phat trién c6 toc do ting truong kinh
té nhanh, dong thoi nhitng qudc gia nay ciing phai himg chiu nhitng hau qua cua 6 nhiém méi trudng ning
né nhét. Theo nghién ciru gan ddy cho thdy cac nudc dang phat trién dong gop 65% luong khi thai CO, trén
thé gioi (Jiang & cong sy, 2019).

Xuit phat tir nhitng 1ap luan trén, nghién ctru ndy duoc thiét 1ap voi muc dich danh gia tac dong cta phat
trién tai chinh dén du chan sinh thai tai cic qudc gia méi ndi va dang phat trién. Dong gop ctia nghién ctru
duoc thé hién & mot sb6 diém nhu sau: thir nhdt, dua ra béng chtrng thye nghiém vé su tac dong cua phat trién
tai chinh dén suy thoai méi truong tai cac qudc gia méi ndi va dang phat trién, noi c6 tinh trang 6 nhiém béo
dong nhat thé gidi; thir hai, chimg minh tac dong phi tuyén cta phat trién tai chinh dén suy thoai moi truong
tai cac qudc gia nghién ciru, cudi cing, nghién ciru sir dung bién dai dién méi 1a ddu chén sinh thai dai dién
cho su suy thodi méi trudng thay vi phat thai CO, nhu cac nghién ctu truge day.

2. Co sé Iy thuyét va cac bang chirng thye nghiém

2.1. Co sé' Iy thuyét

Ly thuyét duong cong mdi truong Kuznets duge timg dung trong linh vuc kinh t& méi trudng tir nhitng
nam dau thap nién 90. Puong cong méi truong duoc biéu dién theo hinh dang chit U ngugc va chia 1am ba
giai doan ctia qua trinh phat trién kinh té bao gdm: nén kinh té tién cong nghiép dic trung boi thu nhap thap;
nén kinh té cong nghiép c¢6 mirc thu nhap trung binh; nén kinh té hau cong nghiép gin lién véi su phat trién
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ctia cac nganh dich vu va c6 thu nhép cao. Trong nén kinh té tién cong nghiép, hoat dong kinh té han ché, do
d6 tai nguyén thién nhién kha doi dao va su ton hai dén mai truong ciing khong 16n. Sang giai doan hai, kha
nang tai tao hé sinh thai giam do hau qua cta viéc str dung nhiéu tai nguyén thién nhién (Panayotou, 1993;
Sarkodie & Strezov, 2018), cac quy dinh vé méi trudng 16ng 1éo, ngén sach chi tra cho van dé bao vé moi
truong thap (Dasgupta & cong su, 2002), ddn dén dau chan sinh thai va 6 nhiém gia ting. Hon nita, giai doan
nay gin lién véi sy dich chuyén co cau kinh té tir ndéng nghiép sang cong nghiép ning (Stern, 2004) dan dén
kinh t& phat trién di kém vé6i chét luong méi truong giam. Mit khac, trong giai doan thir ba cia qua trinh
phat trién, suy thoai moi truong giam nho sy phé bién ctia nhién liéu tai tao, cong ngh¢ sach, déng thoi nhan
thirc cia x3 hoi vé moi trudng ciing ting, su gia ting thu nhép trong giai doan nay kéo theo su gia ting muc
san sang chi tra dé bao vé mai truong (Panayotou, 1993; Sarkodie & Strezov, 2018). Ngoai ra, giai doan ba
ciing chimg kién sy dich chuyén tir cong nghiép ning sang cac nganh dich vu va cong nghiép nhe khién cho
lwong phat thai ra mdi trudng giam dang ké (Stern, 2004). D6 thi biéu hién mbi quan hé giita ting trudng
kinh té va méi truong duoc thé hién & Hinh 1.

Hinh 1: Puwong cong moéi trweong Kuznets

ﬁ Céc nén kinh té

cong nghiép

biém chuyén giao

> Céc nén kinh té hau
. cOng nghiép

Céc nén kinh té tién
cong nghiép

Suy
thoai
moi
truong

>

Thu nhap binh quan diu ngudi

Nguoén: Panayotou (1993).

2.2. Cdc bang chirng thuc nghiém

Céc bang chung thuc nghiém vé tac dong ctia phat trién tai chinh dén mai truong cho cac két qua khong
d6ng nhét khi str dung phuong phéap nghién ctru va pham vi khao sat khac nhau. C6 thé chia cac két qua tim
dugc thanh ba nhom bao gdm tac dong tiéu cuc, tic dong tich cuc va tic dong phi tuyén ciia phat trién tai
chinh t&1 mai truong.

Nhom két qua dau tién ung hd cho quan diém trao doi bat binh dang vé sinh thai. Theo d6, khi cac qudc
gia trd nén thinh vuong, ho s& quan tim dén van dé méi truong va chuyén cac nganh cong nghiép sir dung
nhiéu tai nguyén thién nhién, sa thai nhidu ra méi trudng sang nhitng qudc gia kém phat trién hon (Asic1 &
Acar, 2016). Hanh dong nay hd tro tot cho cac qudc gia phat trién bao vé mai truong, song lai ting ap luc
6 nhiém Ién cac qudc gia nghéo hon. That vay, mot sd tac gia ung ho gia thuyét nay dua trén cac két qua
nghién ciru. Khan & cong su (2019) nghién ciru tac dong ciia phat trién tai chinh 1én diu chén sinh théi tai
nam khu vuc thudc sang kién vanh dai va con duong (BRI) giai doan 1990-2016. Két qua tim dugc ung
ho cho gia thuyét vé “noi trii an 6 nhiém”, nodi cach khac, phat trién tai chinh gy ton hai cho méi truong.
Kihombo & cong sy (2021) nghién ctru trudng hop cua cac qudc gia Tay A va Trung Dong giai doan 1990-
2017, két qua cho thay trong dai han ton tai tic dong cung chiéu cta phat trién tai chinh 1én dau chan sinh
thai. Khi thay d6i bién phu thuc 1a khi thai CO,, bang chimg thuc nghiém dugc tim thiy ciing cho két qua
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tuong dong voi nhitng nghién ctru trén. Islam (2022) xem xét trén pham vi ctia nam qudc gia Nam A trong
giai doan 1980-2018 chi ra mbi quan hé hai chiéu giita phat thai CO, va phat trién tai chinh. Trong d6, phat
trién tai chinh cang lam tram trong hon cac van dé moi truong. Str dung bien phy thude hé so chiu tai cia
moi truong, Hoang Thi Xuan & Ngb Thai Hung (2024) da nghién ciru mdi quan hé giira tiéu thy nang luong,
d6 mo thuong mai, phat trién tai chinh va chét luong méi truong ¢ Viét Nam trong giai doan 1994-2022, két
qua cho thay phat trién tai chinh tic dong 4m dén hé sb chiu tai ¢ tat ca cac mién tan s6 khac nhau.

Nguoc lai, mot s6 nghién ctru khéac lai nhan thay tac dong cai thién moi trudng tir phat trién tai chinh. Céc
két qua nay ung hd cho hié¢u ung “hao quang” cai thién méi truong. Theo quan diém nay, trong qua trinh phat
trién kinh té, tai chinh Va toan cau ho4, giao luu thuong mai, cong nghé gitta cac qudc gia tré nén phd bién
hon. Cac cong ty da qudc gia tir nhiing nudc phat trién s& chuyén giao cong nghé xanh, quy trinh san xudt
tién tién tuén thu cac quy dinh vé mai trudng, giup giam ton hai dén hé sinh thai. Caglar & cong su (2021)
khao sat trudng hop cua 10 qudc gia c6 tinh trang suy thoai méi truong toi té nhét (bao gdm Trung Qudc,
Brazil, Btrc, Indonesia, An Do, Nhat Ban, Mexico, Nga, Hoa Ky, Anh) cho tha"iy phat trién tai chinh cai thién
chat lugng moi truong. Trong khi do, Yao & cong su (2021) két ludn rang phat trién tai chinh 1am giam dau
chan sinh thai néu vin d& tham nhiing dugc kiém soat. Cac phat hién tuong tu c6 thé tim thay ¢ nghién ctru
clia Omoke & cong su (2020), Udeagha & Breitenbach (2023). Bén canh d6, mét s6 nghién ctru khao sat
tac dong cta phat trién tai chinh dén khi thai CO, ciing cho két luan dong thuan voi cac nghién ciru ké trén.
Lv & Li (2021) nghién ctru dir liéu bang ctia 97 qudc gia trong giai doan 2000-2014, stt dung md hinh kinh
té lugng khong gian dé xem xét tac dong cua phat trién tai chinh dén phat thdi CO,. Két qua cho thay phat
trlen tai chinh déng vai tro quan trong trong viéc giam thiéu CO Tha vi hon, lu:orng phat thai CO cua mot
quoc gia bi anh huorng boi phat trién tai chinh cua nudc lang giéng, viée bao quanh béi cac qudc gia lan can
¢6 tc do phat trién tai chinh cao c6 thé cai thién hiéu qua moi truong tai mot quéc gia.

Ngoai ra, c6 mdt ) nghién ctu két luan vé tac dong da chiéu cua phat trién tai chinh t&i moi truong. Zhao
& Yang (2020) nghién ciru mdi quan hé hai chiéu giita phat thai CO, va phat trién tai chinh cép tinh cua
Trung Quoc. Két qua cho thay phat trién tai chinh cap tinh c6 tac dung rc ch€ dang ké lugng CO, xa ra moi
truong, tuy nhién lai lam tang khi thai CO, ¢ céc tinh Chiét Giang, Phuc Kién, T Xuyén, Van Nam, Thi€ém
Tay, Tan Cuong. Godil & cong su (2020) nghién ctru tac dong cua phat trién tai chinh tai hai nhém quoc gia
phat trién va mai ndi trong giai doan 2000-2018. Két qua cho thiy sy phat trién tai chinh tai cac qudc gia
phat trién gép phan tich cuc vao bao vé méi truong, trong khi tai cac qudc gia mai noi thi phat trién tai chinh
1am trdm trong hon luong khi thai CO,. Charfeddine (2017) kiém dinh vai tro ctia phat trién tai chinh trong
viéc 1am suy thoai mdi truong thong qua bien dai di¢n 1a CO, va dau chan sinh thai tong hgp va dau chan
sinh thai carbon tai Qatar giai doan 1970-2015. Két qua thuc nghiém cho thay phat trién tai chinh tac dong
tich cuc dén du chan sinh thai tong hop va tiéu cuc dén dau chan sinh thai carbon va CO,.

Mot sb tac gia ciing chi ra tac dong phi tuyén cta phat trién tai chinh dén moi truong duge biéu hién dudi
dang hinh chit U nhu nghién ctru cua Rani & cong sy (2022), Khan & cong su (2022). Bén canh do, méot s6
tac gia lai tap trung tim hiéu tic dong phi tuyén ctia phét trién tai chinh dén suy thoai méi truong trong ngan
va dai han thong qua mé hinh phan phdi tré tu hoi quy ARDL. Dada & cong su (2023) phat hién rang phat
trién tai chinh & Nam Phi s& 1am ting d4u chan sinh thai trong ngén han, tuy nhién vé lau dai phat trién tai
chinh lai cai thién vin dé moi trudng. Tréi lai, khi nghién ctru truong hop ciia Malaysia trong giai doan 1984
2017, Dada & cong su (2022) cho thiy trong ngan han, phat trién tai chinh gop phan dang ké vao cai thién
moi truong, tuy nhién, tic dong nguoc lai xay ra trong dai han.

Nhu vay, két qua nghién ctru trén pham vi khong gian, thoi gian khac nhau cho nhing két luan khong
ddng nhit. Qua viéc luoc khao cac nghién ciru trude, tac gia nhan thiy cic nghién ctru trude ddy da chimg
minh dugc tac dong tuyén tinh va phi tuyén cua phat trién tai chinh dén suy thoai méi truong. Tuy nhién,
c4c nghién ctru trude cha yéu chimg minh tac dong phi tuyén thong qua dang chit U hodc mirc do tac dong
khac nhau trong ngin va dai han ma chua tap trung phat hién ngudng tac dong ciia phat trién tai chinh dén
suy thoai méi truong. Tac dong cuia phat trién tai chinh dén méi trudng co6 thé s& ddi ddu hodc don thuan
chi 1am tang hodc giam hé s6 tac dong trong mién gia tri khac nhau lay diém ngudng lam ranh gidi. Vay dé
chimg minh c6 ton tai hay khong ngudng tic dong nhur vay, bai nghién ciru nay s& gop phan bo sung khoang
trong nghién ctru.
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3. Phwong phap va dir liéu nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciru

K& thira cac nghién ctru trude (Baloch & cong su, 2019; Charfeddine & Mrabet, 2017), tac gia xay dung
mo hinh nghién ctru v6i bién phy thudc 1a ddu chan sinh thai 1a mot ham c6 dang nhu sau:

EF = f(FD, GDP, FDI, URB)

Trong d6, EF 1a dau chan sinh thai, FD dai dién cho bién phat trién tai chinh, GDP 14 tong thu nhip quéc
ndi, URB la qua trinh d6 thi hoa.

Theo Iy thuyét vé dudng cong méi truong Kuznets, phat trién kinh té dong vai trd quan trong tac dong dén
moi truong, do d6 bién GDP dugce dwa vao mo hinh nghién ciru. Ngoai ra, cic nghién ciru trude ddy thira
nhan rang qua trinh d6 thi hoa sir dung mot lwgng 16n tai nguyén thién nhién dé san xuat cac mat hang phuc
vu ti€u dung ndi dia (Charfeddine & Mrabet, 2017). Hon nita, qua trinh d6 thi hoa mang lai mot ) thay dbi
cho qua trinh phat trién kinh té nhu van d& mé rong co sé ha tang, phat trién kinh doanh da dang nhiéu nganh
nghé, tir d6 gdy anh hudng dén mai trudng (Islam & cong sy, 2013). Cudi cung, FDI dugc dua vao nghién
ctru vi dau tu truc tiép nude ngoai giup cac doanh nghiép ting cudng ngudn luc vé& vén, mo rong san xuat
kinh doanh, tir d6 tac ddng t6i moi truong (Neequaye & Oladi, 2015).

Xuét phat tir 1ap luan cua Iy thuyét duong cong méi trudng Kuznets, nghién ctru dit ra cau hoi: Co hay
khong tac dong phi tuyén ciia phat trién tai chinh dén déu chan sinh thai? Néu ton tai tic dong phi tuyén thi
ngudng tac dong & gia tri nao? Tl nhing cau hoi nghién ctru trén, tic gia st dung mo hinh hoi quy ngudng
danh cho di liéu bang PTR (Panel threshold regression) dé nghién ciru. Dang ctia md hinh nghién ctru nhur
sau:
i+ B'Xie + a1 FDy + ey FDy <y

EF, ={ ,
i ui + B'Xie + ayFDyy + ey FDy >y

Trong d6: vecto B' = (B, B2, B3) 1a hé s hdi quy clia céc bién doc 1ap khong thay doi theo ngudng. X,
12‘1, vector cac bié,n gi’éi thich khong thzlly doi theo tfmg,giai doan trong m6 hinh (GD,Pn’ FDI, URB,), la tham
s0 ngudng. 1a yéu to dac trung cho doi tugng bang co dinh theo thoi gian, 1a sai s6 uwdc lugng cia mo hinh,
¢ phan phéi ngau nhién doc 1ap ky vong bang 0 va phuong sai khong doi.

3.2. Dir liéu nghién ciru

Nghién ctru thu thap dir liéu tir 31 qudc gia dang phat trién va méi ndi trong giai doan 1995- 2017. Pac
diém ctia mo hinh PTR yéu cau dir lidu cn bang, do d6 dé thoa man diéu kién nay, s6 liéu nghién ctru dimg
lai & nam 2017. Cac qubc gia nghién ctru bao gdom: Bangladesh, Cote d’Ivoire, Tanzania, Trung Qudc,
Ai Cap, An b9, Campuchia, Dominica, Malaysia, Brazil, Colombia, Myanmar, Nepal, Ghana, Hungary,
Philippines, Madagascar, Saudi Arabia, Kenya, Jamaica, Nigeria, Vié¢t Nam, Bulgaria, Ba lan, Nam Phi,
Uruquay, Jordan, Oman, Pakistan, Paraguay, Peru. Dir li¢u dugc téng hop tir Chi s6 cua Ngéan hang thé gidi
(WB) va mang luéi dau chén sinh thai toan cau (GEN). Ngudn di liéu va mé ta bién nghién ctru dugc trinh
bay ¢ Bang 1.

Bang 1: M6 ta bién va ngudn dir liéu

Ky hié¢u bién M3 ta bién Nguon dir li¢u
EF Chi s6 dau chan sinh thai GFN
FD Logarit tu nhién cua tin dung trong nudc danh cho khu WB
vuc tu nhan (%GDP)
GDP Tbc do tang truong tong thu nhap qudc nodi theo gia cb WB
dinh nam 2015
FDI Ty 1& dong vén FDI vao so v6i GDP WB
URB Téc do tang truong dan sb thanh thi WB

Nguon: Téc gia tw tong hop.
3.3. Quy trinh nghién ciru
Sau khi xac dinh mo hinh phul hop va thu thap dit liéu nghién ctru, tac gia thyuc hién thong ké mé ta dé tim
ra cac dic diém cta dir liéu nghién ctru va loai bo cic quan sat ngoai lai néu c6. Sau d6, nghién ciru phan
tich ma tran ty twong quan dé xem xét tinh tuong quan gitra cac bién trong mé hinh. Do dic diém dir lidu co
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d6 dai thoi gian 23 nam nén kiém dinh tinh dimg 1a can thiét. Tuy nhién, trudc khi kiém dinh tinh dimng can
kiém tra su phu thudc chéo cua dir liéu. Néu ton tai su phu thudc chéo trong dir liéu nghién ctru thi can kiém
dinh tinh dirng thé hé thi hai, ngugc lai, s& st dung phuong phap kiém dinh tinh dimg thé hé thir nhat. Néu
kiém dinh tinh dirng 1a phu hop, tac gia tiép tuc kiém dinh thong ké F1 ctuia Hansen (1999) dé kiém dinh co
ton tai ngudng tac dong ciia phat trién tai chinh dén ddu chan sinh thai hay khong véi gia thuyét nhu sau:

H,: @1 = @2 tirc khong ton tai gia tri nguong.

H,: ay # az tirc co ton tai gia tri nguong.

Phuong phap ctua Hansen str dung ki thuat Bootstrap dé mé phong phan phdi xap xi phan phdi chuan voi
thong ké LR. Néu gi tri p-value c6 y nghia thong ké ching to ton tai ngudng tac dong cua phét trién tai
chinh dén déu chan sinh thai.

Néu két qua kiém dinh cho thdy ton tai ngudng tac dong, tac gia tiép tuc tién hanh hdi quy mo hinh PTR
dé tim hé sb tac dong thay doi nhu thé nao trong timg giai doan ctia ngudng.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Thong ké mé ta

Biang 2: Thong ké md ta cac bién
Bién Quansit Trung binh  P§ léch chuin  Gia tri nhé nhit  Gia tri 16n nhét

EF 713 2,266418 1,471198 0,4022034 7,18509
FD 713 3,403197 0,8115817 1,078743 5,065789
GDP 713 4,27149 3,33835 -15,21645 14,26201
FDI 713 3,5058 4,683459 -15,71419 54,18032
URB 713 3,840257 0,4851565 2,429218 4,5564

Nguon: Téc gid théng ké tir phan mém Stata.

Theo s6 lidu thu thap dwoc, ddu chan sinh thai trung binh cua 31 qubc gia méi ndi va dang phat trién dao
dong trung binh khoang 2,2664 gha/nguoi, gia tri 16n nhat 1a 7,18509 gha/ ngudi 1a truong hop cia Oman
nam 2015, gia tri nho nhét thudc vé Bangladesh nam 1997, dat 0,4022 gha/nguoi. Bién dai dién cho phat
trién tai chinh co gia tri trung binh 3,403197, ttrc trung binh tin dung trong nudc danh cho khu vyc tu nhan
so voi GDP 1a 30,06%. Ty 1€ dong von FDI vao so voi GDP trung binh dat 3,5%, bén canh do, gia tri nay
cua chi sb toc do do thi hod 1a 3,84%.

4.2. Ma trdn tw twong quan

Béang 3: Ma trén tw twong quan

EF FD GDP FDI URB
EF 1,0000
FD 0,4478 1,000
GDP -0,2397 -0,0753 1,0000
FDI 0,1959 0,0997 0,0489 1,000
URB 0,8008 0,3759 -0,2968 0,1474 1,000

Nguon: Tac gid tw téng hop tir phan mém Stata.

Ttr dit liéu ma tran trong quan dugc trinh bay ¢ Bang 3 cho thiy tu quan gitra cac bién doc 1ap rét thap.
Bén canh d6, ngoai GDP thi cac bién doc 1ap con lai déu c6 mbi tuong quan duong dén bién du chan sinh
thai.

4.3. Kiém dinh sw phu thujc chéo va tinh dirng

Kiém dinh sy phy thudc chéo ctia cac bién 1a diéu cin thiét dé kiém tra c6 ton tai mdi quan hé giita cac
qudc gia hay khong? Két qua kiém dinh su phu thudc chéo theo Pesaran (2004) ctia chudi cac bién thé hién
6 Bang 4.

Két qud bang 4 cho thay tit cd cdc chudi déu bac bo gia thuyét H, véi mie y nghia 1%. Nhu vay ton tai
su phu thudc chéo giira cac qudc gia. Do d6, nghién ciru sir dung kiém dinh tinh ding thé hé tha hai theo
Pesaran’s CADF.
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Bang 4: Két qua kiém dinh sy phu thudc chéo

Bién Kiém dinh P-value GiatriT  Trungbinh  Trung binh
CD trung binh p abs (p)
EF 4,156 0,000 22,00 0,04 0,46
FD 28,169 0,000 22,00 0,28 0,55
GDP 16,945 0,000 22,00 0,17 0,25
FDI 13,366 0,000 22,00 0,13 0,27
URB 75,181 0,000 22,00 0,74 0,88

Nguén: Tac gid tw tong hop tir phan mém Stata.

Bang 5: Két qua kiém dinh tinh dirng

Bién Bicgoe Bic 1
T- bar p-value T- bar p-value
EF -1,652 0,732 -2,230 0,000
FD -2,067 0,039 -2,763 0,000
GDP -1,574 0,857 2,427 0,000
FDI -2,370 0,000 -3,589 0,000
URB 2,022 0,066 2,192 0,007

Nguén: Tac gid tw tong hop tir phan mém Stata.
Nhu vay, bién FD, FDI dimg ¢ bac gdc véi ¥ nghia 5% va 1%, cac bién con lai dimg & bac 1 v6i y nghia
1%.
4.4. Két qua mé hinh héi quy
Bang 6: Két qua hdi quy

Gia tri ngudng 2,2483*
(Khoang tin cdy 95%) [2,2468 —2,2531]
By 0,2153672 ***
[7,72]
B1 0,1188197***
[6,26]
GDP 0,4257465%*
[2,00]
FDI 0,0024344*
[1,66]
URB 0,6289008***
[8,02]

Nguon: Téc gid tong hop tir phan mém Stata.

Két qua hoi quy cho thiy ton tai ngudng tac dong ctia phat trién tai chinh téi ddu chan sinh thai ¢ gia tri
2,2483, co6 nghia tai ty 1€ tin dung trong nudc danh cho khu vuc tu nhan trén GDP dat 9,47% thi hé s tac
dong ciia phat trién tai chinh téi moi truong s& thay doi. Cu thé, hé sb tac dong trude ngudng 13 0,2153, trong
khi hé sd tic dong sau ngudng chi 1a 0,1188. Mic du hé s tac dong cua phat trién tai chinh dén suy thoai
moi truong déu c6 dau dwong, tuy nhién, khi phat trién tai chinh dat dén ngudng 9,47% thi sy tic dong s&
giam xudng. Nhu vdy, khi tai chinh phat trién dén mot ngudng nhat dinh s& thuc day cac phuong thirc san
xuat méi phit hop véi tidu chuan moéi truong, sit dung cac ning lugng sach, dong thoi co ciu kinh té ciing
dich chuyén sang nhitng nganh cong nghiép nhe hodc dich vu. Két qua nay hoan toan phit hop véi phat hign
cua Caglar & cong su (2021), Godil & cong su (2020).

Dong thoi, két qua nghién ctru ciing cho thy tdc do ting truong kinh té, von dau tu true tiép nudce ngoai
va toc do do thi hoa déu dong gop vao suy thoai méi truong. Co thé thiy ting trudng kinh té tai cac qudc
gia méi ndi va dang phat trién dwa vao cac nganh cong nghiép ning, sir dung nhiéu tai nguyén thién nhién,
diéu nay gy tac hai xdu dén méi truong. Pong thoi, nhitng quéc gia ndy c6 sy danh doi giita ting trudng
va moi trudng nén chua khit khe trong qué trinh xir Iy chét thai tir cic nha may. Hon nita, trong giai doan
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phat trién, ngudi dan s& c6 xu hudng mua sam nhidu hon céc thiét bi phuc vu cude sdng, diéu nay ciing gop
phan 1am 6 nhiém moéi truong. Day ciing 1a két qua tim dugc tir nghién ctru ctia Baloch & cong su (2019).

Bén canh d6, dong von dau tu nude ngoai chay doi dao vao thi truong ndi dia tai cic qudc gia dang phat
trién va méi ndi nhu mot sy khoi thong ngudn von, gitip cac doanh nghiép tai ddy mo rong san xut kinh
doanh. Do d6, tang von FDI ciing 14 nhan t6 gop phan 1am chi s6 ddu chan sinh thai tai cac nude nay ting 1én.
Két qua tim thay twong dong véi nghién ciru ciia Abdouli & Hammami (2017), Baloch & cong sy (2019).

Déng thoi, qua trinh d6 thi hoa dién ra khién cho dan sd tap trung vé thanh thi nhiéu hon, budc cac nha
lanh dao phai xay dung phat trién co so ha ting, két qua nghién ctru phii hop vai bao céo ciia Alola & cong
su (2019).

Dong thoi, gia tri LR Statistics ciing cho gi4 tri 1én hon 7,37 (Hinh 2), thé hién mé hinh hoéi quy 1a phu
hop.

Hinh 2: Kiém dinh sy phit hop ciia mé hinh
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Nguon: Téc gid tir tong hop tir phan mém Stata.

Nghién ciru tiép tuc kiém dinh xem c6 ton tai hai ngudng tic dong ctia phat trién tai chinh 1én ddu chan
sinh thai khong? Két qua bootstrap cho thiy gié trj p-value & ngudng thir hai 14 0,2013 diéu nay c6 nghia bac
b6 gia thuyét ton tai hai ngudng tac dong ciia phat trién tai chinh dén suy thoai méi trudng.

5. Két lugn

Muc tiéu cia nghién ctru 14 tim hiéu tac dong cua phat trién tai chinh dén suy thoai méi trudng & cac quc
gia dang phat trién va méi noi, noi c6 tdc do phat trién tai chinh nhanh nhung dong thoi ciing c6 van dé 6
nhiém mai truong tram trong. Thay vi sir dung phat thai CO, lam bién dai dién cho 6 nhidm mai truong nhur
thuong thay & nhiing nghién ctru trude, bai nghién ctru st dung chi s6 dau chan sinh thai nhu mét thudc
do toan dién hon dé danh gia muc do tac dong dén mdi trudng. Dua vao ly thuyét dudng cong mdi trudng
Kuznets, tac gia dat cau hoi liéu c6 ton tai tac dong phi tuyén ctia phat trién tai chinh dén méi trudng hay
khong? Két qua nghién ctru cho thiy ton tai mot ngudng tac dong cua phat trién tai chinh dén dau chan sinh
thai. Mac du hé s tic dong cua phat trién tai chinh dén bién phu thudc déu nhan gia tri dwong ¢ trude va
sau gia tri ngudng, tuy nhién hé sé tac dong sau ngudng giam maot nira so v6i gia tri trude ngudng. Didu nay
khang dinh tai cac qudc gia mai ndi va dang phat trién, khi tai chinh phat trién téi mot mirc do nhat dinh thi
van d& moi truong s& dugc quan tim, dong thoi co cu nén kinh té ciing dich chuyén dan sang cac nganh it
x4 thai ra moi truong hon, lam giam anh huéng tiéu cuc dén méi truong séng. Ngoai ra, két qua tim duogc
ciing cho thay phat trién kinh té, vn dau tu tryc tiép nudc ngoai va qua trinh do thi hoa ciing tac dong xu
t6i moi trudng. Két qua nghién ctru dong gop mot bang ching thuc nghiém veé tac dong cua phat trién tai
chinh dén 6 nhiém moéi trudng, tir &6 khuyén nghi cac nudc dang phat trién va méi ndi song song tap trung
phat trién tai chinh két hop v6i quan 1y van dé xur 1y chat thai ciia cac nha may san xuét, wu tién st dung cac
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nhién liéu tai tao, cong nghé xanh, thic ddy qua trinh phat trién bén vimg. Viét Nam ciing 1a qudc gia nim
trong mau khao sat ctia bai nghién ciru. Nhu vay, trong qué trinh phat trién tai chinh, Viét Nam cin quan tdm
sir dung nang luong sach dé phat huy téi da loi thé ciia ngudn vén trong tién trinh phat trién dat nudc, ddng
thoi han ché anh huong tiéu cuc dén méi truong.

Trong qué trinh nghién ctru, tac gia chua mé rong mau quan sat dé c6 thé so sanh tic dong cua phat trién
tai chinh dén déu chan sinh thai tai cac qudc gia phat trién va cac qudc gia dang phat trién. Ngoai ra, nghién
ctru hién tai chua phén tich phat trién tai chinh trong linh vic ngén hang, hay thi truong ching khoan. Nhiing
khoang tréng nghién ctru nay s& la dinh hudng cho cic nghién ciru trong tuong lai.
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Toém tat:

Nghién cuu nay dwoc thuc hién nham xdc dinh va do luong su tac dong cua so sanh xa hoi
dén tam trang tiéu cuc, sy tram cam va hanh vi mua sam béc déng tai Viét Nam. Béng thoi, do
lwong su diéu tiét ciia niém tin ban than lam giam di sy tac dong cua so sanh xa hoi dén tam
trang tiéu cuc ciia khdach hang. Poi tirong khdo sdt la khdch hang sir dung mang xa hdi va mua
sam truc tuyéh, dir liéu so cdp chinh thire 1d 647 mau. Nghién cuu dinh luong chinh thirc dwoc
thue hién véi cdc kiém dinh do tin cdy, CFA va mo hinh cdu triic tuyén tinh SEM dé két ludn.
Nghién ciru cung cdp bang chirng thue nghiém cho khéch hang khi so sanh ban théan véi cdc
nguoi dung khdc trén mang xda hoi sé lam gia tang tam trang tiéu cuc. Twr do, gia tang trang
thdi tram cam va thuwce hién hanh vi mua sam béc dong khong c6 loi cho ban than. Tuy nhién,
niém tin ban than cé thé lam han ché dwoc sur tac dong cua so sanh xa hoi.

Tiwr khoa: So sanh xa hdi, tam trang tiéu cyc, su trdm cam, mua sdm bdc déng, niém tin ban
than.

Maia JEL: M21, M31, M37.

The impact of social comparison on negative mood, depression and impressive buying
behavior in Vietnam

Abstract

This research is conducted to ascertain and quantify the influence of social comparison on
negative emotions, depression and impulsive buying behavior in Vietnam. Simultaneously,
assessing the control of self-efficacy mitigates the impact of social comparison on customers’
negative moods. The survey participants consisted of customers who utilized social networks
and engaged in online buying. The official main data collected for the study included a total
of 647 samples. A formal quantitative research was conducted, which included reliability
tests, confirmatory factor analysis and structural equation modeling to draw conclusions. The
study offers concrete proof to consumers that engaging in social comparison with other users
on social networks leads to an increased negative mood. Subsequently, depression escalates
and engaging in impulsive purchasing activity proves to be detrimental to one’s well-being.
Nevertheless, one s self-efficacy has the potential to restrict the influence of social comparison.
Keywords: Social comparison, negative emotions, depressive symptoms, impulse buying and
self-efficacy.

JEL Codes: M21, M31, M37
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1. Giéi thiéu

Tai Viét Nam tinh dén nam 2021 thi s6 lugng khach hang tham gia mua sam tryc tuyén trén céc nén tang
mang xa hdi nhu Facebook, Zalo, Instagram, Tiktok,... cao nhét trong khu vuc, c6 khoang 49,3 tri€u khach
hang (VECOM, 2021). Nam 2021, c6 74,8% nguoi st dung Internet tai Viét Nam mua sam truc tuyén va co
91% khéach hang st dung dién thoai di dong dé dat hang truc tuyén (VECOM, 2022). Thong qua viéc khao
sat trén 4 san thuong mai dién to thugc nhém dau tai Viét Nam tir thang 06 - 09/2021, sb lugng don hang
phat sinh tdng manh hon so v6i cung ky nam 2020 véi ty 1€ tdng trudng trung binh tir 8% - 50%. Trong do,
c6 nhitng mit hang v6i don dat hang ting tir 8% - 10% so véi ké hoach dit ra tir dau nam 2021 (VECOM,
2022). Ngoai ra, sau dai dich Covid 19 thi chuyén dich dinh huéng hanh vi ciia khach hang chuyén doi tir
hinh thtrc mua truyén thong sang mua truc tuyén lai cang siu sic hon. Di kém voi thoi quen mua sam hang
héa, dich vu hinh thtrc truc tuyén thi mua sim bdc dong dang phat trién manh mé va tré thanh trao luu trong
cu dan mang hién nay, dac biét 1a gidi tré lam viéc tai van phong thong qua viéc st dung mang xa hoi nhu
Facebook, Zalo, Instagram, Tiktok... Hinh thirc mua sim nay khéng c6 ké hoach, dot ngot va thuong di
kém véi nhitng phan tmg ctia nhan thire, tinh cam va xuét phat tir cic nhu cau vé mat tdm ly nhim théa man
céc nhu cau x4 hoi hay thim my ctia ho hay con dugc goi 1a dong co cam xuc (Indrawati & cong su, 2022;
Kimiagari & Malafe, 2021; Zhao & cong su, 2022; Zheng & cong su, 2019). Phan 16n céc nghién ctu trudc
day tap trung vao cac khia canh khi khach hang dya trén cac thanh phan ctia méi truong mua sim, dic thu
ctra hang kich thich cam xtc himg tht, vui vé dé mua sim bdc dong. Tuy nhién, voi mot khia canh khéc thi
mua sim bdc dong xuat phat tir cam xtc hay tim trang tiéu cuc. D6 1a khi mua sim bdc ddng co tinh xa hoi
nhiéu hon, dit hinh anh ban than, y thirc dia vi ctia minh hon, mua sim dé trong tot dep hon trong mét nguoi
khac hoic giéng mot hinh mau nao d6 va co thé dé xoa diu ban than khoi tam trang ti€u cuc (Chou & Edge,
2012) va duoc bat nguén tir so sanh x3 hoi. Do su so sanh ban than dan dén d6 ky, thiéu tu tin hay tam trang
tiéu cuc nén khach hang s€ gap kho khan trong viéc kiém soat va thoi thiic cam xuc tiéu tién mot cach bde
dong (Zheng & cong su, 2019).

Do d6, v&i nghién clru nay tac gia s& phan tich tic dong ciia so sanh xa hoi dén tim trang tiéu cuc. Dong
thoi xem xét sy tac dong cua tAm trang tidu cuc trong viée gia ting sy trAm cam va hanh vi mua sim bdc
ddng cua khach hang. Cudi cting, nghién ctru phan tich sy diéu tiét ciia niém tin ban than dbi véi su tac dong
ctia so sanh xa hoi dén tam trang ti€u cyc.

2. Co so ly thuyét

2.1. Tdc djng ciia so sanh xi héi dén tim trang tiéu cwe ciia khdch hang

So sanh x4 hoi 1a mot xu hudng cua con ngudi thyc hién hanh dong so sanh ban thdn minh v6i mot dbi
tugng khac, trong d6 viée so sanh nay c6 thé din ra véi nhitng ca nhan khéac sé hiru cac tiéu chi cao hon hay
thép hon. Viéc so sanh nham thyc hién muc dich lién két, quyét dinh, nhan dugc cam hung hay diéu tiét cam
xuc ban than (Taylor & Brown, 1988; Tesser & Campbell, 1982). Tuy nhién v6i hai xu hudng so sanh trén va
dudi thi nghién clru nay s€ tap trung vao xu hudng so sanh trén. Co nghia 1a khach hang s€ tap trung so sanh
ban than v6i nhitng ca nhéan c6 ddc diém, nang lyc hay nhing sy s¢ hitu ma ho cho 14 tot hon ban than minh.

Tam trang ti€u cuc l1a nét trang thai tdm ly co ban cua con nguoi, dé phan ng v&i mot su kién, sy vat
hay hién trong nao d6 ma khéng nhu minh ky vong hay khong phu hop véi tinh cach hodc sé thich cua ban
than. Tham chi, tAm trang tiéu cuc nay khong c6 xuat hién theo ké hoach ma theo bé ndi khong rd nguyén
nhan, cong hudng véi hinh dnh, am thanh, tin hi¢u,.. Pac bi¢t, khi st dung mang xa hoi thi kha nang so
sanh ban than minh véi nhitng ngudi dung khac thong qua hinh anh hay nhing thong tin tdt dep vé cudce
song cua nhimg ngudi do ciing gia ting theo (Shaw & cong su, 2015). Tir d6, ban than khach hang s& hinh
thanh trang thai lo 4u, tu ti, budn b hay tdm trang tiéu cuc vi so sanh cudc séng ciia minh khong tét dep
nhu nhitng nguoi khac (Shaw & cong su, 2015; Fardouly & cong su, 2015). Vi vay, tai nghién ctru nay gia
thuyét sau dugc dé xuat:

HI: So sanh xa héi tac dong cing chiéu véi tam trang tiéu cuwc ciia khdch hang.

2.2. Tdc dgng ciia tim trang tiéu cwe dén sw tram cam va hanh vi mua sam béc dong ciia khdch hang

Beck & Beamesderfer (1974) cho ré“mg trAm cam 1a trang thai dugc hinh thanh tr sy bi quan, cam giac
that bai, khong thich ban than, thu minh lai v&i xa hoi va mdi ban tdm. Tram cam dugc ddc trung boi tim
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trang thap thom va dai dang rd rang, day 1a mot loai rdi loan tAm trang. Radloff (1991) di tap trung phén tich
trang thai tram cam ciia cic ca nhan khi ho thdy minh kém c6i hon nguoi khac, minh khong duoc yéu thich,
hay ban tim vé6i nhiing viéc khong dang ké, thudng suy nghi nhiéu dan dén ngi khong ngon gidc, ... Ngoai
ra, v6i bdi canh st dung mang xa hoi lién tuc thi cac ca nhan s bi anh hudng truc tiép va gian tiép dén cac
trang thai trim cam ctia c4 nhan. Do xu hudng cia su gia tang so sanh xa hoi thi mot ngudi ludn cam thiy bi
quan hay thiéu ty tin vao ban than, tir 46 sy gia tang va kéo dai tim trang tiéu cuc din dén tang sy trdm cam
(Tandoc & cdng su, 2015; Milfont & Gouveia, 2009). Vi vay, tai nghién ctru nay gia thuyét sau dugc dé xuat:

H2: Tam trang tiéu cuc tac dong cung chiéu véi sy tram cam

Mua sim bdc dong 1a hanh dong mua khong theo ké hoach. N6 nhin manh dén viéc khach hang khong
ndm rd duge sy can thiét cla san phém cho ban than, bo qua céac loi ich 1au dai va dé dan dén sy héi tiéc khi
mua (Beatty & Ferrell, 1998; Song & cong su, 2015), chu yéu duogc hinh thanh tir kich thich cac dong co
cam xuc. Thir nhat cac dong co cam xuc dugc tao ra do su kich thich sy hung phén, vui vé tr nhitng nhan td
moi truong mua sam, khong gian, hinh anh,.. Mat khac, tai nghién clru nay tap trung vao cac dong co cam
xuc duoc tao ra tir chinh tim Iy va tim trang tiéu cuc cua khach hang (Chou & Edge, 2012). Vi bdi canh sir
dung mang xa hoi va mua sim tryc tuyén, nén khach hang nay sinh hanh vi so sanh ban than va tim trang
tiéu cuc. Pic biét, khi hinh thanh tdm trang tiéu cuc thi su lo ngai, budn ba vé thua kém nguoi khac khi d6i
dién véi cac thong tin vé ngoai hinh, dia vi va thanh tich ctia nguo6i khac duoc pho bay. Do do, dong luc nang
cao ban than xuét hién, thi cic ¢4 nhan c6 xu huéng mudn khoa 14p né va mong mudn viée so hitu hang hoa,
san pham théng qua mua sam bét ¢t thir gi dé trd nén tot hon va han ché cac cam xuc tiéu cyc, do d6 thuan
loi dé mua sam bdc dong (Chou & Edge, 2012).Vi vay, gia thuyét sau dugc dé xuat:

H3: Tam trang tiéu ciee tde dong cing chiéu dén mua sam boc dong

Mot s ca nhan thuong thoa mian muc tiéu hudng thy cia minh bing cach hanh dong bdc dong nhung
khong phai ai mudn duoc huong thu déu bdc dong (Ramanathan & Menon, 2006). Su trim cam c6 lién quan
dén hanh vi mua bdc ddng vi hanh vi nay s& co xu hudng 1am giam bét di cam giac traim cam (Duhachek,
2005) va diéu nay c6 thé 1y giai néu mua sam theo kiéu nay rat dé mang lai ton hai (Sayre & Horne, 1996).
Nguyén nhan dén tr viéc khi c4 nhan cam théy minh bi thua thiét vé vat chét, dia vi, hay néi cach khac tac
dong dén long tu trong bi ha thap va sy d6 ki (Hoch & Loewenstein, 1991), thi hanh vi mua sam nay sé& gitp
ho 1y lai cam gidc “binh thuong” (Delorme & Makeig, 2004) hodc c6 thé ddi mat véi kho khian lién quan
dén cam xuc tiéu cuc (Benight & Bandura, 2004). Demoss (1990) ciing cho rang khi that vong, chan nan thi
moi nguoi thuong c6 xu hudng ting qua cho ban than thong qua mua sam va day chinh 1a xung dong tao nén
dong luc dé thyuc hién hanh vi mua sdm bdc déng. Vi vay, tai nghién clru nay gia thuyét sau duoc dé xuét:

H4: Sy tram cam tac dong cing chiéu dén mua sam boc dong

2.3. Vai tro diéu tiét ciia niém tin bin than

Hinh 1: Mé hinh nghién ctru dé xuat

Niém tin Su tram cam
ban than /'
H2 (+) \
HS () A
A Tam trang | ()

So sanh xa / ticu cye H3 (+) ‘

A , HI1 (+) N . z
hoi hudng \ Hanh vi mua sam

1én boc dong
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Bandura (1997) cho rﬁng niém tin ban than 1a mot loai nang lyc cla ca nhan dé thuc hién cac hanh vi can
thiét dé dat dwoc thanh tich cy thé. Niém tin ban than phan anh su tu tin vao kha ning kiém soat dong co,
hanh vi va nhan thirc xa hdi cua chinh minh. Nhitng sy danh gia nay phan anh sy trai nghi€ém cuia ca nhan
bao gém cac muc tiéu phén du, kha nang hoan thanh muc ti€u, kha nang dat dugc hanh vi cu thé. Khac véi
céc céu triic tAm ly truyén théng thi niém tin vao nang lyc ban than s€ c6 su khac biét voi linh vuc hoat dong
hay hoan canh khac nhau. Mic du so sanh xa hoi tic dong truc tiép dén tam trang tiéu cuc va gian tiép dén
sy trAm cam ctia khach hang. Tuy nhién, van c6 nhiing yéu t mang tinh ca nhan c6 thé lam giam duoc sy
tac dong va gay hai ciia so sanh xa hoi (Xing, 2005). Néu c4 nhan ¢ niém tin vao ban than cao thi xem su
kho khan 1a didu gi d6 can nd luc dé vuot qua va thoa mén duge cai toi cua minh, nguoc lai néu mot ngudi
¢6 nhan thirc vé hiéu qua ban than thap s& thdy su kho khan 1a nhiém vu khong hoan thanh duoc tac dong
lam gia ting su cang thang, tu ti va chan nan (Badura, 1997). Vi vy, tai nghién ctru nay gia thuyét sau dugc
dé xuat:

HS5: Niém tin ban thén diéu tiét giam sy tac dong cia so sanh xd hoi dén tam trang tiéu cuc

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Thang do nghién cvuru

Tir cic gia thuyét nghién ctru tac gia dé xuat mo hinh nghién ctru nhu Hinh 1. Thang do duoc ké thira va
diéu chinh tir cdc nghién ctru trudc do dé phit hop véi bdi canh nghién ciru. Cu thé, so sanh xa hoi ké thira
ctia Bai & cong su (2013) va Gibbon & Buunk (1999) gém 3 thang do. Tam trang tiéu cuc ké thira 3 thang do
ctia Liu & cong su (2019), Watson & Tellegen (1985). Su tram cam ké thira 5 thang do ctia Radloff (1991).
Hanh vi mua sim bdc dong ké thira 5 thang do ctia Badgaiyan & cong su (2016), Verplanken & Herabadi
(2001). Cubi cung, hiéu qua ban than thi 4 thang d6 dugc ké thira tir Tan & Tan (2014), Midgley & cong su
(2000).

Thang do so b dugc tac gia sir dung nguyén ban tir cac nghién ciru nude ngoai. Tuy nhién dé phu hop véi
ddi tuong nghién ctu thi tac gia tién hanh thao luan, dich thuét sang tiéng Viét. Déng thoti, ban dich duogc cac
chuyén gia théng nhét vé mirc chinh x4c vé ngdn ngir va ¥ nghia. Tir d6 thiét 1ap bang khao sat chinh thirc
v6i thang d6 Likert 5 diém tir 1 — hoan toan khong dong ¥ dén 5 — Hoan toan dong ¥.

3.2. Thu thdp dir liéu nghién ciru

Nghién ctru dugc thuc hién théng qua khao sat Google Form. Nhiam gia ting sy hiéu qué trong khi thu
thap dir liéu, tac gia giri phiéu khao st vao cac trang, nhom trén mang xa hoi chi yéu 1a Facebook. Céac
trang, nhom trén Facebook c6 dong dao ngudi dung mua sim truc tuyén va dé lai cic binh luin va nhan xét
vé cac don vi ban hang. Khung thoi gian giri bang cau hoi 1a tir 11 dén 12 gio; 19 gio tro di, vi vao thoi gian
nay c6 nhiéu ngudi dung truy cap va sir dung mang x hoi. Trudce khi giri bang cau hoi, tac gia s& 1ién hé voi
thanh vién quan Iy trang va nhom d6 dé dugc chap nhan bai dang giri bang khao sat. Theo Hair & cong sy
(2010) thi nguyén tic sd quan st toi thiéu phai gép 5 lan s6 bién quan sat trong m hinh nghién ctru. S6 bién
quan sat dy kién ctia cac nhan t6 trong mé hinh nghién ciru 1a 30 bién quan sat. Do do, kich thudc mau t6i
thiéu phai 1a 5 x 30 = 150 quan sat, nén s bang hoi thu vé va dugc loc cho phu hop véi cac tiéu chi con lai
12 647 mau hoan toan dap ung dugc muc tdi thiéu, nén c6 thé sir dung tién hanh xir Iy va phan tich.

3.3. Xir ly 56 liéu

Nghién ctru nay sir dung phin mém SPSS 24.0 dé thuc hién thong ké mo ti mau nghién ctru va phan tich
su khac biét ctia hanh vi mua sim boc dong v6i nhom nhan khau hoc. Phan mém Smart PLS dé kiém dinh
do tin cay, CFA va kiém dinh két qua. Nghién ctru sir dung mé hinh SEM dé kiém dinh mé hinh va két luan
gia thuyét nghién ctru.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Théng ké mé ti

Trong 647 khach hang chinh thic thi gi6i tinh nit chiém dai da s6 véi ty 1¢ 68,8%. Vé do tudi thi nhom
tudi tir 16 dén 30 tudi chiém ty 16 rat 16n 1a 74,4%, day dugc xem 1 su hop 1y vé miu nghién ciru vi trong
khoang tudi nay thi khach hang tré, c6 su tiép can cong nghé thuan lgi hon cac nhom tudi khac va cap nhat
cac xu hudng trén thé giéi nhanh chong hon (Temkin, 2009). Pbi v6i nghé nghiép nhan vién vian phong
chiém ty 1€ 38,6%. V& trinh d6 hoc van thi da phﬁn déu tai mac Cao dé“ing/trung cép dén dai hoc, chiém ty
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1¢ trén 70%. Thu nhap hang thang nam trong khoang tir 15 dén dudi 23 triéu chiém ty 1¢ cao nhét 1a 40,2%.
Ngoai ra, tAn suét sir dung cac loai mang xa hoi ciia khach hang cha yéu 1a tir 2 — 4 gio mdi ngay chiém ty
1¢ 60,6%. Hai nén tang mang xa hoi hién nay dugc khach hang st dung phé bién d6 1a Facebook va Tiktok
chiém ty 18 36,9% va 24,6%. Cubi cung, cac san pham dugc khach hang mua tryc tuyén nhidu nhét 1a 4o
quan thoi trang, phu kién thoi trang, gidy dép chiém ty 16 trén 65%.

4.2. Kiém dinh dp tin cdy thang do

Hé s6 Cronbach’s Alpha do ludng d6 tin cdy cho thang do s& dua trén két qua cuia Nunnally (1978), voi
két qua cac hé s6 déu 16n hon 0,6 nén dam bao do tin cdy. Két qua kiém dinh nay duoc tong hop trong Bang
1.

Bang 1: Két qua kiém dinh db tin ciy thang do

Nhin to H¢ s6 Cronbach’s Alpha AVE S6 thang do bi loai
So sanh x4 hoi huéng 1én (SSXH) 0,747 0,660 0/3
Tam trang tiéu cyc (TTTC) 0,858 0,779 0/3
Sy tram cam (STC) 0,896 0,706 0/5
Hanh vi mua sam boc dong (MSBD) 0,875 0,668 0/5
Hiéu qua ban than (HQBT) 0,843 0,679 0/4

Nguon: Tong hop két qua nghién ciru tir SMART PLS

Ngoai hé sb Cronbach’s Alpha, thé sb téng phuong sai rit trich déu 16n hon 0,5 (Hair & cdng su, 2010;
Nunnally, 1978), do d6 cac bién sb trén Bang 1 déu dat do tin cay.

4.3. Kiém dinh nhan té kham phd CFA

Kiém dinh nay nhiam xéac dinh gia tri hoi tu (Convergent validity) thé hién gia tri do ludng mot khai niém
twong quan chat ché voi nhau sau nhitng do Iuong duoc 1ap lai. Theo Anderson & Gerbing (1988), thang
do duoc coi la dat gia tri hoi tu khi cac trong s6 chuén hoa cua thang do trong ma tran xoay nhan t6 déu lon
hon 0,5.

Bang 2: Ma trin xoay nhén t6

Trong so chuan hoa Nhan to dai dién

HQBTI 0,829
HQBT2 0,834
HQBT3 0,817
HQBT4 0,816
MSBDI1 0,725
MSBD2 0,841
MSBD3 0,834 MSBD
MSBD4 0,847
MSBD5 0,834
SSXHI1 0,713
SSXH2 0,866 SSXH
SSXH3 0,849
STCI1 0,856
STC2 0,858
STC3 0,836 STC
STC4 0,779
STCS 0,870
TTTCI 0,868
TTTC2 0,908 TTTC
TTTC3 0,871

Nguon: Tong hop két qua nghién ciru tir SMART PLS

HQBT
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4.4. Phén tich mé hinh céu triic tuyén tinh SEM

Phuong phép phéan tich mé hinh cau tric tuyén tinh SEM dugc cac nghién ctru str dung dé kiém dinh mo
hinh 1y thuyét nghién ciru, phuong phap nay c6 nhiing loi thé khic phuc dugc cac han ché ciia phuong phap
hoéi quy da bién truyén théng, do moé hinh SEM c6 thé tinh dugc cac sai s6 do ludng. Dya trén két qua mo
hinh cu tric tuyén tinh SEM trén Hinh 2 thi cac gia tri P — value déu thip hon 5%, tir d6 cho thiy sur téc
dong cta cac nhan t6 dén nhau déu c6 y nghia thdng ké. Pdng thoi, so sanh xa hoi hudng 1én tac dong tich
cuc dén tam trang tidu cuc voi B 12 0,137 va tAm trang tiéu cuc nay ciing tac dong tich cuc dén sy tram cam,
hanh vi mua sam bdc dong v6i B lan lugt 14 0,556; 0,215. Ngoai ra, sy tram cam ciing tac dong tich cuc dén
hanh vi mua sim béc dong vai B 1a 0,520.

Hinh 2: Két qua mé hinh ciu tric tuyén tinh SEM

Su tran cam

Niém tin (R 0.309)

ban than / —

Tam trang 0,556
-0,108 / 0.520
\ tiéu cuc ¥
/ T~
0,137 (R*=0,307) 0215 Mua sam boc
So sanh xa ’
N T dong
hoi

(R? =0,440)

Nguén: Tong hop két qud nghién cieu tir SMART PLS

Cubi cung, mdi khach hang khi xem xét vé ban than minh dé diéu chinh vé& hanh vi ctia minh s& hinh
thanh hi¢u qua ban than. Bién sb nay diéu tiét 1én su tac dong so sanh xa hoi dén tam trang tiéu cuc va két
qua cho thay tham sb u6c lugng biéu dién cho vai tro diéu tiét cta hidu qua ban than 14 -0,108, hay néi cach
khac hiéu qua ban than diéu tiét lam giam su tac dong cua so sanh xa hoi hudng 1én dé sinh ra tim trang tiéu
cuc cho khach hang.

Biang 3: Kiém dinh mdi quan hé tic dong ciia cic nhan to
trong mo hinh nghién ciru

Gia thuyét Quan hé tic dong H¢ s6 héi quy P — value Két luan
HI SSXH -> TTTC 0,137 0,000 Chap nhan H1
H2 TTTC -> STC 0,556 0,000 Chép nhan H2
H3 TTTC -> MSBD 0,215 0,000 Chap nhan H3
H4 STC -> MSBD 0,520 0,000 Chap nhan H4
H5 HQBT*SSXH -> TTTC -0,108 0,000 Chap nhan H5

Nguon: Tong hop két qua nghién cieu tir SMART PLS

4.5. Kiém dinh sw khdc biét vé hanh vi mua sim béc dong theo nhém nhén khiu hoc

Dbi voi su khac biét @i véi hanh vi mua sdm bdc dong theo gidi tinh thi kiém dinh t — test dwa trén gia tri
Sig. ciia Equal variances assumed 1 0,000 thap hon mtic ¥ nghia 5%, diéu nay c6 nghia I véi nhém khach
hang nam va nir ¢6 su khac biét. Trong d6 gia tri trung binh mua sim bdc ddng ctia gidi tinh nir 1a 4,03 con
ctia nam 1a 2,86 cho thiy da phan giéi tinh nit s& xuét hién nhiéu hon. Ngoai ra, xu huéng mua sim boc dong
c6 su khac biét véi cac nhom thu nhap va ting theo sy gia ting ctia thu nhap mdi thang.

Ngoai ra cac kiém dinh Leneve cho d¢ tudi cling théy duoc su khac biét, hanh vi mua sdm nay cé xu
hudng giam qua cac do tudi, d& dang nhan thiy d6i v6i hai nhom tudi tir 16 dén 22 tudi va 23 dén 30 tudi
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chiém gia tri trung binh cao nhét ciia hanh vi mua sim nay. Dbi véi cong viéc thi mua sim bdc dong ciing
¢6 su khac biét, trong d6 hoc sinh sinh vién va nhan vién vin phong dang chiém gia trj trung binh cao cua
hanh vi nay.

4.6. Thio lugn két qud nghién ciru

So sanh xa hoi tac dong tich cuc dén tam trang ti€u cuc cua khach hang, diéu nay luén giai cho viéc khi
khach hang c6 xu hudng so sanh xa hoi tai moi trudng mang xa hoi thi s& 1am cho khach hang dé cham dén
nhiing cam xtc khong vui vi thay minh ¢6 qua nhiéu thiéu sot, 6 cudc song khong day da nhu nguoi khac
hay nguong md nhiing thir ma nguoi khac dang tai trén mang xa hgi. Hay noéi cach khac, tdm trang khach
hang dang binh thuong nhung khi bi thu hut bai nhing thir ho danh gia 1a t6t va dén tir ngudi khac thi chuyén
bién tdm trang tir binh thudng sang xu hudng tiéu cuc nhu ty ti, khong thich hodc phd bién 1a suy nghi co
phan khong con vui vé va hay suy nghi vé nhitng thtr d6, tuy nhién chi ton tai trong ngén han va d& dang lay
lai sy 6n dinh néu c6 su kién khac xen ngang vao. Két qua nay twong dong véi nghién ciru ctia Shaw & cong
su (2015), Liu & cong su (2019).

Tam trang ti€u cyc tac dong tich cuc dén sy trAm cam cua khach hang, diéu nay luén giai cho viéc chuyén
bién cam xuc nhanh chong tir vui vé, binh thuong ctia khach hang sang trang thai khong vui, suy nghi nhiéu,
lo 4u hay mic cam vé6i cudc song. Nguyén nhan khi tiép can véi cac hinh anh hay thong tin tét dep vé nhitng
ngudi ding khéc trén mang x hoi thi nguoi ding chap nhan nhitng diéu d6 1a su that, ma khong suy nghi
rang liéu d6 c6 phai su that hay khong ? Tir d6, dan dén viéc khach hang ty danh gia ban than minh khong
nhu nhitng ngudi dung do6, thiéu ty tin, mic cam véi ban than. Ngoai ra, khach hang mudn giéng nhu nhimng
nguoi ding d6 mic du khong pht hop véi dic tinh ca nhan hay tinh cach ciia minh. Vi vay, ¢6 thé thiy tam
trang c6 nét tiéu cuc nay la dong luc manh nhét dé biéu dién cho trang thai trAm cam nhanh cua khach hang.
Két qua nay tuong ddng véi nghién ctru ciia Crocker & Knight (2005), Tandoc & cong su (2015), Tran Vin
DPat (2022).

Tam trang tiéu cyc tac dong tich cyc dén hanh vi mua sdm bdc dong ctia khach hang, diéu nay luan giai
cho viéc khi khach hang gia ting tim trang dang tiéu cuc d& dan dén mat kiém soat hay mong mudn mua dé
vui vé tré lai hodc giai téa di nhimg tdm trang khong tdt cia minh, ddy 1a co hoi ¢é mua sdm bdc ddng didn
ra. Dong thoi, véi vai tro trung gian cua sy trdm cam da tao ra nhiing tic dong gian tiép cua nét tim trang
nay dén quyét dinh mua cia khach hang, tuy tim trang tiéu cuc nay chi 1a ngan han nhung ciing tao ra sy suy
nghi, lo au hay trin tré cho khach hang nhiing ngay sau d6 va dén lic bat gip san pham ma minh cam thay
gitip minh vuot qua trang thai khong vui nay thi ho s& quyét dinh mua, da phan s& chua tiép xuc tryuc tiép hay
¢6 ké hoach v6i cac loai san phim d6. Két qua nay twong dong voi nghién ctru ciia Liu & cong su (2019).

Su trAm cam tac dong tich cuc dén hanh vi mua sim bdc ddng cua khach hang. Két qua nay phu hop véi
thuc té, khi khach hang roi vao trang thai hay lo 4u, suy nghi nhiéu va cam thiy nhiing thir xung quanh minh
khong dugc nhu ¥ minh, hay ludn thdy rang nhitng viéc ciia ngudi khac 1a t6t hon va cude sdng cia ngudi
khac 1a vui vé, hanh phtic hon minh thi mua sam dé théy vui vé hon, bét lo au vé sy thiéu hut ciia minh thim
chi nhitng mén d6 ho mua chua hin d3 dét tién nhung giup thu hep khoang cach tu ti hay sy thua kém vé
cudc sdng hanh phuc. Ngoai ra, khi roi vao trang thai budn hay méat di su vui vé thi khach hang d& dua ra cac
quyét dinh thiéu tinh ki ludng nén trang thai boc dong dé hinh thanh. Két qua nay twong dong véi nghién
cuiru cua Sneath & cong su (2009), Duhachek (2005).

Su diéu tiét cua niém tin ban than lam giam di mac d¢ tac dong cua so sanh xa hoi hudng 1én dén tam
trang tiéu cyc. Diéu nay phu hop voi thuc té va luan giai thong qua viéc khi khach hang sir dung mang xa
hoi véi tam thé 1a tu tin voi ban than, lac quan voi cudc séng thi sé gop phén nao dé trong viéc dinh hinh
tam trang tiéu cyuc theo hudng tiét ché su phat sinh trong suy nghi. Mic du viéc so sanh xa hoi huéng 1én 1a
hoat dong sé& luén dién ra trong mdi ca nhan khi st dung mang xa hoi nhung viéc nhén thirc dugc ban than
cua minh c6 gia tri va hi€u qua thi s€ han ché phz‘?m nao chép nhan cudc séng, hiéu duoc su thua kém cua
minh 12 hop li va c¢6 sy phan d4u trong twong lai. Két qua nay twong dong véi nghién ctru cua Feng & cong
su (2015), Liu & cong su (2017).

Khi kiém dinh sy khac biét v& nhém nhan khau hoc thi khach hang nir mua nhiéu hon, diéu nay phu hop
vé6i thue té vi nhoém ddi twong c6 théi quen mua sam va dé bi anh hudng boi tac dong ctia so sanh xa hoi hon.
Véi nhom tudi thi tap trung chi yéu 16 dén 22 tudi va 23 dén 30 tudi, hai nhom tudi nay thi da phan 1a khach
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hang tré, co sy tiép can voi cong nghé mdt cach thuén lgi, hay cdp nhat cac xu hudng mai cua xa hdi va kinh
té nén mua sim truc tuyén cling tr6é nén thuén tién va phé bién hon. Dic biét voi nhom khach hang tré tudi
thi viéc tmyén miéng lan rong v6i mdi truong lam viée va hoc tap nén dé dang phat sinh so sanh xa hoi hay
dan dén mua sim bdc dong truc tuyén voi cac loai san pham. Dong thoi, sy khac biét cta thu nhap hoan toan
hop ly vi khi thu nhap tang 1én thi khach hang c6 diéu kién vé tai chinh thuan loi hon nén hoan toan tu tin, d&
tao ra sy hung phéin trong viéc mua sam, diéu nay tao ra sy thudn lgi cho hanh vi mua sam bdc déng dién ra.

5. Két luan va ham y quan tri

Nghién ctru da xem xét vé su tac dong cua so sanh xa hoi dén tam trang ti€u cuc cua khach hang, trang
thai trAm cam va hanh vi mua sdm bdc déng tai Viét Nam, déng thoi nghién cuu sy diéu tiét cia niém tin dén
su tac dong cua so sanh xa hoi dén tam trang tiéu cuc. Két qué nghién ctru cho théy so sanh xa hdi tac dong
cung chiéu dén tim trang ti€u cuc. Ngoai ra, tdm trang ti€u cuc tac dong cung chiéu dén trang thai trAm cam
va hanh vi mua sam bdc dong cua khach hang tai Viét Nam. Niém tin ban than diéu tiét 1am giam di su tac
dong clia so sanh xa hoi dén tim trang tiéu cuc. Dya trén két qua nay thi tic gia c6 cac dé xuat ham y quan
tri cho khach hang nhu sau:

Khi truy cép va st dung cac trang mang xa hoi nhu Facebook, Instagram, Tiktok,... thi khach hang nén
dat tinh giai tri Ién cao hon 1a viéc so sanh ban than minh véi nhitng nguoi dung khac, vi cac thong tin dugc
dang tai voi cac kénh mang xa hoi chua hin da phan anh dung sy that. Han ché viée truy cép vao cac tmg
dung mua sdm trén dién thoai thong minh, hodc tap trung qua nhiéu thoi gian cuia minh vao cac Urng dung
d6. Dé thuc hién dugc viée han ché truy cap nay thi khach hang nén mé rong cac hoat dong trong ngay cua
minh thong qua tap thé thao, doc sach, hay cac hoat dong khac dé han ché viéc tiép xuc vai dién thoai hay
cac ung dung do.

Tap trung vao nhiing thtr that sy can thiét cho ban than, dic biét cac khach hang can phai nhan dién rd
duoc ban than vé nhimg tht hién tai cia minh, nhitng hinh anh vé cudc séng, sy thanh cong ctia nhimg nguoi
khac chi nén lam dong luc cho minh phan ddu chir khong phai ding dé chan nan hay budn buc.
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Tom tat:

Nghién ciru ndy diéu tra cdc tac dong chién lwoc ciia chuyén doi so dén loi thé canh tranh ma
cdc doanh nghiép nhé va vira (SME) tai Viét Nam. Dua trén quan diém nang luc dong, nghién
cutu xem xét tac dong trung gian ciia dinh hwéng sang nghiép va nang hec doi méi trong viéc
hé tro chuyén doi sé nang cao nang luc canh tranh cua cac SME. Mot cudc khao sat trén 512
SME & Viét Nam xdc nhdn cdc moi quan hé tich cue trong mé hinh nghién ciru bang cdch sir
dung phan tich mé hinh cdu triic binh phirong nhé nhdt tig phan (PLS-SEM). Két qua néu
bdt chuyén doi sé la yéu to thay doi cudc choi mang tinh canh tranh danh cho cac SME bi can
tré boi nhitng han ché vé quy mé va nguon lye; trong do, vai tro trung gian ciia dinh hu’o”ng
sdng nghiép, va ning liec doi moi ciing dwoc khdng dinh. Nghzen cltu ndy mang y nghla chién
liwoe quan trong lién quan dén viéc tin dung chuyén doi sé mét cach toan dién dé xdy dung
nang luc canh tranh cua SME tai Viét Nam.

Tir khéa: Loi thé canh tranh, chuyén ddi sd, dinh hudng sang nghiép, nang luc ddi méi, SME,
Viét Nam.

Ma JEL: D20, M13, M15.

Unveiling the role of innovation capacity and entrepreneurial orientation in mediating
the impact of digital transformation on SMES’ competitive advantages

Abstract:

This study investigates the strategic impacts of digital transformation on the competitive
advantage attained by small and medium enterprises (SMEs). Drawing on the dynamic
capability’s perspective, this research examined the mediating effects of entrepreneurial
orientation and innovation capacity capabilities in enabling digital transformation to enhance
SME competitive advantages. A survey of 512 Vietnamese SMEs validates the hypothesized
positive relationships using Partial Least Square — Structural Equation Modeling. The results
reveal digital transformation as a competitive game-changer for SMEs historically hampered
by scale and resource limitations, in which the mediating role of innovation capacity and
entrepreneurial orientation was confirmed. The study carried important strategic implications
regarding leveraging digital transformation for building competitive capabilities of SMEs in
Vietnam.

Keywords: Competitive advantages, digital transformation, entrepreneurial orientation,
innovation capacity, SME, Vietnam.
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1. Giéi thiéu

Chuyén ddi sb, 1a mot nang luc dong, co thé giup cac cong ty dat duoc loi thé canh tranh bﬁng cach cho
phép cac doanh nghiép xay dung md hinh kinh doanh méi tdn dung cac cong nghé nhu Internet van vat, dit
lidu 16n va dién toan dam may. Cac nghién ciru trudc day chii yéu thao luan vé tim quan trong, tic dong va
loi ich chung ctia chuyén ddi sb, hodc cac yéu td thuc day doi méi, va vai trd ciia sb hoa ddi voi qudc té hoa
(Appio & cong su, 2021; Filotto & cong sy, 2021; Jafari-Sadeghi & cong su, 2023). Cac nghién ciru ban
dau nhin manh tinh quan trong cua chuyén d6i sé6 ¢ SME dat dugc loi thé canh tranh va din dau trong dbi
méi, bang cach chuyén d6i mé hinh kinh doanh (Zhang & cong sy, 2023). Dbi v6i SME, chuyén doi s6 lién
quan dén viéc s6 hoa toan bo t6 chirc va cac quy trinh kinh doanh, doi héi mot nén van hoa ddi moi dé hd
trg thay ddi co cau to chirc triét dé theo hudng sd hoa bén viing (Zhang & cong su, 2023). Appio & cong
sy (2021) cho rang viéc 4p dung cong nghé giip SME mé rong kha ning tiép can va phuc vu khach hang.
Diéu niy cho phép ho chinh phuyc cac khu vuc dia Iy Va phan khuc thi tnrong moi. Hon nita, ting cuong kha
nang sang tao va d6i moi théng qua cac cong cu va nén tang sd c6 thé gitp SME phat trién cac giai phap,
san phim va mo hinh kinh doanh dét pha (Bresciani & cong su, 2021). Nhung loi ich tiém ning nay doi hoi
SME pha1 c¢6 dinh huéng doanh nghiép va ning luc d6i moi sang tao dé tan dung triét dé co hoi tir chuyén
ddi s (Amadasun & Mutezo, 2022). Tuy nhién, nghién ctu vé cach chuyen ddi sb tao ra loi thé canh tranh
14 han ché; do do, nghién clru nay xem chuyén ddi s6 1a mot nang lyc dong dé phat trién loi thé canh tranh.

Chuyén dbi s6 da thay d6i méi truong kinh doanh ctia cac nganh kinh doanh, va gitip tich hop kién thic
dé tao ra gid tri va cam két ciia doanh nghiép. Tlr d6, chuyén do6i s da thuc day cac cong ty c6 dinh huéng
sang nghiép nhiéu hon (Ritala & cong s, 2021). Trong quan ly chién lugc, dinh huéng sang nghiép dugc
coi 1a mot ngudn lyc then chdt dé c6 duoc loi thé canh tranh (Nguyén Thanh Long & Lé Nguyén Hau, 2018).
Bén canh do6, nang lyc ddi méi nhu phan tich méi truong, tich hop va du bao nhu cau thi trudng c6 thé didu
chinh mbi quan hé gitra chuyén d6i sb va kha nang canh tranh ctua doanh nghiép. Ngay nay, cac to chiic can
chuyén dbi s6 dé duy tri kha nang canh tranh. Nghién ctru ndy nham phén tich cach chuyén doi sb thic day
loi thé canh tranh cta cac SME; dong thoi nghién ciru cling danh gid vai trod trung gian ciia dinh huéng sang
nghiép va nang lyc d6i mai trong méi quan hé giira chuyén doi s6 va nang lyc canh tranh ctia cac SME.

Bén canh phan giéi thiéu, phan co s6 1y thuyét ctia bai bao trinh bay vé chuyén ddi sé trong cac doanh
nghiép nho va vira, ciing nhu khung 1y thuyét va cac gia thuyét nghién ctru. Tiép theo, bai béo trinh bay vé
phwong phép nghién ciru bao gdm thang do, chon mau, va thong tin vé mau nghién ciru. Phin két qua nghién
ctru va thao ludn trinh bay cac noi dung lién quan dén phén tich mé hinh do ludng va mé hinh cau trac tuyén
tinh; sau do, bai bao da thao luan két qua nghién ctru. Cudi ciing, bai bao trinh bay phan két luan bao gdm
nhiing dong gop cuia bai bao ciing nhu han ché va huéng nghién ciru tiép theo.

2. Co s& 1y thuyét

2.1. Khung Iy thuyét

Dua trén 1y thuyét quan diém dua trén ngudn luc, nghién ctru nay dé xuit rang chuyén doi sé dong vai
trd nhu mot kha nang dong, gitp cac doanh nghiép tai tao mo hinh kinh doanh, quy trinh va dé xuat gia tri,
mang lai lgi thé canh tranh. Cy thé, chuyén ddi s6 mang lai lgi thé canh tranh ca tryc tiép va gian tiép bang
cach kich thich xu hudng khoi nghiép va kha ning doi méi ctia doanh nghiép (Appio & cong su, 2021;
Jafari-Sadeghi & cong sy, 2023; Zhang & cong su, 2023).

B?mg cach tan dung cac cong nghé nhu dam may, dir liéu 16n, tri tu¢ nhan tao va di dong, cac td chirc
chuyén d6i s6 ¢6 thé lién tuc thu thap thong tin tir khach hang, cling sang tao giai phap san pham - dich vu va
tao trai nghiém tiéu dung hap dan qua nhiéu kénh (Ledo & da Silva, 2021). Nhitng diéu nay cudi cung gitp
mo rong mdi quan hé va thu hut, giit chan, va mé rong mdi quan hé voi khach hang, dong thoi chiém linh
thi truong 16n hon so voi dbi tha canh tranh (Adamik & Nowicki, 2018). Khi t6 chirc nhan biét va nim bat
nhing kha ning s, ho s& chu dong, d6i méi va chip nhan rui ro (Ritala & cong sw, 2021). Hon nita, chuyén
d6i s6 tao loi thé canh tranh gian tiép bang cach ting cudng kha ning d6i méi bao gdm cong nghé, quy trinh
va mo hinh kinh doanh (Zhang & cong su, 2023).

Céc doanh nghiép phai dau tu vao cong nghé hién dai dé dam bao hiéu qua va ting truong bén viing (DP
Tran & cong su, 2023). Su chuyén doi nay dugc hd tro hon nira boi cac chinh sach cua chinh phu, da dugc
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chimg minh 14 hd trg cic doanh nghiép vira va nho ciia Viét Nam trong viée thic day hiéu suat déi mai va
chuyén doi k¥ thuat sd, tir d6 ting cudng kha ning canh tranh cua ho (Vy & cong su, 2023). P6i méi sang
tao, dic biét 1a dudi hinh thirc d6i méi san pham, quy trinh va kénh phén phéi, 1a rat quan trong dé cac doanh
nghié€p vira va nhé dat dugc loi thé canh tranh va cai thién hiéu sut. Hon nita, mbi quan hé tich cuc gitra
ddi méi va hiéu suét cua cong ty, dac biét 1a thong qua viéc cai tién cac san phém hién c6, lam noi bat tim
quan trong cua doi moi trong viée ting cudng kha ning canh tranh cua cic SME (Hang & cong sy, 2023).
Dinh hudng sang tao, bao gém cac yéu t6 dinh huéng kinh doanh nhu d6i méi, cha‘ip nhén rdi ro va chi dong,
déng mot vai tro quan trong trong hiéu qua kinh doanh ctia cac doanh nghiép vira va nho. Tinh cht dong
va d6i méi, dac biét, c6 mbi quan hé tich cuc véi higu suét kinh doanh, trong khi chép nhan rudi ro cho théy
tac dong tiéu cyc (Truong, 2022). Pinh hudng nay rat can thiét dé cic doanh nghiép vira va nho vuot qua
nhiing thach thirc va co hdi do toan cau hoa mang lai, von c6 tac dong trai chicu ddi véi doi méi do céc tac
dong khac nhau cuia cac khia canh kinh té, xa hdéi va chinh tri. Do d6, nghién cuu dé xuét mo hinh nghién
ctu nhu Hinh 1.

Hinh 1: M6 hinh nghién ctru

Dinh hudng sang
Hi nghiép H4

Nang luc canh

Chuyén dbi s6 H3
tranh cia SME

H2

, H5
Nang luc doi moi

2.2. Gid thuyét nghién ciru

Nhan vién duoc ddo sau cac ki nang ki thuat s va thuc hién quyén tu cha trong viée giai quyét cac thach
thirc méi n6i mot cach sang tao. Ho hoc cach nhanh chong 1y tudng hoa cac san pham k¥ thuat sé va mo
hinh kinh doanh méi phut hop véi dong luc dang thay ddi ciia thi truong (Ha & cong su, 2021). Nghién ciru
chi ra nhitng chuyén dbi siu séc trong tu duy lanh dao, triét Iy ra quyét dinh, su gin két v6i khach hang va
thuc tidn nguon nhan lyc duoc hd trg bai chién luge chuyén doi sd gop phan truc tiép vao viée cling cb cac
dinh hudng sang nghié¢p quan trong cho sy thinh vuong lau dai cua doanh nghiép (Jafari-Sadeghi & cong
su, 2023). Do d6, nghién ciru dé xuét gia thuyét H1:

HI1: Chuyén déi sé anh huong tich cuc dén dinh huwong sang nghiép ciia cic SME.

Vi céc chu ky phat trién san phfim duoc tinh gon, chuyén ddi sb tao diéu kién cho toc dd ddi méi nhanh
hon trong cac doanh nghiép. Céc hoc gia ciing nhin manh cach cac cong nghé k¥ thuat sb tién tién nhu tri
tué nhan tao, internet van vat va thuc té 4o va nhiéu cong ngh¢ hién dai mé rong dang ké su d6i méi cho cac
t6 chirc (Annamalah & cong su, 2022). Do d6, chuyén dbi sb tao ra cac két qua ddi méi théng qua cac hoat
dong nhur gidi thiéu san pham méi, bang sang ché, quy trinh thiét ké va thir nghiém mo hinh kinh doanh mai
(Ordéiiez de Pablos, 2024). Dya trén cac 1y luan trén, nghién ciru dé xudt gia thuyét H2:

H2: Chuyén d6i sé anh hwong tich cwc dén nang lwc doi méi cia cic SME.

Tu dong hoa ning cao tinh linh hoat cta t6 chirc dé dap (mg nhanh hon véi nhimng thay ddi cua thi truong
(Ledo & da Silva, 2021), qua d6 ting cudng kha ning canh tranh. Do d6, cac nghién ciru méi ndi thira nhan
rang khi cic SME bit tay vao hanh trinh chuyén doi s nhanh chéng va day tham vong, ho s& c6 dugc kha
ning canh tranh manh m& hon bao gdm: dua ra kha ning tity chinh, gi4 ca canh tranh va kha ning dap tmg
thi truong, tr d6 lam x61 mon céc rao can gia nhap so véi cac doanh nghiép 16n hon (Amadasun & Mutezo,
2022; Ledo & da Silva, 2021). Do d6, nghién ctru dé xuat gia thuyét H3 nhu sau:

H3: Chuyén doi s6 anh huwong tich cuc dén loi thé canh tranh ciia cac SME.
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Nhing thay doi k¥ thuat s triét dé lam thay d6i ky vong ctia ngudi tiéu dung vé san pham va dich vu; do
d6 dé xac dinh cac co hoi tang truéng va canh tranh manh mé, cac td chire thudc moi quy mo phai nam bt
cac dinh hudng sang nghiép, thay vi tu duy ké thira (Kiyabo & Isaga, 2020). Khi cac SME tién hanh chuyén
dbi sd, ho sé& phat trién thanh céac thyuc thé ngay cang linh hoat, chiu rui ro va déi méi (Benitez-Amado &
cong su, 2010). Do d6, nudi dudng dinh hudng sang nghiép dong vai trd 1a cong cu then chdt giup cac SME
thiéu loi thé vé quy mo cé thé ndm bét trude céc co hoi méi ndi va xay dung loi thé canh tranh dya trén tde
dd, dinh vi thich hop va mbi quan hé khach hang than thiét tai cac thi truong muc ti€u ctia ho (Bresciani &
cong sy, 2021). Tir d6, nghién ctru dé xuit gia thuyét:

H4: Pinh hwéng sang nghiép anh hwéng tich cwee dén loi thé canh tranh cia cic SME.

Péi voi cac SME gap bét loi vé nguf‘m luc so voi cac tap doan 16n hon, viéc tan dung d6i méi nhu mot
con dudng chién luge dé tao ra sy khac biét va ting truong trong canh tranh cang trd nén rd rang hon (Sahut
& cong su, 2019). Hon nita, van hoa d6i méi thiic déy thtr nghiém, nhan thic vé tién bo cong ngh¢ va dinh
huéng gan giii voi khach hang dé nang cao tinh linh hoat va kha ning chap nhan rii ro ciia cac SME (Appio
& cong su, 2021). Béng cach tan dung kha nang ddi méi, cac SME c¢6 thé tai cau tric mot cach linh hoat cac
co s6 tai nguyén va lién tuc tung ra cic san pham hodc dich vu phtt hop phu hop véi xu hudng méi ndi; tir
do6, luén dap Gmg nhu cau thi trudng nang dong (Jafari-Sadeghi & cong su, 2023). Do d6, nghién ctru hién
tai d¢ xuat gia thuyét:

H5: Nang lyc déi méi anh huong tich cuc dén loi thé canh tranh ciia cdc SME.

3. Phwong phap nghién ctru

Dé danh gia cac cau tric nghién ctru trong mé hinh, cac thang do phan anh da muc dugc xac nhan trong
cac nghién ctru trudoc do da duoc diéu chinh. Chuyén d6i s6 (CPS) duoc do luong béng 5 chi bao ké thira
tr Nasiri & cong su (2020). Binh hudng sang nghiép (PHSN) dugc danh gia thong qua thang do 8 chi bao
ctia Dutot & Bergeron (2016). Ning luc d6i mai (NLPM) duge do ludng bang cach sir dung 5 chi bao tir
Odoom & Mensah (2019). Cubi cung, lgi thé canh tranh ciia SME (LTCT) dugc do luong bang 4 chi bao tir
Singh & cong su (2019). Thang do Likert ndm diém (1 = “rit khong dong ¥ dén 5 = “rit ddng ¥”) dd duoc
sir dung dé do luong céc cau truc.

Dua theo Nghi dinh 80/2021/ND-CP caa Chinh phu (2021), dbi twong khao sat muc tiéu bao gdm céac
SME cua Viét Nam hoat dong trong cac linh vuc ban 1€, san Xuét, giao duc va dich vu da khoi xudng cac
chuong trinh chuyén ddi s6 tai doanh nghiép. Thong qua phuong phap chon mau phi xéac suat c6 muc dich,
mot cudc khao sat truc tuyén dugc xac dinh la phu hop dé danh gia mo hinh nghién ctru. Nghién ctru da guii
email khao sat ¢én 600 SME tai Viét Nam, téng cong c6 512 cau tra 101 hop 1é va day du da dugc thu thap
trong khoang thoi gian 2 thang. Phan 16n ngudi tra 10i 1a nhan vién quan 1y tir cap trung dén cip cao c6 kién
thirc ddy du vé cac chién luoc va két qua & cip cong ty. Bang 1 trinh bay tom tit vé nhin thong tin ciia ngudi
tra 101 chinh.

Bang 1: Thong ké thong tin dap vién

Pic di¢m Phin loai S6 lwong Phin trim
Tudi 25-34 152 29,69
35-44 231 45,11
Tir 45 tré 1én 129 25,20
Chtc vy Giam dbc diéu hanh (CEO) 243 47,46
Trudng phong 269 52,54
Linh vuc hoat dong Ban 1é 184 35,94
San xuét 152 29,69
Dich vu 108 21,09
Gi4o duc 68 13,28
Thoi gian ap dung 1 —2nam 203 39,65
chuyén doi sb 3 —5nam 231 45,12
Trén 5 nam 78 15,23

Nghién ctru str dung mé hinh phwong trinh ciu tric dya trén binh phuwong tdi thiéu riéng phan (PLS-SEM)
dé danh gia cac gia thuyét nghién ctru. Phén tich dit liéu duoc thuc hién qua 2 bude, d6 1a danh gia ciu tric
do ludong va déanh gia mé hinh nghién ciru. Cac ndi dung phan tich dit lidu bao gdm thong qua cac budc tir

86 321(2) thing 3/2024 73 Kinh téPhit trién




kiém dinh do tin cdy va gia tri hoi tu, phan biét ciia cic thang do théng qua phén tich do tin cdy Cronbach’s
Alpha, Composite Reliability va gia tri AVE; sau d6, str dung thuét toan PLS dé udc luong hé s6 duong dan
giita cac bién va danh gia gia tri R% Cohen’s f2; va Q2 tiép theo 1a kiém dinh gia thuyét dua trén gia tri t.

4. Két qua nghién ciru va thao ludn

4.1. Két qud nghién civu

Trude khi danh gia mé hinh céu trac va cac gia thuyét, cac mé hinh do ludng di dugc kiém tra do gia
tri va do tin cdy. Theo Bang 2, tat ca cac hé sb tai ngoai (OL) cua cac chi bao déu vuot qua 0,708 (Hair
Jr & cong su, 2016). Bong thoi, do tin cdy tong hop (CR) va hé sé Cronbach’s alpha (CA) cho tat ca cac
bién nghién ciru trong mo hinh ciing vuot qua ngudng 0,7; biéu thi do tin ciy ciia thang do (Nunnally &
Bernstein, 1994). Ngoai ra, cac gia tri phuong sai trich trung binh (AVE) thép nhét 1 0,64; 1én hon 0,5. Do
do, cac thang do trong nghién ctru déu dat do tin cay va gia tri hoi tu. Nghién ctru nay su dung tiéu chi HTMT
(heterotrait-monotrait) dé danh gia su phan biét, cac cAu tric khac biét vé mat théng ké khi HTMT nho hon
0,9 (Fornell & Larcker, 2018). Theo Bang 2, hé s6 HTMT bién thién tir 0,55 dén 0,81. Nhu vy, cac mé hinh
do luong da ching t6 dwoc du gid tri va tinh nhat quan.

Béang 2: Danh gia d¢ tin cdy va gia trj ctiia thang do
Cautric CA  CR  AVE oL Tiéu chi HTMT
CBbS LTCT NLDM  DHSN

CPS 084 085 0,77 0,77-0,97
LTCT 088 089 0,74 0,81-0,98 0,81
NLBM 086 086 0,64 0,77-0,83 0,58 0,72
DHSN 091 092 0,73 0,77-0,93 0,76 0,80 0,55

Bang 3 trinh bay cac tham s6 danh gia mo hinh nhu tinh chinh x4c du bao (R?), mirc d6 lién quan du bao
(Q%) va quy mo tac dong (£2), hé s6 phong dai phuong sai (VIF). Chuyén doi sb tao ra 52% sy thay do trong
=0,52). Twong tu, 28% sy thay d6i ciia nang lyc d6i méi duoc giai thich
wom = 0,28). Cudi cung, 67% su thay ddi cua nang luc canh tranh SME
(R?, ;= 0,67) dugc giai thich bdi chuyén doi s, ndng lue d6i méi, va dinh huong sang nghiép. Doi véi gia
tri higu qua tac dong, chuyén doi s6 c6 quy mo tac dong 1on dén dinh hudng sang nghiép (fcpsopin = 1,10,
va nang lyc d6i méi (P epsonipy = 0-39). Ngoai ra, cic yéu tb trong mé hinh nghién ciru dé c6 quy mé tac
dong murc trung binh dén ning luc canh tranh (Fpsonier = 017 £ punier = 0155 £ pvnior = 0,16). Gid
tri Q? trong mo hinh nghién ctru t6i thiéu 1a 0,18; 16n hon 0, di xac nhan mirc d phi hop c6 tinh dy doan
cho mé hinh dudng din bén trong (Stone, 2018). Ngoai ra, cac hé sé phong dai phuong sai déu nhé hon 5; do
d6, két qua nghién ctru da loai trir cac van dé cong tuyén trong mé hinh PLS-SEM (Hair Jr & cong su, 2016).

Bang 3: Két qua théng ké 2, R, Q?, va VIF

dinh huéng sang nghiép (R*,
v6i chuyén ddi sb trong cac SME (R2

Cau tric nghiéncfu £ R Q VIF
LTCT NLBM DHSN LTCT NLBPM DHSN
CPbS 0,17 0,39 1,10 2,29 1,00 1,00
LTCT 0,67 0,49
NLBM 0,15 0,28 0,18 1,45
DHSN 0,16 0,52 0,39 2,17

Nghién ctru phan tich Bootstrap dé danh gia mé hinh cau tric. Két qua ctia phan tich mé hinh dudng dan
duoc thé hién & Bang 4. Thu nhét, gia thuyét H1 duogc ung ho, chuyén ddi s ching to6 tac dong tich cuc,
dang ké dén dinh huéng sang nghiép (B = 0,723; t = 19,43; p < 0,001). Tiép theo, gia thuyét H2 dugc chap
nhan khi chuyén ddi sb anh huong tich cuc dén nang luc d6i méi sang tao (p=0,532;t=10,35; p <0,001).
Céc két qua cung cip hd tro thuc nghiém vé tac dong tich cuc cia cac nd luc chuyén ddi sb cua cac SME
trong viéc dat duogc loi thé canh tranh, do do, gia thuyét H3 duoc chép nhan. Chuyén d6i s6 (thé hién be"mg
muc do tich hgp cong ngh¢ trong cac hoat dong, st dung phan tich dit li¢u va tan dung cac quy trinh ky
thuat sé) duoc cho 1a co tac dong tich cuc dang ké dén loi thé canh tranh (B=0,355;t=5,47;, p<0,001).
Ngoai ra, dinh hudng sang nghi€p cé tac dong tich cuc dang ké dén loi thé canh tranh (B=0,336;t=4,62;p
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<0,001), da khang dinh gia thuyét H4. Cubi cing, gia thuyét H5 duoc khang dinh, qua d6 nang luc déi moi
anh huodng tich cuc dén 1oi thé canh tranh (B=0,268; t=6,63; p<0,001).
Biang 4: Két qua phan tich PLS-SEM

Moi quan hé B t-value Gia thuyét Két luin

CPS -> PHSN 0,723 19,43 HI Chap nhan

CDS -> NLbM 0,532 10,35 H2 Chap nhén

CPS -> LTCT 0,355 5,47 H3 Chap nhan

DHSN -> LTCT 0,336 4,62 H4 Chap nhan

NLBM -> LTCT 0,268 6,63 H5 Chap nhan
CPS ->NLDM -> LTCT 0,142 4,77
CPS -> PHSN -> LTCT 0,243 4,12

Tac dong trung gian cta dinh hudng sang nghiép va ning luc d6i méi trong mdi quan hé giita chuyén doi
s6 va nang lyc canh tranh ctia SME da duoc kiém tra theo phuong phap cuia Preacher & cong su (2007). Vai
tro trung gian dugc danh gia thong qua: (i) tac dong tryc tiép ctia chuyén doi sé dén lgi thé canh tranh c6 y
nghia thong ké, (ii) chuyén dbi sé anh huong dén cac bién trung gian, (iii) cac bién trung gian co tic dong
dang ké dén 1oi thé canh tranh, va (iv) tac dong chuyén d6i sé dén ning luc canh tranh khong ¢ y nghia
hodc giam khi xuét hién sy tham gia cta cac bién trung gian. Két qua phan tich vai tro trung gian cta dinh
hudng sang nghiép va nang luc doi moi dugc thé hién & Bang 4. Cac diéu kién (i), (ii), va (iii) duoc dap
tmg khi gia thuyét H1, H2, H3, H4, H5 duoc chip nhan ¢ phan tich PLS-SEM. Ngoai ra, sy tham gia cua
cac yéu to trung gian da lam giam muc d6 va tam quan trong cua tac dong truc tiép cta chuyén doi sé dén
nang lyc canh tranh SME; B . ... = 0,355 giam xudng Bepsonipvorrer = 0142 (t=4,77) va B g - pusnerrer
=0,234 (t =4,12). Do do, vai tro trung gian mgt phan ctia dinh huéng sang nghiép va nang luc déi maéi da
dugc chimg minh.

4.2. Thio lugn két qud

Thi nhat, moi quan h¢ tich cuc dugc tim théy gitra chuyén ddi sb va sy ua thich rai ro, tinh cha dong va
tam nhin d6i méi dugc nang cao gitta cac nhan vién va lanh dao tai cac SME (Jafari-Sadeghi & cong su,
2023). bé dat duoc su phat trién nhanh hon, dam bao su ton tai cua thi truong va xay dung kha nang phuc
hoi, cac SEM phai tim cach tan dung tat ca lgi ich cta chuyén doi k thuat sd va trién khai cac cong nghé
lién quan; mac du, chung tao ra vo s6 co hoi, thach thirc va hau qua méi ma hién tai doanh nghiép chua thé
hiéu hét duoc (Ha & cong su, 2021). Thu hai, viéc xac nhan gia thuyét H2 lién quan dén vai tro cua chuyén
d6i s6 trong viéc hd trg phat trién san pham/dich vu méi da chimg minh viéc tich hop cong nghé nhu mot
tién dé khong thé thiéu ctia cac SME. Dya trén viéc ap dung chuyén ddi sb, cac SME c¢6 nhirng cai tién bd
sung trong quan 1y kién thirc, nang luc hop tac, danh gia rii ro boi qua trinh thu thap va phan tich dir ligu
(Azeem & cong su, 2021; Ordoénez de Pablos, 2024). Viée dinh lugng su khac bié¢t mang lai su ddi méi khi
céc cong cu sO hoa, nhan tai nang cao tay nghé va cac quy trinh thuong mai héa dugc tdi wu héa cling phat
trién nham giai quyét sy mo hd liéu dau tu cong nghé c6 dam bao kha niang canh tranh mot cach doc lap
hay khong (Clohessy & cong su, 2020). So véi cac chién lugc truyén thong, quan diém ap dung cong nghé
thong tin va phat trién nhan su ¢6 k¥ ning sb s& tao ra su khac biét mang tinh canh tranh dé thich ung voi
bién dong cua thi truong (Love & Roper, 2015). Tuong tu, kha nidng canh tranh truc tiép cua cac SME ép
dung chuyén ddi s6 s& cao hon so véi cac doanh nghiép truyén thong (Amadasun & Mutezo, 2022). Ngay
nay, hoat dong kinh doanh dugc tién hanh trong diéu kién c6 tinh khong chic chén cao va phai ddi mat voi
nhiing thach thirc dang ké trong cac cudc khing hoang hién nay. Do d6, cic cong ty khong ngimg tim kiém
cac giai phap chuyén dbi s6 hiéu qua dé tng pho voi nhitng thach thirc ndy nhim giam rui ro va dam bao
tang truong va lgi nhuan, ngay ca trong nhitng truong hop nay (Chanias & Hess, 2016).

Hon nira, vai trd trung gian ctia nang lyc d6i méi va dinh hudng sang nghiép trong viéc truyén tai cac tac
dong chuyén doi sé dén kha nang canh tranh pht hop v6i nghién ctru nhan manh mdi lién quan ngay cang
tang cia chung dbi véi su thinh vuong cua cac doanh nghiép nho, dac biét trong bdi canh hdn loan (Sawaean
& Ali, 2020; Sungthong & cdng su, 2023). Khi cac lanh dao cia SME tap trung vao viéc lién tuc md rong
tiém nang phén tich k¥ thuat s6 va khuyén khich thir nghiém cac cong nghé mai ndi dé tiép can cac con
duong ting truong mai, kha ning canh tranh cbt 16i s& duoc cing ¢ (Savitri & cong su, 2021). Diéu nay co
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tam quan trong 16n vi cong nghé k¥ thuat s6 da thay d6i cudc sdng hang ngay cua cac ca nhan trén toan thé
gidi, va tao diéu kién thuén lgi cho viéc thuc hién nhiéu nhiém vy theo nhiing cach méi. Pdi véi cac cong
ty, gia tri gia tang dugc do bﬁng loi nhudn thuc hién dugc. Cac doanh nhan va cac cong ty c¢6 dinh hudng
kinh doanh nam trong s6 nhitng ngudi dau tién nhan ra diéu nay va thich tmg pht hgp véi sy pht trién cong
nghé ciling nhu nhiing thach thirc do cudc cach mang cong nghiép méi mang lai (Akbar & cong su, 2020).
Dinh huéng chién luge sang nghiép cho phép cic cong ty dat dugc loi nhudn va ting truéng nhanh chong,
ddng thoi cung voi chuyén dbi k thuat sb, bao gdm viée sir dung cong nghé k thuat sd, s& thay ddi can ban
cach thirc cac doanh nghiép vira va nhé van hanh, gi6i thiéu san pham va dich vu ctia ho, mang lai gia tri
cho khach hang va canh tranh véi cac SME (Bresciani & cong sy, 2021).

5. Két luan va khuyén nghi

5.1. Két lugn

Dua theo két qua khao sat 512 SME tai Viét Nam, két qua phan tich duong dan cho thiy chuyén doi s6
c6 tac dong tich cuc dang ké dén dinh hudng sang nghiép va ning luc d6i mdi sang tao ciia doanh nghiép.
Pong thoi, két qua phan tich cho thdy dinh huéng sang nghiép va ning luc d6i méi dong vai tro trung gian
mot phan trong moi quan hé gitra chuyén doi s6 va lgi thé canh tranh cua doanh nghiép. Cu thé, chuyén déi
sO tac dong gian tiép dén loi thé canh tranh théng qua hai yéu td trung gian nay. Khi dinh hudéng sang nghiép
va nang luc ddi méi duge dua vao mo hinh, tac dong truc tiép cua chuyén d6i sb dén o thé canh tranh giam
di dang ké. Piéu nay khang dinh vai tro trung gian ctia hai yéu té nay trong mdi quan hé giita chuyén doi s6
va nang lyc canh tranh cua doanh nghié¢p.

Ap dung cach tiép can toan dién dé danh gia cac mbi quan hé gitra trién khai chuyén doi sd, nang luc ddi
mdi, dinh huéng sang nghiép, va nang luc canh tranh, nghién ctru nay di c6 nhitng dong gbp quan trong vé
mit 1y thuyét. Phan bo sung vé mat 1y thuyét co ban lién quan dén viéc két ndi mot cach co hé théng cac nd
luc chuyén ddi s6 vai cac khia canh cdt 16i ciia kha niang canh tranh cia SME bang céach st dung ning luc
d6i moi va dinh hudng sang nghiép lam co ché trung gian. Nghién ctru nay dap Gmg nhu cau tong hop nhiéu
hon céc nghién ciru vé ning luc canh tranh truyén thong trudc day khi lién két voi cac ciu trac dinh hudng
va d6i méi dang ndi 1én, nghién ctru phi hop va sdu sic dbi voi cac SME thé hé moi hoat dong trong bdi
canh s6 hoa.

5.2. Khuyén nghi

Dé chuyén dbi sé thanh cong, cac SME cén dau tu vao co s& ha ting cong nghé va ngudn nhan luc. Cu
thé, doanh nghiép can dau tu vao phan ctrng, phan mém, hé thong dién toan dam may phu hop dé hd tro cong
cudc chuyén ddi. Bic biét, cac giai phap dua trén dir liéu 16n va tri tué nhan tao nén duoc vu tién dé tdi wu
hoa hoat dong kinh doanh. Bén canh d6, doanh nghiép can chu trong dao tao, nang cao k¥ nang s6 cho doi
ngii nhan vién; tuyén dung thém nhan su am hiéu cong nghé; xay dung vin hoa sb trong t6 chirc.

Dé hd tro cac SME chuyén ddi sb thanh cong, cAn sy hop tac cua cac bén lién quan. Cac doanh nghiép co
thé hop tac voi cac cong ty cong nghé, vién nghién curu, truong dai hoc dé tiép can nguén luc va kién thirc
can thiét. Chinh pht ciing nén ¢6 chinh sach hd trg nhu dao tao nguén nhan luec, khuyén mai thué cho cac
giai phap chuyén ddi s6. Cac hiép hoi doanh nghiép ciing c6 thé té chirc cac chuong trinh huéng dan, chia
sé kinh nghiém chuyén déi s cho cong dong doanh nghiép. Su hop tac nay s& gitip cac SME tiét kiém chi
phi va nhanh chong chuyén dbi s thanh cong.

Bén canh nhitng déng gop, mot s6 han ché nhét dinh s& tao co hoi cho céc nghién clru bd sung. Thir nhét,
ban chét da chiéu cua cac khai niém nhu dinh hudng sang nghiép va ning luc d6i méi chua dwgc danh gia
trong nghién ctru nay. Cac nghién ctru tiép theo c6 thé 1am rd ning luc déi méi va dinh hudng sang nghiép
nhu mot cAu trac bac hai véi mot sd nodi dung nhu tinh d6i mai, tinh chu dong, va chép nhan rii ro (déi voi
dinh hudng sang nghiép); hoic doi moi vé& cong nghé va dbi méi vé quy trinh (ddi voi niang luc d6i mai).
Cudi cung, su phat trién nhanh chong cua cac ddi moi k¥ thuat s6, nhu Metaverse, Web 3.0, dang dé két hop
cac bién sb b sung trong khudn khd nghién ctru dé lién tuc ning cao cac quan niém 1y thuyét va thuc té.
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Toém tat

Trong nhﬁng nam gan day, )5 thitc ngdy cang ting cia ngudi tiéu ding vé moi nguy hiém do
héa chat tong hop gay ra doi véi sike khée con nguweoi va méi truong da thic ddy sw quan tam
ngay cang tang d6i voi cdc san pham xanh cho cham séc cd nhdn. Pé c6 dwoc cdi nhin toan
dzen hon vé cdc co ché hanh vi mua san pham xanh nganh céng nghiép mypham Nghién cuu
no lwc mé réng 1y thuyét bang ching xa hji trén két hop véi mé hinh Iy thuyét hanh déng hop
Iy. Muc dich nghién ciru xem xét kj ledng cdc yéu to thic ddy qud trinh mua my pham xanh.
Mé hinh phwong trinh cdu triic binh phwong nhé nhat tirmg phan dwoc sit dung dé tién hanh
phdn tich nhiéu nhém trén mau gom 210 nguwoi tiéu ding da timg sir dung my pham xanh. Céc
phat hién vai tro quan trong cua Sy xdc nhan xa hoi, Y thire méi truong, chdt lwong cam nhdn
diege dén thai do, chudan chii quan va y dinh mua my pham xanh.

Tir khéa: My pham xanh, 1y thuyét hanh dong hop 1y (TRA), Y thirc méi trudng, Chat lugng
cam nhan, Sy xac nhan xa hoi.

Ma JEL: M31, Q01, Q56

The purchasing behavior of green cosmetics: The influential roles of social reassurance
and environmental consciousness

Abstract

In recent years, increasing consumer awareness of the dangers posed by synthetic chemicals
to human health and the environment has heightened interest in green products for personal
care. To gain a more comprehensive understanding of the underlying mechanisms governing
the purchase behavior of green cosmetics, this study endeavors to extend the social proof
theory based on the reasoned action theory model. The research aims to meticulously examine
the factors driving the purchasing of green personal care products. A partial least squares
structural equation modeling is employed to analyze multiple groups in a sample of 210
consumers who have previously used green cosmetics. The findings highlight the significant
roles of social reassurance, environmental consciousness, perceived quality, attitude,
subjective norms, and the intention to purchase green cosmetics.

Keywords: Green cosmetics, Theory of Reasoned Action (TRA), Environmental Consciousness,
Perceived quality, Social reassurance.

JEL Codes: M31, Q01, 056.
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1. Giéi thiéu

M3 pham xanh 1a nhitng san phdm cham soc ¢4 nhan dugc lam tir cac thanh phan hiru co, ty nhién va than
thién véi moi truong. Nhirng san pham nay khong chi gitp 1am dep cho 1an da ma con goép phan bao vé sirc
khoe ciia con nguoi va hanh tinh. Trong bdi canh ngay nay, khi bién doi khi hau va 6 nhiém méi truong dang
1a nhitg van d& cip bach, nhu cau vé my phdm xanh ctia ngudi tiéu dung ngay cang ting cao. Theo Petro
(2019), 87% ngudi tiéu ding sin sang tra thém tién cho cac san pham co cam két vé tinh bén virng, xanh va
sach. Tuy nhién, khong phai tit ca cac san phdm duoc gin nhin “xanh” déu dap Gmg duoc cac tiéu chudn va
quy dinh vé chit lugng, an toan va hiéu qua. Do do6, ngudi tiéu ding cin c6 nhing thai d6 va y thirc phu hop
khi Iya chon va str dung my pham xanh.

Nganh cong nghiép my pham 13 mot trong nhiing linh vuc c¢6 tiém ning phat trién va mé rong 16n. Theo
Europe (2019), nganh cong nghiép my pham toan cau di dat doanh thu 295 ty euro vao nam 2019, véi Chau
Au 1a thi truong lon nhét. Sy canh tranh khéc liét trong nganh da thac déy su sang tao va ddi maéi cua cac
nha san xuat va kinh doanh m§ pham. Mot trong nhitng xu hudng ndi bat 1a sy ra doi va phat trién cia my
pham xanh, nhim dap ng nhu cau ciia nguoi tiéu ding vé cac san pham lam dep co 1oi cho co thé, da va
mdi trudng. Tuy nhién, my phdm xanh ciing ddi mat voi nhidu thach thie va rii ro, nhu su thiéu minh bach
vé ngudn gbe va thanh phan cia san pham, sy khac biét vé& dinh nghia va tiéu chuin cua m§ phim xanh
giita cac qudc gia va khu vuc, sy thiéu nhit quan va dong nhat trong viéc gan nhan va chirmg nhan my pham
xanh, va sy thiéu hut vé nguén cung va ngu(”)n luc cho viéc san xuit my phém xanh (Cherian & Jacob, 2012;
Franca & Ueno, 2020).

Viét Nam 1a mot thi truong tiém nang cho m§ pham xanh, véi sy tang truong vé dan s, thu nhap va nhan
thirc vé viéc bao vé méi truong. Theo Statista (2020), thi trudng my pham Viét Nam da dat doanh thu 6,5 ty
USD vao nam 2019, ting 4,9% so v&i nam 2018. My pham xanh chiém khoang 3% thi phan, nhung c6 tiém
nang tang 1én 10-20% trong nhitng ndm téi. Tuy nhién, m§ phim xanh & Viét Nam con gip nhiéu kho khin,
nhu su thiéu hop 1y va minh bach trong quy dinh va giam sat vé my pham xanh, sy thiéu tin cdy va hiéu biét
clia nguoi tiéu ding vé my pham xanh, sy canh tranh gay gt tir cac thuong hiéu nudc ngoai, va su thiéu hd
trg va khuyén khich cho cac doanh nghiép san xuat va kinh doanh my pham xanh.

Mot trong nhitng yéu t quan trong anh huéng dén hanh vi mua hang ctia nguoi tiéu ding 1a yéu t6 su xac
nhan xa hoi. Sy xac nhén xa hoi 1a nguoi ti€u dung cam théy an toan va tin tuong khi mua mét san phérn
hodc dich vu duoc nhiéu nguoi khac danh gia cao hodc str dung. Yéu td nay tao ra mot suc hut manh mé cho
ngudi tiéu dung, khién ho c6 xu huéng lam theo nhiing ngudi di trudc va mua nhimng san phim dugc nhiéu
ngudi wa chudng (Kim & Chung, 2011). Mic du d c6 nhiéu nghién ctru vé hanh vi mua my pham xanh, tuy
nhién it nghién ctru ndo xem xét sy anh hudng cua sy xac nhan xa hoi ddi vai nguoi tiéu dung Viét Nam.
Boi vi nguoi tiéu ding Viét Nam ¢ nhitng ddc diém vin hoa va tam 1y riéng biét, c6 thé khac biét voi nguoi
tiéu dung & cac nudc khac.

Nghién ctru thyc hién nhim muc dich khao sat va phan tich cac yéu to anh huong dén ¥ dinh mua my
pham xanh ctia nguoi tidu ding & Viét Nam, trong bdi canh c6 su thay dbi vé thai do va y thirc cta ho dbi
v6i van dé nay. Nghién ctru ndy 13 mot trong nhiing nghién ctru toan dién vé m§ phdm xanh & Viét Nam,
boi vi hau hét cac nghién citru trude day chi tap trung vao thuc pham xanh hodc cac san phadm xanh khac.
Nghién ctru st dung 1y thuyét hanh dong hop 1y (TRA) 1am nén tang 1y thuyét dé xay dung mo hinh nghién
ctru, v6i 3 bién doc 1ap 1a y thirc moi truong, chét lugng cam nhan, sy xac nhan xa hoi, chuin chu quan, két
hop vé6i bién trung gian 1a thai d9, va mot bién phu thudc 1a y dinh mua my pham xanh. Két qua nghién ctru
hy vong s& cung cp nhing thong tin hitu ich cho cac nha quan trj san xuit va kinh doanh my pham, gitip ho
hiéu duoc nhitng nhan té anh hudng dén hanh vi mua hang cia ngudi tiéu dung va dua ra nhitng chién lugc
marketing phul hop va hiéu qua cho m§ pham xanh.

2. Co s& 1y thuyét

2.1. Ly thuyét hanh déng hop 1y (TRA) va y dinh hanh vi

Ly thuyét hanh dong hop 1y (TRA) ciia Ajzen déng vai trd quan trong trong viée giai thich méi quan
hé giira thai do, chuan chii quan va ¥ dinh hanh vi (Ajzen & Madden, 1986). Puoc phat trién bai Martin
Fishbein va Icek Ajzen vao nhitng nim 1960-1970, TRA cung cap mdt co s& 1y thuyét cho viéc hiéu hanh vi
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dua trén y dinh va thai d§ da dugc hinh thanh tir trudce.

Nghién ciru dp dung 1y thuyét TRA dé khao sat y dinh hanh vi mua d6i v6i my phim xanh ctia nguoi tiéu
dung. Py 1a mot van dé trong tAm lién quan dén an toan méi truong va stc khoe, dic biét 1a trong bdi canh
nganh my pham dang phat trién nhanh chéng va anh huéng dén nhu cau va lya chon ctia nguoi tiéu dung
hién dai.

Y dinh mua dé cap dén lap ké hoach hodc yéu cAu mua san phém hodc dich vu trong tuong lai (Wu & cong
su, 2011). N6 phan anh sy chuan bi va cam két ctia ngudi tiéu dung doi voi quyét dinh mua sam.

Ngudi tiéu ding bén virng dat y dinh mua vao viéc chon nhiing san pham c6 loi ich méi truong va bén
viing (Morrison, 1979; Netemeyer & cong su, 2005). Y dinh mua la chi bao quan trong co thé du doan hanh
vi mua thyc té ctia nguoi tiéu dung (Chan & Lau, 2002). Céac khach hang ¢ y dinh mua hang xanh cao s&
san sang chon lya cac san phim xanh nham bao vé moi truong.

2.2. Gid thiét nghién ciru

2.2.1. Sy xdc nhan xa hoi

Dua trén Iy thuyét bang chimg xa hoi cua Cialdini & Cialdini (2007), Nghién ctru tip trung vao tic dong
clia Su xac nhan xa hoi dé hiéu rd hon va sau sac hon vé co ché giai thich cac mbi quan hé nay. Trong ngir
canh nay, sy an tam xa hdi dugc dinh nghia la xu hudng cia mot ca nhan so sanh danh gid cua minh voi
ngudi khac (Kim & Chung, 2011). Bing chimg x4 hoi, theo nghién ctru cia Amblee & Bui (2011), hinh
thanh khi “nguoi ti€u dung dua vao thong tin va kinh nghiém dugc chia s¢ mét cach cong tac tir nhiing
nguoi khac dé suy ra mot hanh dong”. Do do, bﬁng ching xa hoi c6 thé dugc hiéu la mot nguén tin hiéu
quan trong tir cac nguon tryc tuyén dang tin cay nhu danh gia, xép hang va eWOM (Consiglio & cong su,
2018; Filieri, 2015).

Ngudi tiéu dung can duoc thong tin day du va nhan thirc hoan hao vé cac dic tinh cta san phidm vi chat
lugng 1a quan trong ddi voi ho. Pay 1a 1y do chinh thuc day nguoi tiéu dung doc va tim hiéu ¥ kién ctia nguoi
tiéu dung khac. Pugc hd trg boi cac tai lidu vé dong luc dé doc cac bai danh gia truc tuyén (Kim & Chung,
2011), Sy xac nhan xa hdi anh hudng dén viéc chép nhan thong tin ctia nguoi tiéu dung thong qua nhan
thirc vé chat lwong. Viéc chdp nhan thong tin dé cap dén nhimg ngudi ¢d tinh tim kiém dé xudt cho mot san
pham va sau d6 str dung thong tin d6 (Filieri, 2015). Do d6, viéc 4p dung thong tin phan anh tic dong tich
cuc ctia cac danh gia va khuyén nghi ciia ngudi khac dbi véi trai nghiém mua hang ciia ngudi tiéu ding. Tir
d6, nghién ctru phat trién gia thuyét sau:

Gid thuyét H1: Sy xdc nhdn xd hdi cé tac dong tich cwe dén thai dé nguwoi tiéu dimg véi my pham xanh.

2.2.2. Y thitc méi truong

Y thitc moi truong 1a nhan thirc vé moi truong clia mot ca nhan thé hién trong cac hoat dong quan tam va
bao vé moi truong (Schmuck & cdng sy, 2018), dugc xac dinh la mdt cach ti€p cdn manh mé d¢ cham soc
moi truong (Yadav, 2016). Cac dac diém nhu hanh vi than thién véi mai truong, cac thanh phan c6 nguon
goc tu thién nhién, dong gdp lanh manh cho moi truong va thanh phan cua cac thanh phan ty nhién, khién
chung tr¢ thanh lya chon uu tién. Nguoi ti€u dung xanh nhéan thirc dugc cac van dé lién quan dén moi truong
va mudbn biét nguyén liéu thd c6 ngudn gdc tir dau. Do dé, so thich nguoi tiéu dung dbi voi my pham xanh
bi anh huong rat nhidu boi cac thanh phan cua san pham. Y thirc méi truong ddi voi my pham xanh cua ca
nhan phan anh mirc d6 tham gia ciia ho trong méi quan hé v6i méi trudng. Tir nhitng 1ap luan & trén dan dén
viéc hinh thanh gia thuyét sau:

Gid thuyét H2: Y thirc méi truong c6 tac dong tich cwee dén thai do nguoi tiéu ding voi my pham xanh.

2.2.3. Chat lwong cam nhdn

Chat luong cam nhan 1a khai niém chi sy danh gia téng quat vé chét lugng cua san phém va dich vu
(Sulthana & Vasantha, 2021). Day la khia canh lién quan dén cach nguoi tiéu dung nhén thic vé chat lugng,
hi€u qua, sy vuot troi va hoan hao cua san pham (Zeithaml & cong su, 1996). Chat luong cam nhén san
pham néi chung gitp khach hang phan biét va dat dugc loi thé canh tranh (Zeithaml, 1988). Chét lugng cam
nhan cling noi vé chat luong ciia mot san phém hodc mét dich vy ma nguoi tiéu dung cam nhan dugc, c6 kha
nang tac dong dén quyét dinh mua hang ctia ho (Wang & cong su, 2020). Trong thi truong my pham, nguoi
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tiéu ding mong mudn cic san pham xanh khong chira cac chit doc hai, thudc trir siu va khong an toan va co
chét lugng cao (Liobikiené & Bernatoniené, 2017). Theo Zeithaml & cong su (1996), chat lwgng cam nhan
nhan dinh c6 anh huong dén thai d6. Tir d6, nghién ciru phat trién gia thuyét sau:

Gid thuyét H3: Chat leong cam nhdn anh hieong tich cwe dén thdi do ciia nguoi tiéu dimg voi my pham
xanh.

2.2.4. Théi do va chudn chii quan

Nghién ctru nham muc dich tim hiéu sau hon vé anh hudng cua thai d6 va chuin chu quan d&én ¥ dinh mua
my pham xanh cia nguoi tidu dung. Theo Ajzen (1991), thai do 1a mot thanh phan ctia m6 hinh hanh vi c6
y dinh, thé hién su danh gia tich cuc hay ti€u cuc cua ca nhan ddi v6i mot hanh vi cu thé. Chuén chu quan
la mot thanh phﬁn khac ctia m6 hinh, chi ra sy ap luc xa hdi ma ca nhan cam nhén duoc khi thyc hién hodc
khong thyuc hién mot hanh vi. Cac nghién ctru trudc ddy di chi ra ring ca thai d6 va chuan chu quan déu co
anh huong dén y dinh mua hang xanh ciia ngudi tiéu ding trong nhiéu vin hoa va loai san phim khac nhau
(Bamberg, 2003; Hillhouse & cdng su, 2000; Kim & Chung, 2011; Ramayah & cdng su, 2010). Dya trén
nén tang 1y thuyét va thuc tién ndy, nghién ctru dua ra hai gia thuyét sau:

Gid thuyét H4: Thai dg c6 anh hwong tich cuc dén y dinh mua my pham xanh ciia nguoi tiéu ding.

Gid thuyét H5: Chudn chii quan c6 anh hwong tich ciee dén y dinh mua my pham xanh cia nguoi tiéu
dung.

Téng hop tir cic quan diém 1y thuyét va cac gia thuyét nghién ctru. M6 hinh nghién ctru duge xay dung
nhu Hinh 1.

Hinh 1. M6 hinh nghién ctru

HI
H1
Chét luong cam nhan

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Thu thap dir liéu

Nghién ctru 4p dung phuong phap 1dy mau muyc tiéu, tip trung vao dbi twong c6 kinh nghiém mua sim
cac san phém my phém, bao gém: cham séc da, toc, tim, nudc hoa, trang diém, vé sinh c& nhan, chim soc
ring miéng va 1am moéng. Dir liéu dugc thu thap thong qua khao sat truc tuyén. Muc dich, noi dung khao
sat va cach thirc tham gia dwoc giai thich 1 rang cho nguoi tham gia qua email, tin nhan mang x4 hoi hodc
dién thoai. Sau khi nhan duoc su déng y, nguoi tham gia s€ dugc gui link khao sat dé hoan thanh trong thoi
gian quy dinh.

Y dinh mua my
pham xanh

HI

Chuén cht quan

Toan bg dir li¢u thu thdp duoc kiém tra k¥ ludng dé dam bao tinh dﬁy da va chinh xac. Nhirng bang cau
tra 161 khong hoan chinh s& dugc loai bo. Khao sat dién ra trong 25 ngay, thu vé tong cong 286 phiéu. Sau
khi loai trir cac phiéu khong hop 18, 210 phiéu hop 1& con lai duoc st dung cho qua trinh phan tich.

C& mau nghién ctru dugc danh gia dya trén cong thirc tinh ¢ mau ctia Hair & cdng su (2009) cho phan
tich hoi quy: m = 50 + 8k (v&i m 13 ¢& mau tdi thiéu va k 13 s lugng bién quan sat cta bién doc 1ap). Trong
truong hop nay, ¢ mau tbi thiéu can thiét 1a 194. So sanh véi 210 phiéu khao sat hop 18 thu thap duoc, ¢6 thé
khang dinh ¢& mau nghién ctru dam bao day di cho viéc phan tich s liéu va mang lai két qua dang tin cay.

3.2. Thang do
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Nghién ctu thiét ké cau hoi khao sat dua trén cac khai niém trong mo hinh bao gf”)m Su xac nhan x4 hoi,
¥ thitc moi trudng, chat lwong cam nhan, thai do, chuan chu quan va ¥ dinh trén co s6 mé hinh TRA, két
hop véi céc cau hoi vé dic diém nhan khau hoc. Nghién ctru thiét ké thang do dugc diéu chinh ké thira tir
c4c nghién ciru vé& san phim xanh va dugc diéu chinh cho phu hop véi chu dé nghién ctru. Céac bién quan
sat dugc do luong thong qua thang do likert 5 diém. Cu thé, thang do thai d6 nguoi tiéu ding, chuan chu
quan gdm 3 bién quan sat va va y dinh mua my phdm xanh gém 4 bién quan sat dugc diéu chinh thang do
tur Shimul & cong sy (2022), thang do Su xac nhan xa hoi gém 4 bién quan sat tr Zollo & cdong su (2021),
thang do y thirc méi truong gdm 4 bién quan sat ké thira tir Kapoor & cong sur (2019) va thang do chét lwong
cam nhan gdm 4 bién quan sat dwa trén thang do tir Petrick (2002).

3.3. Ddc diem mau nghién ciru

Biang 1. Piic diém nhan khau hoc miu nghién ciru

Thong tin Tan s6 (nguoi) Ty 18 (%)

Gi6i tinh Nam 68 32,4
Nir 142 67,6
Tur 18 — 25 tudi 115 54,8
Tir 26 — 35 tudi 61 29,0
Do tudi Tir 36 — 45 tudi 26 12,4
Trén 45 tudi 8 3.8

Tir THPT tré xudng 15 7,1

Trinh d6 hoc van Trung cép 5 24
Cao ding — Dai hoc 175 83,3

Sau dai hoc 15 7,1
Duéi 5 triéu VND 40 19,0
Thu nhap Tir 5— 10 triéu VND 113 53,8
Tir 11 — 20 triéu VND 45 21,3

Trén 20 tri¢u VND 12 5,7

Nguon: Tac gid tong hop tir dit liéu khdo sat

3.4. Phuwong phdp phén tich

Nghién ctru sir dung SmartPLS, mot phan mém do Ringle & cong sy (2015) phat trién, dé thuc hién mo
hinh héa phuong trinh c4u trac bang phuong phap binh phuong tdi thiéu (PLS-SEM), thay vi phuwong phép
dua trén hiép phuong sai (CB-SEM). PLS-SEM c6 nhiéu uu diém, bao gdm kha ning phtt hop véi nghién
ctu kham pha va dy doan muc ti€u, va tinh linh hoat trong xtr Iy dir li¢u khong chuén va kich thudc mau nhé.
Do d6, SmartPLS duoc st dung trong Nghién ctru dé kiém tra cac gia thuyét duge dé xuit. Theo phuong
phap phan tich hai budc, mé hinh do ludng va mé hinh cu tric duge danh gia (Anderson & Gerbing, 1988).

4. Két qua nghién ctru

4.1. Kiém dinh mé hinh thang do

Hé s6 Cronbach Alpha (CA) va B9 tin cay téng hop (CR) duogc st dung dé xéac dinh do tin cay nhét quéan
n6i bo, néu 16n hon 0.7 thi duoc coi 1a dang tin ciy (Leung, 2015). Bang 2 cho thiy CA va CR déu dang tin
cdy. Gi4 tri trung binh phuong sai s6 trich xuat (AVE) phai 16n hon 0.5; hon nita, gia trj tai ciia mdi chi s6
phai 16n hon 0.7 (Hair & cong su, 2009). Do do, tat ca cac khdi déu c6 gia tri hoi tu.

Béng 2. D9 tin cay va gia tri hji tu

CA CR AVE OL
XNXH 0,898 0,898 0,766 0,854-0,887
CN 0,86 0,86 0,704 0,836-0,848
MT 0,823 0,824 0,654 0,785-0,825
CcQ 0,828 0,828 0,744 0,847-0,872
TD 0,754 0,755 0,67 0,796-0,842
YD 0,812 0,812 0,64 0,790-0,811
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Gia tri phan biét dugc xac 1ap dua trén dé xuét cua Fornell & Larcker (1981). M6 hinh do luong phan anh
day du gia tri hoi tu va gia tri phan biét. Chi s6 Fornell-Larcker trong Bang 3 cho thdy cac yéu cau vé gia tri
phan biét dugc dap tng. M6 hinh c¢6 thé dugc sir dung dé kiém tra cac mé hinh ciu tric.

Bang 3. Két qua phén tich gia tri phan biét

XNXH CN CcQ MT D YD
XNXH 0,875
CN 0,176 0,839
CcQ 0,054 0,309 0,863
MT -0,033 0,057 0,055 0,809
D 0,196 0,211 0,124 0,196 0,819
YD 0,172 0,191 0,188 0,245 0,379 0,8

Mo hinh cu triic di duge kiém tra truée cho d6 chinh xac, trung thyc va gia tri du doan bﬁng cach kiém
tra hé s6 (VIF), hé sb xac dinh va ¥ nghia du doan. Khong co su da cong tuyén trong dit liéu néu cac gia tri
VIF nho hon 5 (Hair & cong s, 2009). Trong bang 4, gi tri VIF clia cac nhan t6 déu thap hon gié tri ngudng
xac dinh. Do d6, két qua cung cip thém bang chimg vé su vimg chic ctia mé hinh va khong phét hién ra su
da cong tuyén trong dit liéu nghién ctu.

Bang 4: Két qua VIF

D YD
XNXH 1,034
CN 1,036
MT 1,005
CQ 1,015
TD 1,015
YD 0,164 0,075

Bang 5: Két qua R%, 2 va Q?

£ R2 Q?
TD YD
XNXH 0,032
CN 0,031
MT 0,041
CQ 0,024
TD 0,154 0,107 0,071
YD 0,164 0,075

Bang 5 chi ra két qua caa R2, 2 va Q2 Xac thuc kha ning dy doan trong mau ciia mé hinh 1a céc gia tri R
13 0,102 cho thai d6 nguoi tiéu dung véi my pham xanh va 0,120 cho ¥ dinh mua hang v6i my pham xanh.
Q? dat diém cao hon so v&i 0 cho thay ¥ nghia du doan ctia mé hinh d6i véi du doan ngoai mau. Hon nita,
hé sb danh gia hiéu qua cta thai d6 ddi voi y dinh 13 trung binh (£2>0,15) va hé sb danh gia hiéu qua cac mbi
quan h¢ khac 1a nho (£20,02) (Hair & cong sy, 2009).

4.2. Kiém dinh mé hinh cdu triic(PLS-SEM)

Két qua kiém dinh PLS-SEM thé hién & bang 6 cho thiy mé hinh tuwong thich v&i nghién ciru dit ligu:
SRMR, d ULS vad_G c6 gia tri P =0.000 (<0.05) (Henseler & cong s, 2016), khing dinh su phi hop cua
mo hinh. Diéu nay cho thiy mé hinh nghién ctru ¢a mé ta chinh xac mdi quan hé giira cac bién mot cach hop
ly va phu hop véi dit liéu thu thap duoc.

Két qua kiém dinh gia thuyét dugc trinh bay trong bang 7. Sir dung bootstrapping v6i 5.000 lai dé kiém tra
céc gia thuyé tir H1-H5 déu c6 gia tri t 16n hon 1,96. Dé kiém tra gia thuyét, hé sd tac dong va gia tri t dugc
su dung. Bang 7 thé hién két qua cua PLS-SEM. Y thirc méi truong (Beta=0,192 , t=2,444), chét luong cam
nhan (Beta=0,170, t=2,288) va Sy xac nhan xa hoi (Beta=0,172, t=2,324) c6 tac dong tich cuc dén thai do
ngudi tidu dung ddi véi my pham xanh trong d6 Y thirc mdi truong co tac ddng manh nhét, ting ho gia thuyét
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H1, H2, va H3. Két qua tir bang 6 ciing hd tro gia thuyét H4 va H5 véi thai d6 nguoi tiéu dung (Beta=0,361,
t=4,911) va chuén chi quan (Beta=0,143, t=2,416) tac dong tich cuc dén y dinh mua hang my pham xanh.
Tat ca gia thuyét déu dugc chap nhan & mic ¥ nghia 95%.

Bang 6. Gia tri m6 hinh wéc luwgng

Mo hinh bao hoa Mo hinh uwéc lugng

SRMR 0.061 0.066
d ULS 0.634 0.750
d G 0.265 0.268

Bing 7: Két qua kiém dinh gia thuyét

Gia thuyét Hé sb tac dong Gia tri t Gi tri p Két qua
H1 XNXH -> TD 0,172 2,324 0,020 Chéap nhén
H2 MT -> TD 0,192 2,444 0,015 Chap nhan
H3 CN ->TD 0,170 2,288 0,022 Chip nhén
H4 CQ->YD 0,143 2,416 0,016 Chip nhén
H5 TD -> YD 0,361 4911 0,000 Chép nhan

Hinh 2. Mé hinh két qua phén tich PLS-SEM

XNXH1
XNXH2
XNXH3
KNXH4 TD1 TDZ TD3
0,172 \ f
MT1 YD1
0,807
MT2 YD2
0825
0,818
wurs ¥ ¥D3
0,785
MT
T4 YD4
0470 0,143
CN1
0,838
CN2
0834
40848

CN3 I
0,836 ca
0872 ggsg 0.847

CN4 § N / *

cant caz2 Cca3

5. Két luan va ham y quan tri

5.1. Dong gop ciia nghién ciru

Nghién ciru x4c dinh mdi quan hé quan trong giira ¥ thirc moi trudng, chat lwgng cam nhén, sy xac nhan
x4 hoi va thai do ctiia nguoi tiéu dung doi voi my pham xanh. Pay 1a nhitng yeu t6 then chot anh hudéng dén
y dinh mua sam my pham xanh ctia nguoi tiéu dung, ma trudc day chua dugce nghién ctru day du. Nghién
clru m¢ rong mo hinh 1y thuyét hanh vi hop 1y (TRA) bang cach dwa vao cac yéu té chét lugng cam nhan
va sy xac nhan xa hoi. Diéu nay giip mo hinh TRA tré nén toan dién va hiéu qua hon trong viéc du doan y
dinh mua sam my pham xanh. Nghién ciru cung cap bang chirng thuc tién cho thay quan tim dén moi truong
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dugc phan anh trong mé hinh tiéu ding ca nhan. Do d6, két qua nghién ciru c6 ¥ nghia quan trong cho céc
nha san xuat va nha ban 1¢ my phdm xanh trong viéc chién lugc marketing hiéu qua. Doanh nghiép san xuat
va kinh doanh m§ phdm xanh c6 thé van dung két qua nghién ctru dé xay dung chién lugc marketing hiéu
qua, tap trung vao viéc nang cao y thirc moi trudng, chat lugng san pham va tao dung hinh anh thuong higu
tich cuc trong cong dong.

Nghién ciru gop phan ldp ddy khoang tréng trong nghién ciru vé& hanh vi tiéu ding xanh ¢ Viét Nam khi
tap trung vao yéu td anh huong dén y dinh mua sim my pham xanh va vai tro clia sy xac nhan xa hoi, mot
khia canh chua dugc nghién ctru ddy du ¢ nguoi tiéu dung Viét Nam. Viée sir dung thang do dugc diéu chinh
phi hop voi ngit canh va ddc diém ciia nguoi tiéu dung Viét Nam dam bao do chinh xac va tin cdy cia két
qua nghién ciru. Hon nita, nghién ctru so sanh véi cac nghién ctru lién quan dé 1am noi bt nhitng dong gop
moi cua minh, ciing ¢6 tinh méi va gia trj ciia nghién ctu.

5.2. Két lugn

Két qua nghién ctru cho thdy mdi quan hé giita ¥ thirc moi truong, chat luong cam nhan va Sy xac nhan
x3 hoi 12 quan trong trong viée du doan thai do ctia ngudi tiéu dung dbi véi my phdm xanh. Nghién ctru xac
dinh tt ca cac yéu td du doan TRA déu c6 mbi quan hé déng ké véi ¥ dinh mua sam my pham xanh. Hon
nira, két qua ctia nghién ciru ciing cho thay rang y thirc méi truong c6 anh huong dang ké dén thai do nguoi
tiéu dung mua my pham xanh, diéu nay cung cap bang chimg cho viéc quan tim dén méi truong dugc phan
anh trong mo hinh ti€u dung ca nhan.

Nghién ctru tiép cén toan dién, tich hop nhitng nhén thirc tir cic nghién ciru trude d6 dé xay dung mot mo
hinh phtc tap va hiéu qua. Thang do dugc diéu chinh dé phan anh chinh x4c ngit canh va dic diém cua doi
tuong nghién ciru, dong thoi gitp tao nén mot cai nhin tong thé vé anh hudng ctia Su xac nhan xa hoi, ¥ thirc
mdi truong, chit lugng cam nhan va thai 46 dbi véi y dinh mua sam my pham.

Dbi sanh voi nghién ciru lién quan, nghién ciru cia Shimul & cong su (2022) da tap trung vao thai do
va y dinh mua sim my phdm xanh cua nguoi tiéu dung nit & Nam Phi. Trong khi d6, nghién ctru cua Zollo
& cong su (2021) tap trung vao yéu t6 anh huong dén y dinh mua sim san pham cham séc ca nhan hiru co,
v6i sy dong gop quan trong tir sy xac nhan xa hoi. Két qua nghién ciru cho thdy dau hiéu su xac nhan xa hoi
anh huéng dén thai do6 ngudi tiéu dung my pham xanh. Nghién ciru ctia Kapoor & cong su (2019) vé my
pham xanh da tap trung vao sy thay do6i trong ua thich ctia ngudi tiéu ding tré va sy cai thién trong nganh
cong nghiép my pham. Diéu nay thém vao két qua ciia nghién ciru bang cach sir dung mé hinh chi tiét hon
dé phan tich cam nhdn ciia ngudi tiéu dung vé chét lugng m§ pham xanh. Ngoai ra, nghién ctru cta Petrick
(2002) vé& viée phat trién thang do da chiéu cho viéc do luong gia tri cam nhan cua dich vu da cung cép mot
co so 1y thuyét quan trong. Trong nghién ctru ctia chiing t6i, chat lugng cam nhan dugc do ludng bang thang
do dya trén do luong cua Petrick (2002), cung cip mot quan diém toan dién vé mdi quan hé gitra chét luong
cam nhan, thai d6 va y dinh mua saim my pham xanh.

Két hop nghién ciru v6i cac nghién ciru lién quan dd mo rong va dong thoi 1am séu sic hon kién thirc vé
yéu t6 anh huong dén ¥ dinh mua my phdm xanh, dic biét 1a trong bdi canh ciia ngudi tiéu dung Viét Nam.
Céc két qua ctia nghién ciru khong chi hd tro mo hinh TRA ma con dong gbp cho 1y thuyét va thyc tién trong
linh vuc tiéu dung xanh va moéi truong.

5.3. Ham y quan tri

Céc két qua cta nghién ctru cho théy viéc tao ra mot thai do tich cuc ddi véi viec mua my phém xanh ¢é
thé 1a mot yéu t6 quan trong ma cac doanh nghiép kinh doanh my pham can xem xét dé ting cuong y dinh
mua hang ctia ngudi tidu ding d6i véi my pham xanh. Do d6, Nghién ctru dé xuat rang cic doanh nghiép
kinh doanh m¥y phém nén phat trién céc chién luoc marketing hi¢u qua, tap trung vao vé dep sinh thai hoac
an toan clia san pham dé dap tng gia tri cia nguoi tiéu dung tiém nang.

Bén canh d6, dam béao chat luong san phém 1a chia khoa dé tao ra thai do tich cuc tir phia nguoi tiéu dung.
Cung cp san pham chét lugng, hiéu suit va hip dan vé mat thiét ké sé thuc ddy y dinh mua my phdm xanh
trong twong lai. Cong ty my pham can cam két véi gia tri xanh va cam két vé chét lugng dé dam bao dong
co mua my pham xanh cta khach hang.

Pé ting cudng ¥ thirc moi truong clia ngudi tidu dung, thuong hiéu my pham xanh cin trién khai chinh
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sach tap trung vao viéc nang cao y thic va xu huong thong qua st dung cac phuong tién truyén thong va
cong nghe HO trg cac hoat dong tir thién, tuyén truyén vé giam thiéu 6 nhiém moéi trudng, va sy horp tac voi
céc t6 chlrc mdi truong 14 quan trong. Ngoai ra, co thé thuc hién céc chién dich tuyén truyén dé nang cao
nhén thirc vé tac hai caa 6 nhiém moi truong, dac biét 1a qua vi¢c gidm str dung san phém khong than thién
v6oi mai truong.

Su x4c nhan x4 hoi dong vai trd quan trong trong viéc hinh thanh thai d¢ tich cuc ctia nguoi tiéu dung doi
v6i my pham xanh. Tuy nhién, di véi nhitng nguoi chua trai nghiém san pham, cung cap thong tin va nhan
thirc chi tiét vé& dic tinh cua san pham la quan trong. Thuong hiéu can ting cuong tiép thi, khuyén khich
danh gia truc tuyén, va thudng cho nguoi tidu dung viée dong gop danh gia. Didu nay khong chi gitip tao ra
¥ thirc cong dong ma con tao dong luc cho ngudi tiéu ding thyc hién mua sim xanh.

Céc doanh nghi¢p kinh doanh m¥ phém can nhin manh khia canh xanh cta thuong hi¢u va giam tac dong
tidu cuc ciia san pham ddi v6i méi truong. Hop tac véi cac to chire tir thién va co quan bao vé méi truong,
xay dung mbi quan h¢ tich cuc vdi cong déng, va thyc hién cac sy kién lién quan dén moi truong la cach dé
xdy dung uy tin viing chic trén thi truong.

5.4. Han ché nghién ciru

Dua trén nhitng két qua phan tich va cac han ché, dé xuat mot s goi ¥ cho nghién ctru twong lai. Thi nhat,
mic du cude khao sét truc tuyén va truc tiép di cung cap mau tir nhiéu dia diém dia 1y khac nhau, tuy nhién
s6 lugng khao sat con han ché. Néu s lugng mau 16n hon thi s& cho ra két qua phan tich siu sic va phan bd
ddng déu hon. Chinh vi thé, trong cac nghién ctru tiép theo c6 thé tang kich thudc mau véi sé lugng 16n hon.
Ngoai ra, cac nhan té anh huéng y dinh mua m§ phim xanh c6 thé thay déi theo thoi gian, xu huéng, hoan
canh, vi tri dia 1y khac nhau. Thé nén, c6 thé thuc hién cac nghién ctru dinh ky, nghién ctru sdu hon c6 thé
dugc tién hanh rong rai hon ¢ cac khu vyc khac nhau trén ca nudc nham tim hiéu thém cac nhan tb khac dé
¢6 nhitng giai phap nang cao y dinh mua kip thoi va hiéu qua. Thir hai, ngoai cac nhan t da dé cap trong mo
hinh nghién ctru, con nhiéu nhan t6 khac ciing anh huong dén y dinh mua my pham xanh ma tac gia chwa dé
cAp t6i. Vi vy cac nghién ciru trong twong lai ¢6 thé xem xét thém vao md hinh phuc vu cho cic cong trinh
nghién ciru tiép theo hoan chinh, ddy du va toan dién hon.
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Tom tat

Nghién ciru nay khdo sat cdc yéu té anh hwéng dén niém tin va quyét dinh sir dung dich vu ké
todn trwec tuyén cia doanh nghiép nhé va vira tai Viét Nam, bao gom thwong hiéu, chat leong,
loi ich, riii ro, cong nghé, va niém tin vao nha cung cap dich vu. Phwong phdp nghién ciru sir
dung phdn tich dinh lwong (SmartPLS) voi div lieu duoc khdo sat tie cdac doanh nghiép nho va
vira tqi Viét Nam da swr dung dich vu. Két qud cho thcfy thuong hiéu uy tin, chat luwong dich
v cao, va lgi ich ro rdng la cdc yéu t6 chinh thic dcfy viéc su dung dich vu. Tuy nhién, rui ro
vé bao mdt dit liéu va niém tin vao cong nghé cung can dwoe quan tam Nghién cieu dé xudt
cac bién phap khuyen khich sir dung dich vu ké toan truc tuyen bao gom tang cuwong thuong
hiéu, cai thién chat lwong, minh bach hoa loi ich, giam thiéu rii ro, dau tw cong nghé, va xdy
ding niém tin.

Tir khéa: Chét lugng, cong nghé, dich vu ké toan truc tuyén, lgi ich, thuong hi¢u.

Ma JEL: M40, M41, M14

Utilizing Online Accounting Services in SMEs - An Empirical Study in the Southern
Provinces of Vietnam

Abstract

This study examines the factors influencing small and medium enterprises’ trust and decision
to use online accounting services in Vietnam, including brand reputation, service quality,
benefits, risks, technology, and trust in the service provider. The research method employs
quantitative analysis (SmartPLS) with data collected from small and medium enterprises
that have utilized online accounting services. The results indicate that reputable brands,
high service quality, and clear benefits are the primary factors driving the adoption of these
services. However, data security risks and trust in technology also need to be addressed. In
conclusion, the studys key findings underscore the importance of reputable brands, high
service quality, and clear benefits in driving the adoption of online accounting services among
small and medium enterprises in Vietnam. It also highlights the need to address data security
risks and trust in technology. The study proposes measures to encourage online accounting
services, including enhancing brand reputation, improving service quality, clarifying benefits,
mitigating risks, investing in technology, and building trust.

Keywords: Benefits, brand reputation, online accounting services, service quality, technology.
JEL Codes: M40, M41, M14
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1. Pat van dé

Pai dich COVID-19 da anh huéng siu rong dén kinh té toan cdu va Viét Nam, dic biét 1a tai cac tinh
phia Nam, gy suy giam nghiém trong hoat dong kinh té. Gia nguyén liéu ting do khan hiém va chi phi van
chuyén cao di day chi phi san xuat 1én, trong khi doanh thu giam do nhu cau thi truong giam. Theo Bui
Quang Tuan & Ha Huy Ngoc (2022), thwong mai toan cau phuc hoi cham, va tang truong kinh té nim 2021
chi dat 2,58% do lan song dich thir tu. Ty 1¢ doanh nghi€p pha san hodc tam ngung hoat dong ting cao.
Trong bdi canh nay, cac doanh nghiép nhé va vira (DNNVV) véi strc canh tranh thap gap nhiéu khé khin
hon, can cét giam chi phi, nang cao nang suat va hiéu qua hoat déng dé ting cudong nang lyc canh tranh.

Mot giai phap duoc nhiéu doanh nghlep lwa chon 1a thué dich vu ké toan chuyén nghlep thay vi tuyén
dung truc tiép, gitp tiét kiém chi phi ma van dam bao chét luong cong viée. Su phat trién manh mé cua lan
song s hoa ciing nhu tac dong cta ctia cach mang cong nghiép 4.0 da tao co hdi cho cac doanh nghiép cung
cap dich vu ké toan tryc tuyén. Cac doanh nghiép voi nhu cau ngay cang da dang, doi hoi dich vu ké toan
phai dap ing yéu cau ngiy cang cao véi chi phi hop 1y hon. Theo bao céo ciia Cisco (2020), hau hét cac
DNNVYV tai chau A - Thai Binh Duong nhan thirc dugc tim quan trong ciia chuyén doi sb, voi 62% ky vong
tao ra san pham, dich vu méi va gia ting trung binh 50% vé doanh thu.

Tai Viét Nam, hoat dong cung cép dich vu ké toan truc tuyén dang tr¢ thanh xu hudng ndi bat trong linh
vuc tai chinh, ké toan. Vi su phat trién bung nd cua cong nghé thong tin, xu hudéng ndy ngay cang dugc
cung cb, thic déy. Su xudt hién cua dich vu nay mang lai nhiéu tién ich cho doanh nghiép, bao gém viéc
giam bt ganh ning quéan 1y ké toan nho vao viée outsource cic cong viée tu van, ghi chép, xir Iy va 1ap bao
c4o tai chinh. Didu nay gitip doanh nghiép c6 thé giam viéc phan tan cdc ngudn luc, thay vao d6 chi tap trung
phat trién cac hoat dong kinh doanh ct 15i.

Thué ngoai dich vu ké toan truc tuyén con giup doanh nghiép tiép can dugc véi ngudn lue chuyén mon
cao va cong nghé mai, giam chi phi lién quan dén dao tao, phu cap, nop thué, thuong va quan 1y, ciing nhu
chi phi ddu tu vao phin mém ké toan ddm may va trang thiét bi. Mot loi ich quan trong khéc 1a kha ning sira
chira ngay lap tlrc cac sai sot sau khi ghi nhan, gitp quan tri doanh nghiép c6 dugc thong tin chinh xac va
kip thoi (Soltani & cong su, 2019).

Tuy nhién, viéc lwa chon sir dung dich vu ké toan truc tuyén khong phai khong cé riii ro, bao gdm nguy
co thong tin bi hacker tan cong hoac bi 1§ tir phia don vi cung cép dich vu. Do vay, viéc danh gia va lya
chon nha cung cép dich vu uy tin va chat lugng 1a hét strc quan trong. Cac nha cung cip dich vu ké toan truc
tuyén can chu trong dén viée cung cép cac giai phap chat lugng, chuyén nghiép dé xay dung niém tin voi
khach hang. Dich vu nay khong chi gitip doanh nghiép tiét kiém chi phi va thoi gian trong quén ly tai chinh,
ma con ting cuong tinh linh hoat, tiét kiém thoi gian va chuyén nghiép trong quan Iy ké toan (Majumdar &
cong su, 2021).

Nghién ctu to;‘m dién vé cac nhén t6 tic dong dén quyét dinh sir dung dich vu ké toan tryc tuyén tai Viét
Nam s& cung cap cai nhin sau sac vé loi ich va ri ro, glup doanh nghlep duara quyet dinh phu hop. Dong
thoi, tao ra co hoi phat trién cho cac doanh nghlep cung cap dich vu ké toan truc tuyen dé dap ung tt hon
nhu ciu ciia khach hang, gop phan vao sy phat trién ctia nganh ké toan va nén kinh té s tai Viét Nam.

2. Co so Iy thuyét

Quyét dinh st dung dich vy ké toan truc tuyén cua cac DNNVYV tai Viét Nam chiu anh huong tur nhiéu yéu
tb da dang. Vu & cong sy (2020) két luan réng viéc duge hd trg boi cac chinh sach cua chinh phu, trinh do
hoc véan cta chi doanh nghiép, quy mé doanh nghiép, mdi quan hé xa hoi va toc do ting trudong doanh thu
c6 tac dong 16n dén hiéu suit kinh doanh cua cac DNNVV tai Viét Nam. Nguyen (2022) ciling nhin manh
tac dong cua cac yéu t6 nhu loi ich tuong ddi, loi ich cam nhan tir chuyén ddi sb, tinh tuong thich, mbi quan
tam vé an ninh, ap lyc canh tranh, sy hd trg tir nha cung cap, sy ing hd clia ban quan 1y cip cao, sin sang
dau tu, tinh hitu ich cam nhan va thai do d6i vai viée ap dung chuyén doi so trén quyét dinh ap dung chuyén
d6i sb tai cac DNNVV ¢ Viét Nam. Nghién ciru ctia Le & Shaffer (2017) cung cép cai nhin vé chi phi hiéu
qua cia cac DNNVYV tai Viét Nam, c6 thé gian tiép tac dong dén viéc ra quyét dinh cua ho, bao gém viéc
ap dung dich vu ké toan truc tuyén. Kamyabi & Devi (2011) nhdn manh mdi quan hé tich cyc giita mirc do
Uiy thac ngoai va long tin vao cac ké toan vién ngoai, mirc do canh tranh va chién luge doanh nghiép. Lutfi
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(2020) da thao luan vé anh hudng cua su khong chic chan méi trudng dén viée ap dung ké hoach ngudn luc
doanh nghiép trong DNNVYV, chi ra vai trd trong yéu ctia cac nhéan t6 thudc vé& méi truong kinh doanh trong
quyét dinh 4p dung cong nghé. Hon nita, Ha & cong su (2022) xac dinh sy tham gia cta ban quan 1y cap cao,
mot nén vin hoa d6i méi, ngudn lyc to chire va sy hd tro tir mang ludi kinh doanh déu tac dong dén mirc do
ap dung cac cong cu quan ly trong cac DNNVYV tai Viét Nam. Cahyaningtyas & Ningtyas (2020) ciing chi
ra réng dac tinh tai san, sy khong chic chin moi truong, nang lyc k¥ thuat va muc do canh tranh 1a cac yéu
t6 chinh anh hudng dén quyét dinh cia DNNV'V trong viée st dung dich vu ké toan y thac, c6 thé mé rong
sang dich vu ké toan truc tuyén.

Tir d6 nhom tac gia xdy dung cac gia thuyét nghién ctru gdm:

Hla: Thuong hiéu cong ty dich vu ké toan anh hwong tich cuc dén quyét dinh sw dung dich vu ké toan
triec tuyén.

H1b: Thuong hiéu cong ty dich vu ké todn anh huwong tich cuc dén niém tin vao dich vu ké todn truc tuyén.

Chat lugng cta cac dich vu ké toan qua mang c6 mot anh huong dang ké va tich cuc 1én nhitng quyét
dinh ap dung céc dich vu nay boi cac doanh nghiép c¢ trung binh va nho. Ding & cong su (2011) da dua ra
nhin manh vé& viéc chét lugng dich vu déng vai trd 13 nén tang co ban cho sy hai 1ong ctia khach hang va
nhitng y dinh hanh dong trong bdi canh cta nganh dich vu, tur do6 khé“ing dinh kha nang cua chét lugong dich
vu trong vi¢c tao ra nhiing két qua tich cyc. Bén canh do, Everaert & cong su (2008) da nhan manh su quan
trong cuia 1ong tin giita khach hang va nha cung cip, mot yéu t6 c6 mdi lién két mat thiét voi chét luong cia
dich vu dugc cung tmg. Dong thoi, Suryani & cong sy (2022) di ban luan vé su lién quan giita tinh tién loi
trong st dung hé théng, chét luong thong tin va kha nang phan hdi cua dich vu d6i véi viée tao ra cac hau
qua tich cuc cho ngudi tiéu ding, 1am ndi bat anh hudng cia chit lwong dich vu 1én su hai 1ong cua khach
hang va y dinh hanh vi cua ho. Hon nita, &nh hudng cia chét lwong dich vu ddi véi hanh vi caa khach hang
da duoc cong nhan rong rai trong nhiéu ngit canh khac nhau, cho théy chét lugng dich vu c6 mét tac dong
dang ké dén nhiing quyét dinh mua sdm cta nguoi tiéu dung va chimg minh vai trd chii chdt ctia no trong
viéc hinh thanh hanh vi tiéu ding. Shahnoori & Jenkins (2019) ciing da nhan manh gié tri ciia cac thudc tinh
chat lwong lién quan dén dich vu ngan hang truc tuyén dbi voi cac doanh nghiép vira va nho, cho thiy chét
Iuwong dich vu dong mot vai trod quan trong trong viéc anh huong dén quyét dinh cua ho. Thém vao do6, anh
huong cta chét lugong dich vu dén hiéu qua kinh doanh da dugc kham pha mot cach rong rai. Nordin & cong
su (2023) da chimg minh chét lugng dich vu c6 mot anh huong dang ké dén viéc ap dung marketing truc
tuyén giira cac doanh nghiép vira va nho tai Malaysia, tir d6 1am 13 tac dong cua né 1én cac quyét dinh kinh
doanh. Tir d6 nhom tac gia dé xuét cac gia thuyét nghién ctru gdm:

H2a: Chét lwong dich vu ké todn truc tuyén anh hwong tich cuc dén quyét dinh sw dung dich vu ké todn
truec tuyén.

H2b: Chat luong dich vu ké toan truc tuyén anh huong tich cuc dén niém tin vdao dich vu ké toan truc
tuyén

Loi ich cta dich vu ké toan truc tuyén co anh hu0’ng tich cuc den quyét dinh st dung dich vu nay ciia
cac DNNVV. Cam nhan tinh hitu ich va théng tin ¢ sin trén cac nén tang truc tuyén duge xéac dinh 1a cac
yéu t6 chinh anh huéng dén viéc chap nhan dich vu truc tuyén (Pikkarainen & cong su, 2004). Ngoal ra,
céc uu diém cua dich vu truc tuyen nhu tiét kiém chi phi, cai thién hiéu qua, va dich vu khach hang t6t hon
duoc nhdn manh 1a nhitng yeu td co anh hudng trong viéc thuc day viéc ap dung dich vu ké toan truc tuyen
(Kolodinsky & cong su, 2004; Hossain & cdng su, 2022). Bén canh do, cac nghién ctru cho théy loi ich nhan
thdy duoc tir dich vu ké toan truc tuyén mang lai anh hudng tich cuc dén long tin vao viée st dung dich vu
nay. Alalwan & cong su (2017) nhin manh viéc cung cép cho khach hang co hdi thir nghiém céc img dung
qua tai khoan demo thay vi tai khoan c4 nhan tao nén nhitng trai nghiém tich cuc, giip khach hang cdm nhan
truc tiép gia tri va su tién lgi tir vi€c st dung nhiing iing dung nay. Tuong tu, Pikkarainen & cong su (2004)
da chi ra rang viéc cac ngan hang cit giam mang ludi chi nhanh va sd luong nhan vién, chuyén huéng khach
hang sang cac kénh ty phuc vy, phan anh sy tién lgi va tiét kiém thoi gian do khéng phai cho doi tai chi
nhanh ngan hang. Berry & cong su (2002) ciing nhan dinh ring nguoi tiéu dung khong chi tim kiém giam
thiéu chi phi vé thoi gian va cong sirc & giai doan hudng thu loi ich tir trai nghiém dich vu. Cac phat hién
nay déu boc 10 ré‘mg loi ich cam nhan tir dich vu ké toan truc tuyén, bao gém su tién loi, tiét kiém thoi gian
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va cong stre, ¢6 anh hudng tich cuc dén long tin vao viée sir dung nhirng dich vu nay. Tir d6 nhom tac gia
xady dung cac gia thuyét nghién ctru gdm:

H3a: Loi ich cua dich vu ké todn truc tuyén anh hwong tich cuc dén quyét dinh sw dung dich vu ké todn
truc tuyén.

H3b: Loi ich cua dich vu ké todn truc tuyén anh huwong tich cuc dén niém tin vao dich vu ké toan truc
tuyén.

Céc nghién ctru trudc day chi ra rang rui ro lién quan dén dich vu ké toan truc tuyén c6 thé anh hudng tiéu
cuc dén niém tin st dung cac dich vu nay. Vi duy, Li & cdng sy (2020) nhan manh r?mg rui ro thong tin nhan
thirc c6 tic dong gian tiép dén y dinh hanh vi, qua trung gian 1a thai d6 ddi véi hanh vi d6. Tuong tu, Yuliati
& cong sy (2020) nhan théy réng viéc st dung dich vu duoc xac dinh boi nhan thice tich cuc vé cong nghg,
nhan thire rai ro va niém tin truc tuyén. Hon nita, Hong & cdng su (2018) da chi dinh rii ro dugc nhén thic
1a nhitng diéu khong chic chin hodc hiu qua tiéu cuc ¢ thé xdy ra ma ngudi dung cém nhan duoc tir viéce
sir dung cac dich vu cham séc sirc khoe tryc tuyén. Nhiing phat h1en nay goiy chung rang rui ro nhan thirc
lién quan dén dich vy truc tuyén c6 thé anh huong tiéu cuc dén niém tin str dung dich vu ké toan truc tuyén.
Tir d6 nhom tac gia xay dung cac gia thuyét nghién ctru gdm:

H4a: Rui ro anh hwong tiéu cuc dén quyét dinh s dung dich vu ké todn truc tuyén.

H4b: Rui ro anh huong tiéu cuc dén niém tin vao dich vu ké todn truc tuyén.

Hon nita, Le & cong su (2023) dd nhin manh tim quan trong cta doi méi, cu thé 14 cai tién san pham hién
tai, 1a mot nhan t6 chu chot quyét dinh hiéu suit cua cac DNNVV tai Viét Nam. Thém vao do, Nguyen &
cong su (2023) chi ra rang bdi canh cong nghé, t6 chirc va méi trudng 1a nhitg dong luc thuc diy marketing
truc tuyén cho cac DNNVV & mét s tinh phia Bic ctua Viét Nam, cho rang nhiing nhén té nay ciing tac
dong dén quyét dinh str dung dich vu ké toan truc tuyén cua cac DNNVV. Tu d6 nhom tac gia xay dung cac
gia thuyét nghién ctru gdm:

H5a: Yéu té cong nghé anh huong tich cuc dén quyét dinh sir dung dich vu ké todn truc tuyén.

H5b: Yéu té cong nghé anh huong tich cuc dén niém tin vao dich vu ké toan truc tuyéh.

Hinh 1: M6 hinh nghién ctru tong hgp

Thuong hi¢u cong ty Dich vu KTTT (THDV) F Hia (+)
b(+) -
Chét lugng Dich vu KTTT (CLDV) ~H2a (#)

Quyét dinh str dung Dich vu
ké toan truc tuyen
(QDSDDYV)

Loi ich cua Dich vu KTTT (LIDV)

Rui ro (RRDV)

Yéu t cong nghé (CNDV)

H5b (+)

Niém tin vao Dich vu
KTTT (NIEMTIN)

Niém tin dugc coi 1a yéu t§ quan trong quyét dinh trong viéc sir dung dich vu ké toan truc tuyén. Dinh
nghia niém tin trong dich vu ké toan 1a su tin tudng va phu thudc vao do chinh xac, do tin cdy va bao mat cua
thong tin tai chinh duoc cung cip bai nha cung cép. Theo Meuter & cong su (2005), niém tin dic biét quan
trong trong viéc hinh thanh y dinh str dung dich vu tryc tuyén. Dbi v6i dich vu ké toan, diéu nay dong nghia
v6i viée khach hang can phai tin ring thong tin tai chinh cua ho duoc xir Iy mot cach an toan va chinh xAc.
Niém tin nay duoc hinh thanh qua nhiéu yéu td nhu uy tin, bién phap bao mat va sy minh bach trong hoat
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dong cua doanh nghiép cung cp dich vu. Mot nghién ctru khac b01 Gu & cong su (2021) ciing nhdn manh
vai trd clia niém tin trong cac giao dich thuong mai dién tir, noi niém tin duoc xdy dung dwa trén tinh chinh
tryc, nang lyc va 1ong nhan tir ctia nha cung céap. Trong linh vuc ké toan, khach hang s& c6 nhiéu kha nang sir
dung dich vu néu ho cam théy nha cung cép c6 du kha nang, dao duc va quan tam dén 1oi ich ctia ho. Thém
vao d6, Gao & cong su (2023) ciing dé cip dén vai tro ciia niém tin trong viéc giam bét rui ro cam nhén
trong giao dich truc tuyén. Niém tin vao nha cung cap dich vu ké toan giup giam nhan thirc vé rui ro, tir d6
thiic day sy ap dung dich vu. Tém lai, niém tin 1a mot yéu t6 quan trong anh hudng dén quyét dinh st dung
dich vu ké toan truc tuyén. Viéc xdy dung niém tin vao dich vu ké toan doi hoi viéc thé hién kha ning, dao
dirc va ap dung cac bién phap bao mat dé dam bao tinh tin cay va chinh xac cta thong tin tai chinh. Cac nha
cung cip dich vu ké toan cin tap trung vao viéc xdy dung mdi quan hé tin cdy véi khach hang nhim khuyén
khich viéc str dung dich vu ké toan truc tuyén. Tir d6, nhom tac gia xay dung céac gia thuyét nghién ctiru gom:

H6: Yéu té niém tin vao dich vu ké toan truc tié’p anh hwong dén quyét dinh s dung dich vu ké toan truc
tuyén.

3. Phwong phap nghién ciru

Trong nghién ctru ndy, nhom nghién ctru chi yéu ap dung phuong phap dinh luong, bt dau bang viée ra
soat cac nghién ctru va Iy thuyét lién quan dén niém tin vao dich vu, dich vu ké toan truc tuyén va ly thuyét
chap nhén coéng nghé. Muc tiéu 14 1am sang t6 cac yéu t6 anh huong dén quyét dinh str dung dich vu ké
toan truc tuyén. Sau d6, nhom da xay dung mot mo hinh nghién ctru cu thé va phat trién cac thang do cho
bién nghién cru, tién hanh khao sat va phén tich dinh lugng dé danh gia mirc do anh hudng ciia cac nhan
t6 d6i v6i viéc chap nhan dich vu ké toan truc tuyén va mic d6 pht hop cia mé hinh. Phuong phap nghién
ctru sir dung 1a mo hinh céu trac tuyén tinh SEM, qua dé, kiém dinh mo hinh do luong va mé hinh céu trac
duoc thuc hién dé danh gia do tin cay va tinh hop 1€ ctua thang do, cling nhu mbi quan h¢ gitra cac bién va
su phtt hgp ctia mé hinh nghién ctru véi Iy thuyét. Dit lidu duoc thu thap tir cac doanh nghiép nhé va vira da
chuyén tir dich vu ké toan truyén thong sang dich vu ké toan truc tuyén, thong qua phuong phap chon mau
phi xac sudt thudn tién. Mau nghién cuu dy kién 16n hon 200, nham dam bao tinh chinh xac va do tin cay
ctia phan tich SEM. Thoi gian tién hanh khao sét 1a trong khoang thoi gian quy tu ndm 2023. Két qua thu
dugc tir 304 phiéu tra 16i, v6i 300 phiéu hop 18, cho thay ty 1¢ phan hdi cao va dam bao co so dit lidu viing
chéc cho nghién ctru.

4. Két qua va thao luin

D6 tin cdy co thé duoe danh gia qua hé sé Cronbach’s Alpha va do tin cay tong hop. Phén tich két qua
trong Bang 1 chi ra rang, gia tri hé s Cronbach’s Alpha bién dong tir 0,803 (CLDV) dén 0,837 (QDSDDV).
Trong khi d6, cac gié tri d tin cdy tong hgp ndm trong pham vi tir 0,863 (CLDV) dén 0,891 (THDV). Ca hé
s6 Cronbach’s Alpha va dd tin cdy téng hop déu vuot qua ngudng 0,7 theo Hair & cong su (2022), didu nay
chimg minh cho d9 tin cdy cua cac cau triic dugc nghién ctru trong mé hinh. Gié tri phuong sai trich (AVE)
cho timg cdu trac duoc trinh bay trong Bang 1, cho thdy mdi ciu triic trong mé hinh déu c¢6 gia trj 16n hon
0,5, dam bao tinh hop ly vé& mat hoi tu cho tung cAu trac theo Fornell & Larcker (1981).

Bang 1. Két qua danh gia mé hinh

Cronbach Alpha rho A Do tin cay tong hop  Gia tri phwong sai trich binh quin

CLDV 0,803 0,824 0,863 0,560
CNDV 0,804 0,845 0,865 0,569
LIDV 0,832 0,878 0,878 0,559
NIEMTIN 0,821 0,824 0,875 0,583
QDSDDV 0,837 0,842 0,885 0,605
RRDV 0,812 0,817 0,869 0,571
THDV 0,836 0,837 0,891 0,671

Chi s6 HTMT duoc str dung dé kiém tra mdi twong quan c6 thuc su ton tai gitra cac thang do ciia cac cip
khai niém trong mé hinh nghién ciru. Day 1a ki thuat moi dé kiém tra gia tri phan biét trong PLS-SEM va
duoc xem 1a ki thuat tién tién hon so v&i cac phuong phap truyén thong cta Fornell & Larcker (1981) hay
hé s6 tai chéo cua Henseler & cong su (2015). Két qua HTMT tai Bang 2 cho thdy khong c6 bat ky chi s6
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HTMT nao ctia cac cap khai niém c¢ gia tri 1on hon 0,862. Theo Henseler & cdng su (2015) mic chép nhan
12 <0,9. Tir day, co thé két luan thang do ctia cac khai niém nghién ciru dat gia tri phan biét cao.

Bang 2. Gia tri chi so twong quan (Heterotrait-Monotrait ratio)

CLDV CNDV LIDV NIEMTIN QDSDDV RRDV THDV
CLDV
CNDV 0,193
LIDV 0,543 0,308
NIEMTIN 0,571 0,579 0,592
QDSDDV 0,592 0,503 0,630 0,862
RRDV 0,311 0,225 0,378 0,539 0,549
THDV 0,435 0,262 0,376 0,593 0,605 0,376

Két qua kiém dinh di dugc trinh bay trudc d6 khang dinh tinh phu hop ctia mé hinh do luong, tir d6 tac
gia tién hanh phan tich sy phi hop ctia md hinh ciu triac. Dé danh gia mirc do twong quan giira cac bién doc
1ap trong mé hinh céu truc, chi sb VIF (Variance Inflation Factor — da cong tuyén) duoc ap dung. Lowry &
Gaskin (2014) da chi ra ré“mg, gia tri VIF 16n hon 5 hoac nho hon 0,2 1a dAu hiéu cua su cong tuyén gilra cac
bién tiém an trong mo hinh. Dwa vao dit liéu dugc thé hién trong Bang 3, tat ca gia tri VIF déu dudi 5, voi
gi4 tri cao nhit 14 2,249 va gia tri thip nhét 13 1,271, ca hai déu ndm trong khoang cho phép. Piéu nay cho
thdy su ving bong cua hién twong da cong tuyén giita cac bién tiém 4n trong mé hinh, qua d6 khing dinh
thém tinh 6n dinh va phu hop cia mé hinh ciu trac duge nghién ctru.

Bing 3. Két qua kiém dinh da cong tuyén

CLDV  CNDV  LIDV NIEMTIN QDSDDV RRDV  THDV

CLDV 1,352 1,443
CNDV 1,097 1,319
LIDV 1,399 1,502
NIEMTIN 2,249
QDSDDV

RRDV 1,189 1,284
THDV 1,271 1,373

Két qua Bang 4 cho thdy mirc do bién dong cua bién nodi sinh (QDSDDV) duoc giai thich bai cc bién
ngoai sinh kha cao véi hé sb xac dinh R? 1 61,5%. Két qua nay cho thay kha nang du bao cia md hinh 1a
dang ké. Ké tiép, bién NIEMTIN cling dugc du bao kha tdt v&i hé sb xac dinh R? 1a 54.8%.

Bang 4. Hé s6 xac dinh

R binh phuong R binh phwong hiéu chinh
NIEMTIN 0,555 0,548
QDSDDV 0,623 0,615

Béng 5 trinh bay gia tri anh huéng ctia quy mo f2 twong tmg véi timg mé hinh ciu trac riéng 1¢. Trong M6
hinh 1 (NIEMTIN), két qua cung cép thém bang chimg h trg cho két luan niém tin vao chat lugng dich vu
ké toan truc tuyén phu thudc nhiéu nhat vao yéu to cong nghé cua dich vu (CNDV, f>_0,203). Cac nhan to
con lai gdm THDV(£2=0,081), RRDV(£2=0,080), LIDV (f2=0,074), va CLDV(f>=0,067).

Tuong tu nhu vay, trong M6 hinh 2, nhan t6 NIEMTIN cé tac dong manh dén QDSDDV (f2.0,155),
cac nhan to con lai gom LIDV(£=0,061), THDV(f>=0,047), RRDV (£2=0,036), CNDV (£2=0,032) va
CLDV(f>=0,031).

M6 hinh dugc xem xét mirc do phu hop trén Bootstrapping nham dénh gia hé s6 duong din ciia mé hinh
cAu trac. Xem xét tac dong cua cac bién ngoai sinh dén bién ndi sinh bang viéc kiém dinh mdi quan hé truc
tiép giita cac cdu tric thong qua hé sé duong dan (B) va p-value. Bang 6 cho thiy véi gid tri ciia p-value, céc
gia thuyét nghién ctru ban dau tir H1 dén H6 déu duoc hd tro vé mit thong ké.
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Bang 5. Gia tri tic dong

CLDV CNDV LIDV NIEMTIN QDSDDV___ RRDV___ THDV
CLDV 0,067 0,031
CNDV 0,203 0,032
LIDV 0,074 0,061
NIEMTIN 0,155
QDSDDV
RRDV 0,080 0,036
THDV 0,081 0,047
Bang 6. Két qua kiém dinh gia thuyét nghién ciru
Gia thuyét Moi quan hé R binh Hé s§ P-values Két qua
phuong  duwong dan (f)
Mo hinh 1 Niém tin vao DVKTTT 54,8%
(NIEMTIN)
H2b CLDV -> NIEMTIN 0,042 0,000 Chap nhan
HS5b CNDV -> NIEMTIN 0,039 0,000 Chap nhén
H3b LIDV -> NIEMTIN 0,040 0,000  Chap nhan
H4b RRDV ->NIEMTIN 0,046 0,000  Chép nhan
H1b THDV -> NIEMTIN 0,050 0,000  Chap nhan
Mo hinh 2 Quyét dinh sir dung Dich 61,5%
vu ke toan truc tuyen
(QDSDDV)
H2a CLDV ->QDSDDV 0,039 0,000 Chap nhan
H5a CNDV -> QDSDDV 0,040 0,000 Chép nhan
H3a LIDV -> QDSDDV 0,042 0,000  Chép nhan
H4a RRDV -> QDSDDV 0,044 0,000 Chap nhan
Hla THDV -> QDSDDV 0,046 0,000 Chép nhén
H6 NIEMTIN -> QDSDDV 0,082 0,000 Chép nhan

5. Két luan va giai phap

Theo két qua nghién ciru, cac yéu té nhu thuong hiéu, chat luong dich vy, loi ich, rii ro, cong nghé va
niém tin déu anh huong dén quyét dinh str dung dich vu ké toan truc tuyén cua DNNVYV tai Viét Nam. Mot
thuong hiéu uy tin giup tao dung niém tin va giam cam giac rui ro tir phia ngudi dung. Chat luong dich vu,
bao gém tinh nang, hiéu suét, su dé sir dung va hé tro khach hang, dong vai trd quan trong trong vi¢c tao
cam giac hai long va trung thanh cta khach hang. Loi ich cua dich vu ké toan truc tuyén, nhu tiét kiém thoi
gian va chi phi, ting cuong hiéu quéa quan ly tai chinh va tu dong hoa quy trinh lam viéc, cling la dong luc
manh mé thic ddy DNNVV chap nhén va ap dung dich vu.

Tuy nhién, rui ro vé bao mat dit liéu va su cd cong nghé 13 mbi quan tdm 16n ma cac doanh nghiép can
xem xét k¥ ludng. Cong nghé dong vai tro then chét trong viée cung cip dich vy, khong chi vé nén tang va
co s6 ha tang ma con vé kha ning tich hop va twong thich voi cac hé thdng khac ciia doanh nghiép. Su phat
trién nhanh chéng cua cong nghé va s6 hoa ngay cang nang cao kha ning va hiéu qua cua dich vu ké toan
truc tuyén, gitp DNNVYV téan dung loi thé canh tranh. Cudi cung, niém tin vao dich vu va nha cung cép dich
vu la yéu t quan trong, dugc xay dung dua trén uy tin thuong hiéu, chét lugng dich vy, va kha nang bao
vé€ dir liéu cua khach hang. Sy minh bach va cam két tir nha cung cép trong viéc dam bdo an toan thong tin
1a can thiét dé ting cuong niém tin tir ngudi dung. Két qua nghién ctru nay tuong thich véi cac nghién ctru
trudc nhu Nguyen (2022), Hossain & cong sy (2022), Nguyen & cdng su (2023).

Dua trén két luan vé cac yéu td anh hudng dén quyét dinh st dung dich vu ké toan truc tuyén cua cac
DNNVV tai Viét Nam, nhom tac gia dé xuét mot sd giai phap cai thién va khuyén khich viéc st dung dich
vu nay.

Thir nhét, thuc hién cac chién dich marketing va truyén thong hiéu qua dé nang cao nhén thirc vé thuong
hiéu va uy tin ctia cong ty cung cap dich vy, dong thoi cung cip cac nghién ctru dién hinh va chimg nhan
chat lugng dé chimg minh uy tin va hiéu qua.
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Thir hai, nang cao tinh ning va hiéu sudt dich vu bang cach phat trién cac tinh nang dé st dung, dam bao
tinh 6n dinh va cung cép dich vu hd tro khach hang chuyén nghiép qua nhiéu kénh nhu tryc tuyén, dién
thoai, va email.

Thu ba, thong tin r0 rang vé loi ich cta dich vu, bao g6m tiét kiém thoi gian, chi phi va cai thién hi¢u
qua quan 1y, ciing voi dau tu vao cong nghé bao mat tién tién va tuan thu quy dinh bao vé dir liéu ca nhan.

Thir tu, cap nhat cong nghé moi nhat dé dam bao dich vy an toan, hiéu qua va tich hop dé dang véi cac
hé thdng quan 1y khac cia doanh nghiép. Thir nam, xay dung va duy tri niém tin bang cach cung cip thong
tin minh bach vé dich vu, co ché giai quyét su ¢ va chinh sach bao mat, thé hién cam két bao vé thong tin
ca nhan va dir liéu khach hang.

Cudi cung, tao diéu kién thuan lgi cho viéc thir nghiém va ap dung dich vu béng cac phién ban dung thir
mién phi hodc giam gia, dong thoi cung cap hudng din va hd tro k¥ thuat dé gitip doanh nghiép dé dang
chuyén ddi tir hé thong ké toan truyén thong sang tryc tuyén.

Bing cach trién khai dong bd cac giai phap nay, cac doanh nghiép cung cip dich vu ké toan truc tuyén
khong chi cai thién chét luong dich vu va mtrc d6 hai long cua khach hang ma con tang cuong sy tin tudng
va tham gia cia DNNVYV tai Viét Nam trong linh vuc ké toan truc tuyén.

Phu luc: Bing tém tit ndi dung cAu héi cho cac bién trong mé hinh

Tén bién Noi dung chinh
Chét luong dich vu KTTT Co so vat chét tot, chuyén mon ctia nhan vién dap ng nhu cAu cua khach
hang; ding quy trinh, sb liéu chinh x4c va bao mét cao.
Yéu t6 cong nghé St dung cong ngh¢ cao: dién toan dam may, big data; thudng xuyén cap
nhét tinh ndng mdi va nang cép; tich hop véi cac hé thong c6 lién quan.
Loi ich cta dich vu KTTT Tiét kiém thoi gian; quy trinh lam viéc gon nhe; hd tro vé chuyén mén;

chi phi thap nhung loi ich nhiéu.

Thuong hidu cong ty dich vu KTTT ~ Céng ty duoc nhiéu ngudi biét dén va duogc quang ba rong rii; nhan vién
cua cong ty cham chi, chiu kho va chinh chu; co s¢ vat chét hién dai va
bét mat.

Rui ro C6 thé tao ra rui ro trong qué trinh xy 1y dit lidu; luu trir dit lidu; truy
xuét dir lidu; truyén dir li¢u; bao mat riéng tu.

Niém tin vao dich vu ké toan TTTT  Rui ro s& duge xi ly; chét lugng dam bao; ding vdi cam Kkét tir nha cung

cép dich vy; c6 nhitng giai phap tét ¢& mang lai lgi ich nhiéu hon cho

khéch hang.

Giam chi phi do khong dau tu cong nghé va co so ha tang cong nghé;

dap ung nhitng yéu cau vé chuyén mon cao va kip thoi sira chwa nhimg

sai sot; bdo cdo chinh xac, mang lai hi€u quéa cho doanh nghiép.

Quyét di,nh st dung dich vu ké toan
truc tuyén
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Tom tat

Nghién ciru phén tich anh hwdng cia phat trién tai chinh, dau tw tric tiép nuwée ngodi dén
liong phdt thai carbon & Viét Nam: xem xét vai tro ciia cong nghé théng tin va truyén thong.
Két qua nghién clru cho thdy trong ngdn han va dai han lwong phat thai carbon sé giam khi
phat trién tai chinh gdn véi doi méi cong nghé thong tin va vién thong. Pong thoi, khi chuyén
giao cong nghé thong qua hoat dong dau tuw triec tiép nude ngoai sé giiip giam phat thdi carbon
trong ngan han nhung sé lam gia tang lwong phat thai carbon trong dai han. Cac phat hién
nay ham y rang co quan quan Iy nén thuee hién cdc giai phdp xanh hod bang cong nghé thong
tin va vién thong sé thiic ddy sw tham nhdp sdu hon ciia cong nghé thong tin va vién théng vdo
cac linh vuc xa hgi khac nhau, lam tang khoi luwong cong nghé vao cac hoat dong kinh 1é xd
héi, tir d6 lam giam lwong phdt thdi carbon, gidm thiéu van dé gy 6 nhiém méi truong.

Tir khoa: Phat trién tai chinh, dau tu truc tiép nudc ngoai, cong nghé thong tin va truyén
thong, s6 hod, phat thai carbon.

Ma JEL: C32, Q43, Q48

The impact of financial development and foreign direct investment on carbon emissions
in Vietnam: examining the role of information and communication technology

Abstract

This research analyzes the impact of financial development and foreign direct investment
on carbon emissions in Vietnam, specifically examining the role of information and
communication technology. Research results show that in the short and long term, carbon
emissions will decrease when financial development is associated with information technology
and telecommunications innovation. At the same time, technology transfer through foreign
direct investment will help reduce carbon emissions in the short term but increase carbon
emissions in the long term. These findings imply that management agencies should implement
greening solutions using information technology and telecommunications to promote deeper
penetration of information technology and telecommunications into social sectors. In contrast,
increasing the amount of technology in socio-economic activities can reduce carbon emissions
and minimize environmental pollution problems.

Keywords: financial development, foreign direct investment, information and communication
technology, digitalization, carbon emissions.

JEL Codes: C32, 043, 048
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1. Dit van dé

DP6i méi trong linh vuc céng nghé théng tin va vién thong (CNTT) da gitp cai thién hiéu qua cia cac
nganh trong nén kinh té, d6i mdi sang tao gitip nang cao hiéu qua trong hoat dong dbi ngoai va hoi nhap
qudc té (Dagar & cong sy, 2021). Tuy nhién, hdu qua cua nd dbi v6i moi truong 12 mot van dé can can
nhéc, dic biét trong giai doan ky nguyén sb6 nhu hién nay. Thém vao d6, khu vuc tai chinh dugc coi la dic
biét quan trong trong viéc hd trg ting truong kinh té va phat trién bén vimg véi vai trd giam sat ngudn von,
din vdn cho céc hoat dong san Xuét trong nén kinh té (Ahmad & cong sy, 2022; Amna Intisar & cong su,
2020). Thong qua viée sir dung CNTT trong hé thong tai chinh c¢6 thé giam phat thai carbon nhu sir dung
cac cong nghé hién dai trong linh vuc ning lwong, ning luong tai tao din dén giam phat thai carbon va ting
chét lugng méi truong (Adedoyin & cong su, 2020; Ahmed & cong su, 2021; Ramzan & cong su, 2022).
Tuy nhién, mét s6 thach thirc méi trudng ma cac qudc gia phai ddi mit bao gdbm quan 1y chit thai, cai thién
hi€u qua sir dung nang lugng, da dang sinh hoc, moi trudong séng tw nhién, chat luong nudce va lugng khi
thai carbon. Ngoai ra, cac xu huéng mai trong linh vuc cong nghé thong tin nhu dit liéu 16n (Big Data), tri
tué nhan tao (AI), Internet van vat (IoT), cling nhu blockchain va tién dién tir c6 nguy co lam gia ting déng
ké hon nita lugng phat thai khi nha kinh ctia nganh CNTT. Khong thé phii nhan nhitng lgi ich dong gép ma
nganh CNTT da mang lai cho sy ting truong kinh té, tuy nhién viéc danh gia anh huong ciia CNTT dén chat
luong moi truong con kha mo nhat, dit biét 1a & cac nén kinh té dang phat trién. Khong ai biét chinh xac
nhing quyét dinh ngay nay vé viéc ing dung CNTT s& anh hudng nhu thé nao dén chit luong méi trudng,
dan dén sy thay d6i vé tinh bén ving ctia phat trién kinh té. Vi vay, viéc xem xét vai trd cia CNTT trong cac
hoat dong kinh té anh hudng dén phat trién bén ving 1a mot chu dé can nghién ctru va 1am rd.

Xu hudng toan cAu hod co tac dong dang ké dén cac mat chinh tri, kinh t& va xa hoi cua phuc 1gi con
nguoi (Alzboun & cong su, 2017; Jahanger, 2021; Yang & cOng sy, 2022). Thong qua toan cau hod, cac
hoat dong cung cip CNTT nhu chuyén giao thiét bi ky thuat sd, chuyén giao kién thirc bang hinh thirc dau
tu truc tiép nudc ngoai (FDI), sit dung méy moc tan tién, xay dung nhén thuc nham giam thiéu phat thai
carbon (Danish & cong su, 2020; Jahanger, 2021; Yang & cdng su, 2021)renewable energy, urbanization,
natural resource rent, and ecological footprint in BRICS economies. The panel data estimators such as fully
modified ordinary least squares (FMOLS. Hoat dong FDI mang lai nhiing tac dong tlch cuc tdi tang truong
kinh té, tuy nhién mat tréi cia n6 1a co the gdy hai cho méi trudng, mot s6 ngudn vén FDI d6 vao cac nén
kinh té dang phat trién do cac quy dinh vé méi truong con duge budng long.

Muc tiéu chinh cta nghién ctru 1 phan tich tic dong ciia dau tu truc tiép nudc ngoai gin véi doi moéi
CNTT ddi v6i luong phat thai carbon 1a mot chi dé can duoc quan tim, dic biét dbi véi cac nén kinh té
dang phat trién. Tiép theo tong quan nghién ciru, noi tac gia trinh bay cac gia thuyét va luoc khio cac nghién
clru trude & muyc 2, tac gia xay dung mo hinh nghién ctru & muc 3. Két qua ctia nghién ctru s& cung cap bang
chtng thuc nghiém vé vai tro diéu tiét cia CNTT vé anh huong ciia phat trién tai chinh, dau tu tryc tiép
nudc ngoai dén lugng phat thai carbon ¢ Viét Nam va sé dugc thao luan ¢ muc 4. Bai bao két thuc véi cac
kién nghi lién quan dén d6i méi cong nghé trong linh virc cong nghé thong tin va truyén thong, phat trién tai
chinh, dau tu truc tiép nudc ngoai va bao vé mdi truong ¢ Viét Nam & muyc 5.

2. Tong quan ly thuyét

Ly thuyét hé théng thé gisi (world systems theory) cho rang CNTT 1a mot trong nhiéu giai phap cho cac
van d& xa hoi, moi truong va kinh té. Theo Nelson-Richards & Agbimson (2012), cac qudc gia dau tu manh
vao CNTT thuong dan dén ning sudt va hiéu qua kinh doanh cao hon. Tuy nhién, Frey (2003) cho thiy cac
mdi nguy hiém vé stc khoe va méi truong duoc chuyén sang viing ngoai vi ctia hé thong thé gidi nhu thé
nao. Nhiéu chinh phii & cac nude ngoai vi sin sang chip nhin cac quy trinh san xuit nguy hiém va tai ché
chat thai nguy hiém nhu tau bién, chat thai dién tir va pin 6 t6 dé dat duoc loi thé kinh té (Buerk, 2006).
Khong dong tinh véi quan diém trén, Fors & Lennerfors (2013)cho ring CNTT khong chi bi coi la thi pham
gdy ra cac van dé moi truong ma quan trong hon 1 né 1a mot phan cta giai phap nham giup ting trudng
kinh té va bao vé moéi truong.

Nghién ciru ctia Mirza & cong su (2020) & 29 qudc gia dang phat trién trong giai doan 2010 — 2014 cho
thdy rang CNTT da lam gia ting dang ké lugng khi thai CO2 tir nhién liéu chit Iong va nhiét dién (Asongu
& cong su, 2018). Tuy nhién, Park & cong su (2018) cho thdy CNTT gbp phan tich cuc vao giam luong khi
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thai carbon cuia 23 qudc gia thudc Lién minh Chau Au (EU) trong giai doan 2001 dén nam 2014 (Anwar &
cong su, 2022). Bé kiém chimg lai cic quan diém trén, Huang & cong sy (2022) di nghién ctru vé mdi lién
hé dong giita CNTT, ning lugng tai tao, dd phirc tap kinh té va diu chén sinh thai giita cac qudc gia dang
phat trién (E-7) va cac qudc gia phat trién (G-7). Két qua cho thay rang CNTT gbp phan lam ting dau chan
sinh thai ¢ cac qubc gia dang phat trién nhung CNTT lai gop phan lam giam dau chan sinh thai & cac qubc
gia phat trién, két qua nay kha tuong dong vai 1y thuyét hé thong thé gisi khi cac qudc gia phat trién dong
vai tro 1a trung tim va cac qudc gia dang phat trién voi vi tri ngoai vi.

Theo 1y thuyét dudng cong Kuznets méi truomg (EKC) cho thy trong giai doan ddu c6 sy danh doi giita
tang truong kinh té va 6 nhiém méi trudng, khi cic hoat dong san xuét trong nén kinh té cang ting s& dan dén
tinh trang 6 nhidm mai trudng dén muirc 6n dinh, sau d6 6 nhiém méi truong bit dau giam khi ngudi dan co
thu nhép tot hon va cin mdi trudng sdng chat lugng hon (Grossman & Krueger, 1995). Tuy nhién, Tadesse
(2005) cho rang d6i mai cong nghé s& gitp vira cai thién moi trudng va dam bao ting truong kinh té thong
qua sy phat trién cta tai chinh s& thu hat nhitng dy 4n déu tu cong nghé méi c6 kha ning giam thiéu tac
dong dén moi trudong. Ciing quan diém, Chi & Meng (2023) cho thay ca phin mém va phan ctimg cia CNTT
duoc 4p dung cho cac doanh nghiép ¢6 von dau tu nude ngoai, chit luong méi trudng ¢ thé duogce cai thién
dang ké. Hon nita, sy d6i mai lau dai ciia phan mém CNTT s& dam bao tinh bén vimng ciia méi truong. Gan
day, Jakada & cong su (2023) nghién ciru vai trd cia CNTT trong mbi quan hé gitra FDI va chit luong moi
truong ddi voi sau nén kinh té hang dau chau Phi trong giai doan 1970 dén nam 2020. Két qua nghién ctru
cho thiy, tic dong twong tac cia CNTT va FDI dan dén sy gia tang lugng khi thai CO2 trong dai han, nhung
lai ¢ nhiing tac dong tich cyc lam giam lugng CO2 trong ngén han. Do d6, cac qudc gia Chau Phi nén sém
thac diy cac hoat dong FDI di ciing v6i cong nghé xanh nhdm nang cao chat lugng méi truong. Pong thoi,
Usman & cong su (2021) phat trién tai chinh gop phan dang ké vao viéc khic phuc tinh trang suy thoai moi
truong & 15 qudc gia co luong phat thai CO2 cao nhat trong giai doan tir 1990 dén 2017. Tuy nhién, Kamal
& cong su (2021) cho thay phat trién tai chinh dugc coi 1a mot trong nhimng chi s6 quan trong nhét cho thay
mirc ¢ 6 nhiém gia ting. Cling quan diém, Yang & Usman (2021) cho thay rang phét trién tai chinh lam
tang dang ké tinh trang suy thoai moi truong, trong khi d6i méi cong nghé 1a yéu t6 thiét yéu lam gitip ngan
chan tinh trang nay (Jahanger & cong su, 2022) & cac qubc gia BICS.

Khoang trong nghién ciru: cac nghién ctru trudc di chi ra rang phat trién tai chinh, dau tu tryc tiép nudc
ngoai, d6i méi céng nghé trong linh vuc cong nghé thong tin va truyén thong déu c6 anh huong nhét dinh
dén lugng phat thai carbon (méi trudng). Tuy nhién, cac nghién ctru chua chi rd viée phat trién tai chinh, dau
tu tryc tiép nude ngoai gan voi ddi méi cong nghé trong linh vuc cong nghé thong tin va truyén thong s& co
nhitng anh hudng nhat dinh dén luong khi thai carbon ¢ Viét Nam trong giai doan 1996 dén nam 2022. Do
do, viéc nghién ctru tac dong ciia dau tur tryc tiép nudc ngoai gan véi doi mai cong nghé thong tin va truyén
thong dén lugng phat thai carbon ¢ qudc gia dang phat trién nhu & Viét Nam 1a mot chii dé can duoc quan
tam va c6 y nghia vé mat thuc tién.

3. M6 hinh nghién ciru

M5 hinh nghién ctru: K¢é thira nghién ciru ctia Jakada & cong su (2023), Asongu & cong su (2018), Kamal
& cong sy (2021). M6 hinh cua nghién ctru nhu sau:

In CO2 =0+ B1 In ICTt + B2 FDt + B3 In FDIt + p4 GDPt + B5 In TRDt + 6 URPt + B7 In GFCt + &t (1)

V6i muc tiéu 1a xem xét tac dong FDI, FD gén voi ICT dén luong phat thai CO2. Do d6, phwong trinh (2)
12 mot dang mo rong ctia phuong trinh (1) voi cac bién tuong tac gitra FD, FDI, va ICT c6 thé duoc viét 1a

In CO2 =0+ B1 In ICTt + B2 In (FDt x ICTt) + 3 In(FDIt x ICTt) + 4 GDPt + 5 In TRDt + 6 URPt
+ B7 In GFCt + €t (2)

Trong d6 Bién CO2 14 bién phu thudc dai dién cho van dé 6 nhiém moi truong, dugce tinh toan béng cach
lay logarit lugng phat thai carbon (Tran Van Hung, 2024; Jakada & cong su, 2023; Yang & Usman, 2021).
Bién ICT la bién dai dién cho phat trién cong nghé thong tin va truyén thong, bién FD dai dién cho phat trién
tai chinh dugc do luong bang diém sb PCA cua 4 bién diu vao gém: tin dung trong nude cho khu vuc tu
nhan, tin dung ngan hang cho khu vuc kinh té tuw nhan, cung tién, ting truéng cung tién (Hung, 2023), bién
FDI dai dién cho ngudn vén dau tu tryc tiép nude ngoai va duge do ludng bang logarit ngudn von dau tu truc
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tiép nudc ngoai. Bién twong tic FD x ICT thé hién phat trién tai chinh gin véi phat trién cong nghé thong
tin va truyén thong va bién twong tac FDI x ICT thé hién ngudn vén dau tu truc tiép nude ngoai di kém véi
do6 1a cong nghé maoi (Jakada & cong su, 2023; Asongu & cong sy, 2018; Kamal & cong su, 2021). Cac bién
kiém soat bao gdm GDP 1a bién dai dién cho téng san phdm qudc ndi duoc tinh theo ty 18 ting trudong hang
nam, TRD 14 bién dai dién cho d6 md thuong mai dugc tinh bang logarit tong xuét khau va nhap khau hang
hoéa va dich vu trén téng san phém quéc ndi, URB la bién dai dién cho d6 thi hoa duoc tinh béng ty 1€ tang
truong dan s6 ¢ thanh thi hang nim va GFC 1a bién tong dau tu ¢b dinh dugc tinh bang tong vén cb dinh
hinh thanh tinh trén GDP. Dinh nghia cuta tit ca cac bién sé va ngudn dit lidu dugc cung cép trong Bang 1.

Bang 1. Bang md ti cac bién sir dung trong mé hinh

Bién trong m hinh Ky hiéu Cich tinh

Phat thai carbon CcO2 Lay logarit tu nhién cua luong phat thai carbon binh quan
~ trén dau nguoi (tan)

Cong nghé thong tin va vien thong  ICT Ly logarit ciia sO nguoi sir dung internet (trén 100 nguoi)

Phat trién tai chinh FD Phan tich nhan t6 (PCA score) cua 4 yéu t6, bao gdm:

(1) Tin dung trong nude cho khu vuc tu nhan trén GDP

(2) Tin dung ngan hang cho khu vuc kinh té tu nhan trén
GDP

(3) Luong cung tién trén GDP

(4) Tang truong cung t1en hang nam

Do mé thuong mai TRD Téng lugng hang hoa xuét nhap khéu trén GDP
Do thi hoa UPG Tang trudng déan sé & thanh thi

Téng dau tu cb dinh GFC Téng vén ¢b dinh hinh thanh tinh trén GDP
Piu tu truc tiép nude ngoai FDI Lay logarit ciia vén ddu tu truc tiép nude ngoai
Tdng san pham qudc ndi GDP Téang trudng GDP hang ndm

Dir liéu nghién ctru: dir liéu thu thap gdm lugng phat thai carbon (binh quan tin trén dau nguoi) tir Our
Word in Data, s6 luong ngudi st dung internet (trén 100 ngudi), tin dung trong nude cho khu vuc tu nhan
(% GDP), tin dung ngan hang cho khu vuc kinh té tu nhan (% GDP), cung tién (% GDP), ting truéng cung
tién (%) do mo thuong mai (% of GDP) d6 thi hoa (%), tong von ¢ dinh hinh thanh (% GDP) von dau tur
truc tiép nudc ngoai, tong san pham qudc ndi (%) tir WDI trong giai doan tir nim 1996 dén 2022.

Phuong phap nghién ctru: Marashdeh (2006) goi ¥ rang mot trong nhirng 1y do chinh khién ARDL thich
hon cic mo hinh khac (Granger, Johansen) 13 né c6 thé ap dung khi cac bién khong cung dimg 1 bac hay
ddng tich hop. Trong qua trinh phén tich, dir liéu cua nghién ctru khong ding cung 1 bac do d6 nghién ctru
sir dung ARDL 14 pht hop nhét.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

Bing 2: Két qua kiém dinh ADF bang phwong phap IPS

Bic goc Bac 1

Bién Y nghia Y nghia

Théng ké t thong ké Théng ké t thong ké
Im, Pesaran and Shin W-stat -6,79455%** 0,0000 -12,034(0 *** 0,0000
CO2 -0,5049 0,8732 -5,8001 0,0001
ICT -16,548%** 0,0001 -5,0864 0,0005
ICTXFD -4,2286%** 0,0029 -4,3946 0,0021
ICTxFDI -8,1000%** 0,0000 -5,5077 0,0001
FDI -0,1755 0,9301 -3,3106 0,0252
FD 0,5947 0,9867 -3,9331 0,0062
GDP -6,1109%** 0,0000 -6,2895 0,0000
TRD -0,6692 0,8376 -5,0817 0,0004
URB -0,5806 0,8587 -4,4455 0,0018
GCF 1,0901 0,9962 -4,3441 0,0023

Ghi chu: *** *% *ong ung voi mure y nghia 1%, 5% va 10%

ARDL hoat dong t6t hon dé xac dinh cic mdi quan hé dong lién két trong cac mau nho, dir lidu co thé
duogc p dung bat ké cac bién hoi quy dimng & mirc sai phan bac nhat 1(0) hay I(1). Tuy nhién, chiing khong
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thé dugc ap dung néu cac bién hdi quy dimg & mirc sai phan béc 1(2). Pé kiém tra d6 phu hop cua dit liéu,
nghién ctru st dung kiém dinh Im, Pesaran, va Shin (IPS).

Théng qua kiém dinh tinh dirng bang phuong phap IPS (Bang 2) cac bién ICT, ICTxFD, ICTxFDI, GDP
déu dimng & bac gbe va cac bién CO2, FDI, FD, TRD, URB, GFC khéng dimg & bac gbc. Tuy nhién, dbi véi
kiém dinh ADF & bac 1 déu cho két qua dir liéu ding ¢ bac 1 va ude lwong hdi quy ARDL 1a phu hop va
tiép tuc dugc dua vao nghién ciru.

Biang 3: Kiém dinh dwong bao (Bound test)

Bién phu thudc GiatriF  Kétluan
Cco2 4,7939**  Pdng lién két
Gia tri téi han dudi, 1(0) cua kiém dinh duong bao 6 mucy 2,730

nghia 5%

Gié trj t6i han trén, I(1) cta kiém dinh duong bao 6 mirc y 4,163

nghia 5%

Ghi chii:¥*: C6 y nghia thong ké ¢ mirc 5%
Tir két qua kiém dinh duong bao (Bang 3) cho thay tai mirc y nghia 5% co gia tri thong ké F 16n hon gia
tri giéi han duong bao, do d6 két qua nay chap nhéan gia thuyét H1: ton tai mdi quan hé dong lién két giita
cac bién trong md hinh nghién ctru, hay néi cach khac giita cac bién trong mé hinh ¢6 méi quan hé dai han.

Bing 4: Thong ké mé ta cac bién trong mé hinh

Soquan  Gid tri Giawi  Gidtilon  Giatri  Dolech o 0 oo
sat trung binh  trung vi nhat nho nhat chuan T o
CcOo2 27 0,3559 0,3643 1,3243 -0,7478 0,6130 -0,0180 1,9646
ICT 27 30,2198 26,5500 78,5900 0,0001 26,8244 0,4023 1,8322
ICTxFD 27 3,9844 2,4735 21,0141 -1,4382 5,2136 1,4656 5,3074
ICTxFDI 27 24,1397 26,1576 27,9723 12,6850 4,1448 -1,2571 3,6445
GDP 27 0,0643 0,0669 0,0934 0,0256 0,0145 -0,9351 4,4710
GCF 27 0,3255 0,3211 0,3957 0,2763 0,0299 0,3930 2,6529
TRD 27 1,3488 1,3302 1,8643 0,9271 0,2602 0,2368 2,3227
URB 27 0,0313 0,0317 0,0343 0,0259 0,0020 -1,1238 3,8102

Bang 4 tom tat thong ké mo ta cua cac bién duogc sir dung trong nghién ctru, bao gom: CO2 do luong
lugng phat thai carbon, ICT dai dién cho cong nghé thong tin va vién thong, ICTxFD ICTxFDI 1a bién tuong
tic, cac bién GDP, TRD, GCF, URB la céc bién kiém soat.

Bang 5: Két qua hdi quy ARDL trong ngin han

Bién trong mé hinh Hé s6 hoi quy Sai 6 Théng ké t Y nghia théng ké
COINTEQ* -0,883444 0,130383 -6,775747 0,0000
D(LNCO2(-1)) 1,123836 0,182742 6,149845 0,0000
D(GFC) 0,317846 0,602106 0,527890 0,6037
D(ICTxFD) -0,040373 0,009180 -4,398029 0,0003
D(ICTxFDI) -0,130998 0,030459 -4,300766 0,0004

C -0,942522 0,150761 -6,251781 0,0000
R-squared 0,723367 Mean dependent var 0,070655
Adjusted R-squared 0,650569 S.D. dependent var 0,074023
S.E. of regression 0,043757 Akaike info criterion -3,214762
Sum squared resid 0,036379 Schwarz criterion -2,922232
Log likelihood 46,18453 Hannan-Quinn criter. -3,133627
F-statistic 9,936601 Durbin-Watson stat 2,184852
Prob(F-statistic) 0,000086

Tir két qua Bang 5 cho thay trong ngan han, luong phat thai CO2 véi toe do ty dong diéu chinh 14 88,34%
va né c6 y nghia théng ké & mirc 1%. C6 nghia 1a mot khi c6 su thay doi nao dé tir cac hoat dong kinh té
hodc nhitng bién dong ngan han s& 1am cho CO2 1éch khoi mirc can bang dai han, nhung ngay sau do thi
gid tri ciia nhimg tac dong nay c6 xu hudng trg lai can bang véi ty 1é diéu chinh 1a 88,34%. Thém vao do,
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két qua nghién ctru cho thiy ring trong ngin han FD gin véi ICT s& giam luong CO2, cu thé khi FDXICT
tang 1% thi s& lam CO2 giam 0,04%. Két qua nay khac v6i Jiaming Ke & cong sur (2022), c6 thé thay vai
trod didu tiét cia CNTT dbi voi phat trién tai chinh trong ngén han s& gitip cai thién méi trudng. Hon nita,
két qua con cho thay FDI gan v6i ICT sé giam lugng CO2, c6 nghia la chuyén giao CNTT thong qua FDI s&
giam thiéu phat théi carbon (Danish & cong su, 2018; Jahanger, 2021; Yang & cong su, 2021). Két qua nay
ung ho gia thuyet vang hao quang 6 nhiém (pollution halo hypothes1s) cho ring viéc quan ly t6t hon tudn
thu cac tiéu chuan cao hon vé méi truong va su dung cong nghé tot hon tir viéc thu hat ngudn von FDI s&
mang lai nhiing tac dong tich cuc vé phat trién kinh té, cling nhu cc vin dé bao vé méi truong. Nhiing tiéu
chuan cao hon d6 co thé bao gdm ca nhiing tiéu chuan dugc dit ra & cac nude xuat khau FDI hodc cac nén
kinh té s¢ tai, diéu nay cé thé dan dén tac dong lan toa tich cuc dén nudc s tai. Do d6, FDI ¢6 thé 1a mot
kénh quan trong dé chuyén giao cong nghé vai lwong phat thai carbon thap tir d6 gitip bao vé mdi truong
va ting truong kinh té bén viing (Pigato & cong sy, 2020). Dong thoi, két qua nghién ctru ciing cho thay
d6i mai cong nghé s& gitip vira cai thién moi trudng va dam bao ting truéng kinh té thong qua sy phat trién
clia tai chinh s& thu hut nhitng dy 4n dau tu cong nghé méi c6 kha ning giam thiéu tac dong dén moi truong
(Tadesse, 2005; Chi & Meng, 2023).

Bang 6. Két qua hdi quy ARDL trong dai han

Bién trong mo hinh Hé sb hoi quy Sai 6 Théng két Y nghia th(”')ng ké
LNCO2(-1) -0,038783 0,290239 -0,133624 0,0590
LNICT(-1) -0,136131 0,194211 -0,700945 0,0967
TRD 0,449828 0,242076 1,858208 0,0878
URB 20,17962 33,58532 0,600846 0,5591
GDP(-1) 5,224975 1,629501 3,206487 0,0075
GFC(-1) 0,755936 1,534341 0,492678 0,6311
ICTxFD(-1) -0,020054 0,036694 -0,546524 0,0947
ICTxFDI(-1) 0,111896 0,107987 1,036204 0,0205
C -4,101780 2,591631 -1,582702 0,1395
R-squared 0,604466 Mean dependent var 0,076938
Adjusted R-squared 0,575971 S.D. dependent var 0,079289
S.E. of regression 0,071975  Akaike info criterion -2,121264
Sum squared resid 0,062165 Schwarz criterion -1,443827
Log likelihood 41,57643 Hannan-Quinn criter. -1,926187
F-statistic 1,410673 Durbin-Watson stat 1,839089
Prob(F-statistic) 0,019165

Vé dai han, FD gin véi ICT s& lam giam luong CO2 (xem Bang 6), c6 nghia 14 khi FDXICT ting 1% s&
gitip lwong CO2 giam 0,02%, diéu nay cho thy vai tro diéu tiét cia CNTT déi véi FD s& thu hit ngudn vén
xanh vira gitp cai thién méi trudng va dam bao ting truong kinh té (Tadesse, 2005; Yang & cong su, 2021;
Zhang & cong sur, 2022). Theo Hoskisson & cong su (2000), cac nén kinh té méi noi 1a nhitng qudc gia co
thu nhap thip, ting trudng nhanh va sir dung tu do hoa kinh té 1am dong luc tang truong chinh, do d6 déi voi
Viét Nam tu do hoa kinh té s& 1a dong luc ting truong chinh va thong qua sy phat trién tai chinh, di kém voi
d6 1a cac chinh sach uu tién gin véi phat trien CNTT, ngudn tai chinh xanh s& gitp bao vé moi truong vira
gitip dam bao tang trudng kinh té. Thém vao d6, két qua nghién ctru & Bang 6 cho thiy rang FDI gin véi
CNTT s& lam gia ting lwong CO2, c6 nghia ring khi FDI x ICT ting 1% sé& lam luong phat thai carbon ting
0,11%. Két qua nghién ctru nay duoc giai thich bai Iy thuyét hé thdng thé gisi, khi cho ring cac nudc dang
phat trién (ngoai vi) sin sang chap nhan cic quy trinh san xuat nguy hiém va tai ché chat thai nguy hiém
nhu tiu bién, chat thai dién tir va pin 6 t6 dé dat duoc loi thé kinh té (Frey, 2003). Vé mat lau dai, két qua
nay ciing ung ho gia thuyét vé noi 4n gidu 6 nhidm (pollution haven hypothesis) cho ring FDI thudng gin
lién véi luwong khi thai carbon cao hon, dac biét 1a & cac nudc thu nhap thép. Bén canh muc dich khai thac
tai nguyén, dong von FDI ndy con nham thay ddi noi x4 thai va nhat 13 con nham tim noi dé chon cit chat
thai khong xir Iy dugc ma & cac qudc gia phat trién, doanh nghiép khong duoc phép thye hién hay khong thé
thyc hién do nhiing quy dinh rat nghiém ngat vé méi truong, chi phi xir Iy va thué sudt xa thai rat cao. Trong
khi d6, cac qudc gia c6 thu nhap thap c6 xu hudng dit ra tiéu chuan 6 nhiém thap dé co thé thu hit ngudn
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tai nguyén ciing nhu FDI gy 6 nhiém. Ngoai ra, ICT s& lam giam luong CO2 (Alzboun & cong su, 2017;
Mirza & cong su, 2020), trong khi d6 GDP, TRB la gia tang lugng CO2 (Anwar & cdng sy, 2022; Asongu
& cong sy, 2018; Mirza & cong sy, 2020).

Dé kiém tra sy on dinh ciu tric trong mo hinh ARDL, kiém dinh tong tich lity ctia phan du va kiém dinh
binh phuong tong tich lily ctia phan du duoc st dung.

Hinh 1. Két qua kiém dinh CUSUM va CUSUMSQ

12
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-12
0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 -0.4
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5% Significance

Hinh 1 cho thiy téng tich liiy cia phan du (CUSUM) va binh phuong tong tich liiy cua phan du
(CUSUMSQ) nam giira hai dudng quan trong véi gia tri 5%, ngu y rang md hinh ARDL 14 6n dinh vé céu
tric trong giai doan nghién ctu.

5. Két luan

Nghién ctru st dung mé hinh ARDL nhdm xem xét anh huéng cua phat trién tai chinh, dau tu truc tiép
nude ngoai dén lugng phat thai CO2 & Viét Nam: xem xét vai trd ciia d6i méi cong nghé thong tin va vién
thong. Két qua nghién ciru cho thdy trong ngan han va ca trong dai han lugng CO2 s& giam khi phat trién
tai chinh gan voi CNTT. Dong thoi, hoat dong chuyén giao cong nghé thong qua FDI sé& gitp cai thién moi
trudng trong ngén han, nhung lai 1am gia tang lugng CO2 trong dai han. Ngoai ra, két qua nghién ctru cho
thdy CNTT s& lam giam lugng CO2, ting trudng kinh té, d6 md thuong mai, ting trudng dan sb do thi s& 1am
gia tang lugng CO2 trong dai han. Tir két qua nghién ciru, cho thdy CNTT c6 thé déng mét vai trd quan trong
trong viéc giam lugng CO2 bang cach giam chi phi van chuyén va phi vat chat hoa, dong thoi phat trién cac
hoat dong tai chinh gan véi CNTT sé& gitp chuyén giao von hiéu qua. Viéc tiép can tin dung ngan hang dé
dang thong qua CNTT xanh s& mang lai hiéu qué va tiéu thy it ndng lwong hon. Pdng thoi, thong qua hoat
dong FDI chinh pha nén khuyén khich dau tu co sé ha ting CNTT xanh, xanh hoé trong cac hoat dong cua
c4c nganh cong nghiép, gido duc va kinh doanh dé giup giam 6 nhiém va suy thoai méi trudng. Thong qua
céc hoat dong xanh hoa bang CNTT s& thuc day su tham nhap sau hon ciia CNTT vao cac linh vyc xa hoi
khac nhau, 1am tang “khdi lugng cong nghé” vao cac hoat dong kinh té xa hoi, tir d6 1am giam lugng CO2 va
giam thiéu van dé gay 6 nhiém mai truong. DAi v6i muc tiéu phat trién tai chinh va thu hat ngudn von dau
tu true tiép nude ngoai, chinh phi nén c6 nhitng chinh sach wu tién, c6 chon loc cac ngudn tin dung xanh va
cac dy 4n xanh c6 ham luong cong nghé cao nhim dam bao vira phat trién kinh té va vira bao vé mdi truong.

Mot trong nhitng han ché cua nghién ctru la dir li¢u, bd dir liéu cia nghién ctru theo nam trong giai doan
1996 dén nam 2022, d6 d6 néu mé rong dir liéu theo quy va khoang thoi gian dai hon s& cho nhitng phat
hién thii vi hon. Ngoai ra, cac udc lugng hdi quy trong nghién ctru nay ¢ dang tuyén tinh, cin bd sung thém
cac mo hinh wéc lugng hdi quy dang phi tuyén nham xem xét cac ca sdc ¢ nhitng nghién ctru tiép theo nham
cung cp thém bang ching thuc nghiém vé cac mbi quan hé nay.
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Tom tat:

Muc tiéu ciia bai viét la phén tich vai tro ciia quan tri doanh nghiép doi véi doi méi sang tao
xanh cua cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc nang lwong trén toan cau. Bé dat duoc
muc tiéu nghién ciu dat ra, bai viét sir dung phwong phdp nghién ciru dinh heong véi mau
nghién ciru gom 3.182 quan sdt trong giai doan tir 2003 dén 2022. Két qua nghién ciru chi ra
rang quadn tri doanh nghiép tac dong tich cue dén déi méi sang tao xanh. Piéu ndy c¢é nghia
la cdc doanh nghiép cé diém so quan tri doanh nghiép cao hon la nhitng doanh nghiép thuc
hién doi méi sang tao xanh tot hon. Tinh viing cia két qua nghién cieu dwoc dam bdo khi sir
dung cac ky thudt woc lwong khac nhau dé kiém sodt van dé néi sinh. Pdc biét, bai viét khcfng
dinh tam quan trong cia viéc can thiét phdi nang cao chat lwong thé ché khi chi ra rang bang
chitng vé vai tro tich cuc ciia quan tri doanh nghiép doi véi doi méi sang tao xanh chi quan
sdt dwoc ¢ nhitng quoc gia cé méi truong thé ché tot hon.

Tir khoa: Chét luong thé ché, d6i moi sang tao xanh, linh vyc nang lugng, quan tri doanh
nghiép.

Ma JEL: G34, 017, O35.

The role of corporate governance in green innovation: Empirical evidence from the
energy industry

Abstract:

This article aims at analyzing the role of corporate governance in green innovation of firms
operating in the global energy sector. To achieve this goal, it employs a quantitative method
to examine a research sample of 3,182 observations from 2003 to 2022. Research results show
that corporate governance has a positive impact on the firms’ green innovation. These results
imply that firms with higher corporate governance scores are those performing better in green
innovation. The robustness of the research results is validated when controlling for endogeneity
by employing alternative estimation techniques. Notably, the article affirms the importance of
improving institutional quality by showing that the positive impact of corporate governance
on green innovation is only evident in countries with better institutional environments.
Keywords: Institutional quality, green innovation, energy industry, corporate governance.
JEL Codes: G34, 017, O35.
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1. Giéi thiéu

Do6i méi sang tao (DMST) xanh dugc hiéu 13 qua trinh tao ra san pham méi va cong nghé moi véi muc
tiéu giam thiéu rui ro ddi véi moéi trudng nhu 6 nhidm va hau qua tiéu cuc cua viée khai thac tai nguyén
(Castellacci & Lie, 2017). D6i méi sang tao xanh c6 ¥ nghia séng con dbi v6i toan xa hoi, 1a yéu td then chét
trong viéc dat dugc muc tiéu kép 12 bao vé méi truong va ting truong kinh té (Barbieri & cong su, 2017). O
cip d6 doanh nghiép, d6i méi sang tao xanh dugc coi 1a chién luoc quan trong gitip doanh nghiép cai thién
thi phén, khfmg dinh loi thé canh tranh va gia tang gia tri doanh nghiép (Chu & cdng su, 2019; Igbal & cong
su, 2022). Vi sy can thiét phai bao vé méi truong, chu dé doi méi sang tao xanh hién dang thu hut sy quan
tam 16n cua cac hoc gia. Nhiéu nghién ctru di truée da chimg minh rang ddi méi sang tao xanh khong chi co
ich v6i x3 hoi thong qua han ché phat thai cdc-bon ma con nang cao hiéu qua hoat dong cho doanh nghiép
(Lee & Min, 2015; Farza & cong su, 2021). Mot $6 nghién ctru khac phan tich cac nhan t6 anh hudng dén
d6i méi sang tao xanh nhu dau tu truc tiép nudc ngoai, ning lyc to chirc hay kénh cung tmg von ctia doanh
nghiép (Serrano-Garcia & cdng su, 2021; Xiang & cong su, 2022; Tang & Yang, 2024). Tuy nhién, bﬁng
chimg thuc nghiém vé vai trd ciia quan tri doanh nghiép déi voi déi mai sang tao xanh van con kha it 6i va
nhin chung méi chi dugc biét dén & mot sé thi truong riéng 1¢ nhu Hoa Ky (Amore & Bennedsen, 2016)
hay Indonesia (Asni & Agusti, 2022). Cac két qua nghién ciru tai cac thi truong riéng 1é khong dam bao tinh
khai quat cho cac khu vuc thi truong khac do sy khac biét vé méi trudng thé ché vi mo. Mic du trong mot
nghién ctru méi cong bd, Makpotche & cong su (2024) sir dung dit liéu da qubc gia dé kiém chirng mbi quan
hé giita quan tri doanh nghiép va d6i méi sang tao xanh, nhung cac tac gia lai khong phan tich vai tro cia
moi truong thé ché qudc gia trong viéc chi phdi mdi quan hé nay, do d6 chua 1am sang t6 dugc cau hoi liéu
mirc d6 anh huéng cua quan tri doanh nghiép dén déi méi sang tao xanh c6 khac nhau gitta cac qudc gia hay
khong? Vi vay, nghién ciru nay duoc thuc hién nham ldp day khoang tréng nghién ctru néu trén.

Quan tri doanh nghiép (QTDN) 1a hé thdng quan 1y va kiém soat doanh nghiép (Cadbury Committee,
1992). Mot khudn khd quan tri doanh nghiép tét gop phan téi da hoa gia tri ciia doanh nghiép dbi voi cac
bén c6 lién quan, bao gobm co6 dong (Claessens & Yurtoglu, 2013). Doanh nghiép véi cac nguyén tic quan
tri tdi wu duoc ky vong tich cuc thyc hién va dat duogc két qua tdt vé doi méi sang tao xanh. bé kiém ching
nhan dinh nay, tac gia thuc hién phén tich thuc nghiém vé tic dong ctia quan tri doanh nghiép dén doi méi
sang tao xanh tu goc d6 cac doanh nghiép néng luong trén toan cau. Két qua phan tich véi 3.182 quan sat tir
nam 2003 dén ndm 2022 da ching minh rang quan tri doanh nghlep 1a mot nhan t6 quan trong ch1 phdi d6i
moi sang tao xanh. Dong thoi, bai viét chi ra ring chat lwong thé ché gitr vai tro diéu tiét trong mdi quan hé
gilta quan tri doanh nghiép va d6i méi sang tao xanh.

Bén canh phan mo dau, bai viét tiép tuc trinh bay cic ndi dung tiép theo gdm co s 1y thuyét va phat trién
gia thuyét & phan hai. Phuong phap nghién ciru dugc trinh bay ¢ phin ba. Phan bdn bao cio két qua nghién
ctru va phan cudi két luan bai viét.

2. Co s& 1y thuyét va gia thuyét nghién ciru

Tac dong ciia quan tri doanh nghiép dén ddi méi sang tao da dwoc chi ra trong nhidu nghién ctru di trudc.
Vi quan tri doanh nghiép 1a mot tap hop cac cong cu lién quan dén thé ché va thi truong dé quan 1y va kiém
soat hoat dong cua doanh nghiép (Belloc, 2012) nén céc khia canh cta quan tri doanh nghiép rat da dang.
Chinh vi vay, cac nghién ctiru vé mdi quan hé giita quan tri doanh nghiép va d6i méi sang tao thudng tap
trung vao mot s6 khia canh cu thé cua quan tri doanh nghi€p nhu dic diém cua hoi déng quan tri, ddc diém
ctia nha quéan 1y hay céu tric s¢ hiru. Hoi dong quan tri dong vai trd trung tdm trong cic cong cu quan tri
doanh nghiép va 1a nhan t dinh hinh chién lugc hoat dong cua doanh nghiép (Naciti, 2019). Bernile & cong
su (2018) chi ra bang chimg cho thay su da dang trong hoi dong quan tri cong ty anh hudng tich cuc dén
hoat dong doi méi sang tao cua doanh nghiép. Sierra-Moran & cong su (2024) lai cho théy mbi quan h¢
nguoc chidu gitta thanh vién doc 1ap cua hoi dong quan tri va d6i moi sang tao. Trong khi do, nghién ctru
clia Sun & cong sy (2023) khai thac anh hudng cua dic diém nha quan 1y va chi ra rang ton tai mdi lién hé
thuan chiéu giira von xa hoi ctia giam ddc diéu hanh va d6i méi sang tao ctia doanh nghiép. Chen & cong
su (2014) chimg minh rang co cdu s& hiru 1a nhan t6 quan trong anh hudng dén doi méi sang tao. Twong tu,
Choi & cong su (2012) chi ra rang cic nha dau tu c6 to chirc va cac nha dau tu nude ngoai tac dong tich cuc
dén doi méi sang tao.
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Mot sé nghién ctru gan déy ciing bat dau phén tich anh huéng ctia quan tri doanh nghiép dén d6i méi
sang tao xanh. Khai thac nhiing thay doi trong luat chong thau tém ¢ Hoa Ky, Amore & Bennedsen ( 2016)
nghién ctru mbi quan hé giita quan tri doanh nghiép va d6i mgi moi truong va cung cip bang chimg cho thay
céc cong ty voi hé théng quan tri kém hon thi két qua d6i méi sang tao ciing kém hon. Asni & Agusti ( 2022)
phan tich tic dong ctia ba dic diém quén tri doanh nghiép gdm quy mé hoi dong quan tri, thanh vién doc lap
va tip trung quyén s hitu dén d6i méi sang tao xanh ciia cac cong ty dai chiing & Indonesia va chi ra rang
co ché quan tri hiru hiéu gép phan thuc day doi moi sang tao xanh. M&i day, Makpotche & cong su (2024)
sir dung dir liéu da qubc gia dé nghién ctru anh huong cua quan tri doanh nghiép dén d6i méi sang tao xanh.
Tuy nhién, Makpotche & cong su (2024) lai khong danh gia tac dong ctia méi trudng thé ché 1én méi quan
hé gitra quan tri doanh nghiép va d6i mai sang tao xanh. Vi vay, bai viét cua tic gia mé rong nghién ctru clia
Makpotche & cong su (2024) bang cach chi ra ring tac dong thuc ddy doi méi sang tao xanh cia quan tri
doanh nghiép chi thuc sy dang ké & nhitng quéc gia c6 méi truong thé ché tot hon.

Vai tro clia quan tri doanh nghiép dbi véi d6i méi sang tao xanh cé thé duoc giai thich dua trén 1y thuyét
dai dién (Jensen & Meckling, 1976) vé& quan tri doanh nghiép. Theo 1y thuyét dai dién, néu khong c6 co ché
giam sat va khuyén khich nha quan 1y thi thong tin bat can ximg giita nha quan ly doanh nghiép va cac bén
¢6 lién quan bén ngoai doanh nghiép nhu cac nha dau tu thuong din dén rai ro dao dic (moral hazard) khi
céc nha quan 1y hanh dong vi loi ich riéng ctia ho nhu dua ra cac quyét dinh dau tu khong t6i wu va bo qua
céc dy an dau tu c6 kha nang sinh 101, do d6 1am giam gié tri doanh nghiép (Chemmanur & Tian, 2018). Khi
gia tri bi giam st thi doanh nghiép phai d6i mat voi nguy co tré thanh déi tugng muc tiéu trong cac thuong
vu thon tinh ¢ tinh chét thu dich (Becker-Blease, 2011), ddn dén rui ro bi sa thai ddi v6i cac nha quan 1y
cuia cong ty muc tiéu. Do d6, dé tranh rai ro nay doi hoi cac nha quan 1y phai nd luc tim kiém va thuc hién
cac dy an dau tu co tinh sinh 16i nhu cac du an d6i méi sang tao xanh dé lam gia ting gia tri doanh nghiép
(Chemmanur & Tian, 2018) va tranh nguy co tro thanh diém nham cua cac thuong vu thon tinh thu dich.
Hon nita, twong ty nhu cac dy an ddi moi sang tao noi chung, dé thyc hién cac du an d6i méi sang tao xanh
thi doanh nghiép can phai bo ra chi phi ddu tu kha tén kém vdi thoi gian hoan vén tuong ddi dai. Dic diém
nay cua dbi méi sang tao xanh c6 thé khién cic nha quan 1y véi uu tién theo dudi cac muyc tiéu lgi nhuan
ngin han s& bo qua cac dy an d6i méi sang tao xanh. Pidu niy c6 thé xay ra ¢ nhitng doanh nghiép ¢ co
ché quan tri yéu kém, vi vay khong han ché duoc cac hanh vi co hoi mang tinh ngén han cua nha quan ly
(short-termism) dan dén anh huong tiéu cyc 1€n ddi mai sang tao xanh. Nguoc lai, mot co ché quan tri hi¢u
qué gitp han ché van dé dai dién, 1a chia khoa dé dua ra cac quyét dinh ding dan, vira mang lai loi ich cho
doanh nghiép va cho toan xa hoi (Scherer & Voegtlin, 2020), nhu quyét dinh dau tu vao cac dy an d6i moi
sang tao xanh. Trén co s& ndy, bai viét dua ra gia thuyét thir nhat nhu sau:

H1: Quan tri doanh nghiép tac dong tich cuc dén doi moi sang tao xanh cua doanh nghiép

Thé ché 1a mot tap hop cac yéu t x4 hoi, quy tac, niém tin, gia tri va cach thurc t chirc, diéu chinh hanh
vi lap di lap lai cta xa hoi va cia mdi ca nhan (Alonso & Garcimartin, 2013). Chit lugng thé ché tét s& thic
déy phéan bd hiéu qua cac nguén luc, tao diéu kién cho cac hoat dong dau tu nham nang cao hiéu suit, giam
b6t sy khong chic chin, thic day phan phdi dong déu giita loi ich c4 nhan va x4 hoi, dong thoi tao didu kién
thuén loi cho sy tuong tac gilia cac tac nhan kinh té. Mat khac, moi truong thé ché yéu kém c6 thé khong
mang lai lgi ich xa hi hoac khong khuyén khich viéc st dung nguf")n lyc hiéu qua (Buitrago & Camargo,
2021). Cac nghién ctru vé kinh té hoc thé ché tir 1au da nhin manh dén vai tro cua cac thé ché dbi voi d6i
moi sang tao (Mahmood & Rufin, 2005). Néu dbi méi sang tao 1a dau tau cua ting truong thi chat lugng
thé ché 1a chét xuc tac d6i voi hoat dong ddi méi sang tao (Younas, 2023). Mot sé nghién ciru gan day da
chi ra sy can thiét phai can nhéc tic dong clia moi truong thé ché khi phan tich hoat dong doi méi sang tao
ctia doanh nghiép (Xie & Li, 2018; Younas, 2023). Vai tro diéu tiét cia moi truong thé ché qubc gia ddi voi
hi€u qua cua quan tri doanh nghiép cling dugc dé cap trong cac nghién ctru ciia Garcia-Meca & cong su
(2015), Martins & cong sy (2017). Ké thira cac nghién ctru ndy, tac gia cho rang d6i méi sang tao xanh cta
doanh nghiép khong chi phu thudc vao cac chinh sach quan tri doanh nghiép ma con chiu su chi phdi boi
mai truong thé ché vi mé. Do dé, gia thuyét tiép theo vé vai tro ciia chét luong thé ché duoc dé xuat nhu sau:

H?2: Tac dong cua quan tri doanh nghiép dén doi méi sang tao xanh chiu sy diéu tiét ciia chat lwong thé
ché tai thi truong ma doanh nghiép hoat dong.
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3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Dit ligu va méu nghién ciru

Bai viét thu thap dit liéu vé cc cong ty nang lwong niém yét trén thi trudng ching khoan toan cau trong
giai doan 2003-2022. Nganh ning luong dong vai tro trung tim trong sy phat trién kinh té xa hoi cia mot
qudc gia va o tiém ning ting truong manh do su gia ting dan s va ting trudng kinh té. Tiéu thu ning
lwong thé gii duoc du doan s& ting 56% tir ndm 2010 dén ndm 2040 (Verma & cong su, 2021). Tuy nhién,
nganh ning lugng ciing 1a mot trong nhitng ngudn phat thai khi nha kinh chinh, dwgc cho 1a nguyén nhan
gdy ra hién tuong nong 1én toan cau. Do do, nhiing tac dong tidu cuc dén moi trudong va xi hoi cua nganh
ngay cang thu hit dong ddo sy quan tim cta cac bén hitu quan trong nhiing nim gan day. Cac cong ty ning
luong duge ky vong s& dong gop vao su bén viing clia moi truong bang cach dau tu vao ning lugng tai tao,
cai thién chat luong khong khi, giam luong khi thai carbon, giai quyét van dé bién d6i khi hau va bao vé
da dang sinh hoc (Shahbaz & cong su, 2020), thong qua cac dy an ddi méi sang tao xanh. Mic du nganh
nang lugng c6 tic dong dang ké dén moi trudng va xa hoi, nhung cho dén nay van chua co nghién ciru thyuc
nghiém xuyén qudc gia nao phan tich anh hudng ciia quan tri doanh nghiép dén d6i méi sang tao xanh danh
riéng cho linh vuc nay. Vi vay, bai viét nay tip trung nghién ctru riéng cac doanh nghiép ning lwong nhim
lam sang to van dé néu trén.

Dit liéu vé quan tri doanh nghiép va d6i méi sang tao xanh duoc thu théap tir co sé dir liéu Refinitiv Eikon
ctia Thompson Reuters. Dit lidu vé thong tin tai chinh ctia doanh nghiép dugc thu thap tir co so dit ligu
Worldscope ctia Thompson Reuters. Dit liéu ting truong GDP va chét luong thé ché duge lan lugt thu thap
tur hai co s¢ dir liéu WDI va WGI cia World Bank. D tin cdy cua cac co so dit liéu st dung trong bai dugc
khang dinh trong cac nghién ctru vé quan tri doanh nghiép va doi méi sang tao xanh (Zaman & cong su,
2021; Phung & cdng su, 2023; Wedari & cong su, 2023). Mau nghién ctru st dung trong bai dua trén viéc
hop nhat cac ngudn dir liéu néu trén va loai bo nhitng quan sat khong phu hop hodc thiéu thong tin ¢6 tong
cong 3.182 quan sat kha dung.

3.2. Mé hinh nghién ciru va do lwong cdc bién sé

Ké thira cac nghién ctu di trudc (Hao & He, 2022; Younas, 2023), mo hinh sau dugc st dung dé danh gia
tac dong cua quan tri doanh nghiép dén d6i mai sang tao xanh:

EINNL',j,t = 30 + BlCGOVi,j,t + EZSIZEi,j,t + B3LEVi,j,t + B‘l-GROi,j,t + BSFAGEL',IT + B6RDi,j,t +
B7ROA;j+ + BgGDP;j + CE+ YE + €, (D)

Trong d6, 7, j, ¢ 1a ky hiéu cong ty i, qudc gia j, ndm 7. Bién phy thudc 1a d6i méi sang tao xanh (EINN),
bién doc lap 1a quan tri doanh nghiép (CGOV). Cac bién kiém soat bao gdm quy mé cong ty (SIZE), don
béy tai chinh (LEV), tbc d6 tang truong (GRO), thoi gian hoat dong cua cong ty (4GE), chi phi nghién ciru
va phat trién (RD), kha ning sinh 151 (ROA), toc d6 ting truong GDP (GDP). Trong md hinh nghién ctru dé
xuat, bai viét cling kiém soat tic dong cua dic diém qudc gia (CE) va thoi gian (YE). € 1a ky hiéu phan du.

Tuong tu Zaman & cong sy (2021) va Wedari & cong su (2023), EINN duge do luong thong qua diém sb
vé d6i méi sang tao xanh do Refinitiv cung cip. Refinitiv Eikon do luong d6i méi sang tao xanh ciia doanh
nghiép dua trén kha nang cia doanh nghiép trong viéc giam chi phi va ganh nang moi truong cho nguoi tiéu
dung, mé ra co hdi thi truong méi bang cach phat trién hodc cai tién cong nghé, quy trinh, hodc san pham
duoc thiét ké than thién véi moi truong. Piém sé d6i méi sang tao xanh cua doanh nghiép duoc Refinitiv
Eikon chdm diém trén thang diém tir 0-100 xem xét 20 tidu chi lién quan dén cac san phidm xanh va cac quy
trinh xanh ctia doanh nghiép. Diém s6 cao cho thdy mirc o cam két cao vé ddi méi sang tao xanh (Zaman
& cong su, 2021).

Dé do ludong bién CGOV, bai viét sit dung diém s vé quan tri doanh nghiép ciing duoc trich xudt tir
Refinitiv nhu trong nghién ciru ctia Makpotche & cong sur (2024). Refinitiv sir dung thude do toan dién dé
danh gia cac co ché va hanh vi quan tri ctia doanh nghiép vé ba khia canh quan trong 1a quan Iy, c6 dong
va chién lugc CSR (Xu & cong sy, 2022). Khia canh quan ly thé hién su cam két va tinh hiéu qua cua cac
nguyén tic quan tri cong ty theo thong 18 tot nhat; khia canh c¢6 dong danh gia tinh hiéu qua trong viéc dbi
xt binh dang véi ¢d dong va st dung cac cong cu chéng thau tom; va khia canh chién luge CSR phan anh
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mirc d6 két hop cac khia canh tai chinh, x3 hoi va méi truong trong qué trinh ra quyét dinh hang ngay.

Céc bién kiém soat & cip d6 cong ty va qudc gia dugce do luong nhu sau. SIZE dai dién cho quy mo doanh
nghiép, do luong béng logarit tu nhién cua téng tai san, LEV dai dién cho murc d9 st dung don béy tai chinh,
do luong bang ty 1¢ giita tong no trén tong tai san. GRO dai dién murc do ting trudong cta doanh nghiép, do
ludng bang toc do thay doi doanh thu nim sau so v6i nam trude, FAGE 1a logarit tu nhién ciia s6 nim hoat
dong ciia cong ty cong 1. RD dai dién cho hoat dong nghién ctru va phat trién ctia doanh nghiép, RD c6 gia
trj bang 1 néu c6 thong tin vé chi phi nghién ctru phat trién trong bao cdo tai chinh hodc RD c6 gia tri bang
0 néu bao c4o tai chinh khong co6 thong tin ndy. ROA dai dién kha ning sinh 10i ciia doanh nghiép, do ludng
bang ty 1¢ loi nhudn trudc thué trén tong tai san, GDP dai dién mirc d6 tang truong kinh té tai qudc gia doanh
nghiép hoat dong, 1a tdc do tang truéng GDP.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Théng ké mé ti va ma trgn twong quan

Bang 1 bao cdo théng ké mé ta cac bién trong mé hinh (1). Piém sé d6i méi sang tao xanh trung binh cua
cac doanh nghiép trong mau 1a 14,01 véi do 1éch chuan 1a 24,98. Bién quan tri doanh nghiép ciia cic doanh
nghiép trong miu c6 gié tri trung binh 1a 50,19 va do léch chuan 1a 23,33.

Bang 1: Théng ké mé ta

Bién N Trung binh Trung vi Do léch chuin Phanvi25  Phanvi75
EINN 3.182 14,01 0,00 24,98 0,00 25,51
CGOV 3.182 50,19 50,04 23,33 31,14 69,85
SIZE 3.182 15,14 15,21 1,81 14,00 16,40
LEV 3.182 0,54 0,52 0,37 0,37 0,66
GRO 3.182 0,37 0,10 2,46 -0,12 0,35
FAGE 3.182 2,60 2,71 0,84 2,20 3,14
RD 3.182 0,81 1,00 0,39 1,00 1,00
ROA 3.182 1,45 3,23 13,69 -1,89 7,58
GDP 3.182 2,28 2,29 3,07 1,55 3,70

Nguon: Tinh todn cia tic gid.

He¢ sb tuong quan giita cic bién trong mé hinh nghién ciru thé hién ¢ Bang 2. Cac hé s6 nay c6 gia tri
nam trong khoang tir -0,164 dén 0,276. Hon nita, cic bién giai thich trong md hinh nghién ctru déu c6 hé
s6 twong quan & mirc thip, cho thiy da cong tuyén khong dang lo ngai dbi véi dir liéu nghién ctru sir dung
trong bai viét,

Béng 2: Ma tran tuong quan

EINN CGOV SIZE LEV GRO FAGE RD ROA
EINN 1
CGOV 0,159 1
SIZE 0,270 0,276 1
LEV 0,026 0,028 0,030 1
GRO -0,056 -0,036 -0,123 -0,025 1
FAGE 0,041 0,175 0,090 -0,032 -0,044 1
RD 0,123 0,124 0,035 -0,058 0,027 0,100 1
ROA 0,069 0,067 0,285 -0,164 -0,026 0,001 0,034 1
GDP 0,010 -0,009 0,019 -0,011 0,064 0,005 0,035 0,180

Nguon: Tinh todn cua tdc gid
4.2. Két qua hoi quy
Dé phan tich tac dong ctia quan tri doanh nghiép dén d6i mai sang tao xanh, bai viét thuc hién hoi quy da
bién sir dung sai s6 chudn manh wéc luong theo cong ty dé kiém soat van dé phuong sai thay doi (Petersen,
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2009). Két qua hoi quy dugce trinh bay & Bang 3. Cu thé, ¢ot (1) hdi quy EINN vao CGOV va cac bién kiém
soat & cap do cong ty. Cot (2) bd sung thém bién kiém soat vi mé 1a GDP dong thoi kiém soat hiéu ing qudc
gia va ndm. O ca hai cdt, bién CGOV déu c6 hé s6 hdi quy duong (5, 1an lugt 1a 0,082 va 0,099 & cot (1) va
(2)) va c6 ¥ nghia thong ké. Dic biét, hé sb hdi quy ciia bién CGOV & ¢t (2) 16n hon va co y nghia thdng
ké cao hon so véi ¢ cot (1), déng thoi mace d6 gidi thich ctia mo hinh & cdt (2) cao hon ¢ ¢t (1), cho théy su
pht hop ctia mé hinh gom day du cac bién nhu trinh bay ¢ cot (2). Két qua nghién ctru cho thiy cac doanh
nghiép ¢ diém s quan tri doanh nghiép cao hon ciing 13 cac doanh nghiép c6 diém sé dbi méi sang tao
xanh tot hon. Két qua thuc nghiém phu hop véi gia thuyét HI va Iy thuyét dai dién. Két qua nay cling phu
hop voi nghién ctru cia Makpotche & cong su (2024).

Bang 3: Quan tri doanh nghi¢p va ddi méi sang tao xanh

i (1) (2)
BIEN EINN EINN
CGOV 0,082%* 0,099%*

(0,05) (0,04)
SIZE 3,380 3,393%*%
(0,70) (0,74)
LEV 1,317 -3,795%*
(2,04) (1,80)
GRO -0,262%%%* -0,073
(0,09) (0,07)
FAGE -0,108 0,618
(1,14) (1,07)
RD 6,743% %% 7,032%
(2,36) (4,02)
ROA 0,012 -0,032
(0,04) (0,04)
GDP -0,034
(0,22)
Hing sb -47,104%%* -69,023%**
(10,64) (13,16)
N 3,196 3,182
R2 0,093 0,312
Kiém soat CE, YE

Chii thich: Gid tri trong ngodc la sai s6 chudn manh; *** **va * [an lugt twong iing véi cdc mike Y nghia thong ké

1%, 5% va 10%.

Nguon: Tinh toan cua tac gia.

4.3. Kiém sodt vin dé nji sinh

Céc nghién ctru vé quan tri doanh nghiép va d6i méi sang tao xanh (vi du: Xiang & cong su, 2022) nhin
chung déu nhan manh su can thiét phai kiém soat van dé noi sinh khi trién khai phan tich thyc nghiém dé
khing dinh tinh vimg cua két qua nghién ciru. Van dé noi sinh ma bai viét nay co6 thé gip phai c6 nguyén
nhan tir mdi quan hé nhan qua nguoc (reverse causality) hay viéc bo sot bién (omitted variables). Dé khic
phuc véan dé noi sinh, bai viét thyc hién thém ba phan tich nhu sau. Thu nhéat, dé kiém soat mdi quan h¢ nhan
quéa nguoc, bai viét chay lai mé hinh (1) véi gid tri ctia bién doc 1ap va cac bién giai thich tr& hon 1 nam so
v6i bién phuy thudc. Két qua hdi quy béo cdo tai Bang 4 cho thdy bién CGOV van c6 hé s hdi quy duong va
¢6 ¥ nghia thdng ké, phut hop véi két qua tai Bang 3.

Thr hai, dé khic phuc hién tuong bo sot bién, bai viét str dung mé hinh hiéu tmg cb dinh cong ty (firm
fixed effects). M6 hinh nay giup kiém soét kha ning c6 mot sé bién c¢b dinh dic thu cong ty nhung khong thé
quan sat duoc bi bo qua. Két qua phan tich ¢ ¢ot (1) Bang 5 cho thay bién CGOV ¢ hé sb hoi quy dwong va
¢6 ¥ nghia thong ké, pht hop véi cac két qua bao cdo & Bang 3 va 4. Ngoai ra, dé cing c6 thém bang chimg
vé anh hudng tich cyc cia quan tri doanh nghiép lén d6i moi sang tao xanh, bai viét tiép tuc st dung mo
hinh sysGMM (Blundell & Bond, 1998). Hdi quy sysGMM dugc st dung phd bién trong cac nghién ctru di
trugc dé xir Iy van dé noi sinh. Két qua mo hinh sysGMM trinh bay & cot (2) Bang 5 chi ra rang hé s6 hoi
quy cia CGOV vén c6 gia tri duong va c6 y nghia thong ké. Nhu vay, c6 thé khang dinh d¢ tin cay cia két
qua phén tich trong bai viét nay duoc dam bao khi kiém soat van dé noi sinh.
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Bang 4: Quan tri doanh nghiép va ddi méi sang tao xanh

str dung cac bién gidi thich tre

. 1)
BIEN EINN
L.CGOV 0,089%*

(0,04)
L.SIZE 3,578%%x*
(0,81)
L.LEV -3,617%
(2,01)
L.GRO -0,040
(0,07)
L.FAGE 0,324
(1,18)
L.RD 7,445%
4,31)
L.ROA 0,005
(0,04)
L.GDP -0,162
(0,25)
Hing s 70,872 %%
(14,11)
N 2,796
R2 0,321
Kiém soat CE, YE

Chii thich: Gid tri trong ngodc la sai s6 chudn manh; ***, ** va * [an luot twong g voi cdc mirc Y nghia

thong ké 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh todn cua tdc gid.

Bang 5: Ki€ém soat van dé ndi sinh

. (1) (2
BIEN EINN EINN
CGOV 0,042%* 0,042%*

(0,02) (2,320)
SIZE 2,612%%%* 0,143
(0,62) (0,978)
LEV -0,926 2,288
(1,10) (1,225)
GRO 0,028 -0,157
(0,11) (-0,752)
FAGE 8,233k 0,013
(0,71) (0,018)
RD -3,243 -8,361
(3,20) (-1,620)
ROA -0,035 0,000
(0,02) (0,009)
GDP -0,101 -0,433*
(0,09) (-1,771)
L.EINN 0,936%**
(60,888)
Hang s6 45,659 4,296
9,72) (1,046)
R2 0,732
Kiém soat YE CE, YE
AR1 0,000
AR2 0,316
Kiém dinh Hansen (p) 0,137

Gia tri trong ngodc la z-statistics manh.

*HE K Gk [Gn hegt twong ting véi cde mike y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.

Nguon: Tinh todn ciia tic gid.
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4.4. Vai tro diéu tiét ciia chit lwong thé ché quéc gia

Trong phén nay, tac gia thyuc hién kiém dinh gia thuyét H2 théng qua viéc phan chia mau nghién ctru thanh
hai nhém mau bd phan cin cr vao chét lwong thé ché qudc gia: nhom co6 chét luong thé ché cao hon (thé
hién & diém sb vé thé ché cao hon hodc bang trung vi ciia mau) va nhom cé chat lugng thé ché thap hon (thé
hién ¢ diém s6 vé thé ché thap hon trung vi ctia mau). Twong ty cic nghién ctru di trudc (Herrera-Echeverri
& cong su, 2014), di liéu vé chét luong thé ché quéc gia, CIQ, dugc thu thap tir co so dit liéu WGI cua
World Bank trén séu khia canh sau: tiéng noi va trach nhiém giai trinh (Voi); kiém soét tham nhiing (Ccor);
hiéu qua cta chinh phii (Govef); 6n dinh chinh tri va khong c¢6 bao lyc/khing bd (Pol); chét luong quy dinh
(Reg); va phap quyén (Rule). Nhém co chat lugng thé ché cao hon dugc ky hiéu lan luot 1a Voil, Ccorl,
Govefl, Poll, Regl va Rulel. Nhém c6 chit lugng thé ché yéu hon dugc ky hiéu lan luot 1a Voi0, Ccor0,
Govefl, Pol0, Reg0 va Rule0.

Bang 6A: Vai tro diéu tiét cia thé ché qubc gia do lrong béi Voi, Ceor va Govef

i 1) 2) 3) ) ) (6)
BIEN Voil Voil Cecorl Ccor0 Govefl Govef0
CGOV 0,127%** 0,069 0,125%** 0,070 0,125%** 0,065

(0,04) (0,06) (0,04) (0,06) (0,04) (0,06)
SIZE 3,004%%** 3,887 3,113%%* 3,597%%* 2,858%%%* 4,105%%*
(0,84) (1,15) (0,87) (1,10) (0,84) (1,05)
LEV -0,940 -5,663** -1,527 -5,028*** -0,161 -5,009%**
(2,76) (2,22) (3,51) (1,89) (3,87) (1,86)
GRO -0,055 -0,309 -0,037 -0,370 -0,013 -0,427
(0,07) (0,34) (0,07) (0,36) (0,07) (0,33)
FAGE 0,023 1,840 0,186 1,373 0,176 1,621
(1,14) (1,93) (1,20) (1,80) (1,18) (1,67)
RD 7,077 6,819 6,948 7,127 6,730 7,838%
(4,44) (4,57 (4,47) (4,53) (4,38) (4,52)
ROA -0,022 -0,047 -0,021 -0,047 0,003 -0,070
(0,03) (0,07) (0,04) (0,07) (0,04) (0,06)
GDP 0,293 -0,069 0,329 -0,110 0,269 0,005
(0,28) (0,29) (0,26) 0,31) (0,33) (0,28)
Hfmg ) -65,276%%* -76,090%** -67,094%%* -69,491%** -64,307%%* -79,770%**
(14,63) (21,03) (15,18) (20,83) (14,43) (16,59)
N 1,871 1,311 1,744 1,438 1,766 1,416
R2 0,363 0,252 0,372 0,251 0,342 0,279
Kiém soat CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE
Bang 6B: Vai tro diéu tiét cia thé ché quéc gia do ludng bi Pol, Reg va Rule

i 1) () 3) 4) 5) (6)
BIEN Poll Pol0 Regl Reg0 Rulel Rule0
CGOV 0,106** 0,086 0,133%** 0,045 0,128*** 0,053

(0,04) (0,06) (0,04) (0,07) (0,04) (0,06)
SIZE 3,312%** 3,684%** 2,994%** 4,499 %** 3,071%** 3,037%**
(0,81) (1,16) (0,86) (1,28) (0,85) (1,16)
LEV -3,682%* -5,100 -4,426 -2,872 -3,442 -3,882%*
(1,70) (5,63) 3,77 (2,04) (3,80) (1,81)
GRO -0,042 -0,428 -0,097 0,051 -0,075 -0,218
(0,08) (0,38) (0,08) (0,25) (0,07) (0,28)
FAGE 0,806 0,459 0,120 1,037 0,179 1,300
(1,19) (1,66) (1,15) (2,21 (1,17) (2,00)
RD 8,359* 6,582 5,974 9,513%%* 6,170 9,054**
(4,58) (4,59) (4,22) (4,47) (4,25) (4,51)
ROA -0,023 -0,067 -0,067 0,018 -0,033 -0,044
(0,03) (0,07) (0,04) (0,06) (0,04) (0,06)
GDP 0,391 -0,451 0,287 0,067 0,247 -0,025
(0,29) (0,30 (0,25) (0,33) (0,27) (0,31)
Héng s6 -67,864%%* -83,495%** -62,864%%* -88,546%** -64,334%%* -78,672%%*
(12,49) (21,90) (14,75) (19,77) (14,89) (17,89)
N 1,748 1,434 1,953 1,229 1,902 1,280
R2 0,403 0,225 0,337 0,288 0,348 0,270
Kiém soat CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE CE, YE

Chil thich: Gid tri trong ngodc la sai s6 chudn manh; *** ** va * [an lwpt trong tng voi cdc mirc y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh toan cua tac gia.

Bang 6A va 6B trinh bay két qua hoi quy véi mdi cap nhom bd phan dugc phan chia dya trén sau khia
canh cua chét luong thé ché néu trén. Co thé thiy, bién CGOV chi c¢6 hé s6 hdi quy dwong va ¢ y nghia
théng ké ¢ nhitng nhém nude co chét luong thé ché cao hon trén ca sau khia canh, thé hién & cac cot (1),
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(3) va (5) tai hai bang 6A va 6B. Tuy nhién, tai nhém nude co chét luong thé ché yéu hon, hé sé hd quy cua
bién CGOV khong c6 ¥ nghia thdng ké, nhu trinh bay tai cac cot (2), (4) va (6) cia bang 6A va 6B. Két qua
nay chi ra vai tro diéu tiét cua chét lugng thé ché quéc gia trong mdi quan hé giira quan tri doanh nghiép va
d6i méi sang tao xanh, phi hop v6i gia thuyét H2. Nhu vay, tinh hiéu qua ciia quan tri doanh nghiép trong
viée thuc day doi moi sang tao xanh chi phat huy tac dung tai cic qudc gia c6 moi truong thé ché tot. Két
qua nay khing dinh su can thiét phai tip tuc cai thién méi truong thé ché dé co thé st dung cac ngudn luc
mot cach hi¢u qua.

5. Két luan

Linh vuc nang lugng dong vai tro quan trong trong viéc thuc hién cac muc tiéu phat trién bén viing thong
qua viéc giai quyét cac thach thirc gdm an ninh nang luong, tiép cin ning lwong mot cach cong bang va
duy tri tinh bén viing clia moi trudng tu nhién. Vi vy, d6i méi sang tao xanh trong linh vyc ning lugng la
can thiét dé dat duoc cac muc tiéu trén. Thong qua phan tich thuc nghiém véi dir liéu bang gdm cac doanh
nghiép nang lugng trén quy mé toan cau trong giai doan 2003-2022, bai viét chirng minh rang quan tri doanh
nghiép anh huong dang ké dén d6i moi sang tao xanh. Cu thé, cac doanh nghiép c6 co ché quan tri tot cling
1a nhitng doanh nghiép c6 mirc do d6i méi sang tao xanh cao. Tuy nhién, két qua nay chi quan sat dugc &
nhiing doanh nghiép hoat dong tai cac qudc gia cé chit lugng thé ché tot. Tai cac qudc gia co moi truong thé
ché yéu hon thi két qua udc lugng khong c6 y nghia thong ké.

Két qua cua nghién ctru ctia bai viét c6 dong gép quan trong vé hoc thuat va thuc tién. Pay 1a mot trong
nhing nghién ctru hoc thuat dau tién phan tich mot cach toan dién anh hudng ciia quan tri doanh nghiép 1én
d6i méi sang tao xanh & mot linh vyc nhay cam véi cac van dé vé moi truong nhu linh vyc nang lugng. Pic
biét, dong gdp quan trong cua bai viét 1a di siu phén tich vai tro diéu tiét cia chit luong thé ché khi xem
xét tac dong cua quan tri doanh nghiép dén d6i mai sang tao xanh — mot van dé chwa duoc giai quyét trong
céc nghién ciru di trude. Vé mat thuc tin, bai viét co y nghia thiét thuc voi cac doanh nghiép ciing nhur nha
hoach dinh chinh sach. Véi cac doanh nghiép, viéc xay dung va duy tri co ché quan tri doanh nghiép hi¢u
qua gép phan day manh d6i méi sang tao xanh dé tir 6 c6 thé dat dugc cac muyc tiéu vé ting trudng va phat
trién bén ving. Vi cac nha hoach dinh chinh sach, vi cac chinh sach ciia doanh nghiép chiu sy tuong tac véi
moi truong thé ché ma doanh nghiép hoat dong, do vay dé tac dong tich cuc cia quan tri doanh nghiép dén
d6i méi sang tao thuc sy c6 y nghia thi can c6 nhitng chinh sach nhim néng cao hon nira chat lugng thé ché.
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Tom tat:

Nghién ciru nay nham lam ré vai tro diéu tiét ciia quy mé doanh nghiép déi véi tac déng cia
cdu triic von dén hiéu qua hoat dong cua cac doanh nghiép san xudt thire an chén nudi tai Viét
Nam. Dit liéu thir cap cia 116 doanh nghiép san xudt thirc an chdan nuéi tai Viét Nam do Tong
Cuc Thong ké thu thdp tir giai doan 2010-2022. Phwong phdp GMM diwoc sir dung dé kiém tra
cdc gia thuyét. Két qua chi ra rang cdau triic von tac dong ngieoe chiéu dén hiéu qud hoat déng,
quy mé doanh nghiép gép phan lam cho sw tdc déng nay tré lén manh mé hon. Doanh nghiép
FDI co hiéu qua hoat dong dat o mirc cao hon so voi cac doanh nghiép trong nudc. Hiéu quad
hoat dgng ky triede, toc dé tang truong tic dong ciing chiéu véi hiéu qud hoat dong. Ty trong
hang ton kho tac dong ngwoc chiéu dén ROE nhwng khong c6 y nghia doi véi ROA. Khéng tim
thay sw tdc dong ciia ty trong tai san va thoi gian hoat dong dén hiéu qua hoat déng.

Tir khéa: Céu trac von, quy mo doanh nghiép, san xuét thirc n chan nuoi, hiéu qua hoat dong.
Ma JEL: F65, 016, P33.

Capital structure, performance and the role of firm size: The case of livestock feed
production firms

Abstract:

This research is to clarify the moderating role of firm size on the impact direction of capital
structure on the operational performance of livestock feed production companies in Vietnam.
Secondary data of 116 qualified livestock feed production firms in Vietnam collected by the
General Statistics Office from the period 2010-2022. The Generalized Method of Moments
(GMM) dynamic panel data regression method is used to test the hypotheses. The results
reveal that the debt ratio has opposite effects on operational performance and at the same
time, firm size contributes to making this impact stronger. Foreign-invested firms demonstrate
higher operational performance compared to domestic ones. Previous period operational
performance and revenue growth rate impact in the same direction as operational performance.
Inventory ratio has a negative impact on return on equity but has no significance on return on
assets. There are no statistically significant impact of the fixed asset ratio and operating time
on the operational performance of these firms.

Keywords: Capital structure, firm size, livestock feed production, performance.

JEL codes: F65, 016, P33.
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1. Giéi thiéu

Trong linh vuc néng nghiép, san xut thirc dn chin nudi van dang 13 mot nganh thu hut duoc nhidu ngudn
von dau tu trong va ngoéi nudc va cﬁng c6 murc d6 hoi nhap qudc té kha sau rong véi trén 65 qubc gia va
ving lanh thd c6 trao d6i, mua ban vé cong nghé, thiét bi va nguyén liéu thirc an chin nudi (Gia Linh, 2019)
Nganh cong nghiép ché bién thirc an chan nudi la mot trong nhitng nganh kinh té quan trong, nhiéu tlem
ning, da dugc Thi tuong Chinh pha ban hanh Quyét dinh sé 1625/QD-TTg ngay 15 thang 12 nam 2023 vé
phé duyét Bé an Phat trién cong nghiép ché bién thirc an chin nudi dén nim 2030. Trong do, tap trung vao
cac muc tiéu ddy manh ap dung cong nghé cao, cong nghé tién tién trong ché bién phy pham, mo rong dién
tich dat nong nghiép dé san xudt nguyén liéu thirc an chin nudi, ting san luong thirc n chian nudi va han ché
nhap khau nguyén liéu. Theo Tap chi Chin nudi (2023), nim 2022 Viét Nam diung thir 8 thé gidi va thir 1
Pong Nam A vé san luong thire dn chin nudi cong nghiép, véi toc do ting trudng binh quan tir 13%-15%/
nam.

Dé phat trién hoat dong kinh doanh, ngudn lyuc tai chinh dong vai trd quan trong dbi voi sy ting trudng
cua cac doanh nghiép san xuét thirc an chin nudi. Gia tri ciia mot doanh nghi¢p duogc boi dép tur sy tich Iy
hiéu qua kinh doanh, nhung lai bi phu thudc boi cac quyét dinh tai chinh trong qua khir va tuong lai cia
doanh nghiép, trong do co quyét dinh vé cau trac von. Mot trong nhiing loi ich co ban lién quan dén lya
chon ciu trac von 14 1oi ich 14 chén thué dén tir 1a1 vay, gop phan gia ting hiéu qua hoat dong thé hién qua tac
dong gia tang gla trj doanh nghiép. Ly thuyét vé ciu trac von duoc phat trién (M&M) (Modigliani & Miller,
1958), 1y thuyét trat ty phan hang cia Myers & Majluf (1984), 1y thuyét dai dién cia Jensen & Meckling
(1976), 1y thuyét danh d6i cia Kraus & Litzenberger (1973) ciing déu gidi thich c4u triic von co tac dong dén
gi4 tri ciia doanh nghiép. Ciu trac von c6 thé tac dong cing chiéu dén hiéu quéa hoat dong cua doanh nghiép
(Nguyén Thi Nguyét Dung & Ha Cong Thanh, 2022; Dinh Thi Ngoc Mai & Tran Dinh Van, 2022); cau triic
vbn ciing co thé tac dong nguoc chiéu dén hidu qua hoat dong cua doanh nghiép (Boshnak, 2023; Kokeyeva
& cong su, 2022; Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong, 2022; Islam & Igbal, 2022).

Ly thuyét chi phi dai dién cho rang, quy mé doanh nghiép cang 16n thi van dé bat can x(mg thong tin cang
it, quyét dinh cta ngudi quan 1y vé viéc lya chon cu tric von tré 1én hiéu qua va dang tin hon, tir d6 lam
gia ting hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép. Theo ly thuyét loi thé kinh té vi quy md, khi quy mo doanh
nghiép ting 1én, nhiéu khoan chi phi dugc tiét kiém hon, qua do tinh hiéu qué cta ciu trac von duge dam
bao va tac dong gia ting hiéu qua hoat dong cho doanh nghiép. Mot sé it nghién ctru thuc nghiém di quan
tam dén vai tro diéu tiét cua quy mo doanh nghiép ddi véi su tac dong cua cAu trac von 1én hiéu qua hoat
dong ciia doanh nghiép, tuy nghién két qua ctia cac nghién ciru ndy con chua dong thuan. Nghién ciru ctia
Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong (2022), Islam & Igbal (2022) cho riang quy mé c6 vai tro diéu tiét lam
gia ting sy tac dong cua ciu trac von 1én hiéu qua hoat dong, trong khi nghién ctru cia Wu & Chua (2009)
¢6 quan hé didu tiét theo hudng 1am giam sy tac dong.

Trén co so cac két qua nghién ctru con nhiéu mau thudn va nghién ctru vé chu dé nay trong bdi canh cac
doanh nghlep nganh san xuét thuc an chan nudi chua duge tim thiy. Vi vay, nghién ctru ndy xem xét sy tac
dong clia cau trac von va cac yeu t6 khac dén hiéu qua hoat dong ciia cac doanh nghiép san xuat thirc an
chan nuéi khi c6 thém vai tro diéu tiét cia quy mé doanh nghiép.

Phan con lai ctia nghién ctru nay duoc két ciu nhu sau: Phan 2 14 tong quan nghién ciru va dé xuit gia
thuyét; Phan 3 1a phuong phap nghién ctru; Phan 4 1a két qua nghién ciru; Cubi ciing 1a phan 5, két luan va
khuyén nghi.

2. Tong quan nghién ctru va gia thuyét nghién ciru

Céu triic von (TD): CAu tric von c6 tac dong truc tiép dén hiéu qua hoat dong cuia doanh nghiép da duoc
kiém chimg boi nhiéu 1y thuyét va nghién ctru thuc nghiém. Ly thuyét M&M nam 1958 cho rang c6 mbi
quan hé tich cyc gifta ty 1¢ ng va hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép. Nghién ctru ctia Nguyén Thi Nguyét
Dung & Ha Thanh Cong (2022) cho ring hé sb no tac dong tich cuc dén ROA va ROE. Binh Thi Ngoc Mai
& Tran Pinh Van (2022) ciing dua ra két qua hé sé no tic dong cung chiéu va c6 y nghia thong ké dén ROE.
Céc nghién ctru déu cho rang, khi vay von doanh nghiép sé& phai tra chi phi st dung von, d6 1a mot loai phi
phi hop 1y gitip doanh nghiép giam thué phai ndp, giup ting loi nhuan sau thué, tir d6 tang hiéu qua hoat
dong ctia doanh nghiép. Tuy nhién, néu lam dung qua mirc viéc vay ng, chi phi tai chinh s& bi day 1én cao
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dén mirc vuot qua loi ich tur la chén thué, va viéc tang thém ng co thé anh hudng tiéu cuc dén hiéu qua hoat
dong cua doanh nghiép theo Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong (2022), Islam & Igbal (2022), Kokeyeva
& cong sy (2022), Boshnak (2023). Mot nghién ctru tong hop vé mdi quan hé giira cau tric vén va hiéu
qua hoat dong cia Dao & Ta (2020) cho thay trong téng mau nghién ctru ¢6 117 nghién ciru (47, 8%) khang
dlnh mdi quan hé ngugc chiéu giita cu tric von va hiéu qua hoat dong, 63 nghién cuu (25 7%) khang dlnh
mdi quan hé ciing chiéu va 65 nghién ctru (26, 5%) cho thay médi quan hé khong dang ké giira ciu trac von
va hiéu qua hoat dong. Dya trén nhiing luan giai vé su tac dong cua cau truc von va hi€u qua hoat dong, gia
thuyét duge dé xuat nhu sau:

HI: Cdu triic von tc ddng nguege chiéu dén hiéu qua hoat dong cia cdc doanh nghiép san xudt thire dn
chan nudoi tai Viét Nam.

Quy mé doanh nghtep Quy md bleu hién ngudn luc cua doanh nghiép. Doanh nghiép c¢6 quy 16n s& thuén
loi hon trong viée tiép can cac ngudn luc do vdy 1am ting kha ning canh tranh (Wu & Chua, 2009). Cac
doanh nghiép 16n thudng thuan loi hon trong viéc dam phan gia ca nguyén liéu dau vao, tiép can cic ngudn
tai chinh, va kha ning g pho véi cac bién ¢ va riii ro ciing t6t hon. Nghién ciru ciia Abor (2005), Nguyen
(2020), Kokeyeva & cong su (2022) ciing nhat quan cho rang quy mé doanh nghiép c6 anh hudng tich cuc
dén hi¢u qua hoat dong ctia doanh nghiép. Do vay gia thuyét duoc dé xuat la:

H2a: Quy mé doanh nghiép tac dong cing chiéu lén hiéu qua hoat déng cia cdc doanh nghiép san xudt
thire an chan nuoi tai Viét Nam.

H2b: Quy mé doanh nghiép diéu tiét lam gia tang si tdc déng ciia cau triic von 1én hiéu qua hoat dong
cuia cdac doanh nghiép sdn xuat thirc an chan nudi tai Viéet Nam.

Bién tré:

D6 tré mot ndm cua cac bién phu thude duoc sir dung nhu mot bién hdi quy dé giai thich cho nhimg tac
dong cua cac hoat dong trudc dé khong quan sat dugc dén gia tri hién tai cuia bién phu thudc. Wooldridge
(2009) chi ra rang, viéc dua bién tré vao mé hinh hdi quy nhu mot bién doc 1ap s& lam giam sai 1éch ctia bién
bi bo sét. Flannery & Hankins (2013) ciing cho rang, sy xuét hién cua cac bién tré ciia bién phu thudc giup
giai quyét d¢ 1éch cua dir liéu bang dong. Do vay, gia thuyét dugc dé xuét nhu sau:

H3: Hiéu qua hoat dong trong quda khir co thé téc dong dén hiéu qua hoat dong hién tai cua doanh nghiép
san xudt thire an chan nudi tai Viét Nam.

Thoi gian hoat dpng (AGE): Thoi gian hoat dong cta doanh nghiép ciing c6 thé anh huong dén hoat
dong ctia doanh nghiép. Doanh nghiép c¢6 tudi doi cao s& c6 tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong, (Le
& Harvie, 2010). Nguyén Thi Nguyét Dung & Ha Thanh Cong (2022) lai cho ring thoi gian hoat dong ty
1¢ nghich véi hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép, do cac doanh nghiép ldu nam thuong climg nhic trong
céc quyét dinh, kha nang linh hoat dé thich ing véi nhiing thay doi cia méi truong kinh doanh, cong nghé
thuong lac hau hon. Tuy nhién, trong nghién ctru cua Lé Thi H(")ng Tam (2021), thi tudi c6 tac dong tich cuc
dén hiéu qua hoat dong dugc do bang ROA nhung khong c6 ¥ nghia thong ké d6i véi hidu qua hoat dong
dugc do bang ROE. Véi nghién ctru nay, tac gia dua ra gia thuyét sau:

H4: Thoi gian hoat ddng tac ddng nguoc chiéu 1én hiéu qua hoat dong cua doanh nghié¢p san xuét thirc
an chan nudi tai Viét Nam.

Téc dp ting truwéng (GRO): Toc do ting truong doanh thu duge xem 12 mot yéu t6 dé danh gia sy phat
trién ctia doanh nghiép. Tbc dd tang trudng doanh thu cao bao hi¢u t6t vé& hiéu qua hoat dong ctia doanh
nghiép, va 1a tin hiéu tét cho cac nha dau tu. Phan 16n cic nghién ciu déu boc 16 vé mdi quan hé tich cuc
giita toc do ting truong va hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép (Hasbi, 2015; Nguyen, 2020). Gia thuyét
duoc dua ra nhu sau:

HS5: Toc do tang truong tac dong cung chiéu lén hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép san xudt thire dn
chan nudi tai Viét Nam.

Ty trong tai sin c6 dinh (FIXED): Vu & cong su (2020) khi nghién ctru tac dong cta ciu tric von dén
hiéu qua kinh doanh ciia cac doanh nghiép xdy dung niém yét trén san ching khoan Viét Nam cho rang,
trong mot khoang thoi gian nhét dinh, néu mot cong ty xay dung dau tu vao tai san c¢d dinh nhiéu hon s&
lam ROA, ROE cao hon. Nguoc lai, ciing nghién ctru vé cac doanh nghiép bt dong san va xay dung niém
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yét trén san ching khoan Viét Nam, Pinh Thi Ngoc Mai & Tran Dinh Van (2022) lai chitng minh ty 1€ tai
san ¢6 dinh tac dong nguoc chiéu dén hiéu qua hoat dong ctuia doanh nghiép. Nguyen (2020) cling thtra nhan
ty trong tai san cd dinh tic dong nguoc chiéu dén hi¢u qua hoat dong. Trén thuc té tai san c6 dinh chiém
ty trong cao hay thip trong tong tai san cia mdi doanh nghiép con phu thudc vao cac yéu té nhu: dic thu
nganh, chinh sach dau tu, nang lyc tai chinh. Viéc dau tu qua nhidu vao tai san c¢6 dinh ma khong khai thac
hét cong suat hoat dong cua tai san s& lam ting ganh nang chi phi cho doanh nghiép. Do véy gia thuyét ma
tac gia dua ra la:

H6: Ty trong tdi san cé dinh tdc dong nguwoc chiéu 1én hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép san xudt
thirc an chan nudi tai Viét Nam.

Ty trong hang ton kho (TTTK): D4i v6i doanh nghiép san xuét thirc dn chan nudi tai Viét Nam, hang
t6n kho chu yéu 1a nguyén liéu va thanh pham, khong c6 san pham dé dang. Do dic thu cia nganh, ty 16
nguyén liéu nhap khau chiém dén 70%, do vay viéce tich trlt nguyén li€u mot mat thé hién loi ich trong viéc
giai quyét bai toan vé kha ning san c6 clia nguyén liéu phuc vu san Xuét, nhung mat khac lai khién vén bi &
dong, din dén hiéu qua str dung von khong cao. Nguyen (2020), Lé Thi Hong Tam (2021) cho rang co céu
hang ton kho c6 tac dong ngugc chidu dén ROA, ROE va c6 y nghia thong ké & muc 1%. Tac gia dé xuat
gia thuyét nhu sau:

H7: Ty trong hang ton kho tac déng nguege chiéu lén hiéu quad hoat dong ciia doanh nghiép san xudt thirc
an chan nuéi tai Viét Nam.

Logi hinh doanh nghi¢p (Group): Nghién ciru ctia Berghall (2006) cho rang, doanh nghiép ¢6 von dau tur
nude ngoai s& gap kho khan trong cac van dé vé phong tuc tip quan, niam bt thoi quen cua ngudi tiéu ding,
moi trudng khi hau, phap luat... diéu nay lam cho viéc khai thac, sir dung cac ngudn lyc dau vao s& khong
cao, do d6 hiéu qua hoat dong s€ kém hon so vdi cac doanh nghi€p trong nudc. Nguogc lai, Kumar (2016)
cho rang doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai thudng c6 loi thé vé vén, ning lyc quan 1y didu hanh, cong
nghé... Tir d6, hidu quéa hoat dong co thé s& cao hon so voi cac doanh nghiép khdi ndi. Trong nghién ciru
nay, tac gia dé xuét gia thuyét:

HS: Loai hinh doanh nghiép FDI hoat déng hiéu qua hon doanh nghiép san xudt thire an chan nudi trong
nuoc.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciru

Do ludng tac dong cua ciu trac von dén hiéu qua hoat dong:

ROA, =P, +B,TD, + BROA, , + BAGE, + B,GRO, + BFIXED, + B,TTTK, + B GROUP, + €,

(1)

ROAit = BO + BITDit + BZROAit-I + Bflnt—TDit * BAJSIZEit * B5AGEit + BéGROit + B7FIXED1‘1 + BSTTTKit +
B,GROUP, + €, (2)

ROE, =a,+ o, TD, + a,ROE  + 0 AGE, + o,GRO, + o FIXED, + o, TTTK + o, GROUP, + €,

(3)

ROE, =a,+a,TD, + a,ROE,  +olnt_TDit +aSIZE, + o AGE + a GRO, + o FIXED, + a JTTTK, +
o,GROUP, + €, (4)

Giai thich cac bién trong mo hinh:

Bién phu thujc: ROA., ROE, phan anh hi¢u qua hoat dong ctia doanh nghi¢p thirc an chan nu6i i & nam
thir t (trong nghién ctru 14 tir ndm 2010 dén nam 2022). Hiéu qua hoat dong dugc do ludng thong qua hai
chi tiéu dinh lugng ROA bz"mg loi nhuén sau thué/ téng tai san va ROE béng lgi nhuén sau thué/ vén chu s&
hiru. S6 liéu tinh toan duoc l4y tir s6 sach ké toan ciia cac loai hinh doanh nghiép nay thong qua bao céo cua
Tong Cuc thong ké Viét Nam.

Bién djc ldp: TD, la bién céu tric von duge tinh bang tong no phai tra binh quan chia cho tong tai san
binh quan. TD, thé hién ty 1é no cta doanh nghiép thirc an chan nudi i & nam thi t (trong nghién ctru 1a tir
nam 2010 dén nam 2022).

Bién tré: ROA.

it-1°

ROE,_ , trong md hinh 1a bién tr€ tir ky lién trude toi ky hién tai ctia bién hiéu qua hoat
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dong.

Bién diéu tiét: Quy mo doanh nghiép la bién duoc st dung dé diéu tiét su tac dong cAu trac von 1én hiéu
qua hoat dong cua doanh nghi€p. Bién Int_ TD trong mo hinh la bién diéu tiét sy tac ddng ctia cau triic von
dén hiéu qua hoat dong dugc tinh bang TD x SIZE.

Bién kiém sodt:

- AGE, 1a bién thoi gian hoat dong thé hién s6 tudi ma doanh nghiép c6 dugc dén thoi diém nghién ctru.
Bién nay thé hién tudi cua doanh nghiép thirc an chan nudi i & nam thu t (trong nghién curu 1a tir nam 2010
dén nam 2022) va c6 don vi tinh 1a ndm, dugc xac dinh bang nam nghién ctru trir di ndm thanh lap.

-GRO, la bién thé hién tdc d6 ting trudng ciia doanh nghiép thirc dn chin nudi i & ndm thit t (trong nghién
cuu la tr nam 2010 dén ndm 2022). Bién nay dugc do bang toc do tang trudng cuia doanh thu nam thir i so
v6i nam thi i-1.

- FIXED, la bién thé hién ty 1€ phén tram cua tai san ¢ dinh c6 duogc trong téng tai san cua doanh nghiép
thirc an chan nudi i & nam thi t (trong nghién ciru 14 tir nam 2010 dén ndm 2022). Ty trong tai san ¢ dinh
bang tai san ¢d dinh binh quan/ tong tai san binh quan.

- TTTK, 1a bién thé hién sy doi dao va tinh sin co clia nguyén lidu va san pham cta cac doanh nghiép
thirc an chan nudi. Bién nay thé hién ty trong hang ton kho chiém bao nhiéu trong tong tai san cta doanh
nghiép thirc an chin nudi i & nam thit t (trong nghién ciru 1a tir ndm 2010 dén nam 2022). Ty trong hang ton
kho bang téng hang ton kho binh quan/ tong tai san binh quan.

- GROUP, 1a bién thé hién sy phan loai cac doanh nghiép thirc an chan nudi i & nim thi t (trong nghién
ctru 1a tir nam 2010 dén nam 2022). Bién gia doanh nghiép trong nudc nhan gia tri 1a khong, bién gia doanh
nghiép c¢6 von dau tu nudc ngoai (FDI) nhan gia tri 1a 1. Muc dich dé xem xét giira hai loai hinh doanh
nghiép nay co su khac nhau vé cach st dung ng cling nhu hi¢u qua hoat dong hay khong?

- SIZE, la bién thé hién quy mé tai san ciia doanh nghiép doanh nghiép thirc n chan nubi i & nam thir t
(trong nghién ctru 1a tor nam 2010 dén nam 2022). Bién nay dugc do bang logarit ciia tong tai san.

a,, B, la héng sd; o, [3 (j nhan gla tri tu 1 dén n) 1a cac hé sb hdi quy twong tmg vé6i bién doc 1ap va bién
klem soat trong mo h1nh € 1a sai s6 ngau nhién.

3.2. Dir liéu nghién ciru

Dit lidu dugc thu thap 1a ngudn dir liéu thir cip, ngudn tir Tong cuc Thdng ké, giai doan tir nim 2010 dén
2022. Tac gia da sang loc ra bao cdo cua cac doanh nghiép san xuat thirc an chan nudi tai Vi¢t Nam c6 thoi
gian hoat dong lién tyc 1a tir nam 2010 dén nam 2022, mau bao gdbm 116 doanh nghiép (1.508 quan sat).

Déi twong chon loc 1a cac doanh nghiép san xudt thirc an chin nudi thude cac thanh phan va quy mo khac
nhau duoc thanh Iap va chiu su diéu chinh cta Luét Doanh nghi¢p Viét Nam hi¢n hanh.

3.3. Xar ly div liéu

Dé thuc hién dugc cac muc tiéu nghién ctru, tac gia sir dung:

T héng ké mé ta: duoc thuc hién dé mo ta dic diém cua cac doanh nghiép trong mau nghién ctru, cac gia
tri duoc tinh toan bao gém sb luong, gia tri 16n nhét, gia tri nho nhét, gida tri trung binh, do 1éch chuan.

Phdn tich twong quan: sit dung ma tran hiép phuong sai dé do luong mdi quan hé giita cac bién trong
mo hinh. Trong do, h¢ sb tuong quan s€ cho biét d6 16n va chiéu tac dong cua cac bién. Bén canh do, phan
tich twong quan ciing gitip cho viéc danh gia so bo cac bién dwa vao mé hinh ¢ xdy ra hién tuong da cong
tuyén hay khong?

Phan tich hoi quy: duge thyc hién dé kiém dinh céac gia thuyét ma nghién ctru da dua ra. Hé s6 hoi quy
cho biét d6 16n ctia mbi quan hé ciing nhu chiéu tac dong. Nghién ctru nay st dung phuong phap hoi quy
di liéu bang dong GMM dé xem xét d6 tré cua dit lidu ciing nhu VleC su dung céc bién cong cu s& gitp mod
hinh GMM khic phuc duoc cac khuyét diém nhu phuong sai sai s6 thay doi, tu twong quan, da cong tuyén
va cac van d¢ ndi sinh khac (Blundell & Bond, 1998). B¢ dam bao cac udc lugng theo phuong phap GMM
la phu hop, thi kiém dinh AR2 dé xac dinh mo6 hinh c6 xay ra hién tuong tu tuong quan hay khong, kiém
dinh Sargan va Hansen dé do luong dd virng ctia md hinh hoi quy va viée sir dung cac bién cong cu c6 phu
hop hay khong.
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Cong cu hd trg phan tich dit tiéu 1a phan mém Stata 17.0.

4. Két qua nghién ciru va thao ludn

4.1. Théng ké mé ti cdc bién

Théng ké mé ta cac bién duoc tom tit trong Bang 1, mé hinh dit liéu bang can bang do vdy sé quan sat
clia cac bién déu 1a 1.508 quan sat.

Theo Bang 1, gia tri trung binh ciia ROA 1a 3,85%, trong d6 ROA trung binh cuia cac doanh nghiép FDI
1a 9,86% cao hon ROA trung binh cac doanh nghiép trong nudc 1a 1,36%. Gia tri trung binh cua ROE la
7,68%, ROE trung binh cua cac doanh nghiép FDI 1a 19,31% con cua doanh nghiép trong nudc 1a 2,86%.
Chumng t6, cac doanh nghiép FDI hoat dong ¢ hiéu qua hon cac doanh nghiép san xuat thirc an chin nudi
trong nudc giai doan 2010-2022.

Ty 1é no trung binh ctia cic doanh nghiép san xuét thirc an chian nudi la 51,82%, trong d6 doanh nghiép
trong nudc co ty 1€ vay ng trung binh 53,47% cao hon doanh nghiép FDI 1a 47,85%. Ty I¢ vay n¢ nay cho
thiy kha nhiéu doanh nghiép san xut thirc dn chin nudi phu thudc vao von vay, diéu nay co thé din dén anh
huong déang ké dén hiéu qua hoat dong khi cac doanh nghiép gip phai rui ro trong kinh doanh.

Céc doanh nghiép FDI c6 tudi doi thap hon cac doanh nghiép trong nude nhung khong dang ké.

Tbc do tang truong doanh thu, ty trong tai san c¢b dinh va quy mé ctia cac doanh nghiép FDI cao hon so
v6i doanh nghiép trong nudce. Riéng vé ty trong hang ton kho thi cac doanh nghiép trong nude 1a 0,43% cao
hon so v6i cac doanh nghiép FDI 1a 0,33%.

Bang 1: Théng ké mé ta cac bién theo loai hinh doanh nghiép,
giai doan 2010-2022

Bién Quansat  Trung binh  DP§ léch chuan  Nhé nhit Lén nhat
Doanh nghiép trong nuéc
ROA 1066 1,36 8,49 -56,83 50,15
ROE 1066 2,86 18,15 -85,73 96,00
TD 1066 53,47 24,30 0,00 95,60
AGE 1066 13,85 6,41 3,00 44,00
GRO 1066 0,19 0,63 -1,27 6,11
FIXED 1066 0,25 0,26 0,00 2,47
TTTK 1066 0,43 0,54 0,00 6,47
TSbq 1066 294.406 827.699,7 334,8 8.944.558
Doanh nghiép FDI
ROA 442 9,86 12,32 -25,63 62,67
ROE 442 19,31 25,36 -92,55 94,54
TD 442 47,85 16,87 3,15 94,17
AGE 442 13,77 6,00 3,00 32,00
GRO 442 0,42 2,25 -0,94 31,24
FIXED 442 0,26 0,37 0,01 7,12
TTTK 442 0,33 0,23 0,03 2,93
TSbq 442 1.965.442 4.446.847 5.455,05 44.800.00
Tong cong
ROA 1508 3,85 10,50 -56,83 62,67
ROE 1508 7,68 21,85 -92,55 96,00
TD 1508 51,82 22,52 0,00 95,60
AGE 1508 13,83 6,29 3,00 44,00
GRO 1508 0,26 1,33 -1,27 31,24
FIXED 1508 0,25 0,30 0,00 7,12
TTTK 1508 0,40 0,48 0,00 6,47
TSbq 1508 784.192,6 2.617.208 334,8 44.800.000

Nguon: Tong hop ciia tic gid.
4.2. Phén tich twong quan

Bang 2 thé hién két qua ma tran hé sé twong quan gitta cac bién. Két qua tir phan tich twong quan cho
thdy ciu trac von (TD) c6 mdi tuong quan nguoc chidu voi ROA, ROE. Tong do ting truong, quy mo doanh
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nghiép c6 mdi trong quan cing chiéu voi ROA, ROE. Ty trong tai san c¢b dinh, ty trong hang ton kho c6

mdi twong quan ngugc chiéu vai ROA, ROE. Thoi gian hoat dong khong ¢ twong quan vdi ROA, ROE.

Bang 2: Ma trin twong quan giira cac bién

Bién ROA ROE TD GRO FIXED TTTK AGE SIZE
ROA 1
ROE 0,906%** 1
D -0,185%**  _(0,138%** 1
GRO 0,165%***  (,128*** -0,011 1
FIXED  -0,109***  -0,103%%*  -0,164%*** -0,017 1
TTTK  -0,208***  -0,223%**  (,119*** -0,047 0,067* 1
AGE 0,022 0,030 -0,056* -0,101***  -0,102%** 0,033 1
SIZE 0,367***  (,345%**  (,117%** 0,030 -0,221***  _0,108***  (,307*** 1

Nguon: Tong hop ciia tic gid.

4.3. Két qua mé hinh hoi quy

Két qua u6c luong theo phuong phap GMM hé théng duoc thé hién trong Bang 3. Két qua cho thiy mo
hinh khéng xdy ra hién tuong tu twong quan bac 2 do gia tri P-value ciia AR(2) déu > 0,05. Pong thoi, mirc
y nghia cua céc kiém dinh vé su han ché, khuyét tat ciia mo hinh, hiéu luc cua céac bién cong cu thong qua
kiém dinh (Sargan/ Hansen) déu c6 P-value > 0,05. Diéu nay c6 nghia 1a mo hinh khong bi han ché, khong
bi khuyét tat va viéc sir dung cac bién cong cu trong mo hinh 1a phu hop, két qua hdi quy trong Bang 3 1a

dang tin cay.

4.3.1. Tac dong cua cdu triic von dén hiéu qua hoat dong

Bang 3 cho thdy cau triic von c6 tac dong nguoc chiéu dén ROA & muc ¥ nghia 1%, nguoc chiéu dén ROE
& muc y nghia 5%. Diéu nay c6 nghia 13, trong diéu kién cac yéu t6 khac khong ddi, khi cdu trac vén ting
hoac giam mdt don vi s€ [am ROA giam hoac tang 0,047 don vi (M6 hinh 1), giam hodc tang 0,187 don vi
(M6 hinh 2); ROE ciing giam hodc tang 0,075 don vi (M6 hinh 3), gidm hoac tang 0,536 don vi (M6 hinh 4).

Bang 3: Tac dong ciia ciu tric von (TD) dén ROA, ROE

Bién/ Chi sb TD tic dong dén ROA  TD tac dong dén ROE
@ 2 3 6]

TD -0,047%%% 0,187 *  _0,075%%  -0,536%*
ROA(t-1) 0,527%%* 0,379%*x*
ROE(t-1) 0,327%%%  (,259%**
AGE 0,067 -0,002 0,175% 0,024
GRO 0,837%%* 0,935%%% ] 74Q%%% | 54]%%xk
FIXED -1,125 -1,356 -1,428 -0,343
TTTK -3,159 2,292 -6,923%% .9 163%**
GROUP (DOANH NGHIEPTN) 2,833k 2,721%% 8 A466%F* 5, 024%*
SIZE 0,0001 0,0002
Int TD 0,012%*x* 0,038%*
Hang s6 6,393%* 7,548%k%  3,093%kk |5 DAq%kk
S6 quan sat 1.392 1.392 1.392 1.392
S6 nhom 116 116 116 116
P (kiém tra sy ton tai ctia mo hinh) <0,001 <0,001 <0,001 <0,001
AR(2) (kiém tra tu tuong quan) 0,055 0,102 0,350 0,472
Kiém tra Sargan vé do viing ctia md hinh 0,522 0,320 0,127 0,298
Kiém tra Hansen vé d6 vitng ctia mo hinh 0,257 0,143 0,072 0,052
Kiém tra Hansen vé hién tuong ndi sinh 0,401 0,278 0,310 0,305

cua cac bién cong cu

Mire y nghia thong ké: ***p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1. Bang trinh bay két qua hoi quy si dung phwong

phap GMM hé thong.

Nguén: Tong hop ciia téc gid.

Vé mit ly thuyét, két qua nghién ctru nguoc véi cac két luan cua Iy thuyét M&M, 1y thuyét danh doi va

1y thuyét chi phi dai dién. Thay vao d6, két qua nay ung ho 1y thuyét trat ty phan hang. Theo 1y thuyét nay,

86 321(2) thang 3/2024

126

Kinh te<Phat trién




cac doanh nghiép tudn theo mat trat tw cu thé dé tai trg cho cac du an ctia ho. Tai tro ndi bo tirc 1a sir dung
lgi nhuén gitr lai dugc uu tién hon tai tro tr bén ngoai, trong tai trg tir bén ngoai thi tai trg béng no duoc uu
tién hon phat hanh vén ¢ phan thuong.

Vé mit thyc nghiém, két qua nghién ciru twong ddng voi két luan trong cac nghién ctru cia Nguyen
(2020), Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong (2022), Islam & Igbal (2022), Kokeyeva & cdng su (2022),
Boshnak (2023). Khi doanh nghiép gia tang ty 1€ ng, chi phi no s€ tang theo gay tac dong ti€u cuc tdi thu
nhap ciia doanh nghiép, qua d6 lam giam lgi nhuan ciia doanh nghiép. Két qua nay ciing ing ho gia thuyét
H1 ma tac gia dé xut.

4.3.2. Vai tro ciia quy mé doanh nghiép doi voi tac dong ciia cau triic von dén hiéu qua hoat déng

Bang 3 cho thay quy mé khong tac dong truc tiép dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép nhung lai c6
¥ nghia diéu tiét theo hudng lam ting thém tic dong clia cau triic von dén hiéu qua hoat dong ctia cac doanh
nghiép san xuat thirc dn chin nudi tai Viét Nam. Trong mo hinh TD tac dong dén ROA, khi chua xem xét vai
tro diéu tiét ciia quy mé doanh nghiép, ciu trac von tac dong ngugc chidu dén ROA, néu gia ting ty 1é ng
thém 1% sé& lam ROA giam di 0,0475%. Khi c6 sy tham gia diéu tiét ciia quy mo doanh nghiép, thi ty 1¢ no
du van ting mot lugng nhu trude, nhung ROA luc nay s& giam mot luong 16n hon so véi trudce khi dua bién
diéu tiét vao mo hinh, cu thé ROA sé& giam 0,1873%. Trong mé hinh TD tac dong dén ROE, khi chua xem
xét vai tro diéu tiét cia quy mo doanh nghiép, cau triic von tac dong nguoc chiéu dén ROE, néu gia ting ty
1¢ ng thém 1% sé& lam ROE giam 0,0479%. Khi c6 sy tham gia diéu tiét ciia quy mo doanh nghiép thi ty 1&
ng du van ting mot lugng nhu trude nhung ROE luc ndy sé giam mot luong 16n hon so véi trude khi dua
bién diéu tiét vio mé hinh, cu thé ROE s& giam 0,5360%. Két qua nay dong tinh véi két qua nghién ctru cia
Islam & Igbal (2022); Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong (2022) va gop phan tng ho 1y thuyét chi phi dai
dién. Tuy nhién, nghién ciru ciia Wu & Chua (2009) lai cho két qua nguoc lai voi cac két luan trén, hé s6 hdi
quy ctia bién diéu tiét mang ddu am va c6 y nghia thong ké, ching t6 quy mo diu tiét lam giam tac dong
ctia don bay tai chinh dén hiéu qua hoat dong 1a ROE va Tobin’s Q. Két qua ndy ngu ¥ rang, viéc ting quy
mo doanh nghiép s€ tac dong ti€u cuc dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép.

Két qud nay iing hé gid thuyét H2b nhung khéng ing hé gid thuyét H2a ciia tdc gid.

4.3.3. Téc dong ciia cdc bién kiém sodt dén hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép

Bién tré: Hiéu qua hoat dong ky trudc ctua cac doanh nghiép co6 tac dong dén hiéu qua hoat dong ¢ hién
tai. Két qua cho thay, hé s hdi quy ctia bién tré mot nim ciia ROA, ROE c6 y nghia thong ké ¢ mirc 1%, cac
hé s tac dong déu mang dau duong. Két qua nay ung ho két ludn ciia Lé Hoang Vinh & Pham Thu Phuong
(2022) va gia thuyét H3 cua tac gia.

Thoi gian hoat dong (AGE): Thoi gian hoat dong co tac dong cung chiéu dén ROA, ROE nhung khong
¢6 ¥ nghia thong ké. Két qua twong dong vai két ctia cia Vu & cong su (2020) cho thdy thoi gian hoat dong
khéng tac dong dén hiéu qua hoat dong cuia doanh nghiép xay dung niém yét trén san chimg khoan Viét
Nam. Két qua nay bac bo gia thuyét H4 ma tac gia dé xuat.

Téc dp ting truéng (GRO): Hé s6 udc lugng cua toe do ting truong mang ddu dwong va co ¥ nghia thong
ké & murc y nghia 1% & ca bén mé hinh, diéu d6 cho thiy cac doanh nghiép c6 co héi ting trudng cao hon
¢6 thé nang cao hiéu qua hoat dong do bang ROA va ROE. Két qua nay phu hop voi nghién ciru ctia Abor
(2005); Islam & Igbal (2022) va gia thuyét H5 cia tac gia. Doanh thu ting c6 thé gia ting loi nhuan va gop
phan lam ting hiéu qua hoat dong cta doanh nghiép.

Ty trong tai sin cé dinh (FIXED): Ty trong tai san c6 dinh c6 tic dong ngugc chiéu dén higu qua hoat
dong nhung khong c6 ¥ nghia thong ké. Két qua nay bac bo gia thuyét H6 do tac gia dé xuat.

Ty trong hang ton kho (TTTK): Ty trong hang ton kho tac dong ngugc chiéu cé y nghia thong ké dén
hiéu qua hoat dong do bang ROE nhung khong co tic dong dén hiéu qua hoat dong do bang ROA. Nghién
ctru ctia Lé Thi Hong Tam (2021) ciing dong quan diém khi cho ring, cic doanh nghiép xay dung c6 gia tri
san pham do dang 16n, khién cho ngudn vén bi it dong gay ra riii ro tai chinh, do vay hiéu qua sir dung von
thap tac dong lam giam hiéu quéa hoat dong ctia doanh nghiép. Nghién ctru cia Nguyen (2020) ung hd quan
diém cho rang co ciu hang ton kho tic dong nguoc chiéu dén ROA va ROE véi muc y nghia 1%. Két qua
nay ung ho 1 phan gia thuyét H7 do tac gia dé xuat.
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Logi hinh doanh nghiép (GROUP): Loai hinh doanh nghiép c6 tic dong c6 ¥ nghia thong ké 1én hiéu qua
hoat dong theo hudng cac doanh nghiép trong nudc c6 ROA, ROE thap hon so vi doanh nghiép FDI. Cac
doanh nghiép trong nuéc c6 ROE thap hon so v6i doanh nghiép FDI 1 6,265%; c6 ROA thap hon doanh
nghiép FDI 14 3,064%. Nhu viy, két qua ddng tinh v6i nghién ctru ciia Kumar (2016) va gia thuyét H8 cua
tac gia cho rang cac doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai hoat dong hiéu qua hon cac doanh nghiép ngoai
qudc doanh trong nude. Cac doanh nghiép c6 von diu tu nude ngoai voi ngudn von 16n ¢é thé dé trong viee
nang cip cong nghé, tiép can vai thi trudng nudc ngoai tao nén tang giup gia ting hiéu qua hoat dong cho
doanh nghiép.

5. Két luan

Qua dir liéu thu thap dugc cua 116 doanh nghiép san xuat thirc an chin nudi tai Viét Nam giai doan 2010-
2022, tac gia xem xét tac dong cua cAu tric von dén hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép, déng thoi nghién
clru ciing xem xét vai tro diéu tiét cia quy mo doanh nghiép dén sy tic dong ciia cdu triic von 1én hidu qua
hoat dong, két qua nhu sau:

Chu trac vbn tac dong nguoc chidu & muc y nghia théng ké 1% dén ROA va ROE. Két qua ciia mé hinh
ung ho gia thuyét cua tac gia va dong tinh voi 1y thuyét trat tu phan hang, gia thuyét gia trj - nhuong quyén
va nhiéu nghién ciru thyc nghiém, tuy nhién lai khong tng ho 1y thuyét chi phi dai dién, 1y thuyét danh doi
va gia thuyét hiéu qua - rui ro. Bén canh sy tac dong rd rang cua cdu trac von dén hiéu qua hoat dong cua
doanh nghiép thi cac yéu té khac nhu hiéu qua hoat dong ky trude, toc do ting trudng co tac dong cung
chiéu dén hiéu qua hoat dong. Ty trong hang ton kho c6 tac dong cung chiéu véi ROE, nhung khong c6 tac
dong dén ROA, két qua cho thiy thoi gian hoat dong va ty trong tai san c¢d dinh khong tac dong dén hiéu
qua hoat dong cua doanh nghiép.

Vé loai hinh doanh nghiép, cac doanh nghiép c6 vén dau tu nude ngoai (FDI) hoat dong hiéu qua hon céc
doanh nghiép san xuét thirc an chan nudi trong nudc.

V& vai tro diéu tiét cua quy mé doanh nghiép, quy mé doanh nghiép tuy khong tac dong truc tiép dén hiéu
qua hoat dong nhung cé vai tro diéu tiét 1am ting thém sy tac dong clia cdu trac von dén hiéu qua hoat dong.

Tuy vay, nghién ctru con mat s6 han ché nhu viéc do luong cAu trac vbn tac gia mdi xem xét trén mot
thudce do 13 ty 18 tong no/ tong tai san. Cac nghién ctru tiép theo c6 thé phan tich chi tiét ting khoan ng: tong
no, no ngén han, no dai han va néu xem xét chi tiét duoc ng vay phai tra 13i, ng chiém dung cua khéach hang,
nha cung c?ip, no thué... dé duara nhiing Kkét luan sau sdc va toan dién hon.
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Tom tat:

Nghién ciru nay nham muc dich diéu tra anh hwong ciia viée dap dung tro choi héa doi véi su
twong tdac cua sinh vién, hiéu qud hoc tap va su haz long trong giao duc dai hoc, ciing nhw vai
tro ciia dong lwc ndi tai trong viéc két noi cdc yéu t6 va sw twong tac. Dir liéu dirge thu thap
tir 255 hoc vién dai hoc va sau dai hoc tai Viét Nam. Két qud cho thay trong béi canh tro choi
hoa gidao duc, dong lyc noi tai dwoc tao ra boi sy vui thu va sy thach thuce, tie déy nang cao
hiéu qua hoc tdp, sw hai long va sw twong tac cia hoc vién. Nghién cieu ndy cung cdp cdi nhin
quan trong doi voi cac bén lién quan dén gido duc dai hoc va khuyén khich cdc giang vién
va co s¢ gido duc dp dung cdc phwong phdp gidng day sdng tao dé dap imng yéu cau ciia hoc
vién hién nay.

Tiwr khoa: Sy tuong tac, su hai long, hiéu qua hoc tap, tro choi hoa, dong luc noi tai.

Ma JEL: M12, 123.

Gamification in learning: The engagement improvement, satisfaction, and improvement
of learning effectiveness

Abstract:

This study aims to investigate the influence of gamification on student engagement, learning
effectiveness, and satisfaction in higher education, as well as the role of intrinsic motivation
in connecting these factors. Data were collected from 255 undergraduate and graduate
students in Vietnam. The results reveal that in the context of educational gamification,
intrinsic motivation is created by fun and challenge, thereby improving learning effectiveness,
satisfaction, and student engagement. This research provides significant insights for higher
education stakeholders and encourages instructors and educational institutions to employ
innovative teaching methods for meeting the needs of contemporary students.

Keywords: Engagement, satisfaction, learning effectiveness, gamification, intrinsic motivation
JEL Codes: M12, 123.
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1. Giéi thiéu

Thi truong hoc tap dira trén trd choi toan ciu dang phat trién manh mé, duoc uéce tinh dat 11 ty d6 la vao
nam 2021 va du kién s& ting 1én trén 29,7 ty d6 la vao cubi nam 2026, véi ty suét ting truong hang nam
21,9% (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023). Su lan rong ciia cac trd choi s6 da di vao moi ngéc ngach ciia
thé gioi, thu hat hang ty ngudi va vuot qua ranh gidi vé do tudi va gidi tinh (Nguyen & cong su, 2023). Hién
nay, ban chét cua tro choi da dugc tich hop vao cac hoat dong, hé¢ théng va dich vu khac, gop phﬁn tao ra
mot cude séng hién dai ddy hap dan (Nguyen & cong sy, 2023). Xu hudng tro choi hoa di lan rong va gay
anh huong dang ké dén nhidu linh vuc nhu tiép thi, y té, viéc 1am, nghién ctru va gido duc (Xi & Hamari,
2019). Su ap dung céng nghé mdi, tir internet dén dién thoai di dong, da thuc day sy thay doi nhanh chong
trong phuong phép gido duc dai hoc, trong d6 tro choi hda gido duc dong vai tro quan trong (Nguyen-Viet
& Nguyen-Viet, 2023). Cac phuong phap gidng day truyén thong mét chiéu da gieo mam sy nham chan cho
hoc sinh (Putz & cong sy, 2020), do do, tro choi hoa da trg thanh mot giai phap tién tién, mang lai cach tiép
can day tinh cach mang va linh hoat cho gido duc (Wang & Zheng, 2021). Tuy nhién, véi sy tiép tuc ciia xu
hudng tro choi hoa, sy hoai nghi v& tinh hiru ich cta no, dic biét la trong ngit canh gido duc, van con tdn tai
(Xi & Hamari, 2019).

Mot s6 nghién ctru trude day da kham pha cac yéu t6 choi game trong méi truong gido duc (Nguyen-Viet
& Nguyen-Viet, 2023; Ortiz-Rojas & cong su, 2019; Wirani & cong su, 2022). Cac nghién ctru da xem xét
su tuong tac va sy hai 10ng nhu vai tro trung gian trong sy tic dong cta cac yéu t6 tro choi dén hiéu qua
hoc tap hodc y dinh tiép tuc sir dung (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023; Ortiz-Rojas & cong su, 2019;
Wirani & cong s, 2022). Tuy nhién, viéc nghién ctru cac yéu t6 tro choi dén hiéu qua hoc tap, su twong tac
va su hai long thong qua dong luc ndi tai van con han ché. Hon nita, Nguyen-Viet & Nguyen-Viet (2023) da
nghién ctru su tic dong cua su twong tac dén su hai long ciia ngudi hoc thong qua hiéu qua hoc tap. Nghién
ctru sy tac dong vé tinh twong tac ctia nguoi hoc anh huong dén sy hai 10ng cling con han ché. Nghién ctru
clia cua Ortiz-Rojas & cong su (2019) va Hanus & Fox (2015) cho rang dong luc noi tai khong anh huong
dén hiéu qua hoc tap, tuy nhién dé xut nhitng nghién ctru thém dé nghién ctru vé van dé nay. Nghién ciru
nay dé xuit cac yéu td tro choi khac va bdi canh khac dé tim hiéu lai vé dong lyc ndi tai trong tro choi hoa
giao duc. Thém vao do, nghién ctru sy tac dong ctia dong luc noi tai dén su tuong tac thong qua hi¢u qua
hoc tap va sy hai long trong bdi canh trd choi hod van con thiéu. Ngoai ra, cac nghién ciru trude chi yéu tap
trung vao bac gido duc dai hoc ma chua tap trung nghién ctru vao bac gido duc sau dai hoc (Ortiz-Rojas &
cong su, 2019; Wirani & cong su, 2022). Chinh vi thé, nghién ctru nay xac dinh cac yéu td tro choi bao gém
su thach thirc va sy vui thich anh huong dén sy tuong tac cia ngudi hoc thong qua dong luc ndi tai, sy hai
long va hi€u qua hoc tép.

2. Tong quan nghién ctru va gia thuyét nghién ciru

Ly thuyét dong chay

Trong ly thuyét dong chay, trd choi hoa khong bién hoc thanh tro choi, ma sir dung tinh ning cua tro choi
dé kich thich hanh vi mong mudn ctia ngudi hoc. Ly thuyét dong chay (Csikszentmihalyi, 1997) mé ta trang
thai khién nguoi hoc dim chim trong viéc hoc, mét khai niém vé thoi gian va khong quan tdm dén hoat dong
khac. Tuy nhién, duy tri trang thai ndy c6 thé khé khan khi gip su chan chudng hoic lo lang. Ap dung tro
choi hoa vao giang day tao ra thach thirc va niém vui, mé rong k¥ ning va ting cuong dong luc noi tai. Trong
trang thai nay, ngudi hoc tap trung va hirng thu cao. Nghién ctru nay theo doi cach tro choi hod anh huong
dén hanh vi myc tiéu, hiéu qua hoc tap, tuong tac va hai long ciia ngudi hoc.

Ly thuyét vé 16p hoc dwoc vng dung tré choi

Nghién ctru nay duya trén 1y thuyét hoc ap dung, nhu da dwoc Landers (2014) va Landers & Armstrong
(2017) phat trién trong 1y thuyét hoc bang tro choi. Myc tiéu chinh cuia Iy thuyét nay 1a hiéu 16 cac co ché
phire tap khi tro choi hoa (gamification) can thiép va anh huéng dén két qua hoc tap & cac bdi canh khac
nhau. Khai niém nay chi ra hai quy trinh chinh: hap thu va diéu tiét. Ly thuyét nay giai thich cach sy vui thu
va théch thirc tir tro choi tac dong dén hiéu qua hoc tap, tuong tac va hai long br:ing cach tang dong luc ndi
tai cua nguoi hoc trong nghién ciru nay.

Su twong tdac
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Su tuong tac hoc thuat, con goi la gén Kkét hoc thuat, Kkét hop hanh vi va phan rng c6 muc dich theo dinh
nghia cua Li & cong su (2023). Hanaysha & cong su (2023) mé ta sy tuong tic hoc tip bao gom thoi gian
va nd lyc cta sinh vién dong gop vao muc tiéu hoc tap qua cac phan ing tdm 1y, nhan thirc, cam xuc va hanh
vi trong hoat dong hoc tap va xa hoi. Nguyen-Viet & Nguyen-Viet (2023) lién két chit ché su twong tac sinh
vién véi két qua hoc tép, d@)ng thoi Panigrahi & cong su (2018) nhan manh tac dong cua sy tuong tac hoc
tip trén nhiéu khia canh nhu hanh vi, cam xdc va nhan thirc. Thuét ngir “sy twong tac cua sinh vién” duogc
Hanaysha & cong sy (2023) sir dung dé chi thoi gian va nd luc sinh vién dau tu vao hoat dong gido duc.
Trong nghién ciru nay, sy tuong tac hoc tap bao gdm tham gia vao qua trinh hoc, 16p hoc, phan tmg véi tmg
dung trd choi hoa trong gido duc, cing v6i nd luc va mong mudn hip thu ndi dung hoc tap.

Sw hai long

Su hai 1ong cta sinh vién vé trai nghiém hoc va sir dung cong nghé c6 vai trd quan trong trong hiéu suét
hoc tap va thanh tyu hoc van cua ho (Wirani & cdng su, 2022; El-Sayad & cdng sy, 2021; Rajabalee &
Santally, 2020). Trong mot mdi trudng gido duc canh tranh, viéc uu tién hanh phtic cta sinh vién la chia
khoa dé thu hut va giit chan ho (Santos & cong sy, 2020). Nghién ciru di chi ra rang tro choi hoa gido duc
¢6 thé tang cudng su hai long cua sinh vién bang cach 1am cho viée hoc tré nén thii vi va hap dan (Sailer &
cong su, 2017; Wirani & cong sy, 2022; Xi & Hamari, 2019). Hiéu 13 cac yéu td anh hudng dén hanh phuc
ctia sinh vién, nhu st dung cong nghé va tro choi hoa 14 rat quan trong dé tao ra trai nghiém hoc tap thanh
cong va hap dan (Wirani & cong s, 2022). Gido vién va té chirc gido duc c6 thé thiic ddy thanh cong hoc
tap bang cach nang cao mirc d6 hai long cua sinh vién (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023). Cac nghién ctru
cling da chi ra rang sy hai long ctia sinh vién anh hudng dén twong tac cua ho thong qua cac yéu té nhu dong
luc va truc tiép dén su tuong tac (Tao & cdng sy, 2022; Samsen-Bronsveld & cong sy, 2022; Zhou & cong
su, 2019). Trong nghién ciru nay, tac gia nhan manh sy anh hudng ciia sy hai long ddi véi tuong tac ctia hoc
vién khi sir dung cac nén tang trd choi hoa, vi vay gia thuyét sau duoc dé xuit:

H1: Sy hai long tac dong tich cuc tryc tiép dén su tuong tac

Hiéu qua hoc tip

Két qua hoc tap, theo Wahono & cdng su (2020), bao gém kién thuc, k¥ nang va thai d6 ma hoc sinh can
dat dugc, mé rong khai niém nay bang cach goi ¥ ring né bao gom tit ca cac két qua du kién trong va sau
cac hoat dong hoc tap (Cedefop, 2017). Hiéu qua hoc tap dugc nhan thic 1a muyc ti€u gido duc co ban can ¢o
su danh gia co thé do ludng dugc (Wahono & cong su, 2020). Nghién ciru cia Nguyen-Viet & Nguyen-Viet
(2023) nhan manh tac ddng tich cuc cia tro choi ddi véi hiéu qua hoc tap. Kham pha két qua hoc tap trong
bbi canh hiéu anh hudng ctia céc tinh ning trd choi ddi véi viée hoc 1a rat quan trong. Viéc tich hop cong
nghé trong gio duc anh huong dang ké dén két qua hoc tap va dugc nhan thirc (Waheed & cong sy, 2016).
Nguyen-Viet & Nguyen-Viet (2023) da nghién ctru vé hoc tap truc tuyén va nhan thiy rang sy hai long cta
sinh vién dong vai trd 1a mot chi s6 quan trong vé trai nghiém va thanh tich hoc tap tong thé cua ho, c6 mdi
tuong quan truc tiép véi két qua hoc tap. El-Sayad & cong su (2021) va Nguyen-Viet & Nguyen-Viet (2023)
cling da dua ra bang chimg vé tic dong ciia hiéu qua hoc tap d6i voi su hai long ciia sinh vién, dic biét trong
linh vuc trién khai cong nghé gido duc. Dya trén nhimng phat hién nay, nghién ciru d& xuét gia thuyét sau:

H2: Hiéu qua hoc tap tac dong tich cuc truc tiép dén su hai long

Dong luc nji tai

Ly thuyét vé quyén tu quyét ciia Deci & Ryan (1985) cung cip co so hiéu biét vé dong luc, phan biét dong
lyc bén trong (thoa man va thir thach ban than), dong luc bén ngoai (phan thuong hodc trung phat) va dong
co thuc ddy. Sy kich thich dong luc bén trong, tu chu nhat, bang viéc theo dudi nhiém vu vi niém vui va thir
thach, duoc coi 1a quan trong nhat. Sir dung tr choi hoa c6 thé ting cuong dong luc hoc tip bén trong cia
hoc sinh (Kuvaas & cong su, 2017). Diéu nay gitp nang cao hiéu qua hoc tap thong qua su thi vi va niém
vui tu nhién (Alsadoon & cong su, 2022). Nguoc lai, dong luc bén ngoai thuong tap trung vao két qua hon
1a qua trinh, c6 thé han ché dong luc 1au dai cia sinh vién (Karimi & Sotoodeh, 2019). Trong gido duc, dong
lyc noi tai dugc xem la quan trong dé cai thién két qua hoc tap (Karimi & Sotoodeh, 2019). Nghién ctru cua
Wei & cong su (2023) cling chiing minh moi lién hé tich cuc gitta dong luc va két qua hoc tap. Do do, gia
thuyét cua chung toi dé xuit réng dong lyc ndi tai co6 tac dong tich cuc dén hiéu qua hoc tap trong tro choi
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hoa gido duc. Do d6 gia thuyét sau dugc dé xuat:

H3: Dong lyc ndi tai tac ddng tich cuc tryc tiép dén hiéu qua hoc tap

Dong luc dugce coi 1a yéu td quan trong ddi véi sy tham gia cua sinh vién trong qué trinh hoc tap, dong
thoi 1a mot diéu kién tién quyét va khia canh co ban cia viéc tham gia (Karimi & Sotoodeh, 2019). Nghién
clru d3 ching minh riang dong luc ndi tai anh huong dang ké dén két qua gido duc, thic ddy su tham gia siu
hon va dat duge trinh d6 hoc van cao hon (Karimi & Sotoodeh, 2019). Vai tAm quan trong ctia dong luc ndi
tai trong két qua gido duc, nghién ctru ndy tip trung vao vai trd ciia nd trong su tham gia hoc tap cua sinh
vién (Karimi & Sotoodeh, 2019). Ly thuyét vé quyén tu quyét cho rang dong luc ndi tai thiic day su tham gia
hoc tap béng cach kich thich hoc sinh tham gia vao cac hoat dong ma ho cam théy c6 gid tri va thu vi (Karimi
& Sotoodeh, 2019). Nghién ctru trude day lién tuc nhan manh moi quan h¢ quan trong gitra dong lyc ndi tai
va su tham gia hoc tap (Karimi & Sotoodeh, 2019; Buil & cong su, 2019). Tir d6 gia thuyét sau dugc dé xuat:

H4: Dong lyc ndi tai tac ddng tich cuc truc tiép dén su tuong tac

Sw vui thu

Zhang & Tsung (2021) dinh nghia sy thich thi 1a cam giac tot dep khi vuot qua gidi han ndi moi va hoan
thanh mot nhiém vu méi, dic biét 1a trong nhiing tinh huéng kho khan. Weintrop & cong su (2016) cho
rang nén tang trd choi phtt hop c6 thé thic day sy thich tha va gin két cia nguoi ding. Sy thich tha 1a yéu
t6 quan trong trong viéc trd choi hoa (Wirani & cong sy, 2022), mang lai ning lugng cam xic va tao ra su
thich tha cho hoc vién (Aparicio & cdng su, 2019). Mot ) nghién ctru da chiing minh sy vui tha la mot yéu
t6 cua trd choi hoa (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023; Wirani & cong su, 2022). Sy vui tha cung cdp mot
dong luc ndi tai quan trong dé con ngudi tham gia vao cac hoat dong (Ryan & Deci, 1985). Mitchell & cong
su (2020) dinh nghia dong luc ndi tai [a mot nguén dong luc co san trong hanh vi, chéng han nhu niém vui.
Do d6, gia thuyét nhu sau:

HS: Sy vui thu tac dong tich cuc truc tiép dén dong luc noi tai

Sw thdach thirc

Su thach thire, hodc su thur thach, 1a muc tiéu da dat trudc dugc xem 1a quan trong trong tro choi héa giao
duc (Aparicio & cong su, 2019). Ddi v6i mot tro choi ¢6 tinh xay dung, viéc tao ra mdt co ché thir thach
14 can thiét (Weintrop & cong su, 2016). Cép d6 va bang xép hang cua trd choi dugc cho 1a tao ra sy thach
thirc (Alsadoon & cong su, 2022). Su thach thic dugc xem 1a mot yéu td chinh cua tro choi hoa giao duc,
mang lai ning lugng va cam xtic bang cach dit hoc vién vao nhiing tinh hudng kho khan (Aparicio & cong
su, 2019). Nghién ciru da chi ra rang thach thirc dudi dang cing thang tich cuc c6 thé thiic day dong lyc va
hiéu qua hoc tap (Shute & cong sy, 2015). Sy thach thuc ciling dugc xem 1la mot yéu td tro choi hoa tich cuc
dbi vai dong luc noi tai (Van Gaalen & cong su, 2021). Do d6, gia thuyét sau duoc dé xuét:

H6: Sy thach thirc tic dong tich cuc truc tiép dén dong lyc ndi tai

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Thang do va cong cu xw ly dir liéu

Béng cau hoi dugc ké thira tir nhitng nghién ctru trong cung linh vyc. Nhom tac gia da chuyén doi ngon
ngit cac cu hoi tir tiéng Anh sang tiéng Viét trude khi thao luan ciing cac chuyén gia trong linh vyc gido duc
nham dam bao ngit nghia. Nhitng chuyén gia nay 1a cac hoc vién da ting trai nghiém va cac giang vién da
tung tng dung cac ung dung tro choi trong gido duc. Cac chuyén gia nay da cung ban thao va dua ra bo cau
hoi sau hiéu chinh phu hop. Tir d6, nghién ctru da diéu chinh cac bién quan sat dugc sir dung dé do ludng cac
khai niém nghién ctru, sao cho phu hop véi bdi canh nghién ctru. Thang do sy hai long, sy vui thi, su thach
thirc, ddng luc ndi tai, hi€u qua hoc tap va sy tuong tac déu duoc ké thira tir nghién ctru cia Nguyen-Viet &
cong su (2023). Qua trinh xay dung va diéu chinh bang cau hoéi da dam bao chét lugng va su can nhic ky
ludng cta nghién ctru, dong thoi tao co so cho viée thu thap dir liéu dang tin cdy va chinh xac dé phan anh
day du tac dong cua tro choi trong méi truong gido duc.

Nhom tac gia sir dung phan mém SPSS dé thuc hién thong ké mé ta mau nghién ctru va kiém tra sai 1éch
phuong phap. Sau d6, phan mém SmartPLS 4 dugc sir dung dé dénh gia thang do (kiém tra su hoi ty, tin cay
va phan biét ctia cac khai niém nghién ctru), kiém tra mé hinh ciu trac va gia thuyét.
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3.2. Méu va phwong phdp liy méu

Nhom tac gia da thu thap dir liéu thong qua viée trién khai biéu mau khao sat truc tuyén va té chic phat
phiéu khao sat tryc tiép véi dbi tuong la hoc vién dang theo hoc tai cac truong dai hoc ¢ thanh phé Hb Chi
Minh va Ha Noi, hai dja diém dai dién cho Viét Nam. Pam bao tinh da dang va dai dién, nhom tac gia da
Iya chon céc trudng dai hoc tir nhiéu linh vue va nganh nghé khac nhau. Trong qué trinh 1am sach dir liéu,
moi phiéu tra 15i ¢6 cing dia chi email hodc dap 4n gidng nhau trén toan bd bang khao sat da duogc loai bo.
Pong thoi, dam bao mdi cau hoi trong bang khao sat déu dugce tra 10i va khong co cau hoi nao bi bo st hodc
¢6 hai phuong an khac nhau dugc chon cho cuing mdt cau hoi. Cac bang khao sat tir nhitng nguoi chua tirng
tham gia tro choi hoa trong 16p hoc ciling da bi loai bo.

Trong qua trinh nghién ctru dinh lugng, nhom tac gia da st dung Google Form va thuc hién phong vén
truc tiép bang bang cau hoi chinh thirc tir thang 01 dén thang 03 ndm 2024 dé kiém dinh mo hinh va cac gia
thuyét nghién ctru. Sau khi tién hanh 1am sach dit liéu, trong tong s6 379 bang tra 15i khao sat, c6 255 bang
dap ung du yéu ciu, nhu duge minh hoa trong Bang 1.

Bing 1: Thong ké mé ta

i Mau: 255
Pac diem % -

: Tén so Tilé % Tich liy
Hoc vién da tham gia tro choi trong 16p hoc 255 100 100
Gidi tinh
Nam 110 43,14% 43,14%
Nir 145 56,86% 100%
Do tudi
18 — 22 tubi 67 26,27% 26,27%
22 — 26 tudi 87 34,12% 60,39%
26 — 30 tudi 64 25,10% 85,49%
Trén 30 tudi 37 14,51% 100%
Trinh d6 hoc van
Pai hoc 178 69,80% 69,80%
Sau dai hoc 77 30,20% 100%
Khu vuce
Thanh phé H Chi Minh 181 70,98% 67,65%
Ha Noi 74 29,02% 100%

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Danh gid thang do

Dir lidu da dugc danh gia tinh tin cdy, tinh hop 1¢ va tinh phan biét bang nhiéu chi sé va phuong phap bao
gdm phuong sai trung binh trich xuit AVE, hé s Cronbach’s alpha, d tin ciy tong hop CR, hé s tai nhan
t6 chuan hoa SFL va so sanh gia tri cin bac hai ciia AVE véi cac cip cau tric twong tng.

Heé s6 Cronbach’s alpha tong thé ciia cac thang do nam trong khoang 0,792 dén 0,908, vuot qua ngudng
0,6 (Hair & cong sy, 2019). D9 tin cdy téng hop (CR) ctia cac cAu tric dao dong tr 0,799 dén 0,909, cao hon
ngudng khuyén nghi 0,6 (Hair & cong su, 2019).

Hé s6 tai nhan td chun hoa (OL) ctia tat ca cac muc dao dong tir 0,740 dén 0,905, cao hon ngudng khuyén
nghi 0,5. Gia tri phuong sai trich trung binh cua cac ciu triic dao dong tir 0,642 dén 0,789, cao hon ngudng
0,5 dé xuit boi Hair & cong su (2019).

Bang 3 cho théy hé s6 HTMT nhé hon 0,9 va dat duge gia tri phan biét gitra hai bién tiém 4n (Henseler
& cong su, 2015). Do do, cac khai niém dat duoc tinh phan biét

Nghién ctru da sir dung kiém dinh don nhan t6 cia Harman dé kiém tra hién twong sai 1éch do phuong
phap va két qua 1a 47,577%, cho thay rang hién twong sai léch do phuong phap khong phai 1a van dé trong
nghién ctru nay (Podsakoff & cong su, 2003).
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Bang 2: Két qua danh gia dd tin cay, gia tri hdi tu cia thang do

OL CA CR AVE
Su vui thu (EJ)
EJ1 0,388
EJ2 0,889 0,908 0,909 0,784
EJ3 0,893
EJ4 0,872
Su thach thue (CA)
CAl 0,710
CA2 0,751 0,788 0,813 0,609
CA3 0,810
CA4 0,844
Su hai long (ST)
ST1 0,887
STo 0.865 0,838 0,839 0,755
ST3 0,855
Su tuong tac (EG)
EG1 0,741
EG2 0,873
EG3 0.856 0,875 0,883 0,667
EG4 0,829
EG5 0,778
Pong luc ndi tai (MI)
MI1 0,903
MD 0.854 0,858 0,868 0,778
MI3 0,888
Hiéu qua hoc tap (LO)
LO1 0,896
LO2 0.856 0,860 0,865 0,782
LO3 0,900
Bang 3: Két qua kiém dinh gia tri phan biét
HTMT
CA EG EJ LO MI ST

CH

EG 0,790

EJ 0,843 0,720

LO 0,698 0,800 0,534

MI 0,722 0,803 0,817 0,708

ST 0,734 0,867 0,692 0,750 0,800

4.2. Kiém tra mé hinh ciu tric va gid thuyét

M5 hinh cau triic dugce danh gia bang Q2 va SRMR. Gia tri Q2 cho EG, LO, MI va ST lan luot 13 0,396,
0,268, 0,525 va 0,282 déu vuot qua ngudng 0, cho thdy mé hinh c6 kha nang du doan tot. Gia tri SRMR 1a
0,065, th:?ip hon ngudng 0,08, cung véi cac chi sb d ULS, d_G, Chi-square, NFI1a 1,071, 0,449, 672,748 va
0,832, chimg t6 md hinh phu hop t6t (Hair & cong su, 2019). Két qua nghién ctru cho thay khong c6 hién
twong da cong tuyén, v6i gia tri VIF ndm trong khoang 1,000 dén 2,144 (Hair & cong su, 2019).

Nghién ciru sir dung bootstrapping véi 5,000 lan Lip trén 306 phiéu tra 10i. Két qua dugc thé hién tai Bang
4. Két qua cho thay rang cac gia thuyét déu dugc chap nhan véi P-value kiém dinh cac gia thuyét déu nho
hon 0,05 dat yéu cau (Hair & cong su, 2019). Gia thuyét H1 dugc ung ho khi sy tdc dong cua sy hai long
dén su gén két 1a dang ké p=0,792. Gia thuyét H2 véi su anh hudng cua hiéu qua hoc tap dén sy hai long

86 321(2) thing 3/2024 135 Kinh téPhit trién




cling dang ké véi B=0,637. Bong lyc nji tai co6 tac dong 16n dén hiéu qua hoc tép voi gia thuyét H3 cling
nhu sy tuong tac voi gia thuyét H4 ¢6 chi sd § 1an luot 14 0,617 va 0,372. Su vui tha c6 tac dong manh mé
hon dén dong luc ndi tai voi gia thuyét HS so v6i su thach thirc v6i gia thuyét H6 c6 chi sé B lan luot 1a
0,859 va 0,185.

Bang 4: Bang kiém tra mdi quan hé gia thuyét

Méi twong quan Gia thuyét Chi s B P values Két qua
ST -> EG H1 0,792 0,000 ung ho
LO > ST H2 0,637 0,000 ung ho
MI->LO H3 0,617 0,000 ung ho
MI -> EG H4 0,372 0,000 ung ho
EJ > MI HS5 0,859 0,000 ung ho
CA -> MI H6 0,185 0,007 ung ho

4.3. Thao ludn vé két qud nghién citu

Hinh 1: Két qua nghién ctru

Sw vui thich 0,859*** DPong lwe ndi tai 0’617**: Hiéu qua hoc tap
0,372%** 0,637%**
4 . 4
Swu thir thach Su tuwong tac «— Sw hai long
0,792%**

Két qua kiém dinh thang do cho théy céc nhén td trong m6 hinh nghién ciru déu dat d9¢ tin cay, do hoi tu
va ¢6 tinh phan biét, phut hop véi bdi canh nghién ctru vé tro choi hoa trong gido duc tai Viét Nam.

Tai Hinh 1, két qua nghién ctru cho thay yéu t6 vui thii c6 anh hudng manh mé, tao dong luc ndi tai cho
nguoi hoc ($=0,859) so voi su thach thire (p=0,185). Diéu nay chi ra rang sy vui tha trong 16p hoc tro choi
hoéa tao ra dong lyc ndi tai manh me€ hon so véi su thach thire. Pong thoi, dong lyc ndi tai cling co6 tac dong
16n va tich cuc dén hi€u qua hoc tap ctua hoc vién (= 0,617) cling nhu dén sy tuong tac (= 0,372). Su tac
dong cua hiéu qua hoc tap dén sy hai long trong boi canh tro choi hoa ciing rat lon (= 0,637), va sy hai
long cling anh hudng dén su twong tac (B= 0,792). Diéu nay cho thay su tac dong cua dong lyc ndi tai dén
su tuong tac la dang ke, tu viéc tdc dong truc tiép hodc tac dong theo dong chay (Csikszentmihalyi, 1997)
thong qua cai thi¢n hi€u qua hoc tap va tang cuong su hai long ctia hoc vién, tir d6 nang cao sy twong tac
trong boi canh tro choi hoa giao duc.

5. Két luan va ham y

5.1 Két lugn

Cong nghé da trd nén quan trong trong viéc nang cao chét lugng gido duc va dao tao (Nguyen-Viet &
Nguyen-Viet, 2023). Pang chu ¥, tro choi héa da nhan duoc sy quan tdm dang ké nhu mot cong cu dinh
hinh mai truong gido duc (Rivera & Garden, 2021; Wirani & cong su, 2022). Nghién ctru hién tai sir dung
mot cude khao sat va thu dugc 255 phiéu dé nghién ciru tic dong va y nghia ciia cac yéu td duoc ing dung
tro choi, bao gém su thach thire, su vui tha d6i voi su tuong tac, hi€u qua hoc tap va sy hai long thong qua
dong luc ndi tai. Két qua cua nghién ctru cho théy r.%mg trong boi canh tro choi hoa giao duc, dong luc ndi
tai dugc tao ra bdi sy vui thi va sy thach thire, tur déy nang cao hi€u qua hoc tap, sy hai long va su tuong
tac ciia hoc vién. Trong dé, su tac dong cua yéu t vui thi tac dong déang ké dén hiéu qua hoc tap thong qua
dong luc noi tai, déng thoi nang cao dang ké su hai long va sy tuong tac.
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5.2. Ham y Iy thuyét

Pai dich COVID-19 di anh hudng to 16n dén viéc hoc tap. Theo Imran & cong sur (2023), dai dich d dan
dén nhiing thay doi dang ké trong viéc hoc ¢ trudng, trong d6 chii trong hon vao viéc hoc tap qua trung gian
cong nghé. Qua trinh chuyén d6i nay doi hoi phai ¢ nghién ctru trong linh vuc gido duc trong thoi ky hau
Covid-19. Trong dai dich COVID-19, cac bién phap gian cach xa hoi ¢ Viét Nam da din dén nhitng danh
gi4 vé tro choi hoa trong trudng hoc trude va trong dai dich (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023). Két qua
nghién ciru nay phan anh sy tich cuc cta yéu t6 vui tha va thach thirc ¢6 duoc tir tro choi khi tng dung vao
giao duc nhim nang cao dong luc ndi tai, cai thién hi€u qua va sy hai long dé tur déy tang sy tuong tac cla
hoc vién.

5.3. Ham y qudn tri

Nghién ctru ndy chi ra rang su vui tha va su thir thach dong vai trd quan trong trong trd choi héa gido duc
va anh hudng dén hiéu qua hoc tap va su hai long cta hoc vién (Nguyen-Viet & Nguyen-Viet, 2023). Dong
lic noi tai cling duoc xac dinh 13 yéu t6 quan trong khi choi tro choi trong 16p hoc dé ting cuong su twong
tac, hiéu qua hoc tap va sy hai long (Ortiz-Rojas & cong sy, 2019; Hanus & Fox, 2015). Cac yéu t6 vui thu
va thach thire dong vai tro 12 ngudn dong luc bén trong, ting cudng thanh tich hoc tap, tuong tac 16p hoc
va sy hai long cta hoc vién. Trong ngit canh nay, tro choi hoa trong gido duc dong vai tro quan trong trong
viéc nang cao hi¢u qua hoc tap tai Viét Nam. Viéc st dung tro choi trong 16p hoc gitp kich thich sy thu vi
va thir thach, tang cuong gin két v6i chuong trinh hoc va mén hoc, dong thoi thic day tinh ty chu trong hoc
tap va tao dong luc tham gia tich cuc. Ap dung tro choi vao 16p hoc cling cai thién sy hai long cta hoc sinh,
tang cuong tinh gan két va tham gia tich cuc trong qua trinh hoc tap. Dic biét, trong thoi dai cong nghé, su
gan két khi sir dung cong nghé dé hoc tré nén quan trong d6i voi cac t6 chirc giao duc. Sy hai 1ong trong
moi truong tro choi hda cling c6 tac dong tich cuc dén hoc vién, thuc déy dong luc hoc va tang sy tham gia
16p hoc. Ap dung céac trd choi c6 thir thach phu hop c6 thé cai thién sy hai 1ong cua hoc sinh thong qua viée
kich thich su vui thi va thach thirc trong qua trinh hoc tap. Céc t6 chirc gido duc nén sir dung nhitng phuong
phap nay dé ting cuong hiéu qua hoc tap cua hoc vién.

5.4. Han ché nghién ciru

Nghién ctru nay con mot s6 han ché. Pau tién, nghién ctru chi tap trung vao sy vui tha va thach thirc trong
trd choi, bé qua nhiéu yéu t6 khac. Tro choi hoa trong gido duc ciing c6 anh huong dén nhiéu khia canh
khac ctia ngudi hoc va can nghién ctru k¥ hon. Nghién ctru can dénh gia vai tro trung gian ciia dong luc noi
tai, hi€u qua hoc tap va sy hai long dén su gén két. Thu hai, nghién clru tdp trung vao sinh vién dai hoc va
hoc vién cao hoc, trong khi hoc sinh tiéu hoc, trung hoc co so va trung hoc phé thong cling 1a dbi tuong can
nghién ctru. Thir ba, nghién ctru tap trung vao ngudi hoc ¢ Viét Nam, do do, két qua c6 thé khong ap dung
cho cac nhom khac hodc tinh hudng gido duc khac. Mot mau 16n va da dang hon s& cung cip cai nhin toan
dién hon vé cach tro choi anh huong dén hiéu suét hoc tap cuda sinh vién.
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Tom tat:

Nghién ciru nay xdc dinh va phan tich cdc yéu té anh hieong dén tang truéng kinh té ciia ving
kinh té trong diém phia Nam, dong thoi xem xét moi quan hé cia ting truéng kinh té trong
Viing doi voi ti 1é thdt nghiép. Trong nghién ciru ndy nhém tac gia di ké thira cdc yéu té anh
hirong dén ting trwo’ng kinh té ¢ cdc ly thuyét tang trucng kinh té cing voi phwong phdp
nghién civu dinh tinh két hop phm)’ngphap dinh lu'ong Vi llmng madu phan tich la 250. Két qua
phan tich va wéc heong cho thdy cdc yéu t6 “Nang sudt tong hop”, “Thé ché” va “Dau tw truec
tlep nuwoc ngodi” co anh hu’O’ng dén tang trucng kinh té ciia Ving kinh té trong diém phia Nam,

dong thoi tang trwong kinh té ciia vimg ¢é dnh huong dén ti 1é that nghiép.

Tir khéa: Cac yéu t6 tang truong kinh té, tang truong kinh té ving, Ving kinh té trong diém
phia Nam.

Ma JEL: E02, E03, F43.

Determinants influencing economic growth of the Southern key economic region
Abstract:

This study aims to investigate factors influencing the economic growth of the Southern
key economic region, examining the relationship of economic growth in the region to the
unemployment rate. In this research, we have inherited the determinants affecting economic
growth in some growth theories along with qualitative and quantitative methods and a
survey sample of 250 to conduct the study. The results reveal that the determinants of “Total
productivity,” “Institution,” and “Foreign direct investment” have an impact on the economic
growth of the Southern key economic region, and at the same time, the region'’s economic
growth affects the unemployment rate.

Keywords: Economic growth factors, regional economic growth, Southern key economic
region

JEL Codes: E02, E03, F43
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1. Pat van dé

Tang truong kinh té 13 mot trong nhitng van dé cdt 18i, nén tang ctia qué trinh phat trién kinh té - xa hoi.
Mdi quéc gia diéu cé chién luoc phat trién theo mo hinh riéng, pht hop véi dic thu, giai doan phat trién.
Hién tai Viét Nam 1a nu6e c6 nén kinh t& mo, hoi nhép sdu rong vdi kinh té thé gidi, viéc déy manh phat
trién kinh té 1a nhiém vu uu tién, quan trong, tao tién dé cho nhitng nhan té dot pha dé day manh cong nghiép
hoa, hién dai hoa dét nudc, ting trudng kinh té giup dit nude khic phuc tinh trang doi nghéo, lac hau, cai
thién va nang cao chét luong cudc séng cho dan cu va con 1 tién dé vat chat phat trién kinh té xa hoi cua dét
nudc. Hién nay nude ta c6 4 ving kinh té trong diém (KTTD) bao gdm: Vung kinh té trong diém Bac Bo,
Ving kinh té trong diém Mién Trung, Ving kinh té trong diém phia Nam (VKTTDPN), Vung kinh té trong
diém Pong Bang Song Ciru Long, trong d6, ving kinh té trong diém phia Nam duwoc xem la “Bdt gidc kim
cwong” gdbm: Thanh phé HO6 Chi Minh, Ba Ria-Viing Tau, Binh Duong, Binh Phudc, Pong Nai, Tay Ninh,
Long An va Tiéng Giang. Theo B9 Tai chinh (2019) VKTTDPN chiém 45,42% GDP ca nudc va 50,9% GDP
ctia 4 viing kinh té trong diém, diéu nay ching to ving kinh té trong diém phia Nam c6 tim quan trong dic
biét, 1a dau tau kinh té trong qua trinh phat trién dit nudc. Nghién ctru ndy nhim xac dinh va phan tich cac
yéu t6 anh huong dén tang truong kinh té cia ving kinh té trong diém phia Nam va xem xét moi quan hé cta
tang truong kinh té trong ving dbi véi ti 18 that nghiép. Két qua nghién ciru ndy ciing 1am co so tham khao
cho hoach dinh cac chinh sach, giai phap, dong thoi xac dinh mirc do wu tién ctia timg yéu t trong qua trinh
dinh hudéng tang truong kinh té trong tuwong lai cho ba vung kinh té trong diém con lai.

2. Co sé 1y thuyét va mé hinh nghién ctru

2.1. Co sé Iy thuyét

Tang trudng kinh té 1a yéu t6 quyét dinh sy phat trién cta dat nudce nodi chung cta ving kinh té noi riéng.
Vi ¥ nghia va sy quan tdm do, ¢6 rat nhiéu nha nghién ciru trong va ngoai nude da tim ra cac yéu td anh
huéng dén qua trinh ting truéng kinh té, dong thoi ho ciing nghién ctru sy ting trudng kinh té anh hudng dén
su phat trién kinh té x4 hoi. Dién hinh nhu nghién ciru ctia North (1990) cho rang yéu t “thé ché” anh huong
dén qua trinh tang truong kinh té va giai thich sy khéac biét giita cac qudc gia. Cobb & Douglas (1928) cho
rang nhan té tic dong dén ting tru:érng kinh té bao gém lao dong, vdn, ning sut nhan té tong hop (TFP).
Hermes & Lensink (2003) cho rang yéu t6 dau tur tryc tiép nudc ngoai (FDI) dong gop vao tang truong klnh
té thong qua viéc chuyén giao cac cong nghe moi, k§ nang quan 1y va von. Ngoal ra Okun (1962) cho ring
yéu t6 thit nghiép c6 anh hudng nghich bién dén qua trinh ting truong kinh té, cho rang khi ti 16 that nghiép
giam 3% thi tang truong kinh té ting 1én 1%.

2.2. M6 hinh nghién civu va gid thuyét

Dua trén cac 1y thuyét ting truong trén day, tac gia da lua chon cac yéu t6 anh hudng dén qua trinh ting
truong kinh té dé dé xuat mo hinh nghién ciru tai viing kinh té trong diém phia Nam nhu Hinh 1.

V& ban chat va noi ham cua cac bién sb trong md hinh:

Nang sudt tong hop (TFP)

Theo Solow (1956), TFP 1a s6 du phan anh ning suét ciia cac nhan t6 tong hop nhu tién bo cong nghé,
trinh d6 quan 1y, trinh d6 tay nghé cong nhén, yéu t6 ngau nhién. .. vao tao ra san lugng dau ra cua nén kinh
té. Theo nghién ctru Tang Vian Khién (2005), TFP suy cho cung két qua san xuit mang lai do nang cao hiéu
qua str dung vén va lao déng (céc nhan t6 hitu hinh), nho tac dong ctia cac nhan té vo hinh nhu d6i méi cong
nghé, hop Iy hod san xuat, cai tlen quan ly, nang cao trinh do lao dong cua cong nhén,v.v.. (g01 chung la cac
nhan t6 tong hop - cac nhan t6 vé trinh do cong nghé tlern 4n trong cac yéu té co ban 13 vdn va lao dong).
Két qua nghién ctru ctia hai tic gia trén cling khang dinh rang TFP ¢6 tac dong thuan chiéu dén qua trinh ting
truong kinh té, didu nay c6 nghia 1a khi TFP tang thi GDP ting theo va ngugc lai.

Thé ché (TC)

Theo North (1990), thé ché 1a cac rang budc do con ngudi tao ra nham dé cau tric cac tuong tac giira
ngudi véi nguoi vé chinh tri, kinh t& va xa hoi. Thé ché chinh thng 1a nhiing rang budc duoc ché tai boi
Nha nuéce nhu hién phap, luat, quy dinh. Thé ché phi chinh thdng 14 nhitng didu duoc thira nhan hodc cAm
doan khong thudc ché tai cua Nha nude nhu tdp quéan, van hoa, qui tic hanh x. Pham Duy Nghia (2012)
cho ré'lng: “Thé ché 12 mot khai niém rong, dugc hiéu 1a nhitng luat choi chinh thirc hoac phi chinh thure, lap
di lap lai dinh hinh nén phwong thirc tmg xir ctia con ngudi. Thé ché chinh thirc bao gdm hién phap, luat, dic
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Hinh 1: M hinh nghién ciru dé xuit

H* GRDP-
TFP VKTTDPN
Thé ché
Ti Lé Thét

biét la cac quyén s6 hitu, ludt co ban vé khé udc, tu do canh tranh, t6 chirc cong quyén, nhét 1a cac thiét ché
thi hanh phép luét va nhiing quy trinh kiém soat quyén luc cong cong khac duoc thuc hién boi co ché khach
quan, khong 18 thudc vao quan hé ca nhan. Thé ché phi chinh thirc bao gdm vo tan cac quy tic bat thanh
vin, quy pham, nhitng diéu cam ky duoc tudn thi trong quan hé giita cac nhom nguoi”. Két qua nghién ciru
trén ciing khang dinh rang thé ché c6 tac dong thuan chiéu dén qua trinh ting truong kinh té, didu nay co
nghia rang khi thé ché chinh thic phu hop sé thu hut dau tu, tao co hoi cho GDP va nguoc lai s& kiém ham
su tang truong kinh té.

Dau tw trwee tiép nwéce ngoai (FDI)

Theo OECD (2023), dau tu truc tiép nudc ngoai 1a mot loai hinh dau tu xuyén bién gi6i trong doé
mot nha dau tu cu tri tai mot nén kinh té thiét 14p méi quan tam lau dai va muc d6 anh huéng dang
ké d6i voi mot doanh nghiép cu tra ¢ nén kinh té khac. Vo Thanh Thu & Ngb Thi Ngoc Huyén (2008)
cho rang: “Pau tu tryc tiép nudc ngoai 1a hinh thirc dau tu qudc té ma chu dau tu nude ngoai dong
g6p mot s6 von du 16n vao linh vuc san xuit hodc dich vu, cho phép ho truc tiép tham gia diéu hanh
d6i twgng ma ho ty bo vén dau tu”. FDI c6 vai tro dic biét thiuc ddy qué trinh ting trudng kinh té nhanh
chong, didu nay ciing c6 nghia rang yéu té FDI ¢6 anh hudng tich cuc dén qua trinh ting truong kinh té.

That nghiép (TN)

Theo Piéu 20, Cong wdc sb 102 vé cac quy pham an toan xa hoi cua ILO (1952) “That nghiép 1a viéc
ngung thu nhap do nguoi lao dong khong cod kha nang tim dugc mot viéc lam thich hop trong truong hop
ngudi d6 co kha nang 1am viéc va sin sang 1am viéc”. Theo Téng cuc thong ké (2016) ngudi that nghiép 1a
ngudi tir da 15 tudi tro 1én ma trong thoi ky tham chiéu c6 day du ca 03 yéu té: Hién khong 1am viée, dang
tim kiém viéc 1am va sin sang lam viéc. Nguoi that nghiép con 1a nhitng nguoi hién khong c6 viée lam va
san sang lam viéc nhung trong thoi ky tham chiéu khong di tim viée do dé chic chin c6 mot cong viée hodc
mot hoat dong san xuét kinh doanh dé bat dau sau thoi ky tham chiéu. Okun (1962) cho rang ti that nghiép
va tang truong kinh té c6 anh hudng nghich chiéu nhau.

Tdng trwong kinh té viing kinh té trong diém phia nam (GRDP)

Theo t6 chitc OECD (2024), ting truong kinh té 1a thude do tiéu chuin vé gid trj gia téng duogc tao ra
thong qua san xuat hang héa va dich vu & mot qudc g1a trong mot thoi ky nhat dmh Theo Téng cuc thong
ké (2016) “tang truong kinh té (GDP) 1a gié tri san pham vat chét va dich vu cudi ciing dugc tao ra ciia nén
kinh té trong mot khoang thoi gian nhat dinh (quy, nim), diéu nay c6 nghia trong GDP khéng tinh cac gia
tri san pham vat chat va dich vu da sir dung ¢ cac khau trung gian trong qué trinh san xudt tao ra san pham,
GDP biéu thi két qua san xuét do cac don vi thudng tra tao ra trong lanh tho kinh té cia mot qudc gia”.

3. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru nay str dung cach tiép can khac hon so vi cac nghién ctru trude, do 1a dua vao dir li€u so cép
tir két qua khao sat dé kiém dinh mé hinh va xac dinh tim quan trong cac yéu t6. Trong do:

- Phirong phdp dinh tinh: Téc gia thu thap thong tin hién hiru lién quan dé tai nghién ctru, dong thoi tham
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khao y kién chuyén gia trong linh vuc kinh t& dé x4c dinh cac bién doc 1ap ciing nhu bang cau héi trong qua
trinh xay dung céac thang do.

Phuong thirc khao sat dugc tac gia thuc hién theo hinh thirc tryc tuyén thong qua trang gmail ca nhan va
khao sat truc tiép theo phuong thirc thuan tién dudi bang cau hdi. bPéi tuong khdo sat 1a cac nha khoa hoc,
nha hoach dinh chinh sach, cac lanh dao doanh nghiép trong ving kinh té trong diém phia Nam va chinh
quyén dia phuong trong ving kinh té trong diém phia Nam.

Luong mau t6i thiéu cua nghién ctru nay dugc sat dinh theo cong thirc | cua Hair J.F & cdng su (2006),
vi vy ¢& mau tdi thiéu cua nghién ctru ndy duoc sat dinh 1a n= 5(5+5+5+5+5)=125, trong do6: Pj 12 sb bién
quan sat ciia thang do thir j, k=5: ty 1& clia s6 quan sat so v6i 1 bién phan tich. Vi 300 bang khéo sat dugc
phat ra va thu vé 300 bang sau khi loai bo cac phiéu tra 101 khong dat yéu ciu (tra 16i khong day du, cau hoi
¢6 hai lya chon tré [én...) sb lugng con lai téng cong 1a 291 bang.

Thang do cua bién TFP bao gém 5 chi bio: Chat luong lao déng; Thay ddi co cau von; Khoa hoc ky thuat
hién dai; Céc ngudn luc phan bo hop 1y; Nhu cau hang héa dich vu.

Thang do ctia bién Thé ché bao gdm 5 chi bao: Chinh sach wu dai dau tw; Cac quy dinh dau tu phat trién;
Hang rao thué quan va phi thué quan; Chinh sach hai quan; Chinh sach thu hit dau tu phat trién.

Thang do ctia bién Dau tu tryc tiép nudc ngoai (FDI) bao gdm 5 chi bao: Tiém ning thi truong; Chi phi
déu tu va chét lugng lao dong; Co ché chinh sach thu hit; Cac dich vu va nganh cong nghiép hd tro; Vi tri
dia 1y va co so ha tang giao thong.

Thang do cua bién Théat nghiép bao gdom 5 chi bao: Tinh trang viéc lam; Tinh trang thu nhap, muc séng
ca nhan; Tinh trang t€ nan; Tinh trang van héa van minh; Tinh trang thét nghiép.

Tac gia da str dung thang do Likert 5 diém dé do luong cac bién quan sat cia cac bién.

- Phwong phdp dinh lrong: Dit liéu thu thap duoc nhap sau dé dwoc phan tich bang mé hinh cu tric
tuyén tinh (SEM).

4. Két qua va thao luin

4.1. M6 ti méu nghién civu

Bing 1: M6 tid miu nghién ctru

M0 ta So6 lwgng tong Ty 18 (%)
S6 bang cau hoi phat ra 300 100
S6 bang cau hoi thu vé 300 100
S6 bang cau hoi hop 18 291 97
Trong do -
So6 bang cau hoi khong hop 1€ 9 3

Nguon: Tong hop ciia nhém tdc gi.

4.2. Kiém dinh dp tin cdy thang do bang Cronbach’s Alpha

Tir 23 bién quan sat ban ddu qua qua trinh phan tich do tinh ciy Cronbach’s alpha, két qua loai 2 bién quan
sat (TFP4, TLTN2) do cac bién quan sat nay khong phu hop vé gia tri thong ké. Nhitng 21 bién quan sat con
lai hoan toan thoa man céc diéu kién vé do tin cy cua thang do (Cronbach’s alpha >0,6 va hé sb twong quan

Bing 2: Bing tong hop cic thang do va bién quan sit sau khi kiém dinh

STT Thang do Bién dic trung Cronbach’s Alpha
1 TFP TFP1, TFP2, TFP3, TFP5 0,878
2 TC TC1, TC2, TC3, TC4, TC5 0,833
3 FDI FDI1, FDI2, FDI3, FDI4, FDIS 0,845
4 GRDP GRDP1, GRDP2, GRDP3 0,830
5 TLTN TLTNI1, TLTN3, TLTN4, TLTNS 0,795

Nguon: Téc gia tong hop tir két qua SPSS 20.0.
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bién tong >0,3), cac bién quan sat nay dugc dwa vao phan tich nhan t4 tiép theo trong qua trinh nghién ciru.
4.3. Phén tich nhén té kham phd EFA
Sau khi kiém dinh do tin ciy Cronbach’s Alpha tic gia da tap hop dugc 21 bién quan sat ctia cac bién doc
lap théa man didu kién nghién ctru, do d6 cac bién quan sat nay dugc dua vao phén tich nhan t§ kham pha

(EFA), két qua phan tich kham pha duoc trinh bay trong Bang 3.

Bing 3: Kiém tra KMO va Bartlett

Hé s6 KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) 0,855
Gia tri Chi-Square 2363,800
Kiém dinh Bartlett’s test Bat ty do(df) 210
Sig.(Gia tri P-Value) 0,000

Nguon: Két qua phdn tich SPSS 20.0.

Két qua Bang 3 cho ta thiy hé s6 KMO =0,856 (0,5 < KMO < 1) giai thich dwoc kich thudc mau phi hop
cho phan tich nhan té va hé sé Bartlett’s c6 mirc y nghia quan sat 0,000 < 0,05 (c6 su tuong quan giita cac
bién). Két qua nay da khang dinh rang phuong phép phan tich trén 1 pht hop. Ngoai céc chi sé thé hién trén
Bang 3, két qua phan tich nay con cho ta cac gia tri & Bang 4.

Béang 4: Eigenvalues va phuong sai trich

Giai thich tong phuong sai i
Gia trj riéng ban déu Téng binh phuong hé sb tai Tong ber}h phuong he
A A sO xoay
Nhén to : . phuong sai : . phuong sai 2
Tong % phuong sai cong don% Tong % phuong sai cong don% Tong

1 6,385 30,406 30,406 5,968 28,419 28,419 3,815
2 2,360 11,236 41,642 1,918 9,131 37,550 4,334
3 2,057 9,795 51,436 1,615 7,690 45,240 4,014
4 1,783 8,490 59,927 1,384 6,591 51,831 2,649
5 1,339 6,378 66,305 0,944 4,494 56,326 3,725
6 0,796 3,789 70,094
7 0,670 3,191 73,285
8 0,605 2,879 76,164
9 0,563 2,681 78,845
10 0,555 2,642 81,488
11 0,480 2,286 83,773
12 0,466 2,219 85,992
13 0,430 2,048 88,040
14 0,415 1,976 90,016
15 0,375 1,788 91,804
16 0,364 1,731 93,535
17 0,326 1,552 95,087
18 0,313 1.491 96,578
19 0,275 1,311 97,889
20 0,246 1,172 99,061
21 0,197 0,939 100,000
Phuong phap chiét xudt: Phan tich nhén té chinh (Principal Axis Factoring)

Nguon: Két qud phan tich SPSS 20.0.

Két qua phan tich nhan t6 kham phéa & Bang 4)cho ta thy phuong sai trich 66,305% (> 50%) dat yéu cau
va gia tri nay gop phan giai thich 66,305% sy bién thién ciia cac bién quan sat, Eigenvalue c¢6 gia tri 1,339
(>1), gia tri nay dat yéu cau trong phan tich nhan t6. Két qua cta phan tich nhan té kham phé con thé hién
tai Bang 5.

Két qua phan tich nhan t5 kham ph4 tai Bang 5 cho thiy cac bién quan sat déu c6 trong s6 nhén t6 Factor
loading 16n hon 0,5 va dugc phan thanh timg nhom riéng biét. Vay két qua phén tich nhéan t6 EFA khong
¢6 bién quan sat nao bi loai, do d6 cac bién quan st nay s& dugc danh gia tiép theo bang phan tich nhén t6
khang dinh CFA.
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Bang 5: Ma trin thanh phén xoay
Ma tran mau

Nhan t6

1 2 3 4 5
FDII 0,751
FDI3 0,730
FDI5 0,710
FDI4 0,705
FDI2 0,700
TC1 0,811
TC4 0,761
TC5 0,692
TC3 0,646
TC2 0,626
TFP5 0,865
TFP3 0,805
TFP2 0,800
TFP1 0,718
TLTN4 0,891
TLTN3 0,750
TLTNI 0,599
TLTN5 0,576
GRDP3 0,827
GRDP2 0,744
GRDP1 0,728

Phuong phap chiét xuét: Phan tich nhan t6 chinh (Principal Axis Factoring)
Phuong phap xoay: Promax véi Kaiser Normalization

a. Phép quay hoi tu cho 5 1an giip.
Nguon: Két qua phan tich SPSS 20.0.

4.4. Phan tich nhén t6 khing dinh CFA

Két qua phén tich nhén t6 khing dinh tai Hinh 1 cho két qua phan tich CFA toan phan nhu sau: M6 hinh
t61 han df c6 179 bac tu do, Chi-quare = 243,118 (p = 0,001); GFI = 0,921 >0,9; TLI = 0,926> 0.9; CFI =
0,971>0,9; Chi-quare/df = 1,358<3; RMSEA = 0,038 < 0,08. Vay cac chi ) nay dat yéu cAu, mé hinh nay
hoan toan phu hop theo 1y thuyét (Hu & Bentler, 1999).

Két qua nghién ctru tai Bang 6 chi ra ring phwong sai trung binh dugc trich (AVE) >0,5 va phuong sai
trung binh dugc trich (AVE) > phuong sai chia sé¢ 16n nhat (MSV), két qua phan tich nay cho thdy mo
hinh nghién ciru phu hop véi cac gia thuyét dé ra va dat duge cac gia tri phan biét va hoi tu theo 1y thuyét
(Theo Hair & cong su (2010) va Hair & cong su (2016)).

4.5. Phan tich céu tric tuyén tinh SEM

Két qua phan tich ciu trac tuyén tinh thong qua phan mém AMOS cho thay mé hinh c6 df=182 bac tu do,
gi4 tri kiém dinh ctia m6 hinh 1a Chiquare/df = 1,368 v6i ¥ nghia thong ké P= 0,001 va céc chi sé phi hop
v6i dir ligu CFI = 0,970; GFI = 0,919; RMSEA= 0,038; TLI = 0,965, két qua nay cho thdy mo hinh nghién
ctru phut hop véi dit liéu nghién ctru theo 1y thuyét cia Hu & Bentler (1999).

Céc gié tri (Estimate) & Bang 7 cho ta thdy cac bién “Ning suét tong hop”, “Thé ché”, “Pau tu truc tiép
nude ngoai”, 3 bién doc 1ap nay c6 modi quan hé cing chidu voi “Tang trudng kinh té trong ving kinh té
trong diém phia Nam”, dong thoi bién doc 1ap “Ti 1¢ that nghiép trong ving kinh té trong diém phia Nam”
c6 mdi quan hé nghich chiéu véi “Tang truong kinh té trong ving kinh té trong diém phia Nam”. Vi vay két
qua nay phu hop véi gia thuyét ban dau (H,", H,", H;", H,") va cac yéu t6 nay c6 ¥ nghia théng ké P< 0,05.
Do d6 3 yéu t6 “Ning suét tong hop”, “Dau tu trugc tiép nude ngoai” va “Thé ché” co anh huong dén ting
truong kinh té trong ving kinh té trong diém phia Nam, dong thoi ting truong kinh té trong ving kinh té
trong diém phia Nam c6 anh hudng dén ti 16 thit nghiép trong vung (Trong két qua phén tich cac bién co gia
trj P=*** diéu nay c6 ¥ nghia rang gia tri P < 0,001).

Két qua phan tich tai Bang 8 cho thiy 3 bién tac dong 1én “GRDP” theo thtr tu giam dan nhu sau: “Thé
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Hinh 2: M6 hinh CFA téi han

FDI1
FDI3
FDIS
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1.00
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Chi-square=243.118
df=179:P=.001

27

1
1.20

Nguoén: Két qua phdn tich AMOS.

Chi-square/df=1.358

GFI=.921
TLI=.966
CFI1=.971

RMSEA=.038

Béng 6: Bing Fornell va Larcker

CR AVE MSV MaxR(H) TLTN FDI TC TFP GRDP
TLTN 0,803 0,511 0,074 0,844 0,715
FDI 0,845 0,522 0,206 0,846 -0,174 0,723
TC 0,834 0,502 0,352 0,837 -0,228 0,432 0,709
TFP 0,878 0,645 0,222 0,889 -0,272 0,352 0,468 0,803
GRDP 0,829 0,619 0,399 0,836 -0,252 0,454 0,593 0,471 0,787
Nguon: Két qua phan tich AMOS
Hinh 3: Két qua phan tich ciu triic tuyén tinh SEM
15 @
6 o g v o
i i ; 3
4 = 1 ‘z‘n:l 1 ’
G =@ S
a} L Iﬁiﬁﬂl IE:IE’ ﬁ;
@' ‘ TC1 = 41
@ ) i @
@ TCS f i €1
@ @ — 1),
69— —n,
5 TLTNG J—1)
@)
€= o8] Chi-square=249.064
@ df=182:P=.001
1 Chi-square/df=1.368
&9 ) [_Foi_| GFI=.919
) [_FDI2_| TLI=.965
CFI=.970
RMSEA=.038

Nguon: Két qud phdn tich AMOS
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Bing 7: Trong s6 hoi quy

Estimate S.E. C.R. P
GRDP <emm TFP 0,162 0,055 2,956 0,003
GRDP <emm TC 0,411 0,087 4,719 Hkok
GRDP <emm FDI 0,189 0,069 2,754 0,006
TLTN <ee- GRDP -0,378 0,104 -3,619 Hk

Nguon: Két qua phan tich AMOS

Bing 8: Trong s6 hoi quy dwoc chuin héa

Estimate
GRDP <--- TFP 0,218
GRDP <--- TC 0,409
GRDP <--- FDI 0,204
TLTN <--- GRDP -0,276

Nguon: Két qua phdn tich AMOS

ché”, “Ning sut tong hop”, “Pau tu trugce tiép nude ngoai”. Pong thoi “GRDP” anh hudng dén ti 18 that
nghiép trong ving kinh té trong diém phia Nam.

Biang 9: Binh phwong cic mdi twong quan

Estimate
GRDP 0,443
TLTN 0,076

Nguon: Két qud phdn tich AMOS.

Két qua tai Bang 9 cho thiy gia tri R? cia GRDP 1a 0,443=44,3%, két qua nay noi 1én riang cac bién doc
1ap tac dong 1én 44,3% sy bién thién cta bién GRDP. Gi4 tri R? ciia “TLTN” 1a 0.076=7,6% nhu vy ting
truong kinh té trong ving kinh té trong diém Phia Nam tac dong 1én 7,6% su bién thién TLTN.

5. Két luan va ham y chinh sach

5.1. Két lugn

Tang trudng kinh té ciia cac ving kinh té trong diém & nudc ta c6 ¥ nghia quan trong, 1a tién dé vat chat dé
giai quyét cac van dé ciia mot quic gia. Trong qua trinh nghién ctru, nhom tac gia da ké thira cac yéu t6 ciia
cac nha nghién ciru trude dé dua ra mo hinh nghién ciru. Két qua nghién ctru cho thay cac yéu té “Nang suat
tong hop”, “Pau tu truc tiép nudc ngoai”, “Thé ché” ¢ anh hudng dén GRDP Vung kinh té trong diém phia
Nam, dong thoi GRDP Ving kinh té trong diém phia Nam c6 anh hudng dén ti 1¢ thit nghiép trong ving.
Ciing qua két qua nghién ctru nay nhom tac gia xac dinh céc nhan t6 co y nghia quan trong trong qué trinh
tang truong kinh té ciia Ving kinh té trong diém phia Nam dé tir ¢6 phan tich, danh gia vai tro cua chiing,
dong thoi nghién ctru cling gop phan bd sung thém 1y thuyét hoc thuat va ing dung vao thuc tién.

5.2. Ham y chinh sdach

Theo két qua tai Bang 8 cho thdy yéu t& “Thé ché” c6 hé s6 chuin hoa cao nhat 0,409, vi vy yéu td nay
¢6 vai tro quan trong nhat anh huong dén ting truong kinh té ving kinh té trong diém phia Nam, két qua
nghién ctru ndy phu hop tinh hinh thyc té, didu nay c6 nghia 1a khi chinh sach thé ché phu hop sé tao diéu
kién cho sy tang truong kinh té vuot bac. bé thuc hién tbt yéu td nay:

- Nha nudc can xay dung hé thdng phéap luat dam bao cac giao dich kinh té dugc thuc hién mot cach hiéu
qua va an toan.

- Cai cach chat lugng thé ché, van hanh nén kinh té thi truong dinh hudng xa hoi chi nghia trong bdi canh
hoi nhap quoc té.

- Hoan thién déng b0 cac yéu td thi truong, cac loai thi truong. Bao dam thyc hién dﬁy du quyén tu do
kinh doanh, canh tranh binh dang, lanh manh giita cic doanh nghiép, cac thanh phan kinh té. Phat trién day
da va van hanh thong subt céc thi truong theo chudn muc cta nén kinh té thi truong. Phat trién déng bo,
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nang cao hiéu qua hoat dong cua thi truong tai chinh, tién té, chirng khoan, bao hiém trén nén tang tng dung
cong nghé sb. Phat trién manh mé thi truong khoa hoc - cong nghé dé khuyén khich d6i méi sang tao, ing
dung tién bo khoa hoc - cong nghé trong thuong mai, san xuét va kinh doanh.

- Xay dung hé théng chéng tham nhiing va céac thong tin dugc thuc hién mot cach minh bach, tao dung
moi trudng déu tu, kinh doanh lanh manh.

Yéu td “Nang sudt tong hop” 1a nhan t6 quan trong thir 2 ¢6 anh huéng dén qua trinh ting trudng cua
ving. Pidu nay ciing c¢6 nghia rang tc d6 ting trudng kinh té trong ving c6 phin phu thudc vao yéu to
ning suat tong hop, ma yéu td nang suat tong hop phai dya vao von va ngudn lao dong. Xét cho ciing von
va ngudn lao dong 1a 2 yéu td tiém an thuc day tao gia tri cho yéu td “Nang suat tong hop” dé tir do yéu t6
“Nang suét tong hgp” anh hudng truc tiép dén qua trinh tang truong kinh té ctia ving. Dé phat huy hiéu qua
Nha nuée can ¢6 cac chinh sach dao tao, bdi dudng nguén nhén luc co chat lugng cao, déng thoi tao diéu
kién dé cho nguén nhan luc tiép thu, van hanh céc thiét bi cong ngh¢ tién tién, tan dung hiéu qua ti da cach
mang cong nghiép 4.0

Yéu t6 “Pau tu truc tiép nudc ngoai”, day 1a yéu td quan trong thir 3 theo két qua nghién ctru. Trong
thue tién yéu t6 nay c6 anh huéng 16n dén qua trinh chuyén dich co cdu kinh té vi sy tham gia ctiia FDI vao
nhiéu linh vuc, dic biét 1a nganh cong nghiép ché bién, ché tao va mot sd nganh khac, n6 1a nhan td thic déy
chuyén dich co cau kinh té theo huéng hién dai, gop phan xay dung nén kinh té ning dong, gia ting ning
lyc san xuét, da dang san pham trong nén kinh té. Chinh vi sy tham gia FDI vao nhiéu linh vuc da gép phan
tao nén mot nén kinh té 6n dinh, nguoi lao dong nang cao thu nhap va duoc tiép can cong nghé hién dai
tién tién, chinh vi vay yéu t nay gop phan khong thé thiéu trong qué trinh ting truéng kinh té trong ving.
Vi vay, mdi dia phuong can xay dung chién lugc thu hut FDI chon loc va phu hop véi dac thu, ddm bao su
hiéu qua trong viéc thu hut dau tu.

Yéu t6 « Thdt nghiép trong ving”, ting trudng kinh té trong vung ti 16 nghich véi that nghiép trong ving
(nghia 1a khi ting trudng kinh té trong ving cao thi ti 18 that nghiép trong ving giam di va nguoc lai). Nhu
vay két qua nay da chi ra ring GRDP ving kinh té trong diém Phia Nam c6 anh huong dén ti 18 tht nghiép
trong vung kinh té trong diém Phia Nam.
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Tom tat

Bai viét trinh bay khdi quat qua trinh hoan thién khung phdp Iy vé t6 chirc hoat déng ciia cdc
loai hinh doanh nghiép, phan tich nhitng han ché, bat cdp ciia cdc loai hinh doanh nghiép
thudc thanh phan kinh té tw nhan ¢ Viét Nam. Tir nam 1991 dén nay, Ludt Doanh nghiép di
nhiéu lan dwoc sira doi, bé sung theo hudng tao méi truong phdp 1y thong nhat, thudn loi va
binh dang cho phat trién cdc loai hinh doanh nghiép. Trén co s¢ d6, cdc loai hinh doanh nghiép
thudc kinh té tw nhdn dé gép phan tich cwec vao phdt trién dit mede va la liee lwong tru cot trong
viéc xdc dinh “kinh té tw nhan la mét dong luc quan trong cua nén kinh té”. Tuy nhién, do
nhiéu nguyén nhan, si phdt trién cdc loai hinh doanh nghiép t nhén chwa twong xiing voi tiém
nang. Tir @6, bai viét dé xudt mot s6 khuyén nghi véi cac nha dau tw tw nhan va véi Nha niede
dé thiic ddy phat trién cac loai hinh doanh nghiép trong thanh phan kinh té tw nhéan ¢ nuée ta.
Tir khéa: Cong ty c¢d phan, Cong ty hop danh, Cong ty trach nhiém hitu han, Doanh nghiép
tu nhan.

Ma JEL: D02, L.22, L5, .53, M38

On the development of the types of enterprises in the private economic sector in Vietnam
Abstract

This article provides an overview of the process of perfecting the legal framework for the
organization and operation of various types of enterprises and analyzes the limitations and
inadequacies of private-sector enterprises in Vietnam. Since 1991, the Law on Enterprise has
been amended and supplemented multiple times to create a unified, favorable, and equitable
legal environment for the development of various types of enterprises. Based on this, private-
sector enterprises have made a positive contribution to the country’s development and served
as a main force in asserting that ‘the private economy is an important driver of the economy.’
However, due to various reasons, the development of private enterprises has not matched
their potential and requirements. From this, the article proposes several recommendations for
private investors and the State to promote the development of various types of enterprises in
the private economic sector in Vietnam.

Keywords: Collective Name Company, Joint Stock Company, Limited Company, Private
Enterprise.

JEL Codes: D02, L22, L5, L53, M38
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1. Giéi thiéu

Trong hé théng phép luat kinh té, Luat Doanh nghiép quy dinh vé thanh 1ap, quan Iy va hoat dong ctia cac
loai hinh doanh nghi¢p Ludt Doanh nghiép hién hanh quy dinh c6 4 loai hinh doanh nghiép véi cac dac trung
phap 1y, hinh thire t6 chtrc quan 1y khac nhau: doanh nghiép tu nhan (DNTN), cong ty hop danh (CTHD),
cong ty trach nhiém hitu han (TNHH) (gém cong ty TNHH mét thanh vién va cong ty TNHH hai thanh vién
tré 1én), cong ty ¢ phan (CTCP, gdm CTCP ¢ von nha nuée va CTCP khong ¢6 vén nha nudéc).

Dén nay, cac loai hinh doanh nghiép trong thanh phan KTTN da huy dong ngudn luc to 16n trong nudc
vao dau tu phat trién, giai quyét viéc lam cho lao dong, gop phﬁn tich cuc vao cong cudc phat trién dat nude.
Su phat trién cac loai hinh doanh nghiép-1a yéu t6 quan trong hang dau dé xac dinh KTTN tr& thanh mot
dong lyc quan trong cta nén kinh té. Tuy nhién, bén canh nhiing két qua tich cuc, cac loai hinh DN thugc
thanh phﬁn KTTN ciing boc 10 nhiéu han ché, yéu kém. D6 1a quy mo6 nhé bé, cac nguén lwc, trinh d§ quan
Iy, nang luc canh tranh va hiéu qua kinh doanh con thip kém (Nguyén Ké Tuén, 2010). Nguyén nhan chu
yéu clia tinh trang nay 1a nang lyc ndi tai ciia cac doanh nghiép thudc thanh phan KTTN con thap kém. Dong
thoi, nhitng khiém khuyét, bat cap ctia quan Iy nha nuéc (QLNN) v6i KTTN ciing duoc coi 1a mot nguyén
nhan quan trong.

Bang phuong phép tong hop, phan tich so sanh trén co sé cac tu liéu thir cip do Tong cuc Thong ké cong
b, bai viét khai quat qua trinh hoan thién phap luat vé doanh nghiép, khang dinh nhirg dong gop tich cuc,
chi ra nhiing yéu t6 han ché can tro tir huy dong cac nguén lyc 1a tai chinh, lao dong, trang bi tai san c¢d dinh,
trinh d6 cong nghé, nang lyc d6i méi va hiéu qua kinh doanh. Ngoai cac giai phap chung, trén co sé ndi tai
ctia cac DNTN, bai viét nhdn manh giai phap 13 nang cao chat lwong d6i ngii doanh nhéan, ngudn nhan lyc dé
thiic day phat trién c6 hiéu qua va bén vimng cac loai hinh doanh nghiép thudc thanh phan KTTN, gop phan
tich cuc vao viéc bao dam KTTN phat huy dy dii hon vai trd “mot dong luc quan trong ctia nén kinh té”.

2. Qua trinh hoan thién khung phap 1y vé cac loai hinh doanh nghiép

2.1. Luat Doanh nghiép tw nhin va Ludt Cong ty 1990

Luat Cong ty (Qudc hoi, 1990a) va Luat Doanh nghiép tu nhan (Qubc hoi, 1990b) 13 hai luat dau tién
0 Viét Nam quy dinh vé viéc thanh 18p va hoat dong cua cac chu thé kinh doanh thudc thanh phﬁn KTTN.
Theo quy dinh cta hai luat nay, cac loai hinh cong ty TNHH va CTCP hoat dong theo Luat Cong ty, loai hinh
DNTN hoat dong theo Luat Doanh nghiép tu nhan.

Viéc ban hanh hai luat nay da tao hanh lang phap 1y cho viéc thanh lap va phat trién cac loai hinh doanh
nghiép thudc thanh phan KTTN, huy dong cac ngudn luc trong nude vao dau tu phat trién. Tuy nhién, viéc
thyc thi vap phai nhiéu kho khin do anh huéng cua 18 16i lam viée cta co ché hanh chinh quan liéu va tu duy
cli, nén hiéu lyc thi hanh chua cao.

2.2. Ludt Doanh nghiép 1999

Luat Doanh nghiép 1999 (Quéc hoi, 1999) da khic phuc duogc phﬁn nao nhiing bat cap cua Luat Cong ty
va Luat Doanh nghiép tu nhan ndm 1990, nhung cac dao ludt nay chua dap ing dugc yéu ciu mo rong pham
vi diéu chinh theo sy phat trién ciia KTTN va yéu cau d6i mdi QLNN trong nén kinh té thi truong (KTTT).
D6 1a nhitng yéu t6 thuc ddy nghién ciru ban hanh luat méi vé doanh nghiép.

Luat Doanh nghiép (Qudc hoi, 1999) da thay thé cho hai luét trén. Luat nay quy dinh nhimng van dé phap
1y chung cho ca cac loai hinh DNTN, CTHD, cong ty TNHH va CTCP. Luét nay dugc danh gia 1a mot trong
nhitng dot pha vé thé ché vai nhitng thay doi nham tao diéu kién thuan lgi hon cho viéc thanh lap va hoat
ddong ctia cac doanh nghiép.

Viéc thi hanh luat nay da gop phﬁn tich cuc vao viéc cai thién moi trudng kinh doanh. Tuy nhién, bén canh
Luat Doanh nghiép ap dung v6i cacdoanh nghiép thudc thanh phan KTTN, con c6 Ludt Doanh nghiép nha
nuée ap dung voi doanh nghiép nha nuéc (DNNN), Luat Dau tu truc tiép nude ngoai ap dung cho doanh
nghiép c6 von dau tu nude ngoai. Pidu nay thé hién viée chua tao 1ap moi truong phap 1y thong nhét cho
cac doanh nghi¢p khoéng phan biét TPKT.

2.3. Ludt Doanh nghiép (2005)
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Tiép tuc qua trinh hoan thién thé ché KTTT dinh huéng XHCN, tao khuén khd phap ly théng nhat cho
c4c loai hinh doanh nghiép thudc cac TPKT va dap Gmg yéu cau hoi nhap qudc té, Luat Doanh nghiép 2005
(Québc hoi, 2005) da ké thira Luat Doanh nghiép 1999 (Qudc hoi, 1999), mé rong quyén tu do kinh doanh,
giam thoi gian dang ky thanh 1ap, théng nhat cac quy dinh vé t6 chirc quan 1y cac loai hinh doanh nghiép.
Viéc thi hanh Luat Doanh nghiép 2005 da co tac dong tich cuc dén phat trién cac loai hinh doanh nghiép
thudc KTTN.

2.4. Ludt Doanh nghiép (2014)

Luat Doanh nghiép 2014 (Qudc hoi, 2014) dugc ban hanh trong bbi canh Hién phap nam 2013 c6 hiéu
lyc thi hanh. Luat nay quy dinh rd viéc bao dam quyén ctia cac ¢4 nhan, to chuce duge kinh doanh céc nganh,
nghé phap luat khong cAm, tao diéu kién thuén 1¢i cho cdc nha dau tu trong viéc thanh lap va td chure hoat
dong cia doanh nghiép. Viéc ban hanh va thyc thi Ludt Doanh nghi€p 2014 1a mot budce tién quan trong
trong xay dung phap luat, thay thé tu duy “nang luc quan 1y dén dau thi mé dén d6” bang tu duy “ning luc
quan 1y phai duoc nang cao dé phu hop va thuc diy su phat trién dat nuée”.

2.5. Ludt Doanh nghiép (2020)

Luat Doanh nghiép 2020 duoc Qudc hoi (2020) ban hanh, c6 mot sb thay doi theo hudng tao diéu kién
thuén loi cho cac doanh nghiép nam bit co hdi kinh doanh tir hoi nhép quéc té mang lai, thuc déy manh mé
hon d6i m&i QLNN theo tinh than xdy dung mé hinh Nha nude kién tao phat trién.

Thach Hu¢ (2019) cho r'fmg qua trinh sua ddi, bd sung Ludt Doanh nghié¢p dugc thyc hién trong khuén
khé hoan thién thé ché KTTT dinh huéng XHCN, ddi méi QLNN vé kinh té, cai cach thu tuc hanh chinh,
tao diéu kién thun loi cho cac nha dau tu tu nhan trong hoat dong dau tu kinh doanh, huéng toi tao 1ap moi
truong kinh doanh théng nhat, thuan loi va binh dang cho cac thanh phan kinh té, huy dong manh mé cac
ngudn lyc trong nude vao dau tu phat trién. Cling cdn nhdn manh rang, viéc ban hanh céc luat vé kinh t& mai
chi 14 diéu kién can, diéu kién du 1a t6 chirc thyc thi phap luét trong thyc té. Hién nay, ddy lai 1a mot diém
yéu anh huong truc tiép dén qua trinh phat trién KTTN & nudc ta.

3. Khai quat sy phat trién cac loai hinh doanh nghiép thudc kinh té tw nhén

Bang 1 cung cap nhing s6 liéu co ban vé su phat trién cac loai hinh doanh nghiép thuéc KTTN theo cac
mbc thoi gian mot (01) nam sau khi mdi Luat Doanh nghiép c6 hiéu lyc thi hanh.

Bing 1. Tinh hinh phit trién cac loai hinh doanh nghi¢p KTTN

2000 2007 2016 2021 2022 2023
Loai hinh S6 % Sé % Sé % Sé % Sé % Sé %
lugng lugng lugng lugng lugng lugng
Téng s6 31.767 100,0  140.637 100,0  488.395 100,0 694.181 100,0  759.281 100,0 804.381 100,0
Doanh nghiép tu nhan 20.548 66,34 40.468 28,77 48.409 9,91 30.425 44 31.130 4,1 N/A N/A
Cong ty hop danh 4 - 53 0,05 859 1,90 1.242 0,02 1.519 0,02 N/A N/A
Cong ty TNHH 10.458 32,92 77.647 55,21 336.884 68,97 523.406 754 596.947 78,62 N/A N/A
Cong ty cb phin (*) 757 0,24 22.469 15,97 102.243 20,93 139.108 20,2 129.685 17,26 N/A N/A

(*) Chi gom Cong ty o phan ma Nha nudc so hitu duoi 50% von
Nguon: Tac gia tong hop tir Nién giam Thong ké cdac nam.

Nam 2000, ca nudce chi c6 31.767 doanh nghiép thuoc KTTN, chiém 85,74% téng s6 doanh nghiép. bén
nam 2021, da c6 694.181 doanh nghiép, tang 21,8 14n, chiém 96,59%. Trong cac nam 2022 va 2023, thuc
hién nhiém vy phuc hdi kinh té sau Pai dich Covid-19, véi su quyét liét trong cong tac chi dao didu hanh cua
cac co quan QLNN va su nd luc ciia cong ddng cac nha dau tu, s6 lugng doanh nghiép thuée KTTN tiép tuc
xu huong tang 1én. Nam 2022, c6 208.300 doanh nghiép dang ky thanh 1ap moi va quay tr¢ lai hoat dong,
tang 30,3% so voi nam 2021; c6 143.200 doanh nghiép rit lui khoi thi truong, ting 19,5%. Tinh chung, s6
luong doanh nghiép thuéc KTTN ting thém so véi nam 2021 1a 65.100 don vi, tong s6 doanh nghiép thude
KTTN ca nudc c6 hoat dong san xuét — kinh doanh 13 759.281 don vi. Nam 2023, ¢6 217.700 doanh nghiép
dang ky thanh 1ap méi va quay tro lai hoat dong, tang 4,5% so véi nam 2022, ¢6 172.600 doanh nghiép rut
lui khdi thi truong, tang 20,5%. Tinh chung, ) luong doanh nghi¢p thudéc KTTN tang thém so voi ndm
2022 12 45.100 don vi, tong s6 doanh nghiép thudc thanh phan KTTN ca nude c6 hoat dong san xuét — kinh
doanh la 804.381 don vi.
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Trong qua trinh nay, cac loai hinh doanh nghi¢p da chu sé hitu (CTHD, cong ty TNHH, CTCP) tang
nhanh hon loai hinh doanh nghiép don chu s hitu (DNTN). Trong khi s6 cong ty TNHH ting hon 50 lan,
CTCP tang hon 183,7 lan, CTHD ting hon 310 lan, thi s DNTN chi ting gan 1,5 lan. Diéu nay duoc ly giai
boi tinh wu viét vé kha niang huy dong von va sttc manh trén thi trudng cua cac loai hinh doanh nghiép da chii
sO hitu so v6i doanh nghiép don chu s¢ hitu. Tir d6, co cdu cac loai hinh doanh nghiép thay dbi theo hudng
giam ty trong loai doanh nghi¢p don chu sé hitu va tang ty trong céac loai doanh nghi¢p da chu s¢ hitu. Nam
2000, cac DNTN chiém t6i 66,84% tong s6 doanh nghiép thudc thanh phan KTTN nhung dén nam 2021 chi
chiém 4,1%. Cac loai hinh doanh nghiép da chu s hitu ting tir 33,16% lén t&i 95,6%, trong d6 cac cong ty
TNHH tang tir 32,92% 1én 75,4%, cac CTCP tang tir 0,24% lén 20,2%.

Su phat trién manh cac doanh nghiép thuoc KTTN da thu hut lyc Iugng lao dong dong dao va tré thanh
khu vuc chinh tao viéc lam cho nguoi lao dong. Nam 2000, trong téng s6 lao ddng cua cac doanh nghiép
thudc cac thanh phan kinh té, s lao dong cua cac doanh nghiép thuoc KTTN chiém 24,28%. Nam 2021, s6
lao dong nay tang hon 10 1an, chiém 57%. Trong cac ndm 2022 va 2023, cac doanh nghiép thuéc KTTN
tiép tuc dong vai tro 1a Iuc lugng chi yéu giai quyét viéc 1am cho lao dong. Véi su gia ting sb doanh nghiép
dang ky thanh 1ap méi va quay tro lai hoat dong, nam 2022 di giai quyét viéc 1am thém cho 981.300 lao
dong va nam 2023 di giai quyét viéc 1am cho 1.052.575 lao dong.

Co cau lao dong cua cac loai hinh doanh nghiép ciing c¢6 su thay doi co ban. Nam 2000, s6 lao dong
ctia DNTN chiém 27,5% tong s6 lao dong cta cac doanh nghiép thudc thanh phan KTTN, cua cc cong
ty TNHH chiém 60,2%, cua cac CTCP chiém 12,3%. Nam 2021, céc sd liéu twong tmg 13 2,3%, 55,4% va
42,3%. Néu xét quy mo doanh nghiép theo tiéu chi lao dong, thi quy mé DNTN c6 xu hudng giam, quy mo
cong ty TNHH va CTCP c6 xu hudng tang.

Béng 2. Lao dyng ciia cac loai hinh doanh nghiép KTTN

2000 2007 2016 2021
Loai hinh S6 lwgng o S6 lrgng o S6 lugng )y S6 lrgng o
(1.000 ng) ° (1.000 ng) ° (1.000 ng) ° (1.000 ng) °
Tong sb 858,622  100,0  3.783,720  100,0 8.572,4  100,0 8.604,4 100,0
Doanh nghiép tu nhan 236,253 275 513,390 13,4 472,5 53 168,6 23
Cong ty hop danh 0,113 - 622 - 6,2 - 9,9 -
Céng ty TNHH 516,796 602  1.940,120 513 46089 53,7 47657 554
Cong ty ¢b phén (*) 105,460 123  1.329,570 353 35119 41,0 3.6402 423

(*) Chi gom CTCP ma Nha nuéc s6 hitu duedi 50% von
Nguon: Tac gia tong hop tuw Nién giam Thong ké cac nam.

Su phat trién céac loai hinh doanh nghi€p thudc KTTN da huy dong nguén luc tai chinh to 16n vao dau
tu phat trién. Ty trong von dau tu cia KTTN trong tong von dau tu toan xa hoi ting 1én nhanh chéng: Nam
2000, vén dau tu tir KTTN chiém 22,9% tong vn dau tu toan xa hoi. Nam 2021 da chiém t6i 59,4%. Nam
2023, mic du c6 nhitng kho khan tir hau qua cua dai dich Covid-19, vén dau tu tir KTTN van chiém toi
56,07% tong von dau tu toan xa hoi.

Do sy khéac nhau vé toc d6 ting dau tu, nén co cdu von kinh doanh theo loai hinh doanh nghiép c6 sy thay
d6i. Nam 2000, von kinh doanh ciia cac DNTN chiém 17,5% tong von kinh doanh, ciia cac con ty TNHH

Bang 3. Von kinh doanh hang nim cia cic doanh nghiép KTTN

2000 2007 2016 2021
. So lwgng So lwgng So lwgng So lwgng
Loai hinh (1.000ty % (1.000ty % (1.000 ty % (1.000 ty %
VND) VND) VND) VND)
Tong s6 90,47  100,0 1419,5  100,0 137132 100,0  30.193,0 100,0
Doanh nghiép tu nhan 1583 17,5 104,6 73 296,4 2.2 3316 11
Cong ty hop danh - - 90 - 3,7 - 5,1 -
Cong ty TNHH 4449 492 51,7 365 44389 324 9.8802 32,7
Cong ty cb phan (*) 30,15 333 7971 562 89742 654 199871 662

(*) Chi gom CTCP ma Nha nudc s6 hitu dudi 50% von
Nguon: Tac gia tong hop tir Nién giam Thong ké cdc nam.
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chiém 44,49% va clia cac CTCP chiém 30,15%. Nam 2021, céc ty 1¢ nay 1an luot 1a 1,1%, 32,7% va 66,2%.
Xét quy mo doanh nghiép theo tiéu chi vén kinh doanh, quy mé cac DNTN ¢ xu hudng giam, quy mo cac
cong ty TNHH va CTCP c6 xu hudng tang.

Trong nhiing nim qua, cac doanh nghiép thuéc KTTN déu cé budc phat trién tich cuc. C6 thé thdy rd

diéu nay qua chi tiéu doanh thu ciia cic loai hinh doanh nghiép nay (Béang 4).

Béng 4. Doanh thu cuia cac loai hinh doanh nghiép KTTN

2000 2007 2016 2021
. So lugng So lwgng So lugng S0 luwgng
Loai hinh (1.000ty % (1.000 ty % (1.000 ty % (1.000 ty %
VND) VND) VND) VND)
Téng sb 193,42 100,0 1.611,7 1000 9.762,1 1000  17.577.9  100,0
Doanh nghiép tu nhan 71,07 36,8 258,9 16,1 541,7 5,6 208,8 1,2
Céng ty hop danh 0,024 - 0,121 - 1.6 - 2,5 -
Céng ty TNHH 10589 54,7 798,9 49,6 50628 518 9.250,8 52,6
Cong ty cb phan (*) 16,44 8,5 5338 343 41557 42,6 8.115,7 46,2

(*) Chi gom CTCP ma Nha nudc so hitu dudi 50% von
Nguon: Tac gia tong hop tir Nién giam Thong ké cdac nam.

Do su khac nhau vé tée do tang doanh thu, nén co cu doanh thu theo loai hinh doanh nghiép thudc
KTTN c6 su thay doi rd rét. Nam 2000, DNTN chiém téi 36,8% tong doanh thu thuan cuia céc loai hinh
doanh nghiép ; Nam 2021, chi con chiém 1,2%. Thoi ky nay, doanh thu thuén cua cac loai hinh doanh nghiép
da chu s¢ hitu co sy gia tang manh mé va hién chiém ty trong ap dao: Nam 2000, chiém 63,2%, trong d6 cac
cong ty TNHH chiém 54,7%, cac CTCP chi chiém 8,5%. Nam 2021, cic ty trong lan luot 1a 98,5%, 56,2%
va 46,2%.

Nhitng thanh tyu chil yéu trong phat trién cac loai hinh doanh nghiép thudéc KTTN la: Huy dong duoc
nguén lyc to 16n trong nudc vao dau tu phat trién; La luc lugng chu yéu tao thém viéc lam; Tao khéi luong
san pham ngay cang 16n dép mg nhu cau trong nudc va gop phan xuat khau; Pa hinh thanh mot s tap doan
KTTN quy md 16n, c6 kha ning canh tranh trén thi truong trong nudc va quéc té.

4. Nhirng han ché, yéu kém ciia cac loai hinh doanh nghiép thudc thanh phin kinh té tw nhén

4.1. Dai by phdn cdac doanh nghiép cé quy mé nhé va siéu nho

Néu xét quy mé doanh nghiép theo tiéu chi s lwong lao dong, nim 2021 c6 t6i 93,26% sé doanh nghiép
thuoc KTTN trong tong sé doanh nghiép sir dung dudi 50 lao dong, 78,75% sb doanh nghiép sir dung dudi
10 lao dong, chi c¢6 0,68% sb doanh nghiép sir dung tir 200 lao dong trd 1én. Néu xét quy mé doanh nghiép
theo tiéu chi von kinh doanh, sb doanh nghiép thudc thanh phian KTTN c¢6 quy mé vén dudi 5 ty VND
chiém 52,42% tong s6 doanh nghiép , chi c6 2,09% s6 doanh nghiép c6 quy mo vén trén 200 ty VND.

Vé Iy thuyét, cac doanh nghiép quy mé vira va nho c6 wu thé vé sy don gian trong quan 1y diéu hanh va
diéu chinh phuong hudng kinh doanh. Nhung trén thuc té, dai bd phan cac doanh nghi¢p vura, nhé va siéu
nho thudc thanh phan KTTN nudc ta lai yéu kém ca vé cac ngudn lyc va nang lyc quan 1y diéu hanh.

4.2. Sw han ché vé ning lwc dpi ngii doanh nhén va cdn bg qudn Iy

Chi cac doanh nghi¢p thudc cac tap doan KTTN va CTCP quy mo6 lon c6 doi ngii doanh nhan va can bd
quan Iy diéu hanh duoc dao tao ¢ hé thdng, co kién thirc va k¥ ning, viéc quan Iy diéu hanh duoc thyuc hién
khoa hoc, ¢6 chién lugc kinh doanh dai han, xdy dung va quang ba thwong hiéu nham xac lap vi thé trén
thi truong. Con lai phﬁn 16n cac doanh nghiép , dédc biét 1a cac doanh nghiép vira, nho va siéu nho, déi ngii
can bd quan 1y chi yéu trudng thanh tir thue té, diéu hanh theo kinh nghiém, xtr 1y kinh doanh theo tinh thé.

4.3. Chiit lugng dpi ngii lao dpng thip kém

Nhitng nguoi lao dong duoc ddo tao bai ban, ¢6 van bang ching chi theo quy dinh chu yéu lam viéc tai
cac DNNN va doanh nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai. Phan 16n lao dong cta cac doanh nghiép thudc
KTTN dugce dao tao theo hinh thire kém cip, khong dugce trang bi kién thire va k§ ning can thiét. Cac doanh
nghié€p nay thuong khong cé doi ngili can bg k¥ thudt co6 trinh d§ chuyén moén cao va cac cac phuong tién
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k¥ thuat can thiét.

Xét sy thay d6i quy mo doanh nghiép theo thoi gian, dang xay ra mot tinh trang déng lo ngai vai loai hinh
DNTN: Quy md doanh nghiép xét theo tiéu chi lao dong c6 xu hudng giam dan. Nam 2000, binh quan mdi
DNTN sir dung 11,5 ngudi; Nam 2021 giam xudng chi con hon 5,5 ngudi. Trong 21 niam, s6 DNTN ting
thém 47,07%, téng s6 lao dong lam viéc trong loai hinh doanh nghiép nay giam 28,64% va lao dong binh
quan mot doanh nghi¢p giam 52,17%.

4.4. Nguén luc tai chinh nhé bé va trinh dp trang bi cong nghé thip kém

Nam 2021, vén kinh doanh tinh binh quin cho mdi doanh nghiép thuéc KTTN 1a 43,49 ty VND, trong d6
ctia DNTN 1a 10,24 ty VND, cua cong ty TNHH 1a 18,9 ty VND, ctia CTCP 1a 143,6 ty VND. Mtic v6n kinh
doanh binh quan chung ctia mdi doanh nghiép thudéc KTTN bang 9,75% ciia mdi doanh nghiép c6 von dau
tu nudc ngoai (446,1 ty VND) va chi bang 0,07% ciia m&i DNNN. Thiéu vén 1a tinh trang phd bién ciia cac
doanh nghiép thuéc KTTN. Trong khi d6, cac doanh nghiép nay gip kho khin trong tiép can ngudn von tin
dung cua cac ngan hang thwong mai do khong bao dam du cac didu kién.

Miic trang bi tai san c6 dinh binh quéan 1 lao dong cua cac doanh nghiép thugc KTTN ciing hét sirc thap
kém. Nam 2021, chi tiéu nay tinh chung cho cac doanh nghiép thudc KTTN 14 368,8 triéu VND/nguoi, bang
79,7% cua cac doanh nghiép c6 von dau tu nude ngoai (462,7 tridu VND/ngudi) va bang 29,9% cua cic
DNNN (1.235,5 triéu VND/nguoi). Diéu dang ch y 14 tai san ¢d dinh ciia nhidu doanh nghiép thudc KTTN
thuong ¢ trinh do lac hau, mot s6 tai san do cac doanh nghiép nha nuéc dao thai.

Su han ché vé chit luong nguén nhan luc, nguf")n luc tai chinh, trinh d¢ cong ngh¢, nang luc ddi méi va
nang luc quan 1y diéu hanh 1 nhitng nguyén nhan dan dén cac doanh nghiép thuéc KTTN c6 hiéu qué kinh
doanh thap kém (Bang 5).

Bang 5. Mot s6 chi tiéu hi¢u qua kinh doanh ciia cac loai hinh doanh nghiép nim 2021

Loai hinh Niing suit lao dong Loi nhuén truée thué Ty suat lgi nhuén
: (Ty VND)* (Ty VND)** (%)
Binh quan cta cac doanh nghiép 2,043 0,709 2,8
Doanh nghiép tu nhan 1,238 0,036 0,53
Cong ty TNHH 1,933 0,178 1,01
Cong ty ¢b phan khong c6 vén Nha nude 2,243 2,214 4,02

(*) Néng sudt lao déng: Tinh todn tir cdc chi tiéu Doanh thu thuan va Téng sé lao ddng binh qudn trong ndm
(**) Tinh binh quan cho 1 doanh nghiép ) )
Nguon: Tac gia tinh toan tw so liéu cua Tong cuc Thong ké

Cac s6 lidu & Bang 5 cho thdy su chénh léch rd rét vé hidu qua kinh doanh giita cc loai hinh doanh nghiép
thuoc KTTN. Tat ca cac chi tiéu hiéu qua cia DNTN déu ¢ muc thap kha xa so voi cac loai hinh doanh
nghiép khac: Ning suat lao dong bang 60,6% mirc binh quan chung cta cic doanh nghiép va chi bang
55,2% ctia CTCP khong c6 von Nha nude; Loi nhuan truée thué binh quan mdi doanh nghiép chi dat 0,036
ti dong, mot mirc khong dang ké so voi CTCP khong c6 von Nha nudce; Ty suét loi nhuan chi bang 18,9%
mirc binh quéan chung, bang 52,5% cua cong ty TNHH, bang 13,2% ciia CTCP khong c6 von Nha nude.

So véi DNNN va doanh nghiép c6 von dau tu nudce ngoai, cac doanh nghi¢p thuoc KTTN thua xa vé cac
ngudn lyc. Co nhiéu nguyén nhan gy nén tinh trang nay. Vé cht quan, nguyén nhéan chi yéu 1a sy yéu kém
vé ning luc ndi tai ciia cac doanh nghiép thudc KTTN. Nhitng khiém khuyét, bat cip cia QLNN véi KTTN
1a mot nguyén nhan quan trong (Nguyén Ké Tuin, 2010). Tuy Nha nudc da c6 nhiéu nd lyc trong viée xay
dung va hoan thién cic quy dinh phap 1y, ban hanh va thyc thi nhidu chinh sach khuyén khich va hd trg phat
trién cac loai hinh doanh nghiép thuéc KTTN, nhung hién van con nhing bét cap, can try viéc phat trién
cac doanh nghiép thudc KTTN. Tinh trang bat binh ding trong kinh doanh ton tai tir nhiéu nim nay van
chua dugc khic phuc mot cach co ban (Vi Hung Cuong, 2016). Cac DNNN va doanh nghiép c6 vn dau
tu nude ngoai co diéu kién thuan loi hon so véi cac doanh nghiép thuoc KTTN ca trong tiép can cac co hoi
kinh doanh, va trong tiép can cac ngudn luc kinh doanh. Tham chi, sy bt binh dang nay con ton tai ngay
giita cac doanh nghiép trong ciing thanh phan KTTN: Céc tap doan KTTN, cac doanh nghiép quy mé 1én
ludn c6 diéu kién thuan loi hon so véi cac doanh nghiép vira va nho.
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Do nhiing han ché, bt cap trong td chire thuc hién, nén nhiéu co ché, chinh sach ciia Nha nude khuyén
khich va ho trg phét trién cac doanh nghiép thuoc KTTN da dugc ban hanh nhung chua phat huy tic dung
day du. Co thé thay rd diéu nay trong viéc thuc hién Luat Ho trg Doanh nghiép nho va vira (Quoc hoi, 2017).
Luat nay quy dinh rd cac ndi dung, ngudn luc hd trg doanh nghiép nhé va vira, trach nhiém ctia co quan,
to chirc va ca nhan hd trg doanh nghiép. Tuy nhién, trong thuc teé, viéc thuc hién cac quy dinh cua luét nay
gap nhiéu kho khin, phan 16n cac doanh nghiép nho va vira chua dugc thy huéng céc chinh sach hd tro cia
Nha nudec.

5. Phwong hwéng va giai phap phat trién cac loai hinh doanh nghiép thudc thanh phan kinh té tw
nhan

5.1. Phwong hwéng phit trién

Tir thyc té phat trién cac loai hinh doanh nghiép trong nhitng nim qua, tir muc tiéu va phuong huéng
phat trien KTTN nhitng ndm tdi, cac loai hinh doanh nghi¢p thudéc KTTN ¢ nudc ta s€ dugc phat trién theo
hudng sau:

- C4c loai hinh doanh nghiép da chu sé hitu duoc phat trién v6i nhanh va 13 hudng phat trién chu yéu. Su
phat trién nay thé hién lién keét giira cac chu s¢ hitu tu nhan trong mét to chtic kinh doanh, nang cao trinh d¢
tich tu, tp trung san xuat, ting cuong nang luc ndi tai ciia modi doanh nghiép, ting kha ning nam bat cac co
hdi kinh doanh, d6i méi cong nghé va nang luc canh tranh.

- Ngay cang nhiéu co sé kinh doanh ca thé phi nong nghiép chuyén sang cac loai hinh doanh nghiép hoat
dong theo Luat Doanh nghiép. Su chuyén d6i nay mang lai loi ich thict thuc cho cac chi sé¢ hitu tu nhan
trong tiép can nguon von tin dung, dat dai, dau tu d61 méi cong nghé va nang cao nang lyc canh tranh.

- Hinh thanh va phat trién céac tap doan KTTN 16n, cé tiém luc manh, c6 kha nang canh tranh quéc té lam
dau tau 161 kéo, thuc day phat trién thanh phan KTTN. Tinh hién thuc cua hudng phat trien nay phu thude
phan quan trong vao hiéu luc va hiéu qua cua cac chinh sach vi moé c6 lién quan.

- Thiét 1ap va mo rong quan hé lién két giita cac doanh nghiép thudc cac thanh phan KTTN dé ting sirc
manh cta ca hé thong doanh nghiép . Noi dung va hinh thire lién két dugc xac dinh linh hoat phu hgp véi nhu
cau va kha ning ctia mdi doanh nghiép: Lién két theo chudi gia tri san pham; Lién két trong dao tao ngudn
nhéan luc, trong d6i mdi cong nghé.

5.2. Gidi phdp phit trién

5.2.1. Gidi phdp véi cdc chii dau tw tw nhdn

- Phat trién va nang cao chat luong déi ngii doanh nhan: Nang cao chit lugng doi ngii doanh nhan 1a
nhiém vu trong yéu dé phat trién cac doanh nghiép thuoéc KTTN. Do d6, mdi doanh nhan can ning cao tinh
than ty giac, tu hoc tap, rén luyén d€ nang cao nang lyc va trach nhiém. Té chire cac khoa dao tao nham thay
doi nhan thiic cua doanh nhan vé phat trién doanh nghiép dua trén nén tang chat luong nguon nhan luc, to
chuc khoa dao tao vé phat trién nang luc quan ly dicu hanh, nhat 1a nang luc quan tri nhan sy, phat trién bén
virng dya trén nén tang doi madi va sang tao thong qua mo hinh hoat dong.

- Néng cao chat lugng ngudn nhén lyc: Phat trién, dao tao, bdi dudng ngudn nhan lyc 1a mot trong nhitng
nhiém vy vu tién cia tat ca cac doanh nghiép. Ngoai viéc tiép nhan su hd trg cia Nha nude vé nang cao chat
luong ngudn nhan luc, mdi doanh nghiép tily theo dicu kién cy thé ¢ thé lya chon hinh thic dao tao, boi
dudng ngudn nhan lyc phu hop.

- Lya chon cong nghé phii hgp: Diéu nay c6 y nghia dic biét quan trong véi cac doanh nghiép vira, nho
va si€u nho thudc thanh phan KTTN nudc ta von di nang lyc han ché trén nhi€u mat. Cong nghé dugc lya
chon phai phu hop véi kha nang tai chinh, nang luc d6i ngii lao dong, nang luc quan ly,... Bo la tién de de
st dung c6 hi€u qua cong ngh¢ dugc trang bi va tich lily cac di€u kién can thi€t dé cai tién, nang cao trinh
dd cong ngh¢ trong nhitng budc ti€p theo cia qua trinh phat trién.

- Phat huy vai trd cta cac to chtc dai dién cong dong doanh nghiép: Ngoai viéc tham gia t6 chirc dai dién
chung 1a Lién doan Thuong mai va Cong nghiép Viét Nam (VCCI), mdi doanh nghiép con co thé tham gia
cac hiép hoi nganh hang va hiép hoi nghé nghiép. Cac to6 churc dai dién nay, mot mat, can phat huy vai tro
bao vé quyén, loi ich hop phap ctia cac doanh nghiép thanh vién. Mt khac, can phat huy vai tro dai dién cac
doanh nghi€p thanh vién tham gia chi dong va tich cuc vao qua trinh xay dung, hoan thién co ché chinh sach

86 321(2) thing 3/2024 156 Kinh téPhit trién




khuyén khich phat trién cac nganh, linh vuc hoat dong c6 lién quan (Nguyén Ké Tuén, 2010).

Xay dung co s dir lidu cap nhat nhirng thong tin vé chinh sach, ddu tu, thwong mai tir cac BO, nganh, dia
phuong dé cung cap nhiing thong tin thiét thuc nhit cho doanh nghiép. Phdi hop t6 chirc cac cude gip g&
giita cac doanh nghiép voi cac co quan nha nudc nham trao doi thong tin, dbi thoai vé nhimg van dé doanh
nghiép quan tdm, gop phan cung cip nhitng thong tin chinh xéc, kip thoi cho doanh nghiép, gitip cac doanh
nghiép giai quyét cac kho khan vudng mac.

5.2.2. Kién nghi hoan thién quan Iy nha nwde véi kinh té tu nhén

Quéc hoi (2017) da ban hanh Luat HO trg doanh nghiép nhé va vira. Trong thanh phﬁn KTTN nudc ta, cac
loai hinh doanh nghiép chi1 yéu c6 quy mé nhé va vira. Do vy, cac doanh nghiép nay la dbi twong chii yéu
thu huéng cac quy dinh cua luat nay. Cac nodi dung hd trg quy dinh trong luat bao ham pham vi rong: tir hd
trg phat trién cac yéu t san xuét, dén hd trg vé& mat to chire. Cac ndi dung hd trg quy dinh tai luat nay 1a co
so chi yéu dé co quan QLNN hiru quan xdy dung cac giai phap chinh sach hd trg doanh nghiép nhoé va vira.

Trong diéu kién dé, bai viét nay khong dé cap cac ndi dung hd trg, ma chi tap trung vao 3 van dé lién quan
truc tiép dén phat huy vai trd ciua Nha nudc trong viée phat trién cac doanh nghiép thuéc KTTN.

- Tao mdi trudng thuén loi, 6n dinh va binh déng: T4t ca cac doanh nghiép thudc cac thanh phan kinh té
déu duoc hudng loi khi Nha nude bao dam 6n dinh kinh té vi mo, phat trién co sé ha ting dong bd va hién
dai, tao 1ap mdi trudng chinh tri - xa hoi 6n dinh,... Ngoai nhitng ndi dung d6, van dé cap thiét di vai cac
doanh nghiép thudc KTTN la x6a bo tinh trang phan biét d6i xir va bat binh dang trong moi truong kinh
doanh. Trong tong thé cic van dé ciia nhiém vu cép thiét ndy, ¢6 2 van dé 16n:

+ Bao dam quyén binh ding trong tiép can cac co hoi kinh doanh: Mé rong sy tham gia ctia cac doanh
nghiép nay vao du thau cac dy 4n dau tu ¢ von nha nude, bao dam cong khai, minh bach trong t6 chirc dau
thau; Thu hep danh muyc cac nganh, nghé thudc doc quyén nha nudc, thu hep danh myc cac nganh nghé cAm
d4u tu kinh doanh phu hop véi didu kién cu thé mdi thoi ky.

+ Bao dam quyén binh ding trong tiép can cac ngudn lyc kinh doanh, trong tdm 1a ngudn lyc tai chinh va
dat dai. Voi ngudn von tin dung, di d6i voi viée giam hop 1y 13i suat cho vay, can diéu chinh cac diéu kién
vay von phit hop voi dic diém va kha niang cta cac doanh nghiép vira va nho, hd tro cac doanh nghiép nay
trong viéc thyc hién cac thu tuc vay von. Véi nguén luc dat dai, can x6a bo cac thi thuc hanh chinh phuc tap
va phién ha trong chuyén d6i muyc dich sir dung dit va cap ching nhan quyén sir dung dt.

- D6i méi thuc hién chirc ning kiém tra, giam sat hoat dong ciia doanh nghiép: Ngoai viéc khic phuc tinh
trang chong chéo, trung lap trong thanh tra, kiém soat cuia co quan quan ly véi hoat dong ciia doanh nghiép
, X0a bo tinh trang mot s6 can bo, cong chtrc loi dung cong vu dé gay phién ha, nhiing nhiéu, van dé quan
trong can chi y 12 bao dam cac diéu kién can thiét dé thuc hién c6 hiéu qua phuong thirc “hau kiém” hoat
dong dau tu kinh doanh.

+ V& phia co quan quan 1y, cac didu kién can bao dam 1a: Xay dung quy trinh “hau kiém” khoa hoc va cu
thé; Xay dung quy ché phdi hop giira cac co quan QLNN hitu quan; Nang cao ning lyc va pham chat dao
dtc cua can bd, cong chure thye thi nhiém vy,

+Veé phia doanh nghi€p , cac diéu kién can bao dam 1a: Nhan thirc rd muc dich, yéu cau cua “hau kiém”;
Néng cao chét luong cong tac tu kiém tra va kiém toan noi bd; Chuén bi dﬁy du cac ho so tai liéu vé hoat
dong dau tu, kinh doanh; C6 phwong an cu thé giai quyét cac khuyén nghi cta co quan QLNN néu ra sau
“h4u kiém”.

- Déy manh cai cach thu tuc hanh chinh: Dé thuc hién nhiém vu nay, cac co quan quan ly cac cép can
tién hanh ra soat, cit giam, don gian hda cac thu tuc hanh chinh, cac quy dinh lién quan dén hoat dong kinh
doanh. Pdng thoi, can chan chinh ky luat, ky cwong hanh chinh, thuc hién céc giai phap nang cao chét luong
giai quyét thu tuc hanh chinh.

Nguyén tac can quan triét trong cai cach thu tuc hanh chinh Ia tao diéu kién thuén loi cho doanh nghiép
trong viéc thuc hién cac thii tuc hanh chinh, ldy sy hai 1ong ctia doanh nghiép lam thuéc do danh gia chat
luong, hi¢u qua hoat dong cua can bg, cong chirc. Viéce thuc hién c6 hi€u qua cai cach thu tuc hanh chinh
s& gbp phan thiét thyc dé Nha nudc thyc hién ding thuc chat chirc ning “phuc vu doanh nghiép, dong hanh
cung doanh nghiép”.
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