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Tóm tắt:
Nghiên cứu này tìm hiểu quản lý rủi ro biến đổi khí hậu trong hoạt động tín dụng tại các ngân 
hàng thương mại Việt Nam. Phân tích nội dung và phân tích chủ đề được sử dụng để xem xét 
các báo cáo hàng năm của 23 ngân hàng thương mại Việt Nam từ 2019-2023. Kết quả nghiên 
cứu cho thấy hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại Việt Nam chưa phản ánh đầy đủ 
rủi ro biến đổi khí hậu. 70% ngân hàng thương mại được nghiên cứu đã ban hành quy định 
quản lý rủi ro môi trường và xã hội trong hoạt động cấp tín dụng. Quản lý rủi ro liên quan đến 
khí hậu và môi trường đang được các ngân hàng thương mại tiếp cận từ trách nhiệm xã hội. 
Các ngân hàng thương mại cũng chưa quan tâm đầy đủ đến rủi ro biến đổi khí hậu ở cả tác 
nhân rủi ro vật chất và rủi ro chuyển đổi. Việc đo lường và đánh giá rủi ro biến đổi khí hậu 
trong hoạt động tín dụng một cách tổng thể cũng chưa được thực hiện.
Từ khoá: Quản lý rủi ro biến đổi khí hậu, rủi ro tín dụng, phân tích nội dung, phân tích chủ 
đề, ngân hàng thương mại.
Mã JEL: G32, Q54.

Climate change risk management in credit activities of Vietnamese commercial banks
Abstract:
This study examines climate-change-risk management in the credit activities of Vietnamese 
commercial banks. Content and thematic analysis are employed to review the annual reports 
of 23 Vietnamese commercial banks from 2019 to 2023. The results reveal that the credit 
activities of Vietnamese commercial banks do not fully reflect climate change risks. 70% of the 
commercial banks in the study have management regulations on climate and environmental-
related risks in credit activities. However, banks manage climate-and-environmental-related 
risk from a social responsibility perspective rather than a financial risk. The drivers of 
climate change risks, including physical and transition risks, are not involved in management. 
Measurement and assessment of climate change risks in credit activities in a comprehensive 
manner have not been conducted.
Keywords: Climate change risk management, credit risk, content analysis, thematic analysis, 
commercial banks
JEL Codes: G32, Q54.
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1. Đặt vấn đề 
Biến đổi khí hậu (BĐKH) được chú ý từ đầu thế kỷ 20 và được xem là xu hướng lớn toàn cầu tiếp theo, 

sau sự sụp đổ của Bức màn sắt và cuộc cách mạng Internet. Những biểu hiện của biến đổi khí hậu như nhiệt 
độ tăng, mực nước biển dâng, axit hóa đại dương, lượng mưa thay đổi và các sự kiện cực đoan (lũ lụt, hạn 
hán, sóng nhiệt, cháy rừng,..) đã cho thấy ảnh hưởng đến nền kinh tế theo nhiều khía cạnh bao gồm việc phá 
hủy của cải và thu nhập, tăng trưởng bị suy giảm và biến động (Deryugina & Hsiang, 2014); phân phối thu 
nhập và của cải cũng bị đảo lộn (Bathiany & cộng sự, 2018; Pigato, 2019). Kể từ Thỏa thuận khí hậu Paris 
của Liên Hợp quốc năm 2015, chính phủ các quốc gia đã thực thi nhiều chính sách chống biến đổi khí hậu 
để thực hiện thực hiện cam kết hạn chế sự nóng lên toàn cầu ở mức dưới 2°C. 

Những tác động thảm hoạ và thay đổi của bối cảnh kinh doanh liên quan đến biến đổi khí hậu trở thành 
hai tác nhân chủ yếu của rủi ro biến đổi khí hậu trong tài chính (BIS, 2021). Các ngân hàng thương mại 
(NHTM) trên khắp thế giới cũng nhanh chóng xác định rủi ro biến đổi khí hậu là một trong những yếu tố 
trọng yếu của hoạt động kinh doanh ngân hàng (Beltran & cộng sự, 2023). Quản lý rủi ro biến đổi khí hậu 
trở thành vấn đề ngân hàng cần ưu tiên giải quyết (Lautenschläger, 2019; Coleton & cộng sự, 2020). Theo 
đó các ngân hàng đang ngày càng nhạy cảm hơn với các vấn đề môi trường (Degryse & cộng sự, 2023). Hệ 
quả là những công ty có mức độ phơi nhiễm cao hơn với rủi ro biến đổi khí hậu phải trả chi phí đi vay cao 
hơn đang kể (Javadi & Masum, 2021).

Tại Việt Nam, từ sau Thoả luận Paris về biến đổi khí hậu năm 2015, Chính phủ đã tích cực ban hành nhiều 
văn bản pháp luật, đã xây dựng các chiến lược, chương trình hành động, kế hoạch, đề án liên quan đến môi 
trường và khí hậu để đạt được mục tiêu mức phát thải ròng bằng “0” vào năm 2050. Theo đó, ngành ngân 
hàng cũng xác định các định hướng, chính sách tập trung vào cung ứng vốn cho việc chuyển đổi hoạt động 
các-bon thấp. Mặc dù đã có quy định về quản lý rủi ro môi trường trong hoạt động cấp tín dụng, các vấn đề 
liên quan đến quản lý rủi ro biến đổi khí hậu trong hoạt động ngân hàng chưa được làm sáng tỏ. Khác với 
các nghiên cứu trước được thực hiện cho các ngân hàng trên thế giới, nghiên cứu này làm sáng tỏ vấn đề tại 
các ngân hàng thương mại Việt Nam bằng tiếp cận phân tích nội dung và phân tích chủ đề. Bằng cách này, 
nghiên cứu xem xét các hoạt động và chiến lược được báo cáo hàng năm theo cả yêu cầu báo cáo bắt buộc 
và tự nguyện. 

2. Tổng quan lý thuyết
Rủi ro biến đổi khí hậu trong tài chính được xác định phát sinh từ hai tác nhân chính là rủi ro vật chất và 

rủi ro chuyển đổi (BIS, 2021; Bennett, 2022). Rủi ro vật chất phát sinh từ các sự kiện khí hậu, địa chất, và 
từ những thay đổi trong trạng thái cân bằng hệ sinh thái kéo theo thiệt hại vật chất đối với tài sản của các hộ 
gia đình và doanh nghiệp, làm gián đoạn chuỗi cung ứng hoặc gia tăng chi phí để giải quyết chúng (TCFD, 
2017). Rủi ro chuyển đổi được định nghĩa là rủi ro của sự xáo trộn kinh tế và tổn thất tài chính liên quan đến 
quá trình điều chỉnh hướng tới nền kinh tế các-bon thấp. Ba nguồn rủi ro chuyển đổi thường được coi là có 
liên quan đến lĩnh vực tài chính gồm: thay đổi chính sách, thay đổi công nghệ, và thay đổi thị hiếu của thị 
trường (Monnin, 2018). 

Những rủi ro vật chất và rủi ro chuyển đổi được đề cập ở trên thể hiện trong các loại rủi ro điển hình mà 
các ngân hàng phải đối mặt. Trong phạm vi tiếp cận của nghiên cứu, rủi ro tín dụng được tập trung phân 
tích. Đối với rủi ro vật chất, các hiện tượng khí hậu cực đoan có thể gây ra thiệt hại đáng kể cho các hộ gia 
đình và doanh nghiệp, làm giảm khả năng trả nợ và làm giảm giá trị tài sản của họ. Điều này làm tăng rủi ro 
tín dụng của các ngân hàng vì ngoài việc làm giảm giá trị của tài sản thế chấp, nó còn làm tăng khả năng vỡ 
nợ. Các hiện tượng khí hậu dần dần cùng có thể gây ra tác động tương tự - mất khả năng thanh toán và mất 
giá trị tài sản thế chấp. Đối với rủi ro chuyển đổi, rủi ro tín dụng có thể tăng lên khi một ngân hàng có rủi ro 
tín dụng đối với các công ty có mô hình kinh doanh không phù hợp với quá trình chuyển đổi sang nền kinh 
tế các-bon thấp, và do đó dễ bị thua lỗ hoặc gián đoạn kinh doanh, dẫn đến khả năng không trả được khoản 
vay và không đáp ứng các nghĩa vụ tài chính khác. 

Các cơ quản quản lý ngân hàng đã nỗ lực trong việc xây dựng khuôn khổ quản trị rủi ro biến đổi khí hậu 
nhằm đảm bảo an toàn cho hoạt động của hệ thống tài chính nói chung, đồng thời góp phần vào cuộc chiến 
chống biến đổi khí hậu. Ngân hàng Trung ương Châu Âu (ECB) đã đi tiên phong trong việc xây dựng khuôn 
khổ hướng dẫn về quản trị rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường với 4 khía cạnh (ECB, 2020). Một là, 



Số 331 tháng 01/2025 4

các ngân hàng phải xác định, đánh giá và giám sát tác động hiện tại và tương lai của các yếu tố liên quan 
đến khí hậu và môi trường đối với môi trường kinh doanh của mình; đảm bảo tính bền vững và khả năng 
phục hồi của mô hình kinh doanh trong tương lai. Hai là, các ngân hàng cần đưa các rủi ro liên quan đến khí 
hậu và môi trường vào khuôn khổ quản trị và khẩu vị rủi ro của mình. Ba là, liên quan đến quản trị rủi ro tín 
dụng, các ngân hàng nên áp dụng một cách tiếp cận toàn diện và tính đến các rủi ro liên quan đến khí hậu và 
môi trường trong các chính sách và quy trình rủi ro tín dụng. Bốn là, ngân hàng nên cung cấp thông tin về 
vốn, rủi ro và mức độ rủi ro của mình nhằm cung cấp thông tin đầy đủ cho những người tham gia thị trường.

Nhiều nghiên cứu đã được thực hiện để tìm hiểu về quản lý rủi ro khí hậu tại các ngân hàng thương mại. 
Beltran & cộng sự (2023) gần đây cho thấy một số ngân hàng lớn đã có những nỗ lực thích ứng với rủi ro 
biến đổi khí hậu. Các ngân hàng đang phát triển các biện pháp quản lý rủi ro khí hậu mạnh mẽ hơn và thay 
đổi mô hình kinh doanh để tận dụng các cơ hội mới về tài chính bền vững: (i) Các ngân hàng đang điều 
chỉnh cơ cấu quản trị theo hướng thành lập nhóm quan trị dành cho rủi ro khí hậu để giải quyết các vấn đề 
biến đổi khí hậu; (ii) Các ngân hàng đã nhanh chóng tham gia các sáng kiến tài chính khí hậu. Chẳng hạn, 
tính đến tháng 12/2021, hơn 250 ngân hàng, chiếm hơn 40% tổng tài sản của hệ thống ngân hàng toàn cầu, 
đã ký vào Các Nguyên tắc Hoạt động Ngân hàng có Trách nhiệm (PRB); (iii) Các ngân hàng đã xác định rủi 
ro khí hậu và đang bắt đầu đo lường chúng.

Tương tự, Lautenschläger (2019) mô tả một dự án thí điểm do ECB thực hiện để thu thập thông tin về 
cách các ngân hàng tiếp cận những thách thức do biến đổi khí hậu gây ra. Dự án kết luận rằng, mặc dù các 
ngân hàng quan tâm đến rủi ro biến đổi khí hậu, hầu hết ngân hàng đều giải quyết vấn đề này từ quan điểm 
trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp hơn là từ quan điểm quản lý rủi ro. Coleton & cộng sự (2020) cũng 
đưa ra kết luận tương tự dựa trên một cuộc khảo sát được thực hiện giữa 39 ngân hàng Châu Âu. Các ngân 
hàng có xu hướng đưa tính bền vững vào chiến lược kinh doanh thông qua nhiều kênh khác nhau. Tuy nhiên, 
nguyên nhân quan trọng nhất cho sự lựa chọn xu hướng này là sự kết hợp của các động lực cơ bản, bao gồm: 
thứ nhất là các cân nhắc về đạo đức kinh doanh; kế đó là các cơ hội kinh doanh; các cân nhắc về rủi ro chỉ 
xếp ở vị trí thứ năm. 

Santos & Rodrigues (2021) cũng đánh giá cách các ngân hàng ở Bồ Đào Nha báo cáo thông tin liên quan 
đến khí hậu và mức độ báo công thông tin từ năm 2017. Các phát hiện chỉ ra rằng các ngân hàng đã bao 
gồm thông tin liên quan đến khí hậu trong báo cáo, tuy nhiên, họ vẫn còn khá lâu mới đạt được những gì mà 
hướng dẫn mới yêu cầu. 

3. Phương pháp nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng phân tích nội dung và phân tích chủ đề để làm sáng tỏ các hoạt động quản lý rủi ro 

biến đổi khí hậu tại các ngân hàng thương mại Việt Nam. Phân tích nội dung cho phép mã hóa và phân loại 
khách quan các hoạt động đã nêu trong một tập dữ liệu văn bản lớn (Vaismoradi & cộng sự, 2013). Nghiên 
cứu sử dụng phương pháp chọn mẫu hạn ngạch để lựa chọn các ngân hàng. Các ngân hàng thương mại được 
lựa chọn đều đã niêm yết, trong đó có 4 có ngân hàng thương mại nhà nước và 19 ngân hàng thương mại tư 
nhân. Nguồn dữ liệu sử dụng là Báo cáo thường niên, Báo cáo trách nhiệm xã hội, Báo cáo môi trường và 
bền vững của ngân hàng trong 5 năm gần nhất từ 2019-2023. Các báo cáo này truyền đạt đến công chúng 
về cách một doanh nghiệp thể hiện mình trong khía cạnh môi trường với nhiều nội dung khác nhau về các 
cân nhắc về quy hoạch môi trường, sự hỗ trợ của ban quản lý cấp cao đối với việc thể chế hóa các mối quan 
tâm về môi trường, các cấu trúc môi trường và các chi tiết tổ chức,… (Jose & Lee, 2007). Việc áp dụng phân 
tích tài liệu cho các báo cáo hàng năm của công ty đặc biệt hữu ích để nghiên cứu các cấu trúc và quy trình 
được triển khai trong các tổ chức mà khó có được thông qua các cuộc phỏng vấn (Kletter & cộng sự, 2014). 
Trong khi thông tin từ các cuộc phỏng vấn chịu ảnh hưởng của quan điểm cá nhân, các báo cáo hàng năm 
tiết lộ các hoạt động và chiến lược được báo cáo theo cả yêu cầu báo cáo bắt buộc và tự nguyện (Hakim, 
2000; Stanton & Stanton, 2002).

Đối với phân tích nội dung, nghiên cứu sử dụng phân tích khái niệm. Các cụm từ được sử dụng để phân 
tích là những từ có liên quan đến vấn đề khí hậu và môi trường. Lý do bao gồm các khái niệm liên quan đến 
môi trường vì các văn bản quy định hiện hành tại Việt Nam đề cập đến quản lý rủi ro môi trường và xã hội 
trong hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại. Các khái niệm sử dụng bao gồm: (i) Môi trường; (ii) 
Khí nhà kính /Phát thải CO2; (iii) Biến đổi khí hậu; (iv) Rủi ro biến đổi khí hậu; (v) Rủi ro vật chất; (vi) Rủi 
ro chuyển đổi; (vii) Năng lượng tái tạo; (viii) Năng lượng xanh/ sạch; (ix) Ngân hàng xanh; (x) Tín dụng 
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xanh; (xi) Quản lý rủi ro môi trường. Các cụm từ này sẽ được kết nối với hoạt động liên quan đến khí hậu 
và môi trường mà tại đó chúng xuất hiện để phát triển thành các chủ đề.

Dựa trên kết quả phân tích nội dung, nghiên cứu thực hiện mã hoá để phân tích theo chủ đề. Các chủ đề 
được phát triển dựa trên 4 khía cạnh theo khung quản trị rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường của 
ECB (2020). Nếu như các danh mục là các điểm nội dung “bề mặt” mang tính mô tả, thì các chủ đề thể hiện 
nhiều nội dung tiềm ẩn hơn (Vaismoradi & cộng sự, 2013). Phân tích theo chủ đề của dữ liệu văn bản được 
mã hóa cho phép làm phong phú thêm các phát hiện và mở rộng tính liên quan của các hoạt động phân tích 
để trả lời câu hỏi nghiên cứu (Greenwood & Warren, 2022). 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 
Việt Nam đã tham gia Thoả thuận Paris về biến đổi khí hậu (COP21) năm 2015. Đến năm 2021, Việt 

Nam đã công bố tại Hội nghị Liên hợp quốc về biến đổi khí hậu (COP26) mục tiêu phát thải khí nhà kính 
ròng bằng 0 vào năm 2050. Để phù hợp với các cam kết này, Quyết định số 1055/QĐ-TTg của Thủ tướng 
Chính phủ về việc ban hành Kế hoạch quốc gia thích ứng với biến đổi khí hậu giai đoạn 2021 - 2030, tầm 
nhìn đến năm 2050 cũng đã được ban hành vào năm 2020 định hướng kế hoạch cụ thể cho việc thực hiện. 
Tháng 11 cùng năm, Luật Bảo vệ môi trường cũng đã được Quốc hội thông qua, trong đó có Chương ứng 
phó với biến đổi khí hậu, quy định trách nhiệm giảm phát thải khí nhà kính, thích ứng với biến đổi khí hậu, 
thực hiện cam kết quốc tế về biến đổi khí hậu. Theo đó, các Bộ, ngành từng bước xây dựng, hoàn thiện các 
quy định pháp luật, thông tư, hướng dẫn kỹ thuật thực hiện giảm phát thải khí nhà kính, thích ứng với biến 
đổi khí hậu trong phạm vi quản lý.

Về phía ngành ngân hàng, từ năm 2015 vấn đề quản lý rủi ro về môi trường đã được Ngân hàng Nhà nước 
(NHNN) đề cập trong các quy định cấp tín dụng. Cùng với các văn bản về phát triển ngân hàng xanh phù 
hợp với chiến lược quốc gia về tăng trưởng xanh, Chỉ thị số 03/CT-NHNN năm 2015 và Thông tư 17/2022/
TT-NHNN của Ngân hàng Nhà nước là những cột mốc quan trọng đối với hoạt động quản lý rủi ro liên quan 
đến môi trường trong hoạt động cấp tín dụng của các ngân hàng thương mại Việt Nam. Trong đó, Thông tư 
17/2022/TT-NHNN yêu cầu tổ chức tín dụng phải xây dựng quy định nội bộ để quản lý rủi ro về môi trường 
trong hoạt động cấp tín dụng độc lập hoặc lồng ghép trong quy định nội bộ về cấp tín dụng và quy định nội 
bộ về kiểm soát nội bộ của tổ chức tín dụng. 

Phụ lục 1 tóm tắt mã hoá khái niệm và phát triển chủ đề. Về phân tích khái niệm, số lượng ngân hàng 
thương mại đề cập đến các từ liên quan đến khí hậu và môi trường tăng lên đáng kể qua các năm. Cụ thể, 
với từ “môi trường”, năm 2019 chỉ có 15 ngân hàng đề cập nhưng đến năm 2023 đã tăng lên 19 ngân hàng. 
Tương tự, từ “khí nhà kính” đã tăng từ 5 ngân hàng năm 2019 đến 12 ngân hàng thương mại vào năm 2023. 
Các từ “biến đổi khí hậu”, “năng lượng tái tạo”, “năng lượng xanh/ sạch”, “ngân hàng xanh” được các ngân 
hàng thương mại nhắc đến nhiều hơn qua các năm. “Quản lý rủi ro môi trường” cũng được sử dụng nhiều 
hơn trong năm 2023 so với các năm trước đó, do các ngân hàng thương mại sử dụng để thông báo về việc 
chấp hành Thông tư 17. Trong số các từ, “rủi ro biến đổi khí hậu” chỉ có 3 ngân hàng đề cập năm 2023, và 1 
ngân hàng đề cập năm 2022. “Rủi ro vật chất” chỉ có 1 ngân hàng đề cập năm 2023, trong khi “rủi ro chuyển 
đổi” chỉ có 4 ngân hàng đề cập năm 2023 và 1 ngân hàng đề cập năm 2022. 

Dựa trên kết nối các khái niệm với nội dung được đề cập, nghiên cứu phát hiện được năm (05) chủ đề
Chủ đề (i), nhận thức về vai trò của khí hậu và môi trường trong bối cảnh hoạt động kinh doanh. Từ năm 

2019 đến 2023, hầu hết các ngân hàng thương mại đều nhìn nhận hoạt động kinh doanh đang diễn ra trong 
bối cảnh của vấn đề ô nhiễm môi trường và biến đổi khí hậu. Trong số 23 ngân hàng thương mại nghiên 
cứu, chỉ một số ít ngân hàng chưa đề cập đến vấn đề “môi trường”, “biến đổi khí hậu”, “khí nhà kính” như 
là những vấn đề quan trọng trong bối cảnh hoạt động kinh doanh, gồm ngân hàng thương mại cổ phần 
(NHTMCP) Bản Việt (BVB), Kiên Long (KLB), Sài Gòn Công Thương (SCB). Các ngân hàng, như Ngân 
hàng Nông nghiệp & Phát triển Nông thôn (AGR) cho rằng Việt Nam là một trong các quốc gia chịu ảnh 
hưởng trực tiếp và nghiêm trọng nhất do quá trình biến đổi khí hậu, do đó phát triển bền vững và tăng trưởng 
xanh là chủ trương nhất quán và phù hợp để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế bền vững. Tương tự, NHTMCP 
Công Thương (CTG) nhấn mạnh biến đổi khí hậu có ảnh hưởng sâu sắc đối với kinh tế toàn cầu và đời sống 
con người, qua đó cũng ảnh hưởng đến các hoạt động kinh doanh ngân hàng. Tất cả các ngân hàng có nhìn 
nhận vấn đề khí hậu và môi trường trong bối cảnh hoạt động kinh doanh cũng có đề cập đến vấn đề “quản 
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lý rủi ro môi trường” là hoạt động cần thiết của ngân hàng.
Chủ đề (ii), đưa vấn đề về khí hậu và môi trường vào tầm nhìn, chiến lược, chính sách. Đến năm 2023, có 

13/23 ngân hàng thương mại xác định theo đuổi chiến lược ngân hàng xanh, trong khi năm 2019 chỉ có 2/23 
ngân hàng. Năm 2023 cũng có19/23 ngân hàng đề cập rõ ràng là đặt trọng tâm vào thúc đẩy tín dụng xanh, 
hướng dòng vốn tín dụng ưu tiên cho các dự án năng lượng tái tạo, năng lượng xanh, những dự án giảm 
khí nhà kính, chống biến đổi khí hậu. Việc hoàn thiện khung quản lý rủi ro môi trường và xã hội cũng được 
16/23 ngân hàng đưa vào mục tiêu phải thực hiện trong năm 2023. Điều này cho thấy các ngân hàng thương 
mại Việt Nam ngày càng lồng ghép các mục tiêu về môi trường vào chiến lược dài hạn.

Nhiều ngân hàng đã xác định phát triển bền vững trong đó có bảo vệ môi trường là một trong những trụ 
cột chiến lược. Ngân hàng xây dựng các cam kết dài hạn trong việc hỗ trợ các hoạt động tài chính xanh, giảm 
thiểu rủi ro liên quan đến môi trường và phát triển các chính sách nội bộ để thúc đẩy sự bền vững. NHTMCP 
Ngoại Thương (VCB) là một trong những ngân hàng tiên phong trong việc lồng ghép các yếu tố môi trường 
vào chiến lược dài hạn từ rất sớm. VCB đã xác định rõ ràng mục tiêu phát triển bền vững liên quan đến môi 
trường, với việc cam kết trở thành ngân hàng hàng đầu không chỉ về lợi nhuận mà còn về việc tạo ra các giá 
trị bền vững cho xã hội và môi trường. Ngân hàng này nhấn mạnh đến việc cân bằng giữa tăng trưởng kinh 
tế và bảo vệ môi trường, đảm bảo rằng mọi hoạt động đều hướng tới giảm thiểu tác động tiêu cực đến khí 
hậu. Tương tự, NHTMCP Á Châu (ACB) xác định rõ ràng cam kết của mình đối với phát triển bền vững và 
bảo vệ môi trường. Trong chiến lược dài hạn, ngân hàng hướng đến việc giảm thiểu tác động tiêu cực đến 
môi trường thông qua việc phát triển các sản phẩm tài chính xanh và khuyến khích các doanh nghiệp và cá 
nhân chuyển sang các hoạt động kinh doanh thân thiện với môi trường.

Các ngân hàng bắt đầu thực hiện và công bố các chính sách cụ thể liên quan đến môi trường, xã hội và 
quản trị (ESG), bao gồm việc áp dụng tiêu chuẩn quốc tế về tài chính xanh, quản lý tác động xã hội và bảo 
vệ môi trường. Không chỉ các ngân hàng thương mại nhà nước mà các ngân hàng thương mại tư nhân cũng 
đưa ra chính sách liên quan đến môi trường rõ ràng và cam kết thực hiện phát triển bền vững. NHTMCP 
Kỹ Thương (TCB) đã phát triển các tiêu chuẩn ESG để đánh giá các khoản vay và đầu tư, đảm bảo rằng các 
dự án được tài trợ phải tuân thủ các tiêu chuẩn bảo vệ môi trường, cải thiện điều kiện xã hội và quản trị tốt. 
TCB cũng cam kết phát triển các sản phẩm tài chính xanh và tạo điều kiện thuận lợi cho các doanh nghiệp 
hướng đến phát triển bền vững. ACB cũng đã tích hợp chính sách ESG vào chiến lược phát triển bền vững 
và quản lý rủi ro của mình. Chính sách ESG đã được ngân hàng áp dụng vào các hoạt động cấp tín dụng và 
đầu tư, đặc biệt là đối với các lĩnh vực có tác động lớn đến môi trường như bất động sản và nông nghiệp. 
Ngân hàng cũng xem xét yếu tố ESG trong quá trình đánh giá các dự án để đảm bảo rằng các hoạt động tài 
chính không gây tổn hại cho môi trường và cộng đồng xã hội. 

Chủ đề (iii), quản lý rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường. Năm 2023, 16/23 ngân hàng đề cập 
đã ban hành quy định quản lý rủi ro môi trường và xã hội trong hoạt động cấp tín dụng tại ngân hàng theo 
Thông tư 17 của Ngân hàng Nhà nước, trong đó 3/16 ngân hàng có quy định dành riêng cho quản lý rủi ro 
môi trường. 16/16 ngân hàng công bố có quản lý rủi ro môi trường và xã hội cũng tuyên bố đã áp dụng trong 
hoạt động cấp tín dụng. Các ngân hàng cũng cam kết từ chối cấp tín dụng đối với mục đích sử dụng vốn có 
thể gây tổn hại đến môi trường và xã hội. 

Chủ đề (iv), các hoạt động tại ngân hàng trực tiếp góp phần giảm ảnh hưởng đến biến đổi khí hậu và ô 
nhiễm môi trường. Các ngân hàng đều chủ động thực hiện các biện pháp tiết kiệm năng lượng, giảm phát 
thải khí các-bon, chuyển sang sử dụng năng lượng tái tạo, năng lượng xanh, lựa chọn các nhà cung cấp sản 
phẩm dịch vụ thân thiện với môi trường, tham gia tích vực vào các hoạt động bảo vệ môi trường trong cộng 
đồng.

Nhiều ngân hàng đã áp dụng các biện pháp tiết kiệm năng lượng tại các chi nhánh và trụ sở chính, như 
sử dụng đèn LED, tối ưu hóa hệ thống điều hòa. ACB công bố sử dụng các biện pháp trung hòa góp phần 
giảm phát thải từ năng lượng điện xăng và giấy. NHTMCP Quân Đội (MBB) nêu rõ các biện pháp ngân 
hàng áp dụng để giảm ảnh hưởng môi trường bằng cách thay thế loại bóng đèn chiếu sáng tiết kiệm 40% tại 
văn phòng. Rác thải nội bộ được MBB phân loại ngay từ đầu nguồn tại điểm thu rác các tầng văn phòng bao 
gồm loại hữu cơ dễ phân hủy và vô cơ khó phân hủy.

Các ngân hàng cũng đẩy mạnh chuyển đổi số, không chỉ giúp nâng cao hiệu quả hoạt động mà còn giảm 
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thiểu tiêu thụ tài nguyên và phát thải khí nhà kính, chẳng hạn như giảm nhu cầu sử dụng giấy và tối ưu hóa 
quy trình trực tuyến. Chẳng hạn, trong năm 2023, CTG xây dựng và triển khai Chương trình Chuyển đổi số 
giai đoạn 2024 – 2028 kỳ vọng giảm phát thải từ hoạt động vận hành nội bộ của ngân hàng.

Chủ đề (v), thúc đẩy phát triển các sản phẩm ngân hàng xanh, cho vay các lĩnh vực xanh. Bên cạnh đa 
phần các ngân hàng nhận thức và đặt chiến lược ngân hàng xanh, nhiều ngân hàng đã phát triển các sản 
phẩm xanh và tích cực cho vay tín dụng xanh. Các lĩnh vực xanh được cho vay chủ yếu, chẳng hạn ở AGR 
là năng lượng tái tạo, năng lượng sạch, nông nghiệp xanh, lâm nghiệp xanh; ở VCB là xử lý chất thải và 
phòng chống ô nhiễm, dự án tái chế, tái sử dụng các nguồn tài nguyên, dự án công nghiệp xanh; ở NHTMCP 
Đầu tư và Phát triển Việt Nam (BID) - ngân hàng hiện dẫn đầu thị trường về tài trợ các dự án xanh, tập trung 
chủ yếu vào lĩnh vực năng lượng tái tạo. Các ngân hàng thương mại quy mô nhỏ hơn cũng đề cập đến các 
hoạt động cho vay tín dụng xanh như NHTMCP Phương Đông (OCB), ACB, Sài Gòn – Hà Nội (SHB), Việt 
Nam Thịnh Vượng (VPB). Trong đó SHB có tăng trưởng tín dụng xanh đạt 150%, cao hơn rất nhiều so với 
tốc độ tăng trưởng của tổng dư nợ tín dụng là 70%. 

kiệm 40% tại văn phòng. Rác thải nội bộ được MBB phân loại ngay từ đầu nguồn tại điểm thu rác các 
tầng văn phòng bao gồm loại hữu cơ dễ phân hủy và vô cơ khó phân hủy. 

Các ngân hàng cũng đẩy mạnh chuyển đổi số, không chỉ giúp nâng cao hiệu quả hoạt động mà còn giảm 
thiểu tiêu thụ tài nguyên và phát thải khí nhà kính, chẳng hạn như giảm nhu cầu sử dụng giấy và tối ưu 
hóa quy trình trực tuyến. Chẳng hạn, trong năm 2023, CTG xây dựng và triển khai Chương trình Chuyển 
đổi số giai đoạn 2024 – 2028 kỳ vọng giảm phát thải từ hoạt động vận hành nội bộ của ngân hàng. 

Chủ đề (v), thúc đẩy phát triển các sản phẩm ngân hàng xanh, cho vay các lĩnh vực xanh. Bên cạnh đa 
phần các ngân hàng nhận thức và đặt chiến lược ngân hàng xanh, nhiều ngân hàng đã phát triển các sản 
phẩm xanh và tích cực cho vay tín dụng xanh. Các lĩnh vực xanh được cho vay chủ yếu, chẳng hạn ở 
AGR là năng lượng tái tạo, năng lượng sạch, nông nghiệp xanh, lâm nghiệp xanh; ở VCB là xử lý chất 
thải và phòng chống ô nhiễm, dự án tái chế, tái sử dụng các nguồn tài nguyên, dự án công nghiệp xanh; 
ở NHTMCP Đầu tư và Phát triển Việt Nam (BID) - ngân hàng hiện dẫn đầu thị trường về tài trợ các dự 
án xanh, tập trung chủ yếu vào lĩnh vực năng lượng tái tạo. Các ngân hàng thương mại quy mô nhỏ hơn 
cũng đề cập đến các hoạt động cho vay tín dụng xanh như NHTMCP Phương Đông (OCB), ACB, Sài 
Gòn – Hà Nội (SHB), Việt Nam Thịnh Vượng (VPB). Trong đó SHB có tăng trưởng tín dụng xanh đạt 
150%, cao hơn rất nhiều so với tốc độ tăng trưởng của tổng dư nợ tín dụng là 70%.  

 

Hình 1: Dư nợ tín dụng xanh đến cuối năm 2023 của một số ngân hàng thương mại  
(nghìn tỷ đồng) 

 
     Nguồn: Tổng hợp của nhóm tác giả. 
 
 

Các phân tích chủ đề trên cho thấy hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại Việt Nam chưa phản 
ánh đầy đủ rủi ro biến đổi khí hậu, thể hiện: 

Thứ nhất, các ngân hàng thương mại Việt Nam đang nhìn nhận vấn đề quản lý rủi ro liên quan đến khí 
hậu và môi trường ở góc độ trách nhiệm xã hội hơn là tiếp cận tài chính. Nội dung về quản lý rủi ro liên 
quan đến khí hậu và môi trường chỉ nằm trong Báo cáo phát triển bền vững và trách nhiệm xã hội của 
ngân hàng. Ngân hàng quản lý rủi ro môi trường nhằm ngăn ngừa những hoạt động kinh tế do khoản 
vay tài trợ có thể gây ảnh hưởng tiêu cực đến môi trường. 

Thứ hai, ngân hàng thương mại chưa quan tâm đầy đủ đến rủi ro biến đổi khí hậu ở cả tác nhân rủi ro 
vật chất và rủi ro chuyển đổi. Không có ngân hàng nào đưa ra định nghĩa đầy đủ về rủi ro môi trường 
hoặc rủi ro biến đổi khí hậu. Chỉ có CTG định nghĩa “Rủi ro môi trường là rủi ro phát sinh từ biến đổi 
khí hậu, thảm họa thiên nhiên và các yếu tố môi trường khác có thể ảnh hưởng trực tiếp đến ngân hàng 
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Các phân tích chủ đề trên cho thấy hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại Việt Nam chưa phản 
ánh đầy đủ rủi ro biến đổi khí hậu, thể hiện:

Thứ nhất, các ngân hàng thương mại Việt Nam đang nhìn nhận vấn đề quản lý rủi ro liên quan đến khí hậu 
và môi trường ở góc độ trách nhiệm xã hội hơn là tiếp cận tài chính. Nội dung về quản lý rủi ro liên quan 
đến khí hậu và môi trường chỉ nằm trong Báo cáo phát triển bền vững và trách nhiệm xã hội của ngân hàng. 
Ngân hàng quản lý rủi ro môi trường nhằm ngăn ngừa những hoạt động kinh tế do khoản vay tài trợ có thể 
gây ảnh hưởng tiêu cực đến môi trường.

Thứ hai, ngân hàng thương mại chưa quan tâm đầy đủ đến rủi ro biến đổi khí hậu ở cả tác nhân rủi ro vật 
chất và rủi ro chuyển đổi. Không có ngân hàng nào đưa ra định nghĩa đầy đủ về rủi ro môi trường hoặc rủi ro 
biến đổi khí hậu. Chỉ có CTG định nghĩa “Rủi ro môi trường là rủi ro phát sinh từ biến đổi khí hậu, thảm họa 
thiên nhiên và các yếu tố môi trường khác có thể ảnh hưởng trực tiếp đến ngân hàng hoặc đến khách hàng”. 
Hai trường hợp khác cũng có định nghĩa rủi ro biến đổi khí hậu: (i) MBB cho rằng “rủi ro biến đổi khí hậu 
và những rủi ro chuyển đổi khác liên quan (ví dụ như thay đổi chính sách, quy định của Nhà nước nhằm thực 
hiện cam kết Net Zero) có thể làm gia tăng các rủi ro tín dụng”; (ii) NHTMCP Đông Nam Á (SSB) cho rằng 
“Rủi ro tín dụng xảy ra trong trường hợp hoạt động của khách hàng bị đình trệ để khắc phục các vấn đề 
về môi trường và xã hội và/hoặc khách hàng bị đối tác, người mua tẩy chay hoặc phải chịu các khoản phạt 
môi trường và xã hội lớn... dẫn đến không có khả năng trả nợ”. Trong bối cảnh các hiểm hoạ khí hậu xảy ra 
ngày càng nghiêm trọng trên diện rộng, và quá trình chuyển đổi sang nền kinh tế các-bon thấp được nỗ lực 
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thúc đẩy thì điều này cho thấy ngân hàng chưa đánh giá đầy đủ rủi ro mà hoạt động tín dụng đang gặp phải.

Thứ ba, các ngân hàng thương mại Việt Nam chưa tính đến ảnh hưởng của rủi ro biến đổi khí hậu đến 
hoạt động kinh doanh của mình qua các chỉ tiêu tài chính. Bằng chứng là trong các tiêu chuẩn của Sáng kiến 
báo cáo toàn cầu (GRI) được nhiều ngân hàng áp dụng, tiêu chí GRI 201-2 về Ảnh hưởng đến kết quả hoạt 
động tài chính, các rủi ro và cơ hội khác do biến đổi khí hậu, các ngân hàng chỉ đề cập ở cách ngân hàng 
điều chỉnh chiến lược phát triển bền vững. Như vậy, sự quan tâm của ngân hàng đối với các vấn đề khí hậu 
và môi trường nằm ở ảnh hưởng của hoạt động ngân hàng đến môi trường qua hoạt động vận hành và các 
khoản tài trợ. Theo đó, các ngân hàng chưa đo lường và đánh giá mức độ rủi ro biến đổi khí hậu trong hoạt 
động tín dụng một cách tổng thể, chưa cho thấy ảnh hưởng của rủi ro biến đổi khí hậu đến kết quả hoạt động 
kinh doanh. Các ngân hàng cũng chưa sử dụng các chỉ số định lượng để quản lý rủi ro tín dụng.

5. Kết luận và hàm ý chính sách

Trong bối cảnh biến đổi khí hậu là một trong những yếu tố trọng yếu ảnh hưởng đến hoạt động của ngân 
hàng thương mại nói chung và hoạt động cho vay nói riêng, nghiên cứu sử dụng phân tích nội dung và phân 
tích chủ đề làm sáng tỏ vấn đề này trong hoạt động cấp tín dụng tại các ngân hàng thương mại Việt Nam. 
Sử dụng các thông tin được công bố các báo cáo hàng năm của 23 ngân hàng thương mại, nghiên cứu cho 
thấy hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại Việt Nam chưa phản ánh đầy đủ rủi ro biến đổi khí hậu. 
Cụ thể, 87% các ngân hàng thương mại được nghiên cứu đều nhìn nhận hoạt động kinh doanh đang diễn ra 
trong bối cảnh của vấn đề ô nhiễm môi trường và biến đổi khí hậu, nhưng chỉ có có 70% ngân hàng thương 
mại đã ban hành quy định quản lý rủi ro môi trường và xã hội trong hoạt động cấp tín dụng. Tuy nhiên, các 
ngân hàng thương mại Việt Nam đang nhìn nhận vấn đề quản lý rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường 
ở góc độ trách nhiệm xã hội. Các ngân hàng cũng chưa quan tâm đầy đủ đến rủi ro biến đổi khí hậu ở cả tác 
nhân rủi ro vật chất và rủi ro chuyển đổi. Các ngân hàng cũng chưa đo lường và đánh giá mức độ rủi ro biến 
đổi khí hậu trong hoạt động tín dụng một cách tổng thể. 

Như vậy quản lý rủi ro biến đổi khí hậu trong hoạt động tín dụng của ngân hàng thương mại Việt Nam 
đang dần hình thành và vẫn còn rất nhiều việc phải làm để có thể được lồng ghép toàn diện vào quy trình 
quản lý rủi ro tín dụng. Trong quá trình hoàn thiện qui trình này, các ngân hàng thương mại trước hết cần 
thay đổi cách tiếp cận với rủi ro biến đổi khí hậu, cần nhìn nhận đây là rủi ro có thể ảnh hưởng đến sự an 
toàn trong hoạt động của ngân hàng chứ không chỉ là trách nhiệm xã hội của ngân hàng. Thêm vào đó, ngân 
hàng cần xác định rõ những tác nhân của rủi ro biến đổi khí hậu không chỉ có những thay đổi của chính sách, 
công nghệ và thị hiếu thị trường – rủi ro chuyển đổi, mà còn có rủi ro vật chất. Quản lý rủi ro biến đổi khí 
hậu cần được đo lường, phân tích và đánh giá một cách cụ thể và toàn diện ở góc độ quản lý của ngân hàng 
để đảm bảo khả năng chịu đựng của ngân hàng với những ảnh hưởng của loại rủi ro này. Về phía cơ quan 
quản lý, Ngân hàng Nhà nước cần hoàn thiện các quy định và hướng dẫn về quản lý rủi ro liên quan đến khí 
hậu và môi trường để theo dõi, đánh giá và đảm bảo sự an toàn của hệ thống.

Nghiên cứu có hạn chế là chỉ tiếp cận ở bề mặt thông tin được công bố của ngân hàng thương mại nên 
chưa thể cho thấy được chi tiết hơn cách thức quản lý rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường tại ngân 
hàng. Chẳng hạn như chính sách quản lý rủi ro liên quan đến khí hậu và môi trường như thế nào, các mô hình 
đánh giá rủi ro khí hậu và hệ thống xếp hạng tín dụng nội bộ đã nắm bắt các rủi ro liên quan đến khí hậu và 
môi trường hay chưa, … Các nghiên cứu sau có thể làm sáng tỏ hơn ở các vấn đề kỹ thuật của việc quản lý 
rủi ro biến đổi khí hậu tại ngân hàng thương mại.
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Phụ lục 1: Kết quả mã hoá khái niệm và phát triển chủ đề 
Mã  

ngân hàng* 
Năm/ Khái 

niệm 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

ABB 

2023 i, ii,v  i,ii ii ii iii 
2022 i,ii  i,ii ii ii ii 
2021 i,ii  i,ii   ii 
2020 i,ii  i,ii ii   ii 
2019 i,ii  i,ii i,ii   ii 

ACB 

2023 i,ii,v i,ii,v i,ii i i i,v ii,v v iii 
2022 i,ii,v v v v ii,v v ii 
2021 i,ii,v    

2020 i,ii,v    

2019 i,ii,v    

AGR 

2023 i,ii,v  ii,v ii,v i,ii,v,v i,ii,v i,ii,v iii 
2022 i,ii,v ii,v i i,v i,ii,v,v i,ii,v i,ii,v iii 
2021 i,ii,v i v  i,ii,v 
2020 i,ii,v i  i,ii,v 
2019 i i i,ii  i,ii,v 

BAB 

2023 i,ii    

2022 i,ii    

2021 i,ii    

2020 i,ii    

2019 i,ii    

BID 

2023 i,ii,v, ii,v II,v v ii,v ii,v ii,iii 
2022 i,ii,v ii,v i,v v v ii,v ii,v ii 
2021 i,ii,v  i v v ii,v ii,v ii,iii 
2020 i,ii,v  i v  ii,v 
2019 i,ii,v   ii 

BVB 

2023     

2022     

2021 i    

2020 i    

2019     

CTG 

2023 ii,v ii,v,v ii,v,v i ii,v ii,iii ii,v ii,iii 
2022 i,ii,v i,ii,v i,ii,v,v ii,v  ii,v ii 
2021 i,ii,v i,ii,v i,ii ii,v ii,v  ii,v 
2020 i,ii,v i,ii,v i,ii ii,v ii,v  ii,v 
2019 i,ii,v i,ii,v i ii,v ii,v  ii,v 

EIB 

2023 i,ii,v,v ii,v,v i ii,v,v ii,v ii,v ii,v ii,iii 
2022 i,v  i ii ii ii 
2021 i,v  i ii  i,ii 
2020 i,v  i   i,ii 
2019 i,v  i   i,ii 

HDB 

2023 i,ii,v,v i,v i ii,v ii,v v ii,iii 
2022 i,ii,v,v i,v i v ii,v ii,v ii,v ii 
2021 i,ii,v,v i,v i   

2020 i,ii,v,v i,v i   

2019 i,ii i,v i  ii 

KLB 

2023     

2022     

2021     

2020     

2019     

LPB 

2023 i,ii  i   

2022 i,ii    

2021     

2020     

2019     

MBB 

2023 i,ii,v i i,v i,ii i v v ii,v ii,v ii,iii 
2022 i,ii,v i,v i i,ii i,ii v v ii,v ii,v ii 
2021 i,ii,v v i ii v ii 
2020 i,ii,v v ii v ii 
2019 i,ii,v v i ii v 

MSB 

2023 ii,v,v v,v,v i,ii i,ii v ii,v ii,v ii,iii 
2022 ii,v ii,v i v ii,v ii,v ii 
2021 ii,v    

2020 ii,v    
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2019     

OCB 

2023 i,ii,v,v i,ii,v v,v v i,ii ii,v i,ii,iii 
2022 i,ii,v i,v i v v  ii,v i,ii 
2021 i,ii,v i v v  ii,v i 
2020 i,ii i,v v v  ii,v i 
2019   v v   

PGB 

2023 i,ii  i  ii i,ii,iii 
2022 i,ii  i   i,ii 
2021 i  i   

2020 i  i   

2019 i  i   

SGB 

2023     

2022     

2021     

2020     

2019     

SHB 

2023 i,ii,v i,ii,v,v i v v i,ii i,ii,v i,iii 
2022 i,ii,v i,ii,v i v v  i,ii,v i 
2021 i,ii,v i,ii,v i v v  i,ii,v i 
2020 i,ii,v, i,ii,v i v v  i,ii,v i 
2019 i,ii,v i,ii,v i v v  i,ii,v i 

SSB 

2023 i,ii,v i,ii,v i ii ii i,ii ii,v i,ii,iii 
2022 i,ii,v i,ii,v i ii ii i ii,v i,ii 
2021 i,ii,v  i ii ii  ii,v i,ii 
2020 i,    

2019 i,    

STB 

2023 i,ii,v i,ii,v  ii, i,ii,iii 
2022 i,ii,v  i  ii, i,ii,iii 
2021 i,ii,v  i ii ii  ii, i,ii,iii 
2020 i,ii,v  i  ii, i,ii,iii 
2019 i,ii,v  i i ii, i,ii,iii 

TCB 

2023 i,ii,v i,ii,v i, iii v i i,ii,iii i,ii,iii 
2022 i,ii,v i,ii,v i   i,ii,iii 
2021 i,ii,v    i,ii,iii 
2020 i    

2019 i    

TPB 

2023 i,ii  i i   

2022     

2021     

2020 i    

2019     

VPB 

2023 i,ii,v i i,v v,v ii ii,v i,ii,iii 
2022 i,ii,v i i v ii  i,ii,iii 
2021 i,ii,v i i v ii  ii,v i,ii,iii 
2020 i,ii    i,ii,iii 
2019 i,ii    i,ii,iii 

VCB 

2023 i,ii,v  i,v ii,v,v v ii,v ii,v ii,iii 
2022 i,ii,v  i v v ii,v  ii 
2021 i,ii,v v i v v ii,v ii,v i 
2020 i,ii,v  i v v ii,v ii,v i 
2019 i,ii,v  i v v ii,v ii,v i 

Chú thích: * Theo mã cổ phiếu niêm yết 
Nguồn: Phân tích của nhóm tác giả 
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Tóm tắt
Nghiên cứu này đánh giá hành vi rủi ro đạo đức của người lao động tại các ngân hàng thương 
mại Việt Nam theo cách tiếp cận của mô hình tam giác gian lận. Chúng tôi xử lý 1.060 quan sát 
hợp lệ của ba biến quan sát bậc 2 là áp lực, biện minh và năng lực bằng phần mềm SPSS26 và 
AMOS24. Kết quả của mô hình cấu trúc tuyến tính cho thấy, áp lực và biện minh là hai nhân tố 
ảnh hưởng đến hành vi rủi ro đạo đức, còn năng lực thì không. Chúng tôi đưa ra một số hàm ý 
chính sách đến các ngân hàng thương mại và cơ quan quản lý nhà nước bao gồm tăng cường 
công nghệ thông tin, đồng thời ban hành quy trình chặt chẽ để người lao động hạn chế những 
áp lực tài chính và phi tài chính; cũng như giảm ý định biện minh cho hành vi của mình.
Từ khóa: rủi ro đạo đức, ngân hàng, áp lực, biện minh, năng lực, tội phạm học.
Mã JEL: D14, G21, J53

Moral Hazard Behavior in Vietnamese Commercial Banks – The Fraud Triangle Model 
Approach 
Abstract
This study assesses the moral hazard behavior of employees at Vietnamese commercial banks 
using the approach of the fraud triangle theory. We have processed 1,060 valid observations 
of three second-order variables (pressure, rationalization, and capability) by using SPSS26 
and AMOS24 software. The results of the structural equation model (SEM) show that pressure 
and rationalization are two variables affecting moral hazard behavior, while ability does not. 
We propose some policy implications for commercial banks and state management agencies, 
including enhancing information technology and issuing strict procedures for employees to 
limit financial and non-financial pressures; as well as reducing the intention to justify their 
behavior.
Keywords: Moral hazard, banking, pressure, rationalization, capability, criminology.
JEL Code: D14, G21, J53.
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1. Giới thiệu
Gian lận và rủi ro đạo đức luôn là một vấn đề mà các ngân hàng thương mại phải đối mặt – dù nó xuất 

phát từ việc vi phạm vô tình hay cố ý (Hidajat, 2020; Zhang, 2022). Nếu bỏ qua vấn đề về hệ thống (như lỗi 
máy móc, lỗi hệ thống) hoặc những sai lầm trong chính sách tín dụng thì hầu hết các vấn đề về rủi ro đạo 
đức gây ra bởi nhân viên ngân hàng đều là cố ý (Asmah & cộng sự, 2019; Duran & Lozano-Vivas, 2015). 
Nhưng động lực nào khiến họ tiến hành những việc đó?

Có nhiều cách tiếp cận để trả lời câu hỏi này. Ví dụ, nhánh lý thuyết quy kết cho thấy, người lao động sẽ 
nhìn vấn đề này từ phía trong hay phía ngoài doanh nghiệp, và nó có dễ vi phạm hay không (Kelley, 1973). 
Điều này có nghĩa là, hành vi vi phạm có thể không bị giám sát bởi những người có trách nhiệm, thậm chí cả 
những quy chuẩn đạo đức chung của xã hội hay doanh nghiệp (Khuc & cộng sự, 2022). Thế nhưng, người ta 
nhận thấy rằng, việc vi phạm trong ngân hàng (nhìn nhận từ góc độ người lao động) có thể đến từ một người 
hoặc một nhóm người, thậm chí, cả một bộ phận lớn (Girling, 2022). Việc này hình thành nên các nhánh 
nghiên cứu về tội phạm học. Nghiên cứu này sẽ tiếp cận rủi ro đạo đức lý thuyết tam giác gian lận được 
phát triển bởi Cressey (1953) và Cressey (2017) và trả lời câu hỏi: liệu các vấn đề về áp lực, biện minh và 
năng lực của người lao động trong ngân hàng có thể “tạo động lực” cho họ gây ra rủi ro đạo đức hay không?

Bài báo được cấu trúc như sau: tiếp theo phần Giới thiệu, phần 2 sẽ đưa ra Tổng quan nghiên cứu và phát 
triển giả thuyết nghiên cứu tại. Phương pháp nghiên cứu được trình bày tại Phần 3. Phần 4 – kết quả nghiên 
cứu – nêu ra những phát hiện chính của bài báo. Các hàm ý và kết luận được trao đổi trong phần cuối của bài.

2. Tổng quan nghiên cứu và phát triển giả thuyết nghiên cứu
2.1. Rủi ro đạo đức và hành vi gây ra rủi ro đạo đức
2.1.1. Rủi ro đạo đức
Rủi ro đạo đức là một khía cạnh tranh rủi ro hoạt động, thường xảy ra trong các ngân hàng thương mại. 

Kotowitz (1989) cho rằng rủi ro đạo đức là hành động của một hoặc nhiều chủ thể kinh tế nhằm tối đa hóa 
lợi ích cho chính họ nhưng lại gây thiệt hại cho người khác. Có thể thấy, nhận định này bao hàm nhiều ngoại 
tác, do đó dẫn tới sự không tồn tại của trạng thái cân bằng hoặc có thể dẫn tới sự kém hiệu quả của trạng thái 
cân bằng khi chúng tồn tại. Đây là một dạng đặc biệt của hợp đồng không đầy đủ tạo ra xung đột giữa lợi 
ích của bên đại diện và lợi ích của bên khác.

Krugman (2008) nhận thấy rủi ro đạo đức trong lĩnh vực tài chính là trường hợp khi một bên đưa ra các 
quyết định liên quan đến mức độ chấp nhận rủi ro, trong khi bên kia phải chịu tổn thất nếu các quyết định đó 
thất bại. Girling (2022) nhận định rủi ro đạo đức được hiểu là những nguy cơ về cả mặt hành chính và mặt 
dân sự mà người lao động tại ngân hàng có thể đối mặt nếu thực hiện một hoặc nhiều hành vi trái với quy 
định. Chúng tôi nhìn nhận trên góc độ này để phân tích.

2.1.2. Hành vi gây ra rủi ro đạo đức
Hành vi gây ra rủi ro đạo đức (kí hiệu MOV) là hành vi của các cá nhân tham gia thị trường tài chính sử 

dụng thông tin sai sự thật, thiếu sót hoặc thao túng liên quan đến hàng hóa, dịch vụ tài chính hoặc cơ hội đầu 
tư để cố tình hoặc vô ý gây hiểu lầm hay lừa dối các cá nhân khác tham gia thị trường, vi phạm quy định 
của cơ quan quản lý, luật định, luật dân sự hoặc luật hình sự (Reurink, 2019). Hành vi này thường đi kèm 
với gian lận tài chính.

2.2. Mô hình tam giác gian lận 
Mô hình tam giác gian lận được Cressey (1953) đề xuất gồm ba yếu tố:
Áp lực (Pressure): Kẻ gian lận cảm thấy mình rơi vào tình trạng tài chính căng thẳng, khó chia sẻ và gây 

ảnh hưởng nặng nề tới bản thân. Áp lực tạo ra động cơ cho hành vi phạm tội, nhưng nhân viên cũng phải cảm 
nhận được rằng họ có cơ hội thực hiện hành vi phạm tội mà không bị phát hiện (Aviantara, 2021).

Cơ hội (Opportunity): Họ nhận thấy môi trường nơi mình làm việc có những kẽ hở, thiếu kiểm soát hoặc 
quy trình lỏng lẻo tạo điều kiện thuận lợi cho hành vi gian lận. Skousen & Twedt (2009) đã khái quát tính 
chất của biến “Cơ hội” theo 3 hướng chính: Cơ hội tạo ra từ đặc điểm của ngành; Sự quản lý không hiệu 
quả; Có một sự bất ổn trong hệ thống của tổ chức. 

Biện minh (Rationalization): Kẻ gian lận tự biện minh cho hành vi của mình, thường bằng cách cho rằng 
“chỉ vay mượn tạm thời”, “hoàn trả sau” hoặc “không ai thiệt hại” nhằm xoa dịu lương tâm.
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Mô hình tam giác gian lận đã giải thích cho việc các cá nhân thực hiện các hành vi không phù hợp – trước 
hết là chuẩn mực đạo đức. Nhưng dường như mô hình này không phù hợp với một số trường hợp có giám 
sát về quy trình – tức là không có cơ hội thực hiện (Ambrose & cộng sự, 2008; Harrison & cộng sự, 2018). 
Wolfe & Hermanson (2004) lập luận rằng, mặc dù áp lực hoặc động cơ cảm nhận có thể tồn tại cùng với cơ 
hội và sự hợp lý hóa để gian lận, hành vi gian lận khó có thể xảy ra nếu không có yếu tố thứ tư: khả năng 
hoặc năng lực của người thực hiện. Nói cách khác, những kẻ gian lận tiềm năng phải có kỹ năng và khả 
năng cần thiết để thực hiện hành vi gian lận, và hình thành nên mô hình tứ giác gian lận (Kassem & Higson, 
2012).

2.3. Phát triển giả thuyết nghiên cứu
2.3.1. Áp lực
Cressey (2017), trong mô hình tam giác gian lận, định nghĩa áp lực là một nhu cầu tài chính không thể 

chia sẻ. Điều này bao gồm việc cá nhân không thể độc lập đối phó với khó khăn tài chính và tìm kiếm sự 
giúp đỡ. Dorminey & cộng sự (2012) giải thích rằng một số áp lực tài chính bao gồm: thiếu hụt tài chính đột 
ngột, lối sống vượt quá khả năng tài chính, tín dụng kém hoặc không đủ khả năng vay tín dụng, chi phí y tế 
lớn bất ngờ và chi phí giáo dục cao. Áp lực phi tài chính bao gồm: áp lực từ gia đình hoặc bạn bè, giảm khả 
năng làm việc do sử dụng chất kích thích (như ma túy hoặc rượu), hay ngoại tình. Graham & Bedard (2003) 
cho thấy áp lực liên quan đến công việc như bất công trong công việc và đối xử không công bằng trong thăng 
chức, lương thưởng và thiếu sự đánh giá cũng là áp lực phi tài chính khiến người ta gian lận.

Nhân tố áp lực đã được nhiều nghiên cứu thực nghiệm chứng minh là có tác động tích cực tới ý định gây 
rủi ro đạo đức – gian lận của nhân viên ngân hàng (Cressey, 1953; Dorminey & cộng sự, 2012; Jones, 2012; 
Hollow, 2014; Kazemian & cộng sự, 2019; Avortri & Agbanyo, 2020). Cơ chế của áp lực thể hiện ở khía 
cạnh: khi các cá nhân chịu áp lực dưới các góc độ: từ khách hàng ép sang; từ cấp dưới ép lên và từ cấp trên 
ép xuống, cũng như từ những người cùng cấp sẽ dễ dàng gây ra những hoạt động liên quan đến rủi ro đạo 
đức trong ngân hàng. Do vậy:

Giả thuyết H1: Áp lực (kí hiệu AL) có tác động dương đến ý định thực hiện hành vi rủi ro đạo đức của 
người lao động trong ngân hàng.

Jones (2012) đưa ra 4 nhóm: (1) áp lực tài chính cá nhân; (2) áp lực tài chính liên quan đến công việc; (3) 
áp lực phi tài chính cá nhân; (4) áp lực phi tài chính liên quan đến công việc. Các áp lực từ phía công việc 
đến từ việc liệu người thực hiện hành vi gian lận có bị ép buộc bởi cấp trên, cấp dưới hay khách hàng hay 
không (Harrison & cộng sự, 2018; Kassem & Higson, 2012; Sujeewa & cộng sự, 2018). Trong nghiên cứu 
này, áp lực là biến bậc 2 với các biến bậc 1 là 4 biến trên.

Các áp lực tài chính đến từ phía cá nhân được hiểu là những nhu cầu về tiền bạc của chính người đó. Áp 
lực này đến từ việc có những khoản phải chi tiêu, hoặc đầu tư, hoặc tiết kiệm liên quan đến dòng tiền tại thời 
điểm hiện tại hoặc thời điểm dự tính trong tương lai. Áp lực tài chính đến từ phía công việc, thông thường 
được hiểu là những nhu cầu về tài chính do công việc tạo ra. Ngoài những nguồn thu nhập nhận được dành 
cho chính mình, trong lĩnh vực tài chính, các cá nhân sẽ chịu áp lực từ phía đồng nghiệp hoặc khách hàng 
(Harrison & cộng sự, 2018).

Áp lực phi tài chính cá nhân là toàn bộ các áp lực mà cá nhân phải chịu – không tính đến các nghĩa vụ về 
tài chính. Các áp lực này thường đến từ phía bên ngoài, ví dụ như áp lực đồng trang lứa hoặc các áp lực trong 
các mối quan hệ. Đối với ngành tài chính, áp lực này đến chủ yếu từ việc so sánh kết quả lao động giữa các 
cá nhân cùng bộ phận – tức là làm các công việc giống nhau (Khuc & cộng sự, 2022). 

Áp lực phi tài chính đến từ công việc bao gồm toàn bộ những áp lực về mối quan hệ xung quanh giữa 
đồng nghiệp với nhau, hoặc với khách hàng. Đây là những mối quan hệ nhờ vả, và có tính chất cộng đồng 
tương đối lớn (Chen & cộng sự, 2016).

2.3.2. Biện minh
Biện minh liên quan đến việc thỏa hiệp hành vi gian lận với các quan niệm thường được chấp nhận về đạo 

đức và lòng tin (Dorminey & cộng sự, 2012). Đây là một cơ chế được nhân viên gian lận sử dụng để giải 
thích rằng hành vi gian lận của họ là “có thể chấp nhận được” (Coenen, 2008). Nó khiến những kẻ lừa đảo 
diễn giải hành vi gian lận của họ là chấp nhận được trong điều kiện nhất định và cho phép họ giữ gìn hình 
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ảnh bản thân và tự cho mình là đáng tin cậy mặc dù đã gian lận. Khi các cá nhân vi phạm, họ có thể che giấu 
bằng cách tự biện minh rằng việc mà họ đưa ra phải thế, không thể khác đi được (Welsh & cộng sự, 2015). 
Khi đó, tất cả sẽ cùng che giấu và biện minh cho cách hành xử của mình (Gottschalk, 2017). 

Sanusi & cộng sự (2015), Kazemian & cộng sự (2019) hay Avortri & Agbanyo (2020) đều nhận thấy biện 
minh là nhận tố ảnh hưởng tích cực đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của người lao động trong ngân hàng. 
Khi biện minh, con người thường có xu hướng đổ lỗi cho các vấn đề liên quan đến tổ chức. Tức là, hành 
động vi phạm đạo đức hoặc quy tắc nghề nghiệp đó đang bảo vệ cho chính ngân hàng, hoặc những đối tác 
của ngân hàng, ví dụ như khách hàng vay vốn. Điều này sẽ làm cho cá nhân cảm thấy yên tâm hơn. Ngoài 
ra, mô hình tam giác gian lận cũng cho thấy, các cá nhân sẽ đưa ra những lí do bao biện để bảo vệ cho chính 
mình. Chúng tôi cho rằng:

Giả thuyết H2: Biện minh (kí hiệu BM) có tác động dương đến ý định thực hiện hành vi rủi ro đạo đức 
của người lao động trong ngân hàng.

Biện minh bao gồm 3 khía cạnh: (1) Biện minh vì lý do bảo vệ tổ chức; (2) Biện minh vì lý do bảo vệ lợi 
ích cá nhân; (3) Biện minh vì lý do xã hội (Shepherd & Button, 2019). Các mức biện minh này cụ thể hơn 
so với Gottschalk (2017) vì nó tách biện minh cho tổ chức và xã hội riêng rẽ. Vấn đề biện minh vì lý do xã 
hội được nhắc đến trong các dịch vụ ngân hàng bởi tính chất lan tỏa và hoảng loạn. Cụ thể, đối với xã hội, có 
những hoạt động cần phải gian lận, nếu không, những tác động tiêu cực có thể gây ra hiệu ứng dây chuyền 
(domino) và ảnh hưởng đến hệ thống.

2.3.3. Năng lực
Năng lực được hiểu là người có ý định thực hiện hành vi rủi ro đạo đức sở hữu những đặc điểm, kỹ năng 

cần thiết để thực hiện gian lận (Wolfe & Hermanson, 2004). Yếu tố ban đầu cho phép các cá nhân hoặc 
một nhóm người có khả năng thực hiện gian lận là chức năng hoặc vị trí nắm giữ trong tổ chức (Mansor & 
Abdullahi, 2015). Một người gian lận thành công có thể ép buộc người khác thực hiện hoặc che giấu gian 
lận (Rudewicz, 2011). Khi có đủ năng lực, các cá nhân sẽ chủ động gây ra rủi ro đạo đức, bởi họ cho rằng 
họ có đủ quyền hành để làm việc như thế (Rudewicz, 2011), hoặc đủ quyền hành hay khả năng chịu đựng 
áp lực (Kazemian & cộng sự, 2019). Do đó:

Giả thuyết H3: Năng lực (kí hiệu NL) có tác động dương đến ý định thực hiện hành vi rủi ro đạo đức của 
người lao động trong ngân hàng.

Wolfe & Hermanson (2004) chia năng lực thành 4 thành phần chính là (1) Vị trí trong chi nhánh; (2) Đủ 

 
 
 

Hình 1. Mô hình nghiên cứu đề xuất 

 
                                 Nguồn: Đề xuất của nhóm tác giả. 

 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Phương pháp nghiên cứu định tính 

Chúng tôi sử dụng cả nghiên cứu định tính và định lượng để giải quyết câu hỏi nghiên cứu. Chúng tôi 
tiến hành phỏng vấn sâu các chuyên gia lý thuyết và thực tiễn trong khoảng 45 đến 60 phút tại nhà 
riêng, quán café hay văn phòng để đảm bảo tính riêng tư. Các câu hỏi của chúng tôi tập trung vào vấn 
đề hành vi gây ra rủi ro đạo đức của người lao động tại ngân hàng thương mại. Chúng tôi chủ động tách 
người lao động trong ngân hàng thành 3 nhóm là nhóm trình duyệt, nhóm phê duyệt và nhóm vừa đóng 
vai trò trình duyệt vừa phê duyệt. Ngoài ra, do cách tiếp cận từ tội phạm học, chúng tôi trao đổi với các 
chuyên gia lý thuyết là các nhà khoa học có kinh nghiệm nghiên cứu trong lĩnh vực này. 

Kết quả, 6 chuyên gia lý thuyết (là các giảng viên của các trường đại học giảng dạy về tài chính hoặc 
tội phạm học, hoặc trường đào tạo cán bộ của các ngân hàng) cho rằng, việc giám sát trong ngân hàng 
tương đối chặt chẽ, nên việc từng cá nhân thường ít có cơ hội gây ra rủi ro đạo đức. Thay vào đó, người 
lao động nên nhìn vào khía cạnh năng lực trong mô hình tứ giác gian lận sẽ phù hợp hơn – và đây cũng 
là quan điểm của một số nghiên cứu như Wolfe & Hermanson (2004) hay Kazemian & cộng sự (2019). 
8 chuyên gia về mặt thực tiễn cũng nhận thấy rằng, ngoài áp lực và biện minh cho việc gian lận, vấn đề 
năng lực cũng giúp người lao động tiến hành những gian lận cần thiết. Cách tiếp cận của chúng tôi, về 
cơ bản, được ủng hộ. Ngoài ra, các chuyên gia còn hỗ trợ chúng tôi trong việc hiệu chỉnh bảng hỏi, 
chuyển bảng hỏi pilot đến người khảo sát và khuyến khích tập trung vào nhóm vừa trình duyệt vừa phê 
duyệt bởi nhóm này có khả năng gây ra rủi ro đạo đức cao nhất. 

3.2. Thang đo 
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năng lực khai thác lỗ hổng; (3) Sự tự tin, cái tôi; (4) Khả năng chống chịu căng thẳng trong công việc. Tuy 
nhiên, Kazemian & cộng sự (2019) nhận thấy rằng, cái tôi, sự tự tin không nên đặt ở năng lực. Nó nên thuộc 
về biện minh thì phù hợp hơn. 

Mô hình nghiên cứu được thể hiện tại Hình 1.
3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Phương pháp nghiên cứu định tính
Chúng tôi sử dụng cả nghiên cứu định tính và định lượng để giải quyết câu hỏi nghiên cứu. Chúng tôi tiến 

hành phỏng vấn sâu các chuyên gia lý thuyết và thực tiễn trong khoảng 45 đến 60 phút tại nhà riêng, quán 
café hay văn phòng để đảm bảo tính riêng tư. Các câu hỏi của chúng tôi tập trung vào vấn đề hành vi gây ra 
rủi ro đạo đức của người lao động tại ngân hàng thương mại. Chúng tôi chủ động tách người lao động trong 
ngân hàng thành 3 nhóm là nhóm trình duyệt, nhóm phê duyệt và nhóm vừa đóng vai trò trình duyệt vừa phê 
duyệt. Ngoài ra, do cách tiếp cận từ tội phạm học, chúng tôi trao đổi với các chuyên gia lý thuyết là các nhà 
khoa học có kinh nghiệm nghiên cứu trong lĩnh vực này.

Kết quả, 6 chuyên gia lý thuyết (là các giảng viên của các trường đại học giảng dạy về tài chính hoặc tội 
phạm học, hoặc trường đào tạo cán bộ của các ngân hàng) cho rằng, việc giám sát trong ngân hàng tương đối 
chặt chẽ, nên việc từng cá nhân thường ít có cơ hội gây ra rủi ro đạo đức. Thay vào đó, người lao động nên 
nhìn vào khía cạnh năng lực trong mô hình tứ giác gian lận sẽ phù hợp hơn – và đây cũng là quan điểm của 
một số nghiên cứu như Wolfe & Hermanson (2004) hay Kazemian & cộng sự (2019). 8 chuyên gia về mặt 
thực tiễn cũng nhận thấy rằng, ngoài áp lực và biện minh cho việc gian lận, vấn đề năng lực cũng giúp người 
lao động tiến hành những gian lận cần thiết. Cách tiếp cận của chúng tôi, về cơ bản, được ủng hộ. Ngoài ra, 
các chuyên gia còn hỗ trợ chúng tôi trong việc hiệu chỉnh bảng hỏi, chuyển bảng hỏi pilot đến người khảo 
sát và khuyến khích tập trung vào nhóm vừa trình duyệt vừa phê duyệt bởi nhóm này có khả năng gây ra rủi 
ro đạo đức cao nhất.

3.2. Thang đo
Các thang đo trong mô hình đều được kế thừa từ các nghiên cứu trước. Các biến quan sát được đo lường 

bằng thang đo Likert 5 cấp độ. Các biến bậc 1 bao gồm áp lực tài chính cá nhân (ALTTCN), áp lực phi tài 
chính cá nhân (ALPTCCN), áp lực tài chính công việc (ALTCCV) đều có 5 biến quan sát. Các biến bậc 1 
bao gồm áp lực tài chính phi công việc (ALTCPCV), biện minh lý do bảo vệ tổ chức (BMTC), biện minh lý 
do xã hội (BMXH), biện minh lý do cá nhân (BMCN) đều có 4 biến quan sát. Các biến bậc 1 còn lại gồm vị 
trí trong tổ chức (NLVT), khả năng khai thác lỗ hổng (NLKT) và khả năng chịu căng thẳng (KNCT) cũng 
như biến phụ thuộc MOV đều có 3 biến quan sát. Thông tin chi tiết được trình bày tại Bảng 1.

 
 
Các thang đo trong mô hình đều được kế thừa từ các nghiên cứu trước. Các biến quan sát được đo lường 
bằng thang đo Likert 5 cấp độ. Các biến bậc 1 bao gồm áp lực tài chính cá nhân (ALTTCN), áp lực phi 
tài chính cá nhân (ALPTCCN), áp lực tài chính công việc (ALTCCV) đều có 5 biến quan sát. Các biến 
bậc 1 bao gồm áp lực tài chính phi công việc (ALTCPCV), biện minh lý do bảo vệ tổ chức (BMTC), 
biện minh lý do xã hội (BMXH), biện minh lý do cá nhân (BMCN) đều có 4 biến quan sát. Các biến 
bậc 1 còn lại gồm vị trí trong tổ chức (NLVT), khả năng khai thác lỗ hổng (NLKT) và khả năng chịu 
căng thẳng (KNCT) cũng như biến phụ thuộc MOV đều có 3 biến quan sát. Thông tin chi tiết được trình 
bày tại Bảng 1. 

 

Bảng 1: Thang đo 
Biến Số quan sát Nguồn 

ALTCCN 5 Cressey (1953); Dorminey & cộng sự (2012); Jones (2012); Hollow (2014); 
Harrison & cộng sự (2018); Kassem & Higson (2012); Sujeewa & cộng sự 
(2018); Kazemian & cộng sự (2019); Avortri & Agbanyo (2020) 

ALPTCCN 5 
ALTCCV 4 
ALPTCCV 4 
BMXH 4 Dorminey & cộng sự (2012); Sanusi & cộng sự (2015); Kazemian & cộng 

sự (2019); Avortri & Agbanyo (2020) BMTC 4 
BMCN 4 
NLCT 3 Wolfe & Hermanson (2004); Rudewicz (2011);  Mansor & Abdullahi 

(2015); Kazemian & cộng sự (2019) NLVT 3 
NLKT 3 
MOV 3 Reurink (2019)

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

3.3. Cách thức khảo sát 

Chúng tôi lựa chọn những người đã làm việc ở ngân hàng có hợp đồng chính thức. Mỗi người trả lời sẽ 
được trả một mức phí nhất định. Người khảo sát sẽ được đào tạo thông qua đơn vị cung cấp khảo sát 
trên thị trường. Thời gian khảo sát được tiến hành từ 01/07/2024 đến 31/08/2024. Đối tượng tiếp nhận 
câu hỏi là người lao động trong ngân hàng đã có từ 1 năm làm việc trở lên. Các khảo sát được đưa vào 
phần mềm KOBO để có thể biết chính xác các hình thức. Tác giả phỏng vấn 1.200 người, kết quả nhận 
được 1.060 phiếu phù hợp. Phần mềm SPSS26 và AMOS24 được dùng để hỗ trợ xử lý dữ liệu. 

4. Kết quả nghiên cứu 

4.1. Thống kê mô tả 

Kết quả phân tích và thống kê đối tượng khảo sát theo các đặc điểm thể hiện ở Bảng 2. 

Bảng 2. Tổng hợp thống kê mô tả đối tượng khảo sát  
Thông tin mẫu Tỷ lệ (%) 

Giới tính (về mặt sinh học) Nam 55,92 
Nữ 44,08 

Độ tuổi (căn cứ trên căn cước công 
dân) 

Dưới 30 tuổi 32,95 
Từ 30 – 40 tuổi 43,39 
Trên 40 tuổi 23,66 

Thời gian làm việc (tính từ khi 
chính thức tại chính ngân hàng đó) 

Từ 1 – 3 năm 43,16 
Từ 3 – 5 năm 29,69 
Trên 5 năm 27,15 

3.3. Cách thức khảo sát

Chúng tôi lựa chọn những người đã làm việc ở ngân hàng có hợp đồng chính thức. Mỗi người trả lời sẽ 
được trả một mức phí nhất định. Người khảo sát sẽ được đào tạo thông qua đơn vị cung cấp khảo sát trên 
thị trường. Thời gian khảo sát được tiến hành từ 01/07/2024 đến 31/08/2024. Đối tượng tiếp nhận câu hỏi 
là người lao động trong ngân hàng đã có từ 1 năm làm việc trở lên. Các khảo sát được đưa vào phần mềm 
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KOBO để có thể biết chính xác các hình thức. Tác giả phỏng vấn 1.200 người, kết quả nhận được 1.060 
phiếu phù hợp. Phần mềm SPSS26 và AMOS24 được dùng để hỗ trợ xử lý dữ liệu.

4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Thống kê mô tả
Kết quả phân tích và thống kê đối tượng khảo sát theo các đặc điểm thể hiện ở Bảng 2.

 
 
 

Bảng 2. Tổng hợp thống kê mô tả đối tượng khảo sát  
Thông tin mẫu Tỷ lệ (%) 

Giới tính (về mặt sinh học) Nam 55,92 
Nữ 44,08 

Độ tuổi (căn cứ trên căn cước công 
dân) 

Dưới 30 tuổi 32,95 
Từ 30 – 40 tuổi 43,39 
Trên 40 tuổi 23,66 

Thời gian làm việc (tính từ khi 
chính thức tại chính ngân hàng đó) 

Từ 1 – 3 năm 43,16 
Từ 3 – 5 năm 29,69 
Trên 5 năm 27,15 

Loại hình ngân hàng NHTM nhà nước 48,96 
NHTM cổ phần tư nhân 40,37 
Ngân hàng nước ngoài, liên doanh 10,67 

Khu vực làm việc Đô thị loại 1 và đô thị đặc biệt 38,75 
Đô thị loại 2 29,70 
Đô thị loại 3 19,95 
Các khu vực còn lại 11,60 

Vai trò Người trình duyệt 18,10 
Người phê duyệt 27,61 
Người vừa trình duyệt vừa phê duyệt 54,29 

         Nguồn: Tổng hợp của các tác giả. 

 

Chỉ có 44,08% nhân viên nữ và 55,92% nhân viên nam thực hiện phiếu khảo sát. Tỷ lệ các nhân viên 
ngân hàng tham gia khảo sát được phân bổ cụ thể như sau: 32,95% nhân viên dưới 30 tuổi, nhiều nhất 
là nhân viên có độ tuổi từ 30 – 40 (43,39%). Thời gian công tác chủ yếu của nhóm đối tượng khảo sát 
là từ 1 – 3 năm (43,16%). Nhóm ngân hàng chủ yếu là ngân hàng thương mại (NHTM) nhà nước 
(48,96%) và hầu hết công tác ở khu vực đô thị loại 1 và đô thị đặc biệt hoặc đô thị loại 2 (38,75% và 
29,70%). Nguyên nhân của việc này là thị phần của nhóm NHTM nhà nước tương đối cao (chiếm 
khoảng 45%), do vậy, lực lượng lao động cũng lớn. Hầu hết các ngân hàng đều đặt chi nhánh ở đô thị 
loại 2 trở lên. Theo sau là đối tượng ngân hàng thương mại cổ phần tư nhân và ngân hàng nước ngoài, 
lần lượt chiếm 40,37% và 10,67%. Đô thị loại 3 và các khu vực còn lại cũng chiếm tỷ lệ nhỏ hơn 
(19,95% và 11,60%). 

Bên cạnh đó, nhóm người với vị trí vừa là người trình duyệt vừa là người phê duyệt chiếm tỷ lệ nhiều 
nhất với hơn 50% (cụ thể bằng 54,29%), theo sau lần lượt là nhóm người phê duyệt (27,61%) và nhóm 
người trình duyệt (18,10%). Chúng tôi hướng đến nhóm đối tượng từ phó phòng trở lên (vừa là người 
trình duyệt, vừa phê duyệt) vì đây là nhóm có khả năng gây ra rủi ro cao nhất. Đây cũng là gợi ý từ kết 
quả phỏng vấn sâu. 

4.2. Kết quả của mô hình 

4.2.1. Kết quả phân tích hệ số Cronbach’s Alpha 

Chúng tôi tiến hành kiểm định Cronbach’s Alpha. Kết quả cho thấy kết quả đều phù hợp để kiểm định 
nhân tố khám phá. Kết quả lần 1 cho thấy, ALPTCCV4 (Câu hỏi áp lực của gia đình và bạn bè dẫn đến 
việc phải gian lận) xuất hiện 2 hệ số tải. Do vậy, biến này cũng cần loại khỏi mô hình. Nguyên nhân 
của vấn đề này là người lao động thời điểm hiện tại có nhiều lựa chọn hơn. Họ có thể tìm kiếm các công 
việc khác để đáp ứng các nhu cầu của bản thân mà không cần phải gian lận để có vị trí công việc tốt 

Chỉ có 44,08% nhân viên nữ và 55,92% nhân viên nam thực hiện phiếu khảo sát. Tỷ lệ các nhân viên ngân 
hàng tham gia khảo sát được phân bổ cụ thể như sau: 32,95% nhân viên dưới 30 tuổi, nhiều nhất là nhân viên 
có độ tuổi từ 30 – 40 (43,39%). Thời gian công tác chủ yếu của nhóm đối tượng khảo sát là từ 1 – 3 năm 
(43,16%). Nhóm ngân hàng chủ yếu là ngân hàng thương mại (NHTM) nhà nước (48,96%) và hầu hết công 
tác ở khu vực đô thị loại 1 và đô thị đặc biệt hoặc đô thị loại 2 (38,75% và 29,70%). Nguyên nhân của việc 
này là thị phần của nhóm NHTM nhà nước tương đối cao (chiếm khoảng 45%), do vậy, lực lượng lao động 
cũng lớn. Hầu hết các ngân hàng đều đặt chi nhánh ở đô thị loại 2 trở lên. Theo sau là đối tượng ngân hàng 
thương mại cổ phần tư nhân và ngân hàng nước ngoài, lần lượt chiếm 40,37% và 10,67%. Đô thị loại 3 và 
các khu vực còn lại cũng chiếm tỷ lệ nhỏ hơn (19,95% và 11,60%).

Bên cạnh đó, nhóm người với vị trí vừa là người trình duyệt vừa là người phê duyệt chiếm tỷ lệ nhiều nhất 
với hơn 50% (cụ thể bằng 54,29%), theo sau lần lượt là nhóm người phê duyệt (27,61%) và nhóm người 
trình duyệt (18,10%). Chúng tôi hướng đến nhóm đối tượng từ phó phòng trở lên (vừa là người trình duyệt, 
vừa phê duyệt) vì đây là nhóm có khả năng gây ra rủi ro cao nhất. Đây cũng là gợi ý từ kết quả phỏng vấn 
sâu.

4.2. Kết quả của mô hình
4.2.1. Kết quả phân tích hệ số Cronbach’s Alpha
Chúng tôi tiến hành kiểm định Cronbach’s Alpha. Kết quả cho thấy kết quả đều phù hợp để kiểm định 

nhân tố khám phá. Kết quả lần 1 cho thấy, ALPTCCV4 (Câu hỏi áp lực của gia đình và bạn bè dẫn đến việc 
phải gian lận) xuất hiện 2 hệ số tải. Do vậy, biến này cũng cần loại khỏi mô hình. Nguyên nhân của vấn đề 
này là người lao động thời điểm hiện tại có nhiều lựa chọn hơn. Họ có thể tìm kiếm các công việc khác để 
đáp ứng các nhu cầu của bản thân mà không cần phải gian lận để có vị trí công việc tốt hơn hay thu nhập cao 
hơn. Sau khi loại thang đo, kết quả kiểm định KMO và Bartlett được thể hiện tại Bảng 3.

Các chỉ tiêu về KMO và Bartlett của thang đo cho thấy kết quả đều phù hợp, với hệ số KMO = 0,848 và 
hệ số Sig bằng 0,000 < 0,05 cho thấy kết quả phân tích có độ tin cậy tốt để đưa vào phân tích. Kết quả của 
mô hình đạt được yêu cầu để chuyển sang phân tích nhân tố khẳng định (CFA).
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4.2.2. Kết quả phân tích nhân tố khẳng định CFA

Kết quả phân tích nhân tố khẳng định CFA tại Hình 2 cho mô hình đề xuất cho thấy kết quả giá trị chỉ 
tiêu Chi-square/df = 1,906 < 3; hai chỉ số TLI và CFI đều > 0,9; chỉ số GFI nằm trong khoảng từ 0,8 đến 1; 
hệ số RMSEA bằng 0,029 < 0,05; chỉ số PCLOSE = 1,000 > 0,05. Kết quả cho thấy mô hình có sự phù hợp 
với thị trường, đồng thời kết quả cho chỉ số P-value bằng 0,000, tức < 0,05, do vậy, các biến quan sát có thể 
biểu diễn tốt cho các nhân tố trong mô hình. 

 
 

Nguồn: Tổng hợp của các tác giả 

Chỉ có 44,08% nhân viên nữ và 55,92% nhân viên nam thực hiện phiếu khảo sát. Tỷ lệ các nhân viên 
ngân hàng tham gia khảo sát được phân bổ cụ thể như sau: 32,95% nhân viên dưới 30 tuổi, nhiều nhất 
là nhân viên có độ tuổi từ 30 – 40 (43,39%). Thời gian công tác chủ yếu của nhóm đối tượng khảo sát 
là từ 1 – 3 năm (43,16%). Nhóm ngân hàng chủ yếu là ngân hàng thương mại (NHTM) nhà nước 
(48,96%) và hầu hết công tác ở khu vực đô thị loại 1 và đô thị đặc biệt hoặc đô thị loại 2 (38,75% và 
29,70%). Nguyên nhân của việc này là thị phần của nhóm NHTM nhà nước tương đối cao (chiếm 
khoảng 45%), do vậy, lực lượng lao động cũng lớn. Hầu hết các ngân hàng đều đặt chi nhánh ở đô thị 
loại 2 trở lên. Theo sau là đối tượng ngân hàng thương mại cổ phần tư nhân và ngân hàng nước ngoài, 
lần lượt chiếm 40,37% và 10,67%. Đô thị loại 3 và các khu vực còn lại cũng chiếm tỷ lệ nhỏ hơn 
(19,95% và 11,60%). 

Bên cạnh đó, nhóm người với vị trí vừa là người trình duyệt vừa là người phê duyệt chiếm tỷ lệ nhiều 
nhất với hơn 50% (cụ thể bằng 54,29%), theo sau lần lượt là nhóm người phê duyệt (27,61%) và nhóm 
người trình duyệt (18,10%). Chúng tôi hướng đến nhóm đối tượng từ phó phòng trở lên (vừa là người 
trình duyệt, vừa phê duyệt) vì đây là nhóm có khả năng gây ra rủi ro cao nhất. Đây cũng là gợi ý từ kết 
quả phỏng vấn sâu. 

4.2. Kết quả của mô hình 

4.2.1. Kết quả phân tích hệ số Cronbach’s Alpha 

Chúng tôi tiến hành kiểm định Cronbach’s Alpha. Kết quả cho thấy kết quả đều phù hợp để kiểm định 
nhân tố khám phá. Kết quả lần 1 cho thấy, ALPTCCV4 (Câu hỏi áp lực của gia đình và bạn bè dẫn đến 
việc phải gian lận) xuất hiện 2 hệ số tải. Do vậy, biến này cũng cần loại khỏi mô hình. Nguyên nhân 
của vấn đề này là người lao động thời điểm hiện tại có nhiều lựa chọn hơn. Họ có thể tìm kiếm các công 
việc khác để đáp ứng các nhu cầu của bản thân mà không cần phải gian lận để có vị trí công việc tốt 
hơn hay thu nhập cao hơn. Sau khi loại thang đo, kết quả kiểm định KMO và Bartlett được thể hiện tại 
Bảng 3. 

Bảng 3. Bảng kiểm định KMO và Bartlett 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,848 
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 18784,065 

df 820 
Sig. ,000 

                             Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

Các chỉ tiêu về KMO và Bartlett của thang đo cho thấy kết quả đều phù hợp, với hệ số KMO = 0,848 
và hệ số Sig bằng 0,000 < 0,05 cho thấy kết quả phân tích có độ tin cậy tốt để đưa vào phân tích. Kết 
quả của mô hình đạt được yêu cầu để chuyển sang phân tích nhân tố khẳng định (CFA). 

4.2.2. Kết quả phân tích nhân tố khẳng định CFA 

Kết quả phân tích nhân tố khẳng định CFA tại Hình 2 cho mô hình đề xuất cho thấy kết quả giá trị chỉ 
tiêu Chi-square/df = 1,906 < 3; hai chỉ số TLI và CFI đều > 0,9; chỉ số GFI nằm trong khoảng từ 0,8 
đến 1; hệ số RMSEA bằng 0,029 < 0,05; chỉ số PCLOSE = 1,000 > 0,05. Kết quả cho thấy mô hình có 

 
 
 

Hình 2. Kết quả phân tích nhân tố khẳng định CFA của Mô hình đề xuất 

 
                  Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

4.2.3. Kết quả phân tích cấu trúc tuyến tính (SEM) 

Do có các biến bậc 1 và biến bậc 2 gồm áp lực nên trước đây có 1 số cách xử lý. Cách xử lý phổ biến 
nhất là tính Mean của các biến bậc 1 rồi quy về một giá trị nhất định cho biến bậc 2, từ đó xử lý như 
các mô hình có 1 bậc thông thường. Tuy nhiên, thời điểm hiện tại, SPSS26 và AMOS24 đã tự động tích 
hợp để chạy kết quả.  

Các chỉ tiêu đo lường độ phù hợp Model Fit tại Hình 3 cho thấy giá trị Chi-square/df = 1,739 < 3; 2 
trong 3 chỉ số gồm TLI và CFI đều > 0,9; giá trị của chỉ số GFI bằng 0,832 là chấp nhận được. P-value 
= 0,000 < 0,05 với hai chỉ số RMSEA và PCLOSE lần lượt bằng 0,027 và 1,000 cho thấy mô hình đạt 
dược sự phù hợp với thị trường. 

4.2.3. Kết quả phân tích cấu trúc tuyến tính (SEM)

Do có các biến bậc 1 và biến bậc 2 gồm áp lực nên trước đây có 1 số cách xử lý. Cách xử lý phổ biến 
nhất là tính Mean của các biến bậc 1 rồi quy về một giá trị nhất định cho biến bậc 2, từ đó xử lý như các 
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mô hình có 1 bậc thông thường. Tuy nhiên, thời điểm hiện tại, SPSS26 và AMOS24 đã tự động tích hợp để 
chạy kết quả. 

Các chỉ tiêu đo lường độ phù hợp Model Fit tại Hình 3 cho thấy giá trị Chi-square/df = 1,739 < 3; 2 trong 
3 chỉ số gồm TLI và CFI đều > 0,9; giá trị của chỉ số GFI bằng 0,832 là chấp nhận được. P-value = 0,000 
< 0,05 với hai chỉ số RMSEA và PCLOSE lần lượt bằng 0,027 và 1,000 cho thấy mô hình đạt dược sự phù 
hợp với thị trường.

 
 

Hình 3. Kết quả phân tích SEM 

 
   Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

Kết quả của mô hình được thể hiện tại Bảng 4. 

 

Bảng 4. Tổng hợp kết quả của mô hình 
Giả thuyết Mối quan hệ Hệ số hồi quy đã chuẩn hóa P-value Kết luận 

H1 MOV ← AL -,274 ,001 Chấp nhận
H2 MOV ← BM ,197 ,010 Chấp nhận
H3 MOV ← NL ,051 ,550 Loại bỏ

Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

Dựa theo kết quả của mô hình, có thể thấy rằng, có 2 giả thuyết được chấp nhận là H1, H2; tức là áp 
lực, biện minh và áp lực có tác động đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của người lao động trong các 
ngân hàng, còn năng lực thì không. 

4. Thảo luận kết quả nghiên cứu  

4.1. Nhóm nhân tố thuộc về áp lực 

Áp lực là nhân tố có ảnh hưởng đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của cá nhân, tương tự với nghiên cứu 
trước (Harrison & cộng sự, 2018; Kassem & Higson, 2012; Sujeewa & cộng sự, 2018). 

Vấn đề có thể giải thích như sau: NHTM thường đặt ra áp lực doanh số cao. Người lao động trong ngân 
hàng, nhất là các nhân viên đang ở độ tuổi trẻ chưa có nhiều kinh nghiệm phải chịu áp lực tài chính liên 
quan đến công việc (Đỗ Hoài Linh & cộng sự, 2022). Bên cạnh đó, với nhu cầu chi tiêu cho đời sống 
hàng ngày, nhất là phục vụ cho những mục đích lớn như sở hữu bất động sản, động sản - những tài sản 
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   Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

Kết quả của mô hình được thể hiện tại Bảng 4. 

 

Bảng 4. Tổng hợp kết quả của mô hình 
Giả thuyết Mối quan hệ Hệ số hồi quy đã chuẩn hóa P-value Kết luận 

H1 MOV ← AL -,274 ,001 Chấp nhận
H2 MOV ← BM ,197 ,010 Chấp nhận
H3 MOV ← NL ,051 ,550 Loại bỏ

Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm tác giả. 

 

Dựa theo kết quả của mô hình, có thể thấy rằng, có 2 giả thuyết được chấp nhận là H1, H2; tức là áp 
lực, biện minh và áp lực có tác động đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của người lao động trong các 
ngân hàng, còn năng lực thì không. 

4. Thảo luận kết quả nghiên cứu  

4.1. Nhóm nhân tố thuộc về áp lực 

Áp lực là nhân tố có ảnh hưởng đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của cá nhân, tương tự với nghiên cứu 
trước (Harrison & cộng sự, 2018; Kassem & Higson, 2012; Sujeewa & cộng sự, 2018). 

Vấn đề có thể giải thích như sau: NHTM thường đặt ra áp lực doanh số cao. Người lao động trong ngân 
hàng, nhất là các nhân viên đang ở độ tuổi trẻ chưa có nhiều kinh nghiệm phải chịu áp lực tài chính liên 
quan đến công việc (Đỗ Hoài Linh & cộng sự, 2022). Bên cạnh đó, với nhu cầu chi tiêu cho đời sống 
hàng ngày, nhất là phục vụ cho những mục đích lớn như sở hữu bất động sản, động sản - những tài sản 

Kết quả của mô hình được thể hiện tại Bảng 4.

Dựa theo kết quả của mô hình, có thể thấy rằng, có 2 giả thuyết được chấp nhận là H1, H2; tức là áp lực, 
biện minh và áp lực có tác động đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của người lao động trong các ngân hàng, 
còn năng lực thì không.

5. Thảo luận kết quả nghiên cứu 
5.1. Nhóm nhân tố thuộc về áp lực
Áp lực là nhân tố có ảnh hưởng đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức của cá nhân, tương tự với nghiên cứu 

trước (Harrison & cộng sự, 2018; Kassem & Higson, 2012; Sujeewa & cộng sự, 2018).
Vấn đề có thể giải thích như sau: NHTM thường đặt ra áp lực doanh số cao. Người lao động trong ngân 

hàng, nhất là các nhân viên đang ở độ tuổi trẻ chưa có nhiều kinh nghiệm phải chịu áp lực tài chính liên quan 
đến công việc (Đỗ Hoài Linh & cộng sự, 2022). Bên cạnh đó, với nhu cầu chi tiêu cho đời sống hàng ngày, 
nhất là phục vụ cho những mục đích lớn như sở hữu bất động sản, động sản - những tài sản đang có tốc độ 
tăng giá rất nhanh theo thời gian; người lao động phải đối mặt với thực tế rằng mình phải đẩy nhanh quá 
trình sở hữu tài sản và tích lũy (Anh & cộng sự, 2024). Nếu không phải chịu áp lực về tài chính, họ vẫn có 
thể phải chịu áp lực về sự thăng tiến vị trí trong tổ chức. Dưới sự ảnh hưởng của các văn hóa “ngầm”, các 
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thủ tục bất thành văn này hành vi của người lao động trong ngân hàng có thể chịu những áp lực tiêu cực. Kết 
quả phỏng vấn sâu của chúng tôi nhận được các thông tin về áp lực này như sau:

Áp lực từ phía đồng nghiệp. Trong các nghiệp vụ ngân hàng, không thể có nghiệp vụ nào đứng một mình. 
Phải có sự hỗ trợ lẫn nhau. Chính vì vậy, cần phải có sự phối hợp của các bên. Những áp lực của đồng 
nghiệp sẽ tạo ra sự ảnh hưởng nhất định cho các cá nhân và tổ chức.

Áp lực từ cấp trên và khách hàng. Đây là ảnh hưởng lớn nhất mà chúng tôi (người lao động) cần phải 
chịu. Dường như chúng tôi phải đưa ra những quyết định phù hợp với yêu cầu của tổ chức hơn là quy định 
cần làm theo.

Như vậy, có thể thấy rằng áp lực là một trong những nhân tố lớn gây ra ảnh hưởng đến người lao động 
trong ngân hàng, bao gồm cả người trình duyệt hay phê duyệt.

5.2. Nhân tố thuộc về biện minh
Biện minh có tác động đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức, phù hợp với các lý thuyết tam giác gian lận và tứ 

giác gian lận. Kết quả này bổ sung cho các nghiên cứu trước đây về gian lận cũng như rủi ro đạo đức (Slezak, 
2013; Cromwell & Thurman, 2003; Dorminey & cộng sự, 2012; Welsh & cộng sự, 2015; Gottschalk, 2017).

Khi người lao động bị lôi kéo vào những hành vi không chuẩn mực, họ thường có những lý do đưa ra để 
biện minh cho hành động. Một trong những lý do phổ biến nhất mà nhân viên ngân hàng có thể sử dụng để 
biện minh cho hành vi không chuẩn mực là lợi ích cá nhân (Đỗ Hoài Linh & cộng sự, 2022). Điều này có thể 
bao gồm lợi ích về tài chính, cơ hội thăng tiến, hoặc đơn giản là tránh bị kỷ luật hoặc mất việc. Từ góc nhìn 
này, nhân viên có thể tin rằng hành động của họ là cần thiết để đảm bảo sự ổn định tài chính cá nhân hoặc 
để bảo vệ vị trí công việc. Ví dụ, trong bối cảnh khủng hoảng kinh tế, khi áp lực doanh số và doanh thu trở 
nên cực kỳ cao, nhân viên có thể cảm thấy bị áp lực để đạt được các mục tiêu kinh doanh bằng mọi cách, kể 
cả việc vi phạm các quy tắc đạo đức.

Một lý do khác mà nhân viên ngân hàng có thể sử dụng để biện minh cho hành vi của mình là họ đang 
hành động vì lợi ích của ngân hàng. Trong bối cảnh cạnh tranh khốc liệt và áp lực từ các cấp quản lý, nhân 
viên có thể cho rằng việc vi phạm quy tắc đạo đức là cách duy nhất để đạt được các mục tiêu kinh doanh và 
bảo vệ lợi ích tài chính của tổ chức. Thường thì các khoản mục cấp tín dụng sẽ là gian lận nhiều nhất, nhằm 
đảm bảo khách hàng vẫn có thể trả đúng và đủ lãi, gốc trong thời gian nhất định. 

6. Hàm ý chính sách và kết luận
Chúng tôi đưa ra một số hàm ý chính sách từ kết quả nghiên cứu, gồm:
Thứ nhất, ngân hàng cần tiếp tục tăng cường mật độ công nghệ thông tin trong hoạt động kinh doanh. 

Các nhân viên tín dụng được cung cấp một máy tính bảng riêng nhằm hỗ trợ các hoạt động gặp khách hàng 
cũng như theo dõi các tài khoản và các vấn đề liên quan tới hợp đồng liên tục và bất kỳ thời gian nào. Các 
hoạt động gặp gỡ khách hàng được ghi âm, ghi lại thời gian, địa chỉ, tọa độ và đăng tải trên tài khoản theo 
dõi của nhân viên và quản lý nhằm theo dõi nhân viên, tránh các hành vi phi phạm rủi ro đạo đức cũng như 
đưa ra những bằng chứng xác thực khi được các bên có liên quan yêu cầu cung cấp. Bối cảnh vài năm gần 
đây, những rủi ro đạo đức, nhất là từ  hoạt động bancasurance cho thấy, các xu hướng giám sát càng trở lên 
quan trọng.

Thứ hai, ban hành các quy định, quy trình nghiệp vụ chặt chẽ, khoa học; các chính sách, quy chế quản lý, 
hệ thống kiểm tra, kiểm soát nghiêm ngặt nhằm ngăn ngừa việc lợi dụng kẽ hở để trục lợi từ cả khách hàng 
và cán bộ ngân hàng. Một khía cạnh cần đề cập đến là việc luận chuyển và giao chỉ tiêu đến người lao động 
để “ai cũng quan trọng nhưng không ai quan trọng”. Vấn đề này sẽ giảm các áp lực cho người lao động, đồng 
thời cũng không có cơ hội biện minh cho việc làm sai của mình khi gây ra rủi ro đạo đức.

Chúng tôi cũng thừa nhận hạn chế của đề tài trong việc chưa đánh giá các nhân tố nhân khẩu học cũng 
như các ngân hàng (ví dụ như khối nhà nước, khối cổ phần hay khối nước ngoài) đến biến phụ thuộc. Rõ 
ràng, mỗi một loại hình ngân hàng có một khẩu vị khác nhau, và sẽ ảnh hưởng đến rủi ro đạo đức. Một khía 
cạnh khác khi quan sát thị trường: các chi nhánh ngân hàng nước ngoài ít xảy ra rủi ro hoạt động hơn ngân 
hàng trong nước. Nhưng liệu nguyên nhân có đến từ rủi ro đạo đức? Chúng tôi sẽ phát triển hướng đi này 
trong tương lai.

 Ngoài ra, khi phỏng vấn sâu, chúng tôi thấy rằng vấn đề đạo đức kinh doanh được đề cập rất nhiều trong 
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vấn đề của các ngân hàng, và nó có ảnh hưởng đến hành vi gây ra rủi ro đạo đức, nhưng vì cách tiếp cận, 

chúng tôi không đề cập đến. Chúng tôi sẽ khắc phục vấn đề này trong các nghiên cứu tới.
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Tóm tắt
Nghiên cứu xác định các nhân tố vi mô và vĩ mô tác động đến nợ xấu tại các ngân hàng thương 
mại Việt Nam trong giai đoạn 2018-2023. Kết quả phân tích dữ liệu chỉ ra rằng trong 5 nhân 
tố nghiên cứu tác động tới nợ xấu của các ngân hàng thương mại Việt Nam thì có 3 nhân tố có 
ý nghĩa thống kê là Tỷ lệ sinh lời trên vốn chủ sở hữu (ROE), Quy mô tổng tài sản (SIZE) và Tỷ 
lệ lạm phát (INF). Bên cạnh đó, có 2 nhân tố có chiều tác động ngược với kỳ vọng của nhóm 
tác giả là GDP và SIZE. Việc nghiên cứu về nợ xấu của ngành ngân hàng giai đoạn 2018-2023 
mang ý nghĩa quan trọng, vì đây là thời kỳ ghi nhận nhiều biến động về kinh tế và tài chính, từ 
đó có thể rút ra bài học hữu ích để định hướng các chính sách và chiến lược trong tương lai.
Từ khóa: Các nhân tố ảnh hưởng, Nợ xấu, Ngân hàng thương mại, Việt Nam.
Mã JEL: G21, E47, C33

Determinants Influencing Bad Debts At Commercial Banks in Vietnam 
Abstract
In the study, the macro- and micro-level variables influencing non-performing loans at 
Vietnamese commercial bank from 2018 to 2023 are identified. The empirical findings indicate 
that three of the five variables examined as potential influences on non-performing loans at 
Vietnamese commercial banks including return on equity, total asset size  and inflation rate 
which have statistically significant effects. Furthermore, GDP and SIZE are two variables that 
defy the authors’ predictions. The study of non-performing loans in the banking sector during 
the period 2018-2023 holds significant importance, as this was a time of substantial economic 
and financial fluctuations. From this, valuable lessons can be drawn to guide future policies 
and strategic directions.
Keywords: Bad debts, Commercial banks, Influencing factors, Vietnam.
JEL Codes: G21, E47, C33
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1. Đặt vấn đề
Nợ xấu là một trong các chủ đề đã và đang được bàn luận và nghiên cứu rất nhiều trong thời gian gần đây, 

vốn là vấn đề mà các nhà quản trị ngân hàng luôn trăn trở nhằm tối thiểu hóa tỷ lệ nợ xấu trong hệ thống 
ngân hàng thương mại (NHTM).

Tại Việt Nam, trong bối cảnh đất nước đang trên đà phát triển, nền kinh tế tăng trưởng, nợ xấu được biết 
đến là một khái niệm mang ý nghĩa tiêu cực, được bắt nguồn từ quá trình phát triển kinh tế và xã hội. Khi 
nhắc đến nợ xấu, hầu hết các nhà lãnh đạo ngân hàng, các cán bộ tín dụng hay các nhà quản trị của các 
NHTM đều e ngại bởi những tác hại mà nó đem lại đối với hoạt động kinh doanh của mỗi ngân hàng tại Việt 
Nam (Trần Huy Hoàng & Lê Thị Mỹ Tiên, 2022). Tổng nợ xấu tại 27 ngân hàng công bố thông tin tính đến 
ngày 31/12/2023 là 194.994 tỉ đồng, tăng 41% so với đầu năm. Về cơ cấu nợ xấu, nợ nghi ngờ (nhóm 4) 
tăng mạnh nhất với 78%, kế đó là nợ có khả năng mất vốn (nhóm 5) tăng gần 30% và nợ dưới chuẩn (nhóm 
3) tăng gần 27%. (Trương Thị Hoài Linh, 2024). Xét theo cấp độ vĩ mô, nghiên cứu của Stephen & cộng sự 
(2011), Nguyễn Thành Nam (2013) và Nguyễn Thị Hồng Vinh (2015) chỉ ra, nợ xấu là nhân tố cơ bản làm 
phá vỡ cấu trúc của nền kinh tế, gây ra sự bất ổn của chính trị-xã hội, ảnh hưởng tiêu cực đến phúc lợi xã hội 
và kìm hãm sự tăng trưởng, phát triển của kinh tế và xã hội. Chính vì điều này, việc nghiên cứu và tìm ra các 
giải pháp nhằm hạn chế sự gia tăng nợ xấu của các NHTM đã trở thành mục tiêu hướng tới của hầu hết các 
các nhà quản lý, nhà hoạch định chính sách và các nhà nghiên cứu khoa học tại Việt Nam.

Mục tiêu của nghiên cứu là phân tích, đánh giá và đưa ra kết quả về mức độ ảnh hưởng, chiều hướng tác 
động của các nhân tố ảnh hưởng tới tình hình nợ xấu của NHTM, trong đó bao gồm các nhân tố vi mô và vĩ 
mô. Từ đó, đánh giá tính thực tế thực trạng nợ xấu diễn ra trong hệ thống của NHTM Việt Nam giai đoạn 
2018-2023, chỉ ra được các giải pháp và khuyến nghị các chính sách phù hợp với hệ thống NHTM Việt Nam 
tại thời điểm hiện tại và tương lai.

Nghiên cứu này có cấu trúc như sau: Phần 2 trình bày tổng quan nghiên cứu và giả thuyết nghiên cứu; 
Phần 3 trình bày phương pháp nghiên cứu; Phần 4 chỉ ra kết quả cuối cùng của nghiên cứu đạt được, từ đó 
đưa ra các khuyến nghị nhằm hạn chế nợ xấu tại các NHTM Việt Nam.

2. Tổng quan nghiên cứu và giả thuyết nghiên cứu
Các nghiên cứu nước ngoài trước đây về chủ đề các nhân tố tác động đến nợ xấu tại các NHTM chỉ ra 

rằng: các yếu tố vĩ mô như tăng trưởng GDP, tỷ lệ thất nghiệp và lãi suất cho vay có ảnh hưởng mạnh mẽ đến 
tỷ lệ nợ xấu, trong đó tăng trưởng GDP có tác động ngược chiều và mạnh mẽ nhất trong dài hạn, tỷ lệ lạm 
phát và lãi suất có tác động cùng chiều với tỷ lệ nợ xấu của các ngân hàng (Skarica, 2013; Makri & cộng sự, 
2014). Về các yếu tố vi môn như ROE có tác động ngược chiều đến nợ xấu (Louzis & cộng sự, 2012); tỷ lệ 
lạm phát hay thất nghiệp lại có tương quan cùng chiều với nợ xấu (Nkusu, 2011).

Tại Việt Nam, một số tác giả cũng đã tiến hành nghiên cứu chủ đề này và đưa ra các kết luận như: quy 
mô ngân hàng, tỷ lệ thất nghiệp, lạm phát, nợ xấu trong năm trước và tăng trưởng tín dụng có tác động cùng 
chiều với nợ xấu (Phạm Dương Phương Thảo & Nguyễn Linh Đan, 2018), trong khi chỉ có tăng trưởng GDP 
có tác động ngược lại (Nguyễn Thị Hồng Vinh, 2015; Nguyễn Thị Như Quỳnh & cộng sự, 2018; Tô Ngọc 
Hưng & cộng sự, 2013).

2.1. Tốc độ tăng trưởng kinh tế
Phần lớn các nghiên cứu trước đây đều chỉ ra rằng, tốc độ tăng trưởng kinh tế (GDP) có mối quan hệ 

ngược chiều với tỷ lệ nợ xấu (Klein, 2013; Đặng Thị Ngọc Lan, 2021; Ghosh, 2015; Nguyễn Tuấn Kiệt & 
Đinh Hùng Phú, 2016; Phạm Thị Thanh, 2018). Thực tiễn có thể thấy, một nền kinh tế tăng trưởng tốt sẽ đẩy 
mạnh sản xuất kinh doanh, thu nhập ròng, lợi nhuận ròng được cải thiện, khách hàng vay có thu nhập ổn 
định, khả năng thanh toán đúng hạn được đảm bảo (Klein, 2013; Makri & cộng sự, 2014). Ngược lại, trong 
một nền kinh tế có tốc độ tăng trưởng kém sẽ dẫn đến việc thu nhập của các chủ thể kinh tế giảm đi, ảnh 
hưởng tới khả năng thanh toán của khách hàng (Dimitrios & cộng sự, 2016).

Tuy nhiên, bên cạnh những nghiên cứu cho rằng tốc độ tăng trưởng kinh tế ngược chiều với nợ xấu thì 
vẫn có một số nghiên cứu đưa ra kết quả cùng chiều (Stijn & cộng sự, 2014). Theo đó, trong một nền kinh 
tế bùng nổ, GDP tăng trưởng mạnh, các ngân hàng có xu hướng nới lỏng tín dụng bao gồm cả việc thẩm 
định, sàng lọc khách hàng kém chất lượng và yêu cầu tài sản thế chấp, cho tới khi nền kinh tế suy yếu hơn, 
khả năng kinh doanh của các doanh nghiệp kém đi, các khoản vay trước đây sẽ trở thành nợ xấu của ngân 
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hàng do ngân hàng không có khả năng thu hồi được vốn của khách hàng vay. Theo đó, nhóm đề xuất giả 
thuyết sau:

H1. Tốc độ tăng trưởng kinh tế tác động ngược chiều tới nợ xấu.
2.2. Tỷ lệ lạm phát (INF)
Lạm phát có ảnh hưởng đáng kể đến khả năng thanh toán lãi vay và khả năng trả nợ của khách hàng vay, 

do đó mà tác động của lạm phát đến nợ xấu có thể là cùng chiều hoặc ngược chiều (Nkusu, 2011; Espinoza &  
Prasad, 2010; Fofack, 2005). Theo đó, nếu lạm phát cao có thể cải thiện năng lực trả nợ của khách hàng, bởi 
sẽ làm giảm giá trị thực của các khoản vay, trong khi lãi suất cho vay là cố định. Ngược lại, lạm phát cũng 
có thể làm giảm năng lực trả nợ của các khách hàng bởi việc làm giảm thu nhập thực của các khách hàng. 
Đối với khách hàng là doanh nghiệp, khi lạm phát tăng, người tiêu dùng giảm nhu cầu chi tiêu khiến hàng 
hóa tiêu thụ thấp, doanh nghiệp gặp khó khăn do hoạt động kinh doanh trì trệ, dẫn đến lợi nhuận thấp hơn kỳ 
vọng, thậm chí có thể xảy ra tình trạng thua lỗ làm ảnh hưởng đến khả năng trả nợ của doanh nghiệp, điều 
này khiến cho nợ xấu NHTM tăng lên (Nguyễn Tuấn Kiệt & Đinh Hùng Phú, 2016). Theo đó, giả thuyết thứ 
hai được đưa ra như sau:

H2. Lạm phát tác động cùng chiều tới nợ xấu.
2.3. Quy mô ngân hàng (Size)
Quy mô ngân hàng thường được đo lường bằng tổng tài sản ngân hàng. Các NHTM có quy mô lớn sẵn 

sàng chấp nhận các rủi ro cao hơn bằng cách tăng cường đòn bẩy tài chính quá mức và chấp nhận cho vay 
với khách hàng có chất lượng kém, dẫn đến tỷ lệ nợ xấu tăng cao. 

Hầu hết các kết quả nghiên cứu theo nhóm tác giả thống kê đều chỉ ra yếu tố quy mô ngân hàng tác động 
cùng chiều đến tỷ lệ nợ xấu như Ghosh (2015), Tô Ngọc Hưng (2013), Nguyễn Tuấn Kiệt & Đinh Hùng Phú 
(2016). Trong khi đó, tương quan nghịch chiều giữa quy mô và nợ xấu cũng được tìm thấy trong nghiên cứu 
của Misra & Dhal (2010). Giải thích cho mối tương quan ngược chiều của các nghiên cứu này, ta thấy, ngân 
hàng có tổng tài sản lớn thể hiện quy mô ngân hàng lớn, khi quy mô ngân hàng lớn cho phép các NHTM 
có điều kiện để đầu tư cải thiện quy trình tín dụng, chất lượng quản trị rủi ro cũng như nguồn nhân lực chất 
lượng cao, đa dạng hóa hoạt động tín dụng giúp giảm thiểu rủi ro tập trung tín dụng (Louzis & cộng sự, 
2012). Theo đó, nhóm tác giả đề xuất giả thuyết sau:

H3. Quy mô ngân hàng tác động cùng chiều tới nợ xấu.
2.4. Tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu (ROE)
Đa số các nghiên cứu thực nghiệm chỉ ra mối quan hệ nghịch chiều giữa nợ xấu và khả năng sinh lời của 

các ngân hàng, điển hình như Klein (2013), Ghosh (2015) và Nguyễn Tuấn Kiệt & Đinh Hùng Phú (2016). 
Các ngân hàng hoạt động kém hiệu quả thường tìm cách tăng lợi nhuận bằng cách cấp tín dụng cho các 
khoản vay không đạt chuẩn, dẫn đến việc tạo ra nợ xấu cho ngân hàng. 

Chỉ số ROE được sử dụng phổ biến nhất để đánh giá lợi nhuận NHTM, chứng minh mối liên hệ giữa 
yếu tố lợi nhuận và nợ xấu của ngân hàng. Klein (2013) và Nguyễn Thị Hồng Vinh (2015) đã chỉ ra rằng, 
NHTM có chỉ số ROE cao hơn thường có tỷ lệ nợ xấu thấp hơn, tức ROE có mối quan hệ ngược chiều với 
tỷ lệ nợ xấu. Mức lợi nhuận cao cũng sẽ giúp ngân hàng không vì chịu áp lực tối đa hóa doanh số mà thông 
qua những hồ sơ không đạt yêu cầu, đối mặt với rủi ro vỡ nợ và tỷ lệ nợ xấu cao hơn. Dựa vào lập luận trên, 
giả thuyết thứ tư được đưa ra như sau:

H4. ROE tác động ngược chiều tới nợ xấu.
2.5. Tỷ lệ dư nợ cho vay trên tổng tài sản (LTA)
Trong nghiên cứu của Klein (2013) và Ekanayake & Azeez (2015), tác giả đã chỉ ra rằng, việc cho vay 

quá mức, thể hiện bằng chỉ số dư nợ cho vay trên tổng tài sản tăng, dẫn đến tỷ lệ nợ xấu tăng cao hơn. Theo 
đuổi mục tiêu tăng thị phần cho vay với khách hàng chất lượng thấp, NHTM với khả năng quản trị kém đã 
hạ tiêu chuẩn phê duyệt cấp tín dụng và chấp nhận cho vay với khách hàng chất lượng thấp. Những NHTM 
coi trọng khả năng sinh lời hơn chi phí rủi ro tín dụng sẽ phải gánh chịu mức nợ xấu tăng cao hơn theo mức 
tăng của tỷ trọng dư nợ trên tổng tài sản. Theo đó, giả thuyết thứ năm được đưa ra như sau:

H5. Mối quan hệ tỷ lệ thuận giữa tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản và nợ xấu.



Số 331 tháng 01/2025 26

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Thu thập dữ liệu
Nghiên cứu tìm kiếm và tổng hợp dữ liệu thứ cấp: dữ liệu vĩ mô của nền kinh tế như tốc độ phát triển kinh 

tế, tỷ lệ lạm phát được tìm kiếm trên các website của Tổng cục thống kê, NHNN và dữ liệu vi mô gồm có 
quy mô tài sản, lợi nhuận sau thuế, dư nợ cho vay khách hàng, vốn chủ sở hữu lấy từ các báo cáo tài chính, 
báo cáo thường niên của 26 NHTM Việt Nam đáp ứng các điều kiện như sau: (i) Là NHTM được niêm yết 
trên sàn chứng khoán, (ii) Là ngân hàng có báo cáo dữ liệu đầy đủ trong khoảng thời gian thuộc phạm vi 
nghiên cứu, (iii) Là ngân hàng còn tồn tại và hoạt động cho tới thời điểm nghiên cứu.

3.2. Mô hình nghiên cứu
Nhóm tác giả sử dụng mô hình hồi quy dữ liệu bảng để kiểm định tác động của các nhân tố ảnh hưởng tới 

nợ xấu tại các NHTM Việt Nam giai đoạn 2018-2023 như sau:
NPL = β0 + β1 xGDPt + β2 x INFt + β3xROEt+β4 x SIZEt + β5 xLTAt  + et

Trong đó:
NPL là Tỷ lệ nợ xấu
GDP là Tốc độ tăng trưởng kinh tế
INF là Tỷ lệ lạm phát
ROE là Tỷ lệ sinh lời trên vốn chủ sở hữu
SIZE là Quy mô tổng tài sản
LTA là Tỷ lệ dư nợ cho vay trên tổng tài sản
3.3. Xử lý dữ liệu
Nghiên cứu sử dụng phương pháp thống kê để thu thập thông tin của 26 NHTM nghiên cứu. Tiếp theo sử 

dụng phương pháp phân tích định lượng để đưa dữ liệu vào phần mềm Excel, tiến thành tính toán các chỉ 
tiêu rồi đưa các dữ liệu đã xử lý vào phần mềm Stata 7 để tiến hành phân tích, tổng hợp kết quả; đánh giá độ 
tin cậy, tính chính xác và kiểm định kết quả nghiên cứu.

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Thống kê mô tả
Với tổng số 156 quan sát của 26 ngân hàng trong giai đoạn 2018-2023, nhóm tác giả dùng phần mềm 

Stata 17 để thống kê lại các đặc trưng của các biến và thu được kết quả như trình bày tại Bảng 1.
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Bảng 1: Thống kê mô tả dữ liệu các biến 

Biến Số quan sát Giá trị 
trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ 

nhất 
Giá trị lớn 

nhất 
NPL 156 0,199173 0,0250186 0,005 0,2633
GDP 156 0,0457167 0,0194115 0,025 0,0708
INF 156 0,03175 0,0080079 0,0184 0,045
ROE 156 0,1394717 0,0712906 0 0,342596
SIZE 156 32,99722 1,300558 28,79316 35,37206
LTA 156 0,6346729 0,0793785 0,3539429 0,8

 Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

 

Từ Bảng 1, có thể thấy, tỷ lệ nợ xấu được đo lường đạt giá trị trung bình là 19.9% với độ lệch chuẩn là 

Từ Bảng 1, có thể thấy, tỷ lệ nợ xấu được đo lường đạt giá trị trung bình là 19.9% với độ lệch chuẩn là 
2.5%; NPL của ngân hàng có NPL nhỏ nhất là 0.5% (Techcombank năm 2020) và ngân hàng có NPL lớn 
nhất là 26.33% (NVB năm 2021). Sự chênh lệch giữa giá trị lớn nhất và giá trị nhỏ nhất của NPL phản ánh 
sự khác biệt về tỷ lệ nợ xấu của các NHTM khá rõ rệt. Tương tự với các kết quả của các biến còn lại như 
GDP, INF, ROE, SIZE và LTA.

4.2. Phân tích hệ số tương quan và hệ số VIF
Trong quá trình tiến hành nghiên cứu, nhóm tác giả thấy giữa các biến có sự liên kết với nhau, nên đã thực 

hiện kiểm định sự tương quan giữa các biến độc lập với nhau.
Hệ số tương quan được dùng để chỉ ra mối liên hệ giữa các biến trong mô hình. Khi hệ số tương quan giữa 
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các biến cao sẽ xuất hiện hiện tượng đa cộng tuyến, tức là các biến này đang tác động rất mạnh mẽ lên nhau. 
Nếu xuất hiện hiện tượng đa cộng tuyến, cần phải loại bỏ biến đó ra, để đảm bảo việc hồi quy mô hình được 
chính xác (Ayyangar, 2007). Do đó, trước khi thực hiện hồi quy mô hình, nhóm tác giả kiểm tra tự tương 
quan giữa các biến để phát hiện sớm hiện tương đa cộng tuyến và thu được kết quả sau:
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Bảng 2: Ma trận tương quan giữa các biến và chỉ số phóng đại phương sai VIF 
 GDP INF ROE SIZE LTA NPL VIF 

GDP 1   1,17

INF 0,3583 
0,0000 1     1,17 

ROE -0,1202 
0,1349

-0,0737 
0,3605 1    1,24 

SIZE -0,0742 
0,3572

0,0670 
0,4061 

0,4246 
0,0000 1   1,32 

LTA 0,0238 
0,7682

0,0505 
0,5315 

0,0579 
0,4728

0,2445 
0,0021 1  1,07 

NPL -0,0598 
0,4586

-0,0331 
0,6812 

-0,2837 
0,0003

-0,1802 
0,0244

-0,1107 
0,1690 1 1,19 

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

 

Theo Taylor (2005), các giá trị tương quan giao động trong khoảng -1 đến 1. Nếu cặp biến nào có hệ số 
tương quan nằm ngoài khoảng -0.8 đến 0.8 thì sẽ xuất hiện hiện tượng đa cộng tuyến (Kennedy, 2008). 
Từ kết quả trên, ta thấy không có cặp hệ số tương quan nào có giá trị lớn hơn 0.8 và nhỏ hơn -0.8, do 
đó, có thể khẳng định được rằng: không có cặp biến nào tác động quá mạnh mẽ để mô hình xuất hiện 
hiện tượng đa cộng tuyến nghiêm trọng. 

Với kiểm định VIF, nếu Mean VIF< 5: không có hiện tượng đa cộng tuyến; nếu 5 < VIF < 10: có thể 
có khuyết tật đa công tuyến; nếu Mean VIF > 10: chắc chắn có hiện tượng đa cộng tuyến. Do đó, cần 
cố gằng để hệ số VIF càng thấp càng tốt, tốt nhất là đạt mức lý tưởng VIF < 3 (Hair & cộng sự, 2009).  

4.3. Các kiểm định tính vững 

Bảng 3: Mô hình bình phương nhỏ nhất Pool OLS 
Kiểm định PSSS thay đổi 

Sử dụng kiểm định Modified Wald, nhóm tác giả kiểm 
định 2 giả thuyết: 
    H0: Không có hiện tượng PSSS thay đổi

Kiểm định Tự tương quan 
Sử dụng kiểm định Wooldridge để kiểm tra hiện tượng 
tư ương quan trong mô hình theo 2 giả thuyết sau: 
    H0: Không có hiện tượng tự tương quan 

Theo Taylor (2005), các giá trị tương quan giao động trong khoảng -1 đến 1. Nếu cặp biến nào có hệ số 
tương quan nằm ngoài khoảng -0.8 đến 0.8 thì sẽ xuất hiện hiện tượng đa cộng tuyến (Kennedy, 2008). Từ 
kết quả trên, ta thấy không có cặp hệ số tương quan nào có giá trị lớn hơn 0.8 và nhỏ hơn -0.8, do đó, có thể 
khẳng định được rằng: không có cặp biến nào tác động quá mạnh mẽ để mô hình xuất hiện hiện tượng đa 
cộng tuyến nghiêm trọng.

Với kiểm định VIF, nếu Mean VIF< 5: không có hiện tượng đa cộng tuyến; nếu 5 < VIF < 10: có thể có 
khuyết tật đa công tuyến; nếu Mean VIF > 10: chắc chắn có hiện tượng đa cộng tuyến. Do đó, cần cố gằng 
để hệ số VIF càng thấp càng tốt, tốt nhất là đạt mức lý tưởng VIF < 3 (Hair & cộng sự, 2009). 

4.3. Các kiểm định tính vững
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Bảng 3: Mô hình bình phương nhỏ nhất Pool OLS 
Kiểm định PSSS thay đổi 

Sử dụng kiểm định Modified Wald, nhóm tác giả kiểm 
định 2 giả thuyết: 
    H0: Không có hiện tượng PSSS thay đổi 
    H1: Có hiện tượng PSSS thay đổi 
   Nếu α > 5%: chấp nhận H0, bác bỏ H1 
   Nếu α < 5%: bác bỏ H0, chấp nhận H1 
 Kết quả Prob = 0.000 < 5% 
 Mô hình OLS có hiện tượng PSSS thay đổi

Kiểm định Tự tương quan 
Sử dụng kiểm định Wooldridge để kiểm tra hiện tượng 
tư ương quan trong mô hình theo 2 giả thuyết sau: 
     H0: Không có hiện tượng tự tương quan 
     H1: Có hiện tượng tự tương quan 
 Prob = 0.0000 < 5% 
 Bác bỏ H0, chấp nhận H1 
 Mô hình có khuyết tật tự tương quan 

 

Nhận thấy mô hình Pool OLS không phải là mô hình tối ưu do tồn tại 2 khuyết tật trên, nghiên cứu tiếp 
tục sử dụng thêm các mô hình khác để kiểm định, tìm ra mô hình tối ưu nhất. 

4.4. Lựa chọn mô hình phù hợp giữa FEM và REM 

Nghiên cứu dùng kiểm định Hausman để lựa chọn mô hình FEM hay REM tối ưu hơn với 2 giả thuyết:  

H0: Mô hình REM hiệu quả hơn 

H1: Mô hình FEM hiệu quả hơn 

p-value = 0.05293 > 5%. Chấp nhận H0, bác bỏ H1. Vậy, mô hình REM được chấp nhận 

4.5. Khắc phục khuyết tật PSSS thay đổi và tự tương quan trong mô hình REM 

Sau khi mô hình phù hợp được lựa chọn là REM, nhóm tác giả nhận thấy các hệ số hồi quy trong mô 
hình không còn được chính xác, mô hình REM cũng đã xuất hiện hiện tượng PSSS thay đổi và tự tương 
quan. Nhận thấy được sự hạn chế này, để nâng cao tính chính xác và hiệu quả của mô hình, nhóm tác 
giả sử dụng mô hình bình phương tối thiểu tổng quát (FGLS) để khắc phục các khuyết tật này và ước 
lượng một mô hình mới đạt hiệu quả nhất. 

Theo đó, nhóm tác giả sử dụng các dấu “*” để thể hiện mức độ tin cậy của các biến trong mô hình theo 
mức độ: “*” với mức ý nghĩa 0.1 và độ tin cậy 90%; “**” với mức ý nghĩa 0.05 và độ tin cậy 95%; 
“***” với mức ý nghĩa 0.01 và độ tin cậy 99%.  

Bảng 4: Kết quả mô hình hồi quy 

 
OLS FE RE FGLS 
(1) 

NPL 
(2) 

NPL 
(3) 

NPL 
(4) 

NPL 

GDP -0,115 
(-1,07) 

-0,137 
(-1,36)

-0,122 
(-1,26)

0,0339 
(1,19) 

INF -0,0420 
(-0,16) 

-0,0573 
(-0,24)

-0,0434 
(-0,19)

0,0960* 
(1,68) 

ROE -0,0943*** 
(-3,11) 

-0,105** 
(-2,22)

-0,0954*** 
(-2,70)

-0,0245* 
(-1,80) 

SIZE -0,00101 
(-0,59) 

-0,00294 
(-0,77)

-0,00173 
(-0,80)

-0,00226*** 
(-2,89) 

LTA -0,0251 
(-0,99) 

0,0705 
(1,49)

0,00335 
(0,11)

0,00672 
(0,66) 

_cons 0,0888* 
(1,67) 

0,0950 
(0,73)

0,0950 
(1,37)

0,0860*** 
(3,45) 

N 156 156 156 156 

Nhận thấy mô hình Pool OLS không phải là mô hình tối ưu do tồn tại 2 khuyết tật trên, nghiên cứu tiếp 
tục sử dụng thêm các mô hình khác để kiểm định, tìm ra mô hình tối ưu nhất.

4.4. Lựa chọn mô hình phù hợp giữa FEM và REM
Nghiên cứu dùng kiểm định Hausman để lựa chọn mô hình FEM hay REM tối ưu hơn với 2 giả thuyết: 
H0: Mô hình REM hiệu quả hơn
H1: Mô hình FEM hiệu quả hơn
p-value = 0.05293 > 5%. Chấp nhận H0, bác bỏ H1. Vậy, mô hình REM được chấp nhận
4.5. Khắc phục khuyết tật PSSS thay đổi và tự tương quan trong mô hình REM
Sau khi mô hình phù hợp được lựa chọn là REM, nhóm tác giả nhận thấy các hệ số hồi quy trong mô hình 

không còn được chính xác, mô hình REM cũng đã xuất hiện hiện tượng PSSS thay đổi và tự tương quan. 
Nhận thấy được sự hạn chế này, để nâng cao tính chính xác và hiệu quả của mô hình, nhóm tác giả sử dụng 
mô hình bình phương tối thiểu tổng quát (FGLS) để khắc phục các khuyết tật này và ước lượng một mô hình 
mới đạt hiệu quả nhất.
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Theo đó, nhóm tác giả sử dụng các dấu “*” để thể hiện mức độ tin cậy của các biến trong mô hình theo 
mức độ: “*” với mức ý nghĩa 0.1 và độ tin cậy 90%; “**” với mức ý nghĩa 0.05 và độ tin cậy 95%; “***” 
với mức ý nghĩa 0.01 và độ tin cậy 99%. 
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Bảng 4: Kết quả mô hình hồi quy 

 
OLS FE RE FGLS 
(1) 

NPL 
(2) 

NPL 
(3) 

NPL 
(4) 

NPL 

GDP -0,115 
(-1,07) 

-0,137 
(-1,36)

-0,122 
(-1,26)

0,0339 
(1,19) 

INF -0,0420 
(-0,16) 

-0,0573 
(-0,24)

-0,0434 
(-0,19)

0,0960* 
(1,68) 

ROE -0,0943*** 
(-3,11) 

-0,105** 
(-2,22)

-0,0954*** 
(-2,70)

-0,0245* 
(-1,80) 

SIZE -0,00101 
(-0,59) 

-0,00294 
(-0,77)

-0,00173 
(-0,80)

-0,00226*** 
(-2,89) 

LTA -0,0251 
(-0,99) 

0,0705 
(1,49)

0,00335 
(0,11)

0,00672 
(0,66) 

_cons 0,0888* 
(1,67) 

0,0950 
(0,73)

0,0950 
(1,37)

0,0860*** 
(3,45) 

N 
R-sq 

156 
0,100 

156 
0,065 156 156 

* p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

Mô hình FGLS cho kết quả với Prob= 0.0000 < 5%. Mô hình FGLS có ý nghĩa thống kê. Phương trình 
hồi quy cuối cùng như sau: 

𝐍𝐍𝐍𝐍𝐍𝐍𝐭𝐭 �  �� ����∗∗∗  �  �� ���� 𝐱𝐱 ��𝐍𝐍𝐭𝐭 �  �� ����∗ 𝐱𝐱 𝐱𝐱𝐍𝐍𝐱𝐱𝐭𝐭 � �� ����∗𝐱𝐱 𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐭𝐭
�  �� �����∗∗ 𝐱𝐱 𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐱𝐭𝐭 � �� ����� 𝐱𝐱 𝐍𝐍��𝐭𝐭 � �𝐭𝐭 

So với kỳ vọng ban đầu, có một số biến tác động ngược chiều so với kỳ vọng. Kết quả cụ thể được trình 
bày tại Bảng 5. 

Bảng 5: So sánh kỳ vọng với kết quả nghiên cứu 
Biến Kỳ vọng ban đầu Kết quả mô hình Ý nghĩa thống kê 
GDP - + Không 
INF + + Có 
ROE - - Có 
SIZE + - Có 
LTA + + Không 

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp 

4.5.1. Các nhân tố có ý nghĩa thống kê 

- INF: Đúng với kỳ vọng ban đầu của nhóm tác giả, INF tác động cùng chiều với NPL. Các nghiên cứu 
trước đây cũng chỉ ra chiều tác động dương của hai biến số này như Nkusu (2011), Klein (2013), Nguyễn 
Thị Như Quỳnh & cộng sự (2018), Phạm Thị Trang (2018) và Tô Ngọc Hưng (2013). Khi lạm phát 
tăng, lãi suất huy động và lãi suất cho vay của các NHTM cũng sẽ tăng theo, ảnh hưởng tiêu cực đến 
năng lực và khả năng chi trả nợ của các khách hàng, khiến cho tỷ lệ nợ xấu tại các NHTM có xu hướng 
tăng lên. Bên cạnh đó, lạm phát tăng làm cho thu nhập thực tế của các cá nhân giảm đi, người tiêu dùng 
giảm chi tiêu, các doanh nghiệp gặp khó khăn, dẫn tới lợi nhuận thấp hơn kỳ vọng, xảy ra thua lỗ và 
ảnh hưởng đến khả năng chi trả nợ ngân hàng, phát sinh thành nợ xấu. 

- ROE: ROE có tương quan ngược chiều với NPL, đúng với kỳ vọng đặt ra bạn đầu của nhóm tác giả. 

Mô hình FGLS cho kết quả với Prob= 0.0000 < 5%. Mô hình FGLS có ý nghĩa thống kê. Phương trình 
hồi quy cuối cùng như sau:

NPLt = 0,0860*** + 0,0339 x GDPt + 0,0960* x INFt - 0,0245* x ROEt - 0,00226** x SIZEt + 0,00672 
x LTAt +  et

So với kỳ vọng ban đầu, có một số biến tác động ngược chiều so với kỳ vọng. Kết quả cụ thể được trình 
bày tại Bảng 5.
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Bảng 4: Kết quả mô hình hồi quy 

 
OLS FE RE FGLS 
(1) 

NPL 
(2) 

NPL 
(3) 

NPL 
(4) 

NPL 

GDP -0,115 
(-1,07) 

-0,137 
(-1,36)

-0,122 
(-1,26)

0,0339 
(1,19) 

INF -0,0420 
(-0,16) 

-0,0573 
(-0,24)

-0,0434 
(-0,19)

0,0960* 
(1,68) 

ROE -0,0943*** 
(-3,11) 

-0,105** 
(-2,22)

-0,0954*** 
(-2,70)

-0,0245* 
(-1,80) 

SIZE -0,00101 
(-0,59) 

-0,00294 
(-0,77)

-0,00173 
(-0,80)

-0,00226*** 
(-2,89) 

LTA -0,0251 
(-0,99) 

0,0705 
(1,49)

0,00335 
(0,11)

0,00672 
(0,66) 

_cons 0,0888* 
(1,67) 

0,0950 
(0,73)

0,0950 
(1,37)

0,0860*** 
(3,45) 

N 
R-sq 

156 
0,100 

156 
0,065 156 156 

* p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

Mô hình FGLS cho kết quả với Prob= 0.0000 < 5%. Mô hình FGLS có ý nghĩa thống kê. Phương trình 
hồi quy cuối cùng như sau: 
NPLt = 0,0860*** + 0,0339 x GDPt + 0,0960* x INFt - 0,0245* x ROEt - 0,00226** x SIZEt + 0,00672 
x LTAt +  et

 

So với kỳ vọng ban đầu, có một số biến tác động ngược chiều so với kỳ vọng. Kết quả cụ thể được trình 
bày tại Bảng 5. 

Bảng 5: So sánh kỳ vọng với kết quả nghiên cứu 
Biến Kỳ vọng ban đầu Kết quả mô hình Ý nghĩa thống kê 
GDP - + Không 
INF + + Có 
ROE - - Có 
SIZE + - Có 
LTA + + Không 

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp. 

 

 

4.5.1. Các nhân tố có ý nghĩa thống kê 

- INF: Đúng với kỳ vọng ban đầu của nhóm tác giả, INF tác động cùng chiều với NPL. Các nghiên cứu 
trước đây cũng chỉ ra chiều tác động dương của hai biến số này như Nkusu (2011), Klein (2013), Nguyễn 
Thị Như Quỳnh & cộng sự (2018), Phạm Thị Trang (2018) và Tô Ngọc Hưng (2013). Khi lạm phát 
tăng, lãi suất huy động và lãi suất cho vay của các NHTM cũng sẽ tăng theo, ảnh hưởng tiêu cực đến 
năng lực và khả năng chi trả nợ của các khách hàng, khiến cho tỷ lệ nợ xấu tại các NHTM có xu hướng 
tăng lên. Bên cạnh đó, lạm phát tăng làm cho thu nhập thực tế của các cá nhân giảm đi, người tiêu dùng 

4.5.1. Các nhân tố có ý nghĩa thống kê
- INF: Đúng với kỳ vọng ban đầu của nhóm tác giả, INF tác động cùng chiều với NPL. Các nghiên cứu 

trước đây cũng chỉ ra chiều tác động dương của hai biến số này như Nkusu (2011), Klein (2013), Nguyễn 
Thị Như Quỳnh & cộng sự (2018), Phạm Thị Trang (2018) và Tô Ngọc Hưng (2013). Khi lạm phát tăng, 
lãi suất huy động và lãi suất cho vay của các NHTM cũng sẽ tăng theo, ảnh hưởng tiêu cực đến năng lực và 
khả năng chi trả nợ của các khách hàng, khiến cho tỷ lệ nợ xấu tại các NHTM có xu hướng tăng lên. Bên 
cạnh đó, lạm phát tăng làm cho thu nhập thực tế của các cá nhân giảm đi, người tiêu dùng giảm chi tiêu, các 
doanh nghiệp gặp khó khăn, dẫn tới lợi nhuận thấp hơn kỳ vọng, xảy ra thua lỗ và ảnh hưởng đến khả năng 
chi trả nợ ngân hàng, phát sinh thành nợ xấu.

- ROE: ROE có tương quan ngược chiều với NPL, đúng với kỳ vọng đặt ra bạn đầu của nhóm tác giả. 
Trước nhóm tác giả cũng có một số nghiên cứu đã đưa ra kết quả về tác động tương quan ngược chiều của 
ROE với NPL như Klein (2013), Nguyễn Thị Hồng Vinh (2015) và Dimitrios & cộng sự (2016). Khi ROE 
cao, lợi nhuận, doanh số của ngân hàng cao, do đó, ngân hàng sẽ không bị áp lực về mục tiêu tăng lợi nhuận, 
khi đó, ngân hàng sẽ có được các lựa chọn về các khoản vay có chất lượng; ngược lại, nếu ROE thấp, vì mục 
tiêu tăng lợi nhuận mà ngân hàng sẽ bất chấp các khoản vay tiềm ẩn rủi ro, thực hiện các quy trình cho vay 
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lỏng lẻo và khi các khoản vay có chất lượng kém này gặp rủi ro sẽ gia tăng nợ xấu cho ngân hàng.
- Size: Size có tương quan ngược chiều với NPL, sai với kỳ vọng ban đầu của nhóm tác giả. Kết quả 

tương quan ngược chiều của nghiên cứu thống nhất với các tác giả Misra & Dhal (2010), Ekanayale & Azeez 
(2015). Ta có thể thấy, quy mô ngân hàng càng lớn thì NHTM càng dễ dạng đa dạng hóa danh mục cho vay, 
phân tán rủi ro tập trung. Tuy nhiên, khi đa dạng hóa danh mục cho vay, ngân hàng khó kiểm soát, giám sát 
các khoản vay chặt chẽ, dó đó, nhiều khoản vay với các tính chất khác nhau sẽ làm cho dư nợ tín dụng tăng, 
tỷ lệ nợ xấu trên tổng dư nợ cũng từ đó mà tăng theo. Ngược lại, quy mô ngân hàng càng lớn thì càng nhiều 
nguồn lực để quản trị rủi ro tín dụng tốt hơn, có nhiều nguồn lực để trích lập dự phòng rủi ro, đầu tư vào hệ 
thống kiểm soát rủi ro tín dụng hoặc đầu tư vào đội ngũ quản trị rủi ro, kéo theo công tác quản trị rủi ro tín 
dụng của các ngân hàng này tốt hơn rất nhiều so với các ngân hàng có quy mô nhỏ hơn.

4.5.2. Các nhân tố không có ý nghĩa thống kê
- GDP: GDP có giá trị Prob = 0,232 > 10%, nhóm tác giả nhận thấy biến số này không có ý nghĩa thống 

kê, nhưng có tác động cùng chiều so với NPL. Khá giống như kết quả của Stijn & cộng sự (2014), Việt Nam 
đang trải qua giai đoạn nền kinh tế có nhiều biến đổi khi có 3 năm chịu ảnh hưởng của Đại dịch Covid toàn 
cầu và 2 năm phục hồi nền kinh tế sau Đại dịch, theo đó, GDP của những năm trước 2018 dao động trong 
khoảng 5% - 7%, nhưng giai đoạn 2020-2022 GDP chỉ đạt dưới 3%, sang đến 2023, GDP dần được phục 
hồi lại ở mức trên  5%. Khi GDP tăng, lạm phát sẽ tăng, khi đó, NHTW sẽ tăng lãi suất điều hành làm cho 
lãi suất huy động và cho vay của các NHTM cũng tăng lên, khi đó, khả năng chi trả nợ của các khách hàng 
vay vốn thấp, kéo theo tỷ lệ nợ xấu tăng cao. Thêm vào đó, một nền kinh tế có GDP tăng trưởng mạnh mẽ 
khiến cho các ngân hàng có xu hướng nới lỏng tín dụng, khi nền kinh tế suy yếu hơn, khả năng thanh toán 
của các doanh nghiệp kém đi, các khoản vay có chất lượng kém trước kia dần trở thanh nợ xấu do ngân hàng 
không có khả năng thu hồi được vốn từ khách hàng. Tuy nhiên, trong giai đoạn nghiên cứu, chúng tôi chưa 
tìm thấy bằng chứng rõ ràng cho thấy sự tác động của GDP đến nợ xấu. 

- LTA: Tuy rằng biến LTA không có ý nghĩa thống kê trong nghiên cứu này do Prob > 10%, nhưng kết 
quả LTA có tương quan cùng chiều với NPL, giống như kết quả nghiên cứu trước đây của Makri & cộng sự 
(2014), Klein (2013), Kanayake & Azeez (2015) hay Nguyễn Thị Hồng Vinh (2015). Khi NHTM thực hiện 
việc cho vay nhiều hơn, môi trường kinh tế hay bất cứ tác động nào vào khách hàng thì rất có khả năng khách 
hàng không trả được nợ cho ngân hàng, khi đó, rủi ro vỡ nợ xảy ra. Tuy nhiên, việc LTA không có ý nghĩa 
thống kê là do trong giai đoạn gần đây, dư nợ cho vay của các NHTM rất khó để tăng trưởng, kể cả khi có 
sự can thiệp của nhà nước, chẳng hạn như BIDV, dư nợ cho vay năm 2020 giảm 2% do tác động kép của Đại 
dịch Covid 19 và nhu cầu của người dân. Theo báo cáo của các ngân hàng năm 2020, dư nợ của khách hàng 
bị ảnh hưởng bởi Covid chiếm 11% tổng dư nợ, với tình hình dịch bệnh khó khăn đó, nhiều khách hàng sẽ 
vướng vào khả năng không thể trả được nợ trong ngắn hạn, dẫn đến việc khách hàng bị chuyển nhóm nợ, 
đây là một phần nguyên nhân khiến các doanh nghiệp hạn chế đi vay và tiếp cận nguồn vốn mới. 

5. Kết luận và đề xuất
5.1. Kết luận
Thứ nhất, trong 6 năm từ 2018-2023, có 3 nhân tố tác động đến NPL của NHTM, bao gồm: lạm phát, quy 

mô ngân hàng, tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu; có 2 nhân tố không có ý nghĩa thống kê là GDP và LTA. 
Trong đó, nhân tố GDP, LTA và INF có chiều tương quan dương so NPL và nhân tố SIZE, ROE có chiều 
tương quan âm so với NPL. 

Thứ hai, trong giai đoạn nghiên cứu là 2018 đến 2023 - giai đoạn thị trường có nhiều biến động mạnh mẽ 
như Đại dịch Covid 19 bùng, chiến tranh Ukraina – Nga hay nền kinh tế Mỹ thắt chặt chính sách tiền tệ, do 
đó, kết quả mà nhóm tác giả thu được về ảnh hưởng của các nhân tố đến nợ xấu có phần khác với kết quả số 
đông các nghiên cứu trước đây. Tuy nhiên, đây được xem như một điểm mới mẻ trong nghiên cứu, đem đến 
cái nhìn mới về các tác động của các nhân tố lên nợ xấu.

Thứ ba, các nhân tố mà nhóm tác giả lựa chọn để nghiên cứu là các nhân tố mà các nghiên cứu trước đã 
sử dụng để nghiên cứu tác động đến nợ xấu, do đó có thể thấy, nghiên cứu của nhóm tác giả đã kế thừa các 
kết luận, các luận điểm trong quá khứ, củng cố thêm cơ sở đưa ra kết luận của tác giả và tăng độ tin cậy của 
kết quả thu được.

5.2. Hàm ý
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Thứ nhất, đảm bảo tốc độ tăng trưởng tín dụng đều và tăng cường giám sát quy trình tín dụng. Ngân hàng 
cần duy trì tốt độ tăng trưởng tín dụng ổn định, tránh việc tăng trưởng quá nhanh để không gây ra áp lực về 
nợ xấu. Ngoài ra, ngân hàng cần đảm bảo chất lượng các khoản vay thông qua việc duy trì các tiêu chuẩn 
thẩm định nghiêm ngặt và các chỉ tiêu đánh giá rõ ràng, thực hiện kiểm tra định kỳ và đột xuất các khoản 
vay. Trong xu thế phát triển công nghệ và số hóa, ngân hàng xem xét sử dụng các công nghệ hiện đại như 
hệ thống quản lý rủi ro tự động và dữ liệu lớn để theo dõi và đánh giá các khoản vay, từ đó giúp kiểm soát 
tỷ lệ nợ xấu.

Thứ hai, nâng cao đạo đức nghề nghiệp và kỹ năng của cán bộ tín dụng. Cần thường xuyên giáo dục, đào 
tạo các cán bộ tín dụng, nâng cao đạo đức nghề nghiệp của họ để tránh việc cán bộ tín dụng cấu kết với đối 
tượng vay vốn để làm giả hồ sơ gây ra nợ xấu; tổ chức các khóa đào tạo chuyên sâu và thường xuyên cho cán 
bộ tín dụng để nâng cao kỹ năng thẩm định, phân tích rủi ro và quản lý các khoản vay; xây dựng các chương 
trình giáo dục về đạo đức nghề nghiệp và trách nhiệm cá nhân trong công việc để ngăn chặn việc cán bộ tín 
dụng cấu kết với đối tượng vay vốn trục lợi bất chính; thiết lập hệ thống khuyến khích và kỷ luật rõ ràng để 
thúc đẩy đạo đức nghề nghiệp và hiệu quả làm việc.

Thứ ba, các yếu tố vĩ mô là các nhân tố khách quan mà các NHTM không thể kiểm soát được, do đó, ngân 
hàng cần phải chủ động có biện pháp ứng phó trước những thay đổi tình hình kinh tế, nhằm mục đích bảo 
toàn tài sản của mình. Ví dụ, ngân hàng cần xây dựng các kịch bản kinh tế khác nhau và lập kế hoạch ứng 
phó tương ứng để bảo vệ tài sản và đảm bảo khả năng sinh lời trong mọi tình huống, tăng cường khả năng 
phân tích và dự báo kinh tế để có thể trích lập dự phòng rủi ro hợp lý và kịp thời trước những biến động của 
nền kinh tế, hợp tác chặt chẽ với các cơ quan quản lý và các tổ chức tài chính khác để cập nhật và phản ứng 
nhanh chóng trước các thay đổi trong môi trường kinh tế vĩ mô.

Thứ tư, ngân hàng cần thực hiện các biện pháp như sau để tăng tỷ lệ ROE: Áp dụng các biện pháp quản 
lý chi phí hiệu quả như tối ưu hóa quy trình, sử dụng công nghệ và tự động hóa để giảm chi phí hoạt động; 
Tăng cường quản lý nguồn vốn và tài sản để tối đa hóa lợi nhuận, từ đó tang dần ROE; Đánh giá và điều 
chỉnh danh mục khách hàng, tập trung vào các khách hàng chất lượng cao và có khả năng trả nợ tốt để giảm 
thiểu rủi ro tín dụng và nợ xấu.

Thứ năm,tăng cường hệ thống quản lý rủi ro: Ngân hàng cần phát triển và triển khai các hệ thống quản 
lý rủi ro tiên tiến để dự báo và phát hiện sớm các khoản vay có nguy cơ trở thành nợ xấu; sử dụng các công 
cụ và phương pháp phân tích dữ liệu để đánh giá và quản lý rủi ro một cách hiệu quả; thiết lập các quy trình 
kiểm tra và báo cáo rủi ro định kỳ để cập nhật kịp thời các tình hình rủi ro và đưa ra các biện pháp ứng phó 
phù hợp.

Tuy đạt được một số mục tiêu nhất định nhưng nghiên cứu này cũng có một số hạn chế sau: Thứ nhất, 
nhóm tác giả chỉ đưa một số nhân tố vi mô của ngân hàng vào như ROE, SIZE, LTA chứ chưa xem xét được 
bao quát nhiều nhân tố khác. Thứ hai, mẫu nghiên cứu của bài còn hạn chế do một số NHTM chưa niêm yết 
trên sàn chứng khoán hoặc có thời gian hoạt động dưới 5 năm, không có thông tin từ các chi nhánh nước 
ngoài tại Việt Nam nên chưa thể đưa dữ liệu vào nghiên cứu. Do đó, kết quả mà nhóm tác giả đưa ra chưa 
phản ánh được tình hình của toàn bộ hệ thống ngân hàng nên đối với một số ngân hàng có thể kết quả này 
chưa được chính xác. Thứ ba, giai đoạn nghiên cứu là 2018-2023, đây là giai đoạn kinh tế có nhiều biến 
động mạnh mẽ do ảnh hưởng của Dịch bệnh Covid, do đó, kết quả có thể chưa phù hợp đối với các giai 
đoạn khác.
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Dữ liệu nghiên cứu gồm 20.512 doanh nghiệp phi tài chính niêm yết trong Compustat giai đoạn 
2009-2023, với 146.696 quan sát theo năm. Tác giả thực hiện các phương pháp hồi quy như 
bình phương nhỏ nhất, tác động cố định và tác động cố định với sai số chuẩn điều chỉnh để 
kiểm tra tính ổn định của kết quả. Chi phí nghiên cứu và phát triển là biến phụ thuộc, trong khi 
dòng tiền và sự thay đổi mức tiền mặt là biến độc lập. Nghiên cứu cho thấy dòng tiền hiện tại 
và trước đó làm giảm đầu tư vào nghiên cứu và phát triển, trong khi sự thay đổi mức nắm giữ 
tiền mặt tác động tích cực đến chi phí nghiên cứu và phát triển, cho thấy doanh nghiệp có thể sử 
dụng tiền mặt tích lũy để tăng cường đầu tư vào nghiên cứu và phát triển. Những phát hiện này 
giúp đánh giá khả năng duy trì chi phí nghiên cứu và phát triển dựa trên mức nắm giữ tiền mặt.
Từ khóa: Chi phí nghiên cứu và phát triển, Doanh nghiệp phi tài chính, Dữ liệu Compustat, 
Mức tiền mặt nắm giữ.
Mã JEL: G32, L25, O32

The impact of cash holdings on research and development expenditures: Empirical 
evidence from global firms
Abstract
This paper investigates the influence of cash holdings on research and development expenditures. 
The analysis utilizes data from 20,512 non-financial firms listed in Compustat from 2009 to 
2023, encompassing 146,696 firm-year observations. The primary analytical method employed 
is Pooled Ordinary Least Squares, complemented by fixed effects models and fixed effects 
models with robust standard errors to ensure result robustness. In the study, research and 
development expenditures are the dependent variable, while cash flow and changes in cash 
holdings are the independent variables. The results show that current and previous cash flows 
tend to negatively affect research and development investments, whereas changes in cash 
holdings positively influence research and development expenditure, indicating that firms are 
likely to use accumulated cash reserves to support new research and development projects. 
These findings provide valuable insights into the sustainability of research and development 
expenditure relative to cash holdings and illustrate how firms allocate resources for innovation 
and development over time.
Keywords: Cash holdings, Compustat data, Non-Financial Firms, Research and development 
expenditures.
JEL Codes: G32, L25, O32
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1. Giới thiệu
Tác động của mức tiền mặt nắm giữ đối với chi phí nghiên cứu và phát triển (NC&PT) đã trở thành một 

vấn đề quan trọng trong bối cảnh phát triển kinh tế toàn cầu. Bởi lẽ, trong môi trường cạnh tranh ngày càng 
khốc liệt, khả năng đổi mới sáng tạo là yếu tố then chốt giúp các doanh nghiệp duy trì và nâng cao năng lực 
cạnh tranh. NC&PT là quá trình đầu tư nguồn lực lao động và tài chính vào việc NC&PT với mục tiêu tạo 
ra giá trị lâu dài cho doanh nghiệp. Mục tiêu chính của NC&PT là phát triển các kỹ thuật hoặc sản phẩm 
đặc trưng, giúp doanh nghiệp tạo ra sự khác biệt so với các đối thủ cạnh tranh và duy trì lợi nhuận bền vững 
(Zhao, 2017). Nhiều nghiên cứu đã chỉ ra rằng các công ty có chi phí NC&PT cao sẽ kiếm được lợi nhuận 
cao trong tương lai (Shah & cộng sự, 2008). Chính sách đầu tư dành cho NC&PT ảnh hưởng trực tiếp đến 
khả năng đổi mới và phát triển công nghệ của một công ty, từ đó tác động mạnh mẽ tới hiệu quả hoạt động 
và lợi nhuận của doanh nghiệp (Pazarzi & Sorros, 2018).

Mặt khác, lượng tiền mặt nắm giữ cũng được xem là yếu tố quyết định cho sự tồn tại và phát triển của 
doanh nghiệp. Lý thuyết đánh đổi được đề xuất bởi Opler (1999) chỉ ra rằng duy trì một lượng tiền mặt giúp 
doanh nghiệp không phải phụ thuộc vào các nguồn vốn bên ngoài, từ đó giảm nguy cơ cạn kiệt tài chính, 
cho phép doanh nghiệp đầu tư một cách tối ưu và tránh được các chi phí phát sinh khi phải tìm kiếm các 
nguồn tài trợ khác hoặc thanh lý tài sản. Ngoài ra, lợi ích của việc nắm giữ tiền còn được tóm tắt theo lý 
thuyết thanh khoản của Keynes (2018) với ba động cơ là giao dịch, phòng ngừa rủi ro và đầu cơ. Lý thuyết 
này cho rằng lượng tiền nắm giữ giúp doanh nghiệp giảm chi phí giao dịch, duy trì thanh khoản và tăng cơ 
hội trong việc chấp nhận các khoản đầu tư mới. Nhờ đó, hiệu quả tài chính của doanh nghiệp có thể được cải 
thiện một cách đáng kể. Do đó, mức tiền mặt nắm giữ là nguồn lực quan trọng và là nền tảng cho mọi hoạt 
động kinh doanh của doanh nghiệp, trong đó có hoạt động NC&PT. Việc nghiên cứu tác động của lượng tiền 
mặt nắm giữ đối với chi phí NC&PT là vô cùng quan trọng vì nó giúp các doanh nghiệp quản lý hiệu quả 
nguồn lực tài chính để thúc đẩy sự đổi mới và phát triển bền vững. Hơn nữa, lượng tiền mặt nắm giữ là yếu 
tố quyết định khả năng đầu tư vào NC&PT và việc tối ưu hóa nguồn lực này có thể tạo ra lợi thế cạnh tranh 
cho doanh nghiệp. Do đó, nghiên cứu về tác động của lượng tiền mặt nắm giữ đối với chi phí NC&PT không 
chỉ giúp doanh nghiệp đưa ra các quyết định chiến lược hiệu quả hơn, mà còn đóng góp vào việc xây dựng 
chính sách tài chính phù hợp, nhằm thúc đẩy sự phát triển của nền kinh tế nói chung.

Động lực để tác giả thực hiện nghiên cứu này xuất phát từ các yếu tố sau: Thứ nhất, mặc dù đã có những 
nghiên cứu về mối quan hệ giữa lượng tiền mặt nắm giữ và chi phí NC&PT của doanh nghiệp như nghiên 
cứu của Brown & Petersen (2010), Kim & Park (2012), Brahmana & cộng sự (2023). Tuy nhiên, nghiên 
cứu của Brown & Petersen (2010) được tiến hành với các công ty niêm yết trong lĩnh vực sản xuất của Hoa 
Kỳ trong khoảng thời gian 1970-2006. Kim & Park (2012) thực hiện nghiên cứu với các công ty Hàn Quốc 
niêm yết trên Sở giao dịch chứng khoán Hàn Quốc (KSE) từ năm 2005-2010. Trong khi đó, Brahmana & 
cộng sự (2023) lại tập trung nghiên cứu 73 công ty niêm yết từ Sở Giao dịch Chứng khoán Malaysia và 92 
Sở Giao dịch Chứng khoán Singapore. 

Trong bài nghiên cứu này, tác giả mở rộng phạm vi nghiên cứu đến các công ty phi tài chính trên toàn 
cầu. Điều này giúp cung cấp một cái nhìn tổng quan về mối quan hệ giữa lượng tiền mặt nắm giữ với chi phí 
NC&PT, đồng thời chỉ ra sự khác biệt của tác động này giữa các quốc gia, khu vực và ngành nghề khác nhau, 
từ đó giúp các nhà quản lý xây dựng các chiến lược tài chính và đầu tư phát triển phù hợp với điều kiện cụ 
thể của doanh nghiệp mình. Hơn nữa, trong khi các nghiên cứu trước đây tập trung vào tác động của lượng 
tiền mặt nắm giữ tới chi phí NC&PT trong một kỳ nhất định thì bài nghiên cứu sử dụng các biến trễ đại diện 
cho lượng tiền mặt nắm giữ năm trước trong phân tích giúp kiểm tra hiệu ứng thời gian và tác động dài hạn 
của việc nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT. Cụ thể, biến trễ này cho phép xác định lượng tiền mặt nắm 
giữ có ảnh hưởng tích cực hoặc tiêu cực đến chi phí NC&PT trong các kỳ tiếp theo hay không. Những kết 
quả này cung cấp dữ liệu nền tảng để kiểm tra tính bền vững của chi phí NC&PT dưới tác động của lượng 
tiền mặt nắm giữ trong thời gian dài.

Bài nghiên cứu bao gồm các phần chính như sau: Phần 1 giới thiệu đề tài nghiên cứu, phần 2 trình bày 
tổng quan các công trình nghiên cứu và xây dựng giả thuyết khoa học, phần 3 mô tả phương pháp nghiên 
cứu, phần 4 trình bày kết quả nghiên cứu và phần 5 đưa ra kết luận và khuyến nghị.

2. Tổng quan nghiên cứu và giả thuyết nghiên cứu
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Nhiều nghiên cứu cho thấy việc nắm giữ tiền mặt có mối quan hệ tích cực với chi tiêu NC&PT (Kim & 
Park, 2012; He & Wintoki, 2016; Lee & Roh, 2020). Chính sách nắm giữ tiền mặt có ảnh hưởng lớn đến 
cường độ NC&PT của một công ty (He & Wintoki, 2016). Trên thực tế, tiền mặt hoạt động như một loại bảo 
hiểm cho các hoạt động tài chính của công ty, do đó, các công ty có nhiều tiền mặt hơn có khả năng thấp hơn 
trong việc cắt giảm chi phí, thoái vốn hoặc gặp rủi ro tài chính (Lee & Roh, 2020). Wang & cộng sự (2014) 
cho rằng các công ty có lượng tiền mặt lớn thường đạt thành công cao hơn trong đầu tư NC&PT, với nhiều 
bằng sáng chế có giá trị và tầm ảnh hưởng rộng hơn, ngay cả khi chi tiêu NC&PT tương đương với các công 
ty ít tiền mặt. Điều này cho thấy tài chính dồi dào giúp tăng cường đổi mới và tạo ra kết quả nghiên cứu có 
tác động lớn. Hơn nữa, khi công ty có nhiều tiền mặt, các nhà quản lý sẽ cảm thấy ít căng thẳng và tự tin 
hơn khi đầu tư vào các dự án sáng tạo, từ đó cải thiện hiệu quả hoạt động NC&PT của doanh nghiệp. Baldi 
& Bodmer (2018) cũng cho rằng việc nắm giữ nhiều tiền mặt sẽ cải thiện hiệu quả NC&PT. 

Ma & cộng sự (2013) cho rằng tiền mặt dồi dào giúp các công ty có nhiều cơ hội để phát triển các sản 
phẩm mới và tăng cường thị phần cạnh tranh. Cui & cộng sự (2019) cũng chứng minh rằng các công ty có 
dòng tiền dương sẽ có lượng tiền mặt đủ lớn để cung cấp cho quỹ NC&PT và thúc đẩy sự đổi mới sáng tạo 
của doanh nghiệp. Hơn nữa, trên thực tế, các doanh nghiệp gặp khó khăn trong việc huy động vốn thường 
thận trọng hơn trong các quyết định đầu tư và có thể tiết kiệm tiền mặt bằng cách giảm đầu tư NC&PT. Điều 
này phù hợp với nghiên cứu của Cleary & cộng sự (2007), cho thấy khi một doanh nghiệp thiếu hụt nghiêm 
trọng vốn nội bộ do chi phí huy động vốn bên ngoài cao, các khoản đầu tư của doanh nghiệp sẽ nhạy cảm 
hơn với dòng tiền của chính doanh nghiệp đó và các công ty sẽ điều chỉnh mức chi phí dành cho NC&PT 
dựa trên dòng tiền này. 

Mặt khác, một số nghiên cứu cho thấy tồn tại mối quan hệ tiêu cực giữa lượng tiền mặt doanh nghiệp nắm 
giữ và chi phí NC&PT (Beladi & cộng sự, 2021). Một lý do giải thích cho những kết quả trái ngược này là 
bởi NC&PT là một quá trình đầu tư dài hạn và rủi ro, có thể làm gia tăng các vấn đề về xung đột lợi ích và 
gây tổn hại đến quyền lợi của một số cổ đông cũng như giá trị của doanh nghiệp (Lewellyn & Bao, 2021). 
Brahmana & cộng sự (2023) đã chỉ ra rằng các nhà quản lý của các công ty gia đình có xu hướng giảm mức 
độ đầu tư cho NC&PT khi số tiền mặt họ nắm giữ nhiều hơn. Ngược lại, các nhà quản lý tại các công ty 
thuộc sở hữu nước ngoài lại có xu hướng đầu tư nhiều hơn vào NC&PT. Nhà quản lý ở công ty gia đình, 
thường là thành viên trong gia đình, có chi phí đại diện thấp hơn (Anderson & cộng sự, 2003). Ngược lại, tại 
công ty có vốn đầu tư nước ngoài, chi phí đại diện cao hơn do nhà quản lý là chuyên gia bên ngoài (Lewellyn 
& Bao, 2021). Chi phí đại diện cao khiến tiền mặt được dùng để phục vụ lợi ích cá nhân thay vì tạo giá trị 
cho công ty, và nhiều nhà quản lý không báo cáo đầy đủ các hoạt động đầu tư cho cổ đông.

Ngoài ra, Xu & cộng sự (2023) đã chỉ ra rằng lượng tiền mặt cao có thể dẫn đến sự giảm mức độ đầu từ 
dành cho NC&PT, đặc biệt là ở các công ty ít phải đối mặt với cạnh tranh hoặc khó khăn về tài chính. Điều 
này cho thấy nhiều công ty có dự trữ tiền mặt lớn có thể ít động lực đầu tư vào các hoạt động đổi mới do 
họ muốn ưu tiên duy trì thanh khoản hoặc tránh các khoản đầu tư rủi ro như NC&PT. Magerakis & cộng sự 
(2021), tập trung nghiên cứu vào hành vi doanh nghiệp sau khủng hoảng tài chính, đã quan sát thấy rằng các 
công ty có dự trữ tiền mặt cao thường ưu tiên sự ổn định về tài chính hơn là đổi mới sáng tạo, từ đó củng 
cố thêm mối quan hệ ngược chiều giữa mức tiền mặt nắm giữ và mức chi phí NC&PT. Mối quan hệ này rõ 
ràng hơn ở các công ty ưu tiên hiệu suất tài chính ngắn hạn thay vì tăng trưởng dài hạn từ đầu tư NC&PT, 
cho thấy sự đánh đổi giữa duy trì dự trữ tiền mặt và đầu tư NC&PT, đặc biệt trong môi trường kinh tế bất ổn.

Từ tổng quan nghiên cứu, giải thuyết được đưa ra như sau:
H1. Mức tiền mặt nắm giữ có tác động tiêu cực đến chi phí nghiên cứu và phát triển.
3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu và các biến
3.1.1. Thiết kế mô hình hồi quy
Xuất phát từ cơ sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu, tác động của mức tiền mặt nắm giữ đến chi phí 

NC&PT được thể hiện qua mô hình sau:
Chi phí nghiên cứu và phát triểni,t = 𝛽0 + 𝛽1Mức tiền mặt nắm giữi,t + 𝛽1Mức tiền mặt nắm giữi,t-1 + 𝛾Biến 

kiểm soáti,t  + Năm + 𝜀i,t                   (1)
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Trong đó: Chi phí nghiên cứu và phát triển 
i,t là chỉ số đại diện cho chi phí NC&PT của 
công ty i trong năm t. Biến độc lập  là Mức nắm 
giữ tiền mặti,t biểu thị cho mức năm giữ tiền 
mặt của công ty i trong năm t; Mức nắm giữ 
tiền mặti,t-1 biểu thị cho mức năm giữ tiền mặt 
của công ty i trong năm trước t-1; Và 𝛽0, 𝛽1, 𝛽2, 
𝛽3 mô tả tác động của mức tiền mặt nắm giữ 
đến chi phí NC&PT. Biến kiểm soát được mô 
tả trong Bảng 1. Biến kiểm soát trong phương 
trình hồi quy được đo lường trong năm t. Các 
thống kê t được tính bằng cách sử dụng sai 
số chuẩn đã điều chỉnh cho hiện tượng không 
đồng nhất và được gom nhóm theo mức công 
ty.

Biến “Năm” được thêm vào mô hình để 
kiểm soát các yếu tố thay đổi theo thời gian, 
chẳng hạn như chu kỳ kinh tế, sự phát triển 
công nghệ, hoặc điều chỉnh chính sách, từ đó 
làm giảm sai lệch do biến động hàng năm và 
tăng tính chính xác của ước lượng tác động 
các biến độc lập lên chi phí NC&PT (Baltagi, 
2005; Wooldridge, 2015). 

3.1.2. Các biến trong mô hình nghiên cứu
Bảng 1 cung cấp các định nghĩa của tất cả 

các biến trong mô hình.
3.2. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu
Nghiên cứu này sử dụng cơ sở dữ liệu 

Global Compustat, một cơ sở dữ liệu tài chính 
quốc tế được cung cấp bởi WRDS, với trọng 
tâm là các công ty toàn cầu. Dữ liệu tài chính 
của 20.512 doanh nghiệp phi tài chính niêm 
yết trong giai đoạn 2009-2023 đã được trích 
xuất, trong đó các tổ chức tài chính bị loại trừ 
do sự khác biệt về hoạt động kinh doanh và tài 
chính so với các công ty khác (Deloof, 2003). 
Các quan sát bị thiếu đã bị loại bỏ, và các kỹ 
thuật xử lý giá trị ngoại lai đã được áp dụng 
để giảm thiểu ảnh hưởng của những điểm này 
(García-Teruel & Solano, 2007). Bảng dữ liệu 
cuối cùng bao gồm 146.696 quan sát theo năm.

Trong phân tích hồi quy, tác giả đã sử dụng 
mô hình Pooled OLS với dữ liệu bảng, đồng 
thời áp dụng các phương pháp thay thế như 
mô hình tác động cố định (FEM), mô hình tác 
động ngẫu nhiên (REM), và mô hình FEM điều 
chỉnh sai số (FEM Robust). Những phương 
pháp này giúp kiểm soát các yếu tố nhiễu 
không quan sát được, khắc phục tự tương quan 
và phương sai sai số thay đổi, nhằm đảm bảo 
tính đồng nhất và đánh giá tính vững của mô 
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hình nghiên cứu (Fang & cộng sự, 2009). 
Việc sử dụng các biến trễ Cflow_lag và DeltaCholding_Lag trong phân tích giúp kiểm tra hiệu ứng thời 

gian và tác động dài hạn của việc nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT. Cụ thể, biến trễ này cho phép xác 
định xem ngoài kỳ hiện tại thì việc nắm giữ tiền mặt trong các kỳ trước có ảnh hưởng tích cực hoặc tiêu cực 
đến chi phí NC&PT hay không. Những kết quả này cung cấp dữ liệu nền tảng để kiểm tra tính bền vững của 
chi phí NC&PT dưới tác động của việc nắm giữ tiền mặt trong thời gian dài.

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Thống kê mô tả 
Bảng 2 cung cấp các thống kê mô tả về các biến được sử dụng trong nghiên cứu về tác động của việc nắm 

giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT.

6 
 

3.2. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu 

Nghiên cứu này sử dụng cơ sở dữ liệu Global Compustat, một cơ sở dữ liệu tài chính quốc tế được cung 
cấp bởi WRDS, với trọng tâm là các công ty toàn cầu. Dữ liệu tài chính của 20.512 doanh nghiệp phi tài 
chính niêm yết trong giai đoạn 2009-2023 đã được trích xuất, trong đó các tổ chức tài chính bị loại trừ do 
sự khác biệt về hoạt động kinh doanh và tài chính so với các công ty khác (Deloof, 2003). Các quan sát bị 
thiếu đã bị loại bỏ, và các kỹ thuật xử lý giá trị ngoại lai đã được áp dụng để giảm thiểu ảnh hưởng của 
những điểm này (García-Teruel & Solano, 2007). Bảng dữ liệu cuối cùng bao gồm 146.696 quan sát theo 
năm. 

Trong phân tích hồi quy, tác giả đã sử dụng mô hình Pooled OLS với dữ liệu bảng, đồng thời áp dụng các 
phương pháp thay thế như mô hình tác động cố định (FEM), mô hình tác động ngẫu nhiên (REM), và mô 
hình FEM điều chỉnh sai số (FEM Robust). Những phương pháp này giúp kiểm soát các yếu tố nhiễu không 
quan sát được, khắc phục tự tương quan và phương sai sai số thay đổi, nhằm đảm bảo tính đồng nhất và 
đánh giá tính vững của mô hình nghiên cứu (Fang & cộng sự, 2009).  

Việc sử dụng các biến trễ Cflow_lag và DeltaCholding_Lag trong phân tích giúp kiểm tra hiệu ứng thời 
gian và tác động dài hạn của việc nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT. Cụ thể, biến trễ này cho phép xác 
định xem ngoài kỳ hiện tại thì việc nắm giữ tiền mặt trong các kỳ trước có ảnh hưởng tích cực hoặc tiêu 
cực đến chi phí NC&PT hay không. Những kết quả này cung cấp dữ liệu nền tảng để kiểm tra tính bền 
vững của chi phí NC&PT dưới tác động của việc nắm giữ tiền mặt trong thời gian dài. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Thống kê mô tả  

Bảng 2 cung cấp các thống kê mô tả về các biến được sử dụng trong nghiên cứu về tác động của việc nắm 
giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT. 

 

Bảng 2. Thống kê mô tả 
Biến Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất 

RDEI 146.696 0,033 0,061 0,000 0,499
LNRDE 146.696 3,931 2,991 -3,730 11,020
Cflow 146.696 -0,004 0,315 -2,233 1,136
Cflow_Lag 146.696 -0,000 0,307 -2,227 1,127
DeltaCholding 146.696 0,012 0,101 -0,467 0,523
DeltaCholding_Lag 146.696 0,014 0,101 -0,467 0,523
Size 146.696 8,503 2,896 -0,033 15,944
Growth 146.696 1,389 11,645 -1,223 130,401

 

Bảng 2 mô tả các biến được sử dụng trong nghiên cứu về tác động của việc nắm giữ tiền mặt đến chi phí 
NC&PT như sau:  

RDEI: Đại diện cho tỷ lệ chi phí NC&PT trên doanh thu hiện tại. Với giá trị trung bình là 0,033, các công 
ty trong mẫu nghiên cứu dành khoảng 3,3% doanh thu của họ cho chi phí NC&PT. Độ lệch chuẩn cao 
(0,061) cho thấy có sự khác biệt lớn giữa các công ty trong việc đầu tư vào NC&PT.  

LNRDE: Biến này đại diện cho logarit tự nhiên của chi phí NC&PT hiện tại. Giá trị trung bình là 3,931, 
nhưng độ lệch chuẩn cao (2,991) và biên độ giá trị từ -3,730 đến 11,020 cho thấy sự khác biệt rất lớn trong 
chi phí NC&PT giữa các công ty. Sự khác biệt này có thể phản ánh các yếu tố như quy mô công ty, ngành 
nghề kinh doanh, và chiến lược phát triển công nghệ.  

Bảng 2 mô tả các biến được sử dụng trong nghiên cứu về tác động của việc nắm giữ tiền mặt đến chi phí 
NC&PT như sau: 

RDEI: Đại diện cho tỷ lệ chi phí NC&PT trên doanh thu hiện tại. Với giá trị trung bình là 0,033, các 
công ty trong mẫu nghiên cứu dành khoảng 3,3% doanh thu của họ cho chi phí NC&PT. Độ lệch chuẩn cao 
(0,061) cho thấy có sự khác biệt lớn giữa các công ty trong việc đầu tư vào NC&PT. 

LNRDE: Biến này đại diện cho logarit tự nhiên của chi phí NC&PT hiện tại. Giá trị trung bình là 3,931, 
nhưng độ lệch chuẩn cao (2,991) và biên độ giá trị từ -3,730 đến 11,020 cho thấy sự khác biệt rất lớn trong 
chi phí NC&PT giữa các công ty. Sự khác biệt này có thể phản ánh các yếu tố như quy mô công ty, ngành 
nghề kinh doanh, và chiến lược phát triển công nghệ. 

Về việc nắm giữ tiền mặt, biến Cflow (dòng tiền) có giá trị trung bình âm nhẹ là -0,004, cho thấy một số 
công ty có dòng tiền âm, trong khi DeltaCholding (thay đổi trong nắm giữ tiền mặt) có giá trị trung bình 
dương là 0,012, cho thấy hầu hết các công ty đang tăng lượng tiền mặt nắm giữ. Các giá trị phần trăm vị 
của dòng tiền và thay đổi trong nắm giữ tiền mặt cho thấy sự phân bố không đồng đều, với nhiều công ty có 
dòng tiền và thay đổi trong nắm giữ tiền mặt thấp.

Quy mô công ty (biến Size) và tăng trưởng doanh thu (biến Growth) cho thấy sự đa dạng đáng kể giữa các 
công ty, với giá trị trung bình của quy mô là 8,503 và giá trị trung bình của tăng trưởng doanh thu là 1,389. 
Các số liệu này cho thấy mối quan hệ tiềm năng giữa quy mô công ty và việc quản lý chi phí NC&PT, cùng 
với cách mà việc nắm giữ tiền mặt có thể ảnh hưởng đến quyết định đầu tư vào NC&PT.

4.2. Phân tích tương quan
Nghiên cứu đã thực hiện phân tích hệ số tương quan giữa các cặp biến được sử dụng. Kết quả từ Bảng 3 

cho thấy tất cả các hệ số tương quan đều dưới mức 0,45, do đó không có bằng chứng nào cho thấy mô hình 
hồi quy gặp phải vấn đề đa cộng tuyến.

4.3. Phân tích hồi quy
Bảng 4 thể hiện kết quả hồi quy bình phương tối thiểu (OLS) với các biến giả cho từng công ty để đánh 

giá ảnh hưởng của mức nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT trong mô hình (1).
Bảng 4 phản ánh kết quả kiểm định đa cộng tuyến với hệ số phóng đại phương sai nhỏ hơn 4, như vậy 

mô hình không xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến (Hair & cộng sự, 2010). Đồng thời, giá trị VIF trung bình 
là 1,11, cho thấy không có dấu hiệu của đa cộng tuyến nghiêm trọng trong mô hình. Điều này nghĩa là các 
biến độc lập không có sự tương quan quá cao, giúp tăng độ tin cậy của kết quả hồi quy.
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Bảng 4 chỉ ra tác động ngược chiều của biến Cflow và Cflow_lag 
đến chi phí NC&PT, điều này có nghĩa là khi dòng tiền hiện tại và 
dòng tiền kỳ trước tăng, chi phí NC&PT (RDEI) có xu hướng giảm. 
Do đó, giả thuyết H1 được chấp nhận. Điều này có thể được giải thích 
bởi thực tế các công ty có dòng tiền dồi dào có thể không cần đầu 
tư mạnh vào NC&PT hoặc chuyển hướng đầu tư sang các lĩnh vực 
khác. Ngoài ra, các công ty này có thể đã đạt được mức độ phát triển 
NC&PT mong muốn. Bên cạnh đó, biến Cflow và Cflow_Lag tương 
tự như mô hình với biến phụ thuộc là RDEI, đều có hệ số âm và có ý 
nghĩa thống kê cao, nhưng ảnh hưởng của chúng đến LNRDE mạnh 
hơn. Những kết quả này phù hợp với nghiên cứu của Magerakis & 
cộng sự (2021), cho rằng sau khủng hoảng tài chính, các công ty giữ 
nhiều tiền mặt thường ưu tiên ổn định tài chính hơn là đầu tư vào 
NC&PT, nghĩa là khi gặp bất ổn kinh tế, doanh nghiệp có xu hướng 
bảo toàn tài sản thay vì cam kết vào các khoản đầu tư đổi mới có rủi ro 
cao, từ đó củng cố mối quan hệ ngược chiều giữa lượng tiền mặt nắm 
giữ và chi phí NC&PT.

Biến DeltaCholding cũng có hệ số âm và có ý nghĩa thống kê, 
cho thấy rằng khi công ty tăng lượng tiền mặt nắm giữ, tỷ lệ chi phí 
NC&PT trên doanh thu có xu hướng giảm. Do đó, giả thuyết H1 được 
chấp nhận. Kết quả này trái ngược với nghiên cứu của Cui & cộng sự 
(2019) đã chỉ ra rằng các công ty có dòng tiền dương sẽ có lượng tiền 
mặt đủ lớn để cung cấp cho quỹ NC&PT và do đó thúc đẩy sự đổi mới 
sáng tạo của doanh nghiệp. 

Ngược lại, biến DeltaCholding_lag có hệ số dương và có ý nghĩa 
thống kê, cho thấy sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt của kỳ trước có 
tác động tích cực đến chi phí NC&PT hiện tại. Điều này có thể phản 
ánh việc các công ty sử dụng lượng tiền mặt tăng từ kỳ trước để đầu 
tư vào các dự án NC&PT mới trong kỳ hiện tại. Biến DeltaCholding 
và DeltaCholding_Lag đều có hệ số dương và có ý nghĩa thống kê 
cao, chỉ ra rằng sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt, cả hiện tại và kỳ 
trước, đều có tác động tích cực đến chi phí NC&PT. Những kết quả 
này đồng thuận với nghiên cứu của Xu & cộng sự (2023), cho thấy 
lượng tiền mặt cao có thể làm giảm đầu tư vào NC&PT, đặc biệt ở các 
công ty ít cạnh tranh hoặc không gặp khó khăn tài chính. Các công ty 
có dự trữ tiền mặt lớn có thể ít đầu tư vào các hoạt động đổi mới do 
họ muốn ưu tiên duy trì thanh khoản hoặc tránh các khoản đầu tư rủi 
ro như NC&PT.

Biến Size có hệ số âm và có ý nghĩa thống kê, cho thấy các công 
ty lớn hơn có xu hướng đầu tư ít hơn vào NC&PT so với tổng tài sản 
của họ. Biến Growth có hệ số dương và có ý nghĩa thống kê, cho thấy 
sự tăng trưởng của công ty có liên quan tích cực đến chi phí NC&PT.

Như vậy, kết quả từ các mô hình hồi quy cho thấy dòng tiền hiện tại 
và thay đổi trong nắm giữ tiền mặt có ảnh hưởng quan trọng đến chi 
phí NC&PT của công ty. Cụ thể, dòng tiền hiện tại và kỳ trước có xu 
hướng giảm đầu tư vào NC&PT, trong khi sự thay đổi trong nắm giữ 
tiền mặt có tác động tích cực đến chi phí NC&PT. Quy mô công ty và 
tốc độ tăng trưởng cũng là những yếu tố quan trọng ảnh hưởng đến 
mức độ đầu tư vào NC&PT. 

4.4. Kiểm tra tính vững
Tiếp theo, tác giả đánh giá xem kết quả có thay đổi khi sử dụng các 
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4.3. Phân tích hồi quy 

Bảng 4 thể hiện kết quả hồi quy bình phương tối thiểu (OLS) với các biến giả cho từng công ty để đánh giá 
ảnh hưởng của mức nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT trong mô hình (1). 

 

Bảng 4. Hồi quy bình phương tối thiểu nhỏ nhất 

Biến (1) (2) (3) (4) (5) 
RDEI LNRDE VIF

Cflow -0,034*** -0,034*** -0,300*** -0,291*** 1,26
 (0,002) (0,002) (0,017) (0,017) 
Cflow_Lag -0,019*** -0,019*** -0,134*** -0,125*** 1,26
 (0,001) (0,001) (0,017) (0,017) 
DeltaCholding -0,029*** -0,029*** 0,207*** 0,185*** 1,05
 (0,003) (0,003) (0,047) (0,047) 
DeltaCholding _Lag 0,005 0,004 0,542*** 0,483*** 1,05
 (0,003) (0,003) (0,047) (0,047) 
Size -0,006*** -0,006*** 0,837*** 0,835*** 1,05
 (0,000) (0,000) (0,002) (0,002) 
Growth 0,000*** 0,000*** 0,001** 0,002*** 1,01
 (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 
Constant 0,084*** 0,080*** -3,200*** -3,443*** 
 (0,001) (0,001) (0,015) (0,043) 
Giá trị VIF trung bình     1,11
Năm cố định Không Có Không Có 
Số quan sát 146.696 146.696 146.696 146.696 
R-squared 0,165 0,166 0,646 0,647 
Ghi chú: Sai số chuẩn được trình bày trong ngoặc đơn. 
*, ** và *** lần lượt biểu thị mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%. 

 

 

Bảng 4 phản ánh kết quả kiểm định đa cộng tuyến với hệ số phóng đại phương sai nhỏ hơn 4, như vậy mô 
hình không xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến (Hair & cộng sự, 2010). Đồng thời, giá trị VIF trung bình là 
1,11, cho thấy không có dấu hiệu của đa cộng tuyến nghiêm trọng trong mô hình. Điều này nghĩa là các 
biến độc lập không có sự tương quan quá cao, giúp tăng độ tin cậy của kết quả hồi quy. 

Bảng 4 chỉ ra tác động ngược chiều của biến Cflow và Cflow_lag đến chi phí NC&PT, điều này có nghĩa 
là khi dòng tiền hiện tại và dòng tiền kỳ trước tăng, chi phí NC&PT (RDEI) có xu hướng giảm. Do đó, giả 
thuyết H1 được chấp nhận. Điều này có thể được giải thích bởi thực tế các công ty có dòng tiền dồi dào có 
thể không cần đầu tư mạnh vào NC&PT hoặc chuyển hướng đầu tư sang các lĩnh vực khác. Ngoài ra, các 
công ty này có thể đã đạt được mức độ phát triển NC&PT mong muốn. Bên cạnh đó, biến Cflow và 
Cflow_Lag tương tự như mô hình với biến phụ thuộc là RDEI, đều có hệ số âm và có ý nghĩa thống kê cao, 
nhưng ảnh hưởng của chúng đến LNRDE mạnh hơn. Những kết quả này phù hợp với nghiên cứu của 
Magerakis & cộng sự (2021), cho rằng sau khủng hoảng tài chính, các công ty giữ nhiều tiền mặt thường 
ưu tiên ổn định tài chính hơn là đầu tư vào NC&PT, nghĩa là khi gặp bất ổn kinh tế, doanh nghiệp có xu 
hướng bảo toàn tài sản thay vì cam kết vào các khoản đầu tư đổi mới có rủi ro cao, từ đó củng cố mối quan 
hệ ngược chiều giữa lượng tiền mặt nắm giữ và chi phí NC&PT. 

Biến DeltaCholding cũng có hệ số âm và có ý nghĩa thống kê, cho thấy rằng khi công ty tăng lượng tiền 
mặt nắm giữ, tỷ lệ chi phí NC&PT trên doanh thu có xu hướng giảm. Do đó, giả thuyết H1 được chấp nhận. 
Kết quả này trái ngược với nghiên cứu của Cui & cộng sự (2019) đã chỉ ra rằng các công ty có dòng tiền 
dương sẽ có lượng tiền mặt đủ lớn để cung cấp cho quỹ NC&PT và do đó thúc đẩy sự đổi mới sáng tạo của 
doanh nghiệp.  

Ngược lại, biến DeltaCholding_lag có hệ số dương và có ý nghĩa thống kê, cho thấy sự thay đổi trong nắm 
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giữ tiền mặt của kỳ trước có tác động tích cực đến chi phí NC&PT hiện tại. Điều này có thể phản ánh việc 
các công ty sử dụng lượng tiền mặt tăng từ kỳ trước để đầu tư vào các dự án NC&PT mới trong kỳ hiện tại. 
Biến DeltaCholding và DeltaCholding_Lag đều có hệ số dương và có ý nghĩa thống kê cao, chỉ ra rằng sự 
thay đổi trong nắm giữ tiền mặt, cả hiện tại và kỳ trước, đều có tác động tích cực đến chi phí NC&PT. 
Những kết quả này đồng thuận với nghiên cứu của Xu & cộng sự (2023), cho thấy lượng tiền mặt cao có 
thể làm giảm đầu tư vào NC&PT, đặc biệt ở các công ty ít cạnh tranh hoặc không gặp khó khăn tài chính. 
Các công ty có dự trữ tiền mặt lớn có thể ít đầu tư vào các hoạt động đổi mới do họ muốn ưu tiên duy trì 
thanh khoản hoặc tránh các khoản đầu tư rủi ro như NC&PT. 

Biến Size có hệ số âm và có ý nghĩa thống kê, cho thấy các công ty lớn hơn có xu hướng đầu tư ít hơn vào 
NC&PT so với tổng tài sản của họ. Biến Growth có hệ số dương và có ý nghĩa thống kê, cho thấy sự tăng 
trưởng của công ty có liên quan tích cực đến chi phí NC&PT. 

Như vậy, kết quả từ các mô hình hồi quy cho thấy dòng tiền hiện tại và thay đổi trong nắm giữ tiền mặt có 
ảnh hưởng quan trọng đến chi phí NC&PT của công ty. Cụ thể, dòng tiền hiện tại và kỳ trước có xu hướng 
giảm đầu tư vào NC&PT, trong khi sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt có tác động tích cực đến chi phí 
NC&PT. Quy mô công ty và tốc độ tăng trưởng cũng là những yếu tố quan trọng ảnh hưởng đến mức độ 
đầu tư vào NC&PT.  

4.4. Kiểm tra tính vững 

Tiếp theo, tác giả đánh giá xem kết quả có thay đổi khi sử dụng các phương pháp ước lượng khác nhau. 
Ban đầu, tác giả sử dụng hồi quy bình phương tối thiểu (OLS) với các biến giả cho từng công ty để ước 
tính mô hình (1) đồng thời thực hiện các kiểm định về các vấn đề có thể tổn tại của mô hình. 

Bảng 5 cho thấy kiểm định White, Wooldridge có giá trị p-value = 0,000 < 0,05 như vậy, mô hình có hiện 
tượng tự tương quan và phương sai sai số thay đổi. Do đó, nghiên cứu sử dụng mô hình tác động cố định 
(FEM) và mô hình tác động ngẫu nhiên (REM) để thay thế mô hình OLS. Kết quả kiểm định Hausman cho 
thấy mô hình FEM phù hợp hơn mô hình REM. Vì vây, tác giả tiếp tục sử dụng mô hình tác động cố định 
với điều chỉnh sai số FEM robust để khắc phục các vấn đề về hiện tượng tự tương quan và phương sai sai 
số thay đổi của mô hình. 

 

Bảng 5. Kiểm tra hiệu ứng cố định và hiệu ứng ngẫu nhiên 
Biến RDEI LNRDE 
Kiểm định White’s  
Heteroskedasticity 29504,38(0,000) 821,00(0,000)
Skewness 8814,30(0,000) 6256,38(0,000)
Kutoris 1364,74 (0,000) 1041,82(0,000)
Kiểm định Wooldridge 
 F (1, 16452) =  484,326 

Prob > F = 0,0000
F (1, 16449) = 1836,893 

Prob > F = 0,0000
Kiểm định Hausman 

chi2(6) = 2700,34 
Prob > chi2 = 0,0000

chi2(6) = 325,23 
Prob > chi2 = 0,0000

 

Bảng 6 cho thấy kết quả hồi quy từ những cách đo lường khác nhau của chi phí NC&PT và các phương 
pháp hồi quy thay thế, bao gồm FEM và FEM robust đều nhất quán với các kết quả hồi quy ở Bảng 4, cho 
thấy tác động của mức tiền mặt nắm giữ đến chi phí NC&PT, được đo lường bởi RDEI và LNRDE khi sử 
dụng các phương pháp hồi quy khác nhau là vững chắc và đáng tin cậy.
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Bảng 6. Kiểm tra tính vững 

Biến 
(1) (2) (3) (4) 

FEM FEM Robust 
RDEI LNRDE RDEI LNRDE 

Cflow -0,014*** -0,149*** -0,014*** -0,149***
 (0,000) (0,008) (0,001) (0,013)
Cflow_Lag -0,002*** -0,020** -0,002* -0,020*
 (0,000) (0,008) (0,001) (0,011)
DeltaCholding -0,046*** -0,472*** -0,046*** -0,472***
 (0,001) (0,020) (0,002) (0,024)
DeltaCholding_Lag -0,021*** -0,238*** -0,022*** -0,238***
 (0,001) (0,020) (0,002) (0,023)
Size -0,015*** 0,777*** -0,015*** 0,777***
 (0,000) (0,004) (0,001) (0,010)
Growth -0,000*** -0,001*** -0,000*** -0,001***
 (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Constant 0,159*** -2,667*** 0,159*** -2,667***
 (0,001) (0,035) (0,005) (0,081)
Số quan sát 146.696 146.696 146.696 146.696
R-squared 0,112 0,228 0,112 0,228 
Số doanh nghiệp 20.512 20.512 20.512 20.512
Ghi chú: Các thống kê t được báo cáo trong ngoặc đơn.  
*, ** và *** lần lượt biểu thị mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

 

5. Kết luận và khuyến nghị 

5.1. Kết luận 

Nghiên cứu đánh giá tác động của mức nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT của các doanh nghiệp toàn 
cầu. Nghiên cứu sử dụng dữ liệu từ 20.512 doanh nghiệp phi tài chính niêm yết trong cơ sở dữ liệu 
Compustat giai đoạn 2009-2023, với tổng số 146.696 quan sát theo năm. Tác giả áp dụng các phương pháp 
hồi quy Pooled OLS, FEM và FEM robust để đánh giá tính vững của mô hình. Kết quả chỉ ra rằng dòng 
tiền hiện tại và kỳ trước có ảnh hưởng tiêu cực đến chi phí NC&PT, trong khi sự thay đổi trong nắm giữ 
tiền mặt có tác động tích cực, cho thấy các công ty sử dụng nguồn lực tài chính một cách thận trọng để phân 
bổ cho hoạt động NC&PT. Đồng thời, các yếu tố như quy mô công ty và tốc độ tăng trưởng cũng đóng vai 
trò quan trọng trong việc quyết định mức độ đầu tư vào NC&PT. Những phát hiện này cung cấp bằng chứng 
thực nghiệm về mối liên hệ giữa tài chính và chiến lược NC&PT, đồng thời góp phần vào việc xây dựng 
các chính sách tài chính hiệu quả hơn trong doanh nghiệp. 

5.2. Khuyến nghị 

Kết quả nghiên cứu cho thấy mức nắm giữ tiền mặt cao có thể dẫn đến việc giảm chi phí đầu tư vào NC&PT, 
điều này có thể ảnh hưởng đến khả năng cạnh tranh và phát triển lâu dài của doanh nghiệp. Do đó, các 
doanh nghiệp cần thận trọng trong việc quản lý dòng tiền, đặc biệt là dòng tiền hiện tại và kỳ trước và cân 
nhắc việc duy trì một tỷ lệ đầu tư vào NC&PT hợp lý ngay cả khi có dòng tiền mặt dồi dào.  

Sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt hiện tại theo chiều tăng lên có thể làm giảm tỷ lệ chi phí NC&PT so với 
doanh thu, nhưng tăng tổng mức đầu tư vào NC&PT. Vì vậy, các doanh nghiệp cũng cần xem xét việc sử 
dụng tiền mặt dư thừa để đầu tư vào các dự án NC&PT có tiềm năng mang lại giá trị dài hạn, đồng thời 
quản lý tỷ lệ này chặt chẽ để không ảnh hưởng đến sự ổn định tài chính. 

Nhà đầu tư nên quan tâm đến chiến lược đầu tư NC&PT của doanh nghiệp. Doanh nghiệp có dòng tiền 
mạnh nhưng đầu tư ít vào NC&PT có thể có chiến lược phát triển thận trọng, nhưng điều này cũng có thể 
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phương pháp ước lượng khác nhau. Ban đầu, tác giả sử dụng hồi quy bình phương tối thiểu (OLS) với các 
biến giả cho từng công ty để ước tính mô hình (1) đồng thời thực hiện các kiểm định về các vấn đề có thể 
tổn tại của mô hình.

Bảng 5 cho thấy kiểm định White, Wooldridge có giá trị p-value = 0,000 < 0,05 như vậy, mô hình có hiện 
tượng tự tương quan và phương sai sai số thay đổi. Do đó, nghiên cứu sử dụng mô hình tác động cố định 
(FEM) và mô hình tác động ngẫu nhiên (REM) để thay thế mô hình OLS. Kết quả kiểm định Hausman cho 
thấy mô hình FEM phù hợp hơn mô hình REM. Vì vây, tác giả tiếp tục sử dụng mô hình tác động cố định 
với điều chỉnh sai số FEM robust để khắc phục các vấn đề về hiện tượng tự tương quan và phương sai sai 
số thay đổi của mô hình.

Bảng 6 cho thấy kết quả hồi quy từ những cách đo lường khác nhau của chi phí NC&PT và các phương 
pháp hồi quy thay thế, bao gồm FEM và FEM robust đều nhất quán với các kết quả hồi quy ở Bảng 4, cho 
thấy tác động của mức tiền mặt nắm giữ đến chi phí NC&PT, được đo lường bởi RDEI và LNRDE khi sử 
dụng các phương pháp hồi quy khác nhau là vững chắc và đáng tin cậy.

5. Kết luận và khuyến nghị
5.1. Kết luận
Nghiên cứu đánh giá tác động của mức nắm giữ tiền mặt đến chi phí NC&PT của các doanh nghiệp 

toàn cầu. Nghiên cứu sử dụng dữ liệu từ 20.512 doanh nghiệp phi tài chính niêm yết trong cơ sở dữ liệu 
Compustat giai đoạn 2009-2023, với tổng số 146.696 quan sát theo năm. Tác giả áp dụng các phương pháp 
hồi quy Pooled OLS, FEM và FEM robust để đánh giá tính vững của mô hình. Kết quả chỉ ra rằng dòng tiền 
hiện tại và kỳ trước có ảnh hưởng tiêu cực đến chi phí NC&PT, trong khi sự thay đổi trong nắm giữ tiền 
mặt có tác động tích cực, cho thấy các công ty sử dụng nguồn lực tài chính một cách thận trọng để phân bổ 
cho hoạt động NC&PT. Đồng thời, các yếu tố như quy mô công ty và tốc độ tăng trưởng cũng đóng vai trò 
quan trọng trong việc quyết định mức độ đầu tư vào NC&PT. Những phát hiện này cung cấp bằng chứng 
thực nghiệm về mối liên hệ giữa tài chính và chiến lược NC&PT, đồng thời góp phần vào việc xây dựng các 
chính sách tài chính hiệu quả hơn trong doanh nghiệp.

5.2. Khuyến nghị
Kết quả nghiên cứu cho thấy mức nắm giữ tiền mặt cao có thể dẫn đến việc giảm chi phí đầu tư vào 

NC&PT, điều này có thể ảnh hưởng đến khả năng cạnh tranh và phát triển lâu dài của doanh nghiệp. Do đó, 
các doanh nghiệp cần thận trọng trong việc quản lý dòng tiền, đặc biệt là dòng tiền hiện tại và kỳ trước và 
cân nhắc việc duy trì một tỷ lệ đầu tư vào NC&PT hợp lý ngay cả khi có dòng tiền mặt dồi dào. 

Sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt hiện tại theo chiều tăng lên có thể làm giảm tỷ lệ chi phí NC&PT so 
với doanh thu, nhưng tăng tổng mức đầu tư vào NC&PT. Vì vậy, các doanh nghiệp cũng cần xem xét việc 
sử dụng tiền mặt dư thừa để đầu tư vào các dự án NC&PT có tiềm năng mang lại giá trị dài hạn, đồng thời 
quản lý tỷ lệ này chặt chẽ để không ảnh hưởng đến sự ổn định tài chính.

Nhà đầu tư nên quan tâm đến chiến lược đầu tư NC&PT của doanh nghiệp. Doanh nghiệp có dòng tiền 
mạnh nhưng đầu tư ít vào NC&PT có thể có chiến lược phát triển thận trọng, nhưng điều này cũng có thể 
hạn chế tiềm năng tăng trưởng trong tương lai. Nhà đầu tư cần đánh giá cân đối giữa sự ổn định tài chính 
và khả năng đổi mới của doanh nghiệp trước khi ra quyết định đầu tư. Sự thay đổi trong nắm giữ tiền mặt 
và cách sử dụng nguồn tài nguyên này có thể là chỉ báo về khả năng quản lý tài chính và chiến lược dài hạn 
của doanh nghiệp. 

Việc doanh nghiệp giảm đầu tư vào NC&PT có thể ảnh hưởng đến khả năng phát triển và đổi mới của nền 
kinh tế. Do đó, cần có chính sách khuyến khích doanh nghiệp duy trì và gia tăng đầu tư vào NC&PT để thúc 
đẩy đổi mới sáng tạo. Các cơ quan chức năng có thể đưa ra các biện pháp hỗ trợ như ưu đãi thuế hoặc các 
chương trình hỗ trợ tài chính để khuyến khích doanh nghiệp đầu tư vào NC&PT, đặc biệt trong những lĩnh 
vực có tiềm năng phát triển cao nhưng yêu cầu vốn đầu tư lớn.
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Tóm tắt
Nghiên cứu này nhằm mục đích phân tích tác động của các đặc điểm thuộc quản trị công ty 
đến tính thận trọng trong kế toán tại 327 công ty niêm yết Việt Nam trong giai đoạn 2015 đến 
2022. Nghiên cứu sử dụng hồi quy đa biến  thông qua mô hình ảnh hưởng cố định (FEM) đã 
thừa nhận: các đặc điểm thuộc quản trị công ty như quy mô hội đồng quản trị, tính độc lập 
của hội đồng quản trị, thành viên nữ hội đồng quản trị, sự kiêm nhiệm hai chức danh, chất 
lượng kiểm toán có mối tương quan cùng chiều và có ý nghĩa đến tính thận trọng trong kế 
toán. Ngoài ra, nghiên cứu không tìm thấy bằng chứng thể hiện cơ cấu sở hữu (sở hữu quản 
lý và sở hữu nước ngoài) không có tương quan với thận trọng kế toán. Đồng thời, nghiên cứu 
cũng đề xuất hàm ý với các công ty niêm yết nên quan tâm cải thiện hiệu quả quản trị công ty 
vì đây là nền tảng cơ bản quan trọng tạo tiền đề để công ty phát triển bền vững.
Từ khóa: Hội đồng quản trị, quản trị công ty, tính thận trọng trong kế toán, Việt Nam.
Mã JEL: G34, M41, M43, M44.

Does corporate governance affect accounting conservatism? Empirical evidence from 
Vietnam
Abstract
This study aims to analyze the impact of corporate governance characteristics on accounting 
conservatism at 327 Vietnamese listed companies from 2015 to 2022. The research using 
multivariate regression through a fixed effect model (FEM) has demonstrated: characteristics 
of corporate governance such as board size, the independence of the Board of Directors, 
the Female members of the Board of Directors, CEO Duality, and audit are positively and 
significantly correlated with accounting conservatism. In addition, the study did not find 
evidence that ownership structure (managerial ownership and foreign ownership) is not 
correlated with accounting conservatism. At the same time, the study also suggests that listed 
companies should focus on improving corporate governance efficiency because this is the 
foundation for the company to develop sustainably.
Keywords: Accounting conservatism, corporate governance, Board of directors, Vietnam.
JEL Codes: G34, M41, M43, M44
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1. Đặt vấn đề
Lợi nhuận là một trong những chỉ tiêu được nhà đầu tư quan tâm khi thực hiện các quyết định đầu tư 

(Alhayati, 2013) và chỉ tiêu lợi nhuận phải được báo cáo phù hợp với các chế độ và chính sách kế toán tại 
mỗi quốc gia. Trong đó, thận trọng là một nguyên tắc kế toán được sử dụng để lập và trình bày báo cáo tài 
chính trung thực - hợp lý và là yếu tố tạo nên chất lượng báo cáo tài chính (BCTC) (El-Habashy, 2019) và 
nguyên tắc thận trọng cũng là một căn cứ để những người tham gia trên thị trường sử dụng để đo lường thu 
nhập (Shen & cộng sự 2021. Nguyên tắc thận trọng yêu cầu chi phí, các khoản lỗ được ghi nhận ngay khi 
được dự kiến trong khi chỉ được ghi nhận những khoản thu nhập, khoản lãi khi có đủ bằng chứng tin cậy. 
Do đó, nguyên tắc thận trọng nếu không được áp dụng đúng theo quy định thì thông tin trên BCTC sẽ bị ảnh 
hưởng (Ruch & Taylor, 2015). Trong khi đó, Fama & Jensen (1983) cho rằng việc sử dụng nguyên tắc thận 
trọng trong kế toán khi lập BCTC đã tạo điều kiện thuận lợi cho việc ký kết hợp đồng. Do đó, quản trị công 
ty (QTCT) hiệu quả cùng với áp dụng nguyên tắc thận trọng cao là một nhân tố góp phần cải thiện chất lượng 
BCTC. Ahmed & Duellman (2007) cho rằng thận trọng cao làm giảm chi phí kiện tụng, đưa ra các quyết 
định đúng đắn, giảm bất cân xứng thông tin và cũng làm giảm hành vi cơ hội của nhà quản lý (NQL). Hơn 
nữa, nguyên tắc thận trọng trong kế toán được đánh giá là một công cụ hữu ích trong việc giám sát hành vi 
điều chỉnh lợi nhuận của các giám đốc điều hành (Sharma & Kaur, 2021).

Hơn 20 năm qua có khá nhiều nghiên cứu về mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán tại 
các doanh nghiệp cũng như nhiều nghiên cứu về tác động của QTCT đến tính thận trọng trong kế toán 
nhưng kết quả chưa có sự thống nhất. Cụ thể như quyền sở hữu tổ chức có tác động tích cực đến mức độ 
áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán (Xia & Zhu, 2009; Alkurdi & cộng sự, 2017) trong khi nghiên 
cứu khác thì thừa nhận quyền sở hữu tổ chức có tương quan ngược chiều thận trọng kế toán (Risdiyani & 
Kusmriyanto, 2015) còn Brilianti, 2013 và Pratanda & Kusmuriyanto (2014) không tìm thấy tác động của 
sở hữu tổ chức đến tính thận trọng trong kế toán. Thành viên độc lập của hội đồng quản trị (HĐQT) tác động 
tích cực đến tính thận trọng trong kế toán (Pratanda & Kusmuriyanto,2014; Mohammed & cộng sự (2017) 
nhưng Risdiyani & Kusmriyanto (2015) và Limantauw (2012) trong nghiên cứu của mình chưa thừa nhận 
mối tương quan của tính độc lập HĐQT đến tính thận trọng trong kế toán. Ngoài ra, một số nghiên cứu thừa 
nhận tỷ lệ sở hữu quản lý càng cao thì mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán càng lớn hay sở 
hữu quản lý có tác động tích cực  đến áp dụng nguyên tắc thận trọng (Pratanda & Kusmuriyanto, 2014; Dewi 
& Suryanawa, 2014), nhưng nghiên cứu khác phát hiện mối tương quan ngược chiều giữa sở hữu quản lý 
và tính thận trọng trong kế toán (Limantauw, 2012; Brilianti, 2013) hay chưa tìm thấy bằng chứng tác động 
của sở hữu quản lý đến tính thận trọng trong kế toán (Risdiyani & Kusmriyanto, 2015). Kết quả giữa các 
nghiên cứu không có sự nhất quán nên có thể có những biến số khác ảnh hưởng đến tác động giữa cơ chế 
QTCT đến thận trọng trong kế toán. Vì vậy, tác giả thực hiện nghiên cứu này nhằm xem xét liệu rằng các 
đặc điểm thuộc QTCT (như quy mô HĐQT, tính độc lập HĐQT, thành viên nữ trong HĐQT, kiêm nhiệm hai 
chức danh, sở hữu nước ngoài, sở hữu quản lý và chất lượng kiểm toán) tác động đến tính thận trọng trong 
kế toán tại Việt Nam có khác biệt với các nghiên cứu trước đây hay không? Đồng thời nghiên cứu cũng đóng 
góp thêm bằng chứng tin cậy cho thấy mối tương quan giữa các đặc điểm QTCT và tính thận trọng trong 
kế toán.Từ đó đề xuất các hàm ý liên quan giúp cho các công ty niêm yết nâng cao hiệu quả QTCT để phát 
triển bền vững.

Ngoài phần mở đầu, phần tiếp theo của bài viết đề cập đến cơ sở lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu, phần 
thứ ba liên quan đến phương pháp nghiên cứu, kế đến đề cập kết quả và thảo luận. Cuối cùng là kết luận, 
hàm ý quản trị.

2. Cở sở lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu
QTCT là một công cụ duy trì hoạt động kế toán thận trọng và giảm thiểu các vấn đề đại diện. Cơ chế 

QTCT hiệu quả sẽ thực hiện vai trò giám sát đối với NQL tốt hơn và làm tăng yêu cầu về tính thận trọng 
trong kế toán. QTCT được coi là yếu tố quyết định chất lượng BCTC ở các nước mới nổi (El - Habashy, 
2019). Ví dụ, thành viên độc lập HĐQT có thể tăng cường giám sát hoạt động của NQL và giúp NQL có 
những quyết định thận trọng hơn đối với việc lập BCTC (Nasr & Ntim 2018; Mohammed & cộng sự, 2017). 
QTCT có thể tăng cường tính thận trọng trong kế toán (Garcı’a Lara & cộng sự, 2009). Lim (2011) thừa 
nhận các đặc điểm QTCT có mối tương quan cùng chiều với mức độ thận trọng ở các đơn vị tại Mỹ và 
Úc. Thận trọng trong kế toán có thể xem là một yếu tố làm giảm sự xung đột lợi ích giữa các đại diện (El-
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Habashy, 2004). Nhưng một số nghiên cứu khác cho thấy các đặc điểm của QTCT như quy mô HĐQT, sự 
kiêm nhiệm hai chức danh, sở hữu tổ chức, sở hữu quản lý có thể làm giảm mức độ áp dụng nguyên tắc thận 
trọng trong kế toán (Nasr & Ntim, 2018; Lin, 2016). Đồng thời, Watts (2003) cho rằng để hạn chế kế hoạch 
bồi thường cho NQL thì nguyên tắc thận trọng trong kế toán là một lựa chọn tốt.

Thận trọng kế toán là một xuất hiện khá lâu và có lẽ là nguyên tắc phổ biến nhất trong định giá kế toán 
(Sterling, 1967). Basu (1997) định nghĩa thận trọng trong kế toán là xu hướng yêu cầu xác minh cao hơn 
để ghi nhận thông tin tốt (lợi nhuận) so với ghi nhận thông tin xấu (tổn thất hoặc chi phí). Hay như Ủy ban 
chuẩn mực kế toán quốc tế (IASB, 1989) giải thích thận trọng trong kế toán là một mức độ thận trọng trong 
việc đưa ra các ước tính cần thiết trong điều kiện không chắc chắn như tài sản và thu nhập không được đánh 
giá quá cao và các khoản nợ, chi phí không được đánh giá quá thấp.Sau một thời gian dài IASB đưa nguyên 
tắc thận trọng ra khỏi khung khái niệm từ năm 2010 thì trong năm 2018, IASB (2018) nguyên tắc thận trọng 
đã được làm rõ trong việc đo lường, xác định giá trị trong điều kiện không chắc chắn. Tại Việt nam, theo 
chuẩn mực chung VAS 01 định nghĩa thận trọng là một trong những nguyên tắc kế toán cơ bản, thận trọng 
là việc xem xét, cân nhắc, phán đoán cần thiết để lập các ước tính kế toán trong các điều kiện không chắc 
chắn. Như vậy, thực hiện nguyên tắc thận trọng tại Việt Nam đồng nhất với quan điểm về khuôn khổ lập và 
trình bày báo cáo tài chính của IASB tồn tại từ năm 1989 đến nay.

2.1. Quy mô hội đồng quản trị và tính thận trọng trong kế toán
Lý thuyết đại diện cho rằng HĐQT được kỳ vọng có thể làm giảm xung đột đại điện thông qua việc yêu 

cầu áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán. Các công ty có một HĐQT lớn mạnh thì yêu cầu mức độ áp 
dụng nguyên tắc thận trọng cao hơn các công ty có HĐQT yếm kém (Garcı’a Lara & cộng sự, 2007; Nguyen 
& cộng sự, 2023). Hơn nữa, lý thuyết tín hiệu cho rằng HĐQT lớn hơn sẽ phát những tín hiệu tích cực hấp 
dẫn các nhà đầu tư (Ahmed & Duellman, 2007). HĐQT nhiều thành viên với tính đa dạng về chuyên môn 
giúp nâng cao hiệu quả giám sát, tăng thận trọng kế toán, đặc biệt là chất lượng BCTC (Ahmed & Henry, 
2012; Ebrahim & Fattah, 2015). Tuy nhiên, một số nghiên cứu khác thì không thừa nhận tác động của quy 
mô HĐQT đến tính thận trọng trong kế toán (Ahmed & Duellman, 2007; Elshandidy & Hassanein, 2014). 
Như vậy, các nghiên cứu thừa nhận 2 quan điểm khác nhau nhưng căn cứ vào lý thuyết đại diện, lý thuyết 
tín hiệu, giả thuyết được đề xuất:

H1: Quy mô HĐQT gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.2. Tính độc lập của HĐQT và tính thận trọng trong kế toán
Fama (1980) cho rằng thành viên độc lập trong HĐQT làm giảm các vấn đề đại diện, gia tăng hiệu quả 

giám sát. Mohammed & cộng sự (2017) thừa nhận các thành viên bên ngoài có thể có nhiều kinh nghiệm về 
lập và trình bày BCTC, và họ cũng nhận ra tầm quan trọng nguyên tắc thận trọng đối với chất lượng BCTC. 
Vì vậy, có nhiều nghiên cứu tiết lộ tính độc lập của HĐQT hạn chế NQL thực hiện các hoạt động ảnh hưởng 
đến lợi nhuận, và yêu cầu một BCTC thận trọng hơn (Mohammed & cộng sự, 2017; Nasr & Ntim, 2018; 
Nguyen & cộng sự, 2023). Không cùng quan điểm trên, Lim (2011) và Garcı´a Lara & cộng sự (2007) cho 
rằng không có tác động đáng kể giữa HĐQT độc lập đến tính thận trọng trong kế toán. Tác giả cho rằng các 
giám đốc không điều hành có khả năng gây áp lực lên các NQL để gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận 
trọng trong kế toán nên đề xuất giả thuyết:

H2: Tính độc lập của HĐQT gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.3. Sự kiêm nhiệm hai chức danh và tính thận trọng trong kế toán
Lý thuyết đại diện cho rằng giám đốc điều hành kiêm nhiệm chủ tịch HĐQT làm giảm hiệu quả giám sát, 

tăng xung đột lợi ích và cũng tăng bất cân xứng thông tin. Có quan điểm cho rằng việc kiêm nhiệm hai chức 
danh có tác động tích cực và ý nghĩa đến tính thận trọng trong kế toán (Chi & cộng sự 2009) nhưng quan 
điểm khác thì thừa nhận không có sự tác động giữa kiêm nhiệm hai chức danh với tính thận trọng trong kế 
toán (Ahmed & Duellman, 2007; Ahmed & Henry, 2012; Nasr & Ntim, 2018; Lim, 2011; Elshandidy & 
Hassanein, 2014). Tuy nhiên, tác giả theo quan điểm của lý thuyết đại diện nên đề xuất giả thuyết:

H3: Sự kiêm nhiệm hai chức danh làm giảm mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.4. Thành viên nữ trong HĐQT và tính thận trọng trong kế toán
Sự đa dạng về giới tính trong HĐQT được xem là một trong những vấn đề quản trị quan trọng nhất (Huse, 
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2018). Việc thiếu vắng phụ nữ trong HĐQT ngày càng nhận được quan tâm của các nhà nghiên cứu, nhà 
hoạch định chính sách (Ararat & Yurtoglu, 2021). Sự đa dạng về giới tính được coi là một đặc điểm cơ bản 
của một HĐQT thành công (Alves, 2023). Đó là do nữ giới độc lập hơn (Adams & Ferreira, 2009), giám sát 
siêng năng hơn (Ararat & Yurtoglu, 2021), ít tự tin thái quá (Chen & cộng sự, 2019). Do đó một số nghiên 
cứu thừa nhận thành viên nữ trong HĐQT làm gia tăng thận trọng kế toán (Arun & cộng sự, 2015; Ho & 
cộng sự, 2015; García-Sánchez & cộng sự, 2017; Makhlouf & cộng sự, 2018). Vì vậy:

H4: Thành viên nữ trong HĐQT làm gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.5. Sở hữu nước ngoài và tính thận trọng trong kế toán
Lý thuyết đại diện cho rằng các cổ đông nước ngoài có động cơ và chuyên môn mạnh mẽ hơn để giám 

sát độc lập nhằm bảo toàn tài sản và giảm chi phí giám sát (Khanna & Palepu’s, 2000). An (2015) cho rằng 
quyền sở hữu nước ngoài tác động đến chất lượng BCTC thông qua sử dụng nguyên tắc thận trọng. Đồng 
thời, Choi & cộng sự (2011) thừa nhận nhà đầu tư nước ngoài nâng cao trách nhiệm giải trình trong quản lý 
thông qua hiệu quả giám sát bên ngoài. Như vậy có mối tương quan tích cực và đáng kể giữa sở hữu nước 
ngoài và tính thận trọng trong kế toán (An, 2015; Alkurdi & cộng sự, 2017). Do đó, giả thuyết H5 là:

H5: Sở hữu nước ngoài làm gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.6. Sở hữu quản lý và tính thận trọng trong kế toán
Lý thuyết đại diện cho rằng NQL có tỷ lệ sở hữu cao sẽ tham gia nhiều hơn vào hoạt động công ty, tuân 

thủ nguyên tắc thận trọng để phát triển bền vững. Các nghiên cứu thừa nhận quyền sở hữu quản lý có tương 
quan cùng chiều với tính thận trọng trong kế toán (Pratanda & Kusmuriyanto, 2014; Dewi & Surynawa, 
2014; Pambudi, 2017). Alkordi & cộng sự (2017) thừa nhận mức độ sở hữu quản lý cao dẫn đến việc các 
NQL tuân thủ các nguyên tắc thận trọng trong kế toán để nâng cao giá trị cổ phiếu công ty và giành được 
sự tin tưởng của các nhà đầu tư. Tuy nhiên, các nghiên cứu khác cho rằng sở hữu quản lý có tác động tiêu 
cực đến tính thận trọng trong kế toán (Cullinan & cộng sự, 2012; Mohammed & cộng sự, 2017; Sugiarto & 
Fachrurrozi, 2018; Liu, 2019). Mặc dù có hai quan điểm trái ngược nhau nhưng tác giả ủng hộ quan điểm 
cho rằng NQL có tỷ lệ sở hữu cao quan tâm nhiều về vấn đề phát triển bền vững của đơn vị, quan tâm đến 
chất lượng BCTC nên  quan tâm nguyên tắc thận trọng. Do đó, giả thuyết H6 là:

H6: Sở hữu quản lý làm gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
2.7. Chất lượng kiểm toán và tính thận trọng trong kế toán
Chất lượng kiểm toán được coi là cơ chế QTCT bên ngoài. Các công ty kiểm toán thuộc Big4 đại diện 

cho chất lượng kiểm toán (El - Habashy, 2019). Khurana & Raman (2004) cho rằng kiểm toán viên của Big4 
cung cấp sự đảm bảo và độ tin cậy với BCTC nhiều hơn. Mức độ thận trọng và liêm chính của các công ty 
thuộc Big4 khiến họ phải lựa chọn các phương án kế toán thận trọng để tự bảo vệ mình. Mohammed & cộng 
sự (2017) đã tìm thấy mối quan hệ tích cực giữa chất lượng kiểm toán với tính thận trọng trong kế toán. 
Đồng thuận với quan điểm đó, El – Habashy, (2019) thừa nhận chất lượng kiểm toán có tác động tích cực và 
ý nghĩa đến kế toán thận trọng. Do đó, giả thuyết được đề xuất:

H7: Chất lượng kiểm toán làm gia tăng mức độ áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.
3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mẫu nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng dữ liệu của toàn bộ công ty phi tài chính niêm yết trên hai sàn HOSE và HXN trong 

giai đoạn 2015 đến 2022 thông qua các báo cáo tài chính và báo cáo thường niên được công khai trên trang 
web (Vietstock.vn). Dữ liệu thu thập ban đầu được lưu trữ trong bảng tính excel và sau đó, tác giả tiến hành 
loại trừ bớt những công ty: (1) thiếu dữ liệu về đặc điểm HĐQT; (2) công ty thiếu thông tin liên quan đến 
tính toán các biến còn lại trong mô hình nghiên cứu . Sau khi loại trừ các công ty không đủ dữ liệu, mẫu cuối 
cùng còn lại là 327 công ty trong thời gian 8 năm (từ năm 2015 đến năm 2022) nên tổng số quan sát là  2.616.

3.2. Đo lường biến
Tính thận trọng trong kế toán có thể được đo lường theo giá trị thị trường (Beaver & Ryan, 2000); đo 

theo dồn tích (Givoly & Hayn, 2000) hay đo lường dựa trên tính kịp thời bất đối xứng của thước đo thu 
nhập được ước tính tích lũy qua nhiều năm (Basu, 1997). Amed & Duellman (2007) cho rằng đo lường thận 
trọng kế toán dựa trên dồn tích không bị ảnh hưởng bởi các đặc lợi kinh tế trong tương lai hoặc các cơ hội 



Số 331 tháng 01/2025 46

tăng trưởng. Do đó, biến phụ thuộc trong nghiên cứu này được đo lường trên cơ sở dồn tích theo nghiên cứu 
Amed & Duellman (2007) được cải tiến từ mô hình gốc của Givoly & cộng sự (2007) với quan điểm công 
ty áp dụng nguyên tắc thận trọng càng cao thì tạo ra các khoản dồn tích âm càng lớn. Đồng thời, để thuận 
tiện cho việc đánh giá, tác giả nhân thêm với (-1) thì giá trị dồn tích càng lớn hơn 0 thì công ty càng thận 
trọng trong xử lý kế toán hay tính thận trọng trong kế toán càng cao (El-habashy, 2019; Nasr & Ntim, 2018). 

Với mục tiêu tăng độ tin cậy và tránh các sai lệch có thể xảy ra do còn nhiều nhân tố có thể tác động đến 
tính thận trọng trong kế toán nên nghiên cứu này sử dụng đòn bẩy tài chính và quy mô công ty làm biến 
kiểm soát. Theo quan điểm của lý thuyết đại diện thì các công ty có cấu trúc vốn nghiêng nhiều về nợ thì rủi 
ro kinh doanh tiềm ẩn rất cao, xung đột lợi ích giữa chủ nợ và chủ sở hữu khả năng rất cao nên NQL mong 
muốn giảm xung đột lợi ích thông qua công cụ kế toán thận trọng (Ahmed & Duellman, 2007). Đồng thời, 
NQL tại các công ty có quy mô lớn để  tránh tổn thất chính trị có thể xảy ra nên có thể thận trọng hơn trong 
các báo cáo (El – Habashy, 2019). Do đó, đo lường các biến được khái quát tại Bảng 1. 

Bảng 1: Đo lường các biến trong mô hình nghiên cứu 
Ký hiệu biến Tên biến Đo lường Căn cứ 
Biến phụ thuộc 
 CONACC Tính thận trọng 

trong kế toán 
CONACC =(-1) * (INit +DEPit – 
OCFit)/Tait 
NI: Lợi nhuận trước thuế và các 
khoản bất thường; DEP chi phí 
khấu hao; OCF: dòng tiền từ 
HĐKD

Ahmed & Duellman (2007) 

Biến độc lập 
BDSIE Quy mô hội đồng 

quản trị 
Số lượng thành viên trong HĐQT El – Habashy (2019), 

Mohammed & cộng sự (2017)
BDIND Tỷ lệ thành viên độc 

lập 
Số lượng thành viên độc lập/Tổng 
số lượng thành viên HĐQT

El – Habashy (2019), 
Mohammed & cộng sự (2017)

DUAL Kiêm nhiệm hai 
chức danh 

Chủ tịch HĐQT kiêm  nhiệm CEO, 
biến giả nhận giá trị là 1 nếu kiêm 
nhiệm haai chức danh ngược lại 
nhận giá trị bằng 0

El – Habashy (2019), 
Mohammed & cộng sự (2017) 

FOROWN Sở hữu nước ngoài Số lượng cổ phiếu nắm giữ bởi các 
người nước ngoài/ tổng số lượng 
cố phiếu lưu hành

El – Habashy (2019), 
Hajawiyah & cộng sự (2020) 

MANOWN Sở hữu quản lý Số lượng cổ phiếu nắm giữ bởi nhà 
quản lý/Tổng số lượng cổ  phiếu 
lưu hành.

El – Habashy (2019), 
Hajawiyah & cộng sự (2020) 

BIG 4 Chất lượng kiểm 
toán 

Biến giả, nhận giá trị là 1 nếu công 
ty được kiểm toán bởi Big4 và 
ngược lại.

El – Habashy (2019) 

BDGEN Thành viên nữ trong 
HĐQT 

Biến giả, nhận giá trị là 1 nếu trong 
HĐQT có 1 thành viên là nữ ngược 
lại nhận giá trị bằng 0

Alves (2023) 

Biến kiểm soát  
SIZE Quy mô công ty Log10(tổng tài sản) El – Habashy (2019), 

Hajawiyah & cộng sự (2020)
LEV Đòn bẩy tài chính Tổng nợ phải trả/tổng tài sản El – Habashy (2019), 

Hajawiyah & cộng sự (2020)

        Nguồn: tác giả tổng hợp. 
 
 
3.3. Mô hình nghiên cứu 
Để giải quyết được các giả thuyết đã đề xuất, tác giả căn cứ vào các lý thuyết nền cũng như các nghiên cứu 
có liên quan đã xây dựng mô hình nghiên cứu dự kiến sau: 

CONACCi = α0 +β1BDSIZEit + β2BDINDit + β3DUALit + β4FOROWNit + β5MANOWNit + 
β6BDGENit + β7BIG4it + β8SIZEit + β9LEVit + £it 

Trong đó:  

- CONACC: Tính thận trọng trong kế toán  
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cứu có liên quan đã xây dựng mô hình nghiên cứu dự kiến sau:
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Trong đó: 
- CONACC: Tính thận trọng trong kế toán 
- BDSIZE, BDIND, BDGEN, DUAL, FOROWN, MANOWN, BIG4, SIZE, LEV: các biến độc lập 

và biến kiểm soát trong mô hình
- α0 là hệ số chặn; 
- β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8 β9 là các hệ số hồi quy; 
- εit: là sai số.
4. Kết quả và thảo luận
4.1. Thống kê mô tả
Dữ liệu tại Bảng 2 cho thấy giá trị trung bình của biến CONACC là -0.0509 nghĩa là các công ty ít thận 

trọng trong kế toán, ít thận trọng trong lập báo cáo tài chính. Quy mô HĐQT trung bình 5,371 với tối thiểu 
là 3 thành viên, tối đa là 12 thành viên. Hơn nữa giá trị trung bình tính độc lập của HĐQT là 17.5%. Trong 
tổng 2.616 quan sát chỉ có 593 quan sát tách biệt vai trò của chủ tịch HĐQT và giám đốc điều hành (chiếm 
22,67%). Tương tự chỉ có 784 quan sát (29.98%) được kiểm toán bởi Big4.

- BDSIZE, BDIND, BDGEN, DUAL, FOROWN, MANOWN, BIG4, SIZE, LEV: các biến độc lập 
và biến kiểm soát trong mô hình 

- α0 là hệ số chặn;  

- β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8 β9 là các hệ số hồi quy;  

- εit: là sai số. 

4. Kết quả và thảo luận 
4.1. Thống kê mô tả 
Dữ liệu tại Bảng 2 cho thấy giá trị trung bình của biến CONACC là -0.0509 nghĩa là các công ty ít thận 
trọng trong kế toán, ít thận trọng trong lập báo cáo tài chính. Quy mô HĐQT trung bình 5,371 với tối thiểu 
là 3 thành viên, tối đa là 12 thành viên. Hơn nữa giá trị trung bình tính độc lập của HĐQT là 17.5%. Trong 
tổng 2.616 quan sát chỉ có 593 quan sát tách biệt vai trò của chủ tịch HĐQT và giám đốc điều hành (chiếm 
22,67%). Tương tự chỉ có 784 quan sát (29.98%) được kiểm toán bởi Big4. 
 

Bảng 2: Thống kê mô tả các biến trong mô hình nghiên cứu 
BIẾN Số quan sát Giá trị trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất 

CONACC 2.616 -0,0509 0,1608 -1,5169 3,2636
LEV 2.616 0,4939 0,2303 0,0006 1,294471
SIZE 2.616 11,968 0,7472 9,4128 14,4105
FOROWN 2.616 6,72 11,07 0 48.3
BDIN 2.616 0,175 0,1639 0 0,6667
BDSIZE 2.616 5,371 1,1905 3 12
MANOWN 2.616 14,927 17,246 2,47 83,89

 
BDGEN Tần suất Phần trăm DUAL Tần suất Phần trăm BIG4 Tần suất Tỷ lệ 

0 1.951 74,58% 0 2.023 77.33% 0 1.831 70.02%
1 665 25,42% 1 593 22.67% 1 784 29.98%

Tổng 2.616 100% Tổng 2.616 100% Tổng 2.616 100%

Nguồn: Trích xử lý dữ liệu từ phần mềm Stata 16. 
 
 
4.2. Các kiểm định liên quan 
Hệ số tương quan tại Bảng 3 đều nhỏ hơn 0,4 ngoại trừ mối quan hệ giữa biến sở hữu quản lý và sở hữu 
nước ngoài là có hệ số là 0.604  nên kết luận không có sự tương quan chặt chẽ giữa các biến và cũng không 
tồn tại hiện tượng đa cộng tuyến (Vif <2). 
 

Bảng 3: Kiểm định tương quan và đa cộng tuyến 
  CONAAC BDSIZE BDGEN MAOWN BDIND FOROWN DUAL LEV SIZE BIG4 VIF
CONAAC 1         
BDSIZE -0,001 1       1,14
BDGEN 0,0334 0,1793 1     1,05
MANOWN -0,0153 -0,0787 0,0123 1     1,05
BDIND 0,0391 0,0485 0,023 0,0377 1     2

4.2. Các kiểm định liên quan
Hệ số tương quan tại Bảng 3 đều nhỏ hơn 0,4 ngoại trừ mối quan hệ giữa biến sở hữu quản lý và sở hữu 

nước ngoài là có hệ số là 0.604  nên kết luận không có sự tương quan chặt chẽ giữa các biến và cũng không 
tồn tại hiện tượng đa cộng tuyến (Vif <2).

Bảng 3: Kiểm định tương quan và đa cộng tuyến 
  CONAAC BDSIZE BDGEN MAOWN BDIND FOROWN DUAL LEV SIZE BIG4 VIF
CONAAC 1         
BDSIZE -0,001 1       1,14
BDGEN 0,0334 0,1793 1     1,05
MANOWN -0,0153 -0,0787 0,0123 1     1,05
BDIND 0,0391 0,0485 0,023 0,0377 1     2
FOROWN 0.0154 0,0354 -0,0205 -0,604 -0,026 1     1,99
DUAL 0,0245 -0,0331 0,0298 0,0424 -0,054 -0,0331 1     1,02
LEV 0,0724 0,0155 -0,0552 0,0147 -0,012 0,0161 0,0007 1   1,15
SIZE -0,0125 0,286 0,0326 -0,005 0,1506 -0,01 -0,099 0,313 1 1,48
BIG4 0,0374 0,1296 0,1239 -0,041 0,1239 0,0336 -0,049 0,0065 0,3978 1 1,23
Mean VIF           1,34

Nguồn: Xử lý dữ liệu từ phần mềm Stata 16. 
 
 
4.3. Phân tích hồi quy và biện luận kết quả 
Tiếp theo, tác giả tiến hành hồi quy theo các mô hình Pooled OLS, FEM và REM và đồng thời thực hiện 
kiểm định tính phù hợp nhằm lựa chọn mô hình thích hợp nhất. Kết quả kiểm định tại Bảng 4 thể hiện mô 
hình FEM là mô hình phù hợp nhất. Đồng thời, mô hình FEM không có hiện tượng tự tương quan và phương 
sai của sai số không đổi. Vì vậy mô hình FEM là mô hình phù hợp và có đủ giá trị để dự đoán. 
 

Bảng 4: Kiểm định tính phù hợp của mô hình nghiên cứu 
Loại kiểm định Kết quả 
Kiểm định F Frob>F 0.000 
Kiểm định Breusch and Pagan Lagrangian Prob> chibar2 0.000 
Kiểm định Hausman Prob>chi2 0.000 
Kiểm định phương sai thay đổi Prob> chi2 0.2174 
Kiểm định tự tương quan Prob>F 0.5075 

                          Nguồn: Xử lý dữ liệu từ phần mềm Stata 16. 
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kiểm định tính phù hợp nhằm lựa chọn mô hình thích hợp nhất. Kết quả kiểm định tại Bảng 4 thể hiện mô 
hình FEM là mô hình phù hợp nhất. Đồng thời, mô hình FEM không có hiện tượng tự tương quan và phương 
sai của sai số không đổi. Vì vậy mô hình FEM là mô hình phù hợp và có đủ giá trị để dự đoán.
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SIZE -0,0125 0,286 0,0326 -0,005 0,1506 -0,01 -0,099 0,313 1 1,48
BIG4 0,0374 0,1296 0,1239 -0,041 0,1239 0,0336 -0,049 0,0065 0,3978 1 1,23
Mean VIF           1,34

Nguồn: Xử lý dữ liệu từ phần mềm Stata 16. 
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Kết quả hồi quy tại Bảng 5 thừa nhận BDGEN, BDIN, BIG4 và DUAL có tác động tích cực và ý nghĩa 
đến tính thận trọng trong kế toán. Kết quả nghiên cứu này ủng hộ lý thuyết đại diện khi thừa nhận thành viên 
độc lập HĐQT làm giảm vấn đề đại diện, làm giảm xung đột lợi ích và kiểm soát NQL gia tăng áp dụng các 
nguyên tắc thận trọng trong kế toán (Ahmed & Duellman, 2007; Sharma & Kaur, 2021) và đồng thuận với 
quan điểm HĐQT độc lập gia tăng thận trọng kế toán (Lin & cộng sự, 2012; Mohammed & cộng sự, 2017; 
Nasr & Ntim, 2018, Nguyen & cộng sự, 2023). Kết quả nghiên cứu này cho thấy các thành viên độc lập có 
khả năng sử dụng kế toán thận trọng như một kỹ thuật kiểm soát quản lý (Nguyen & cộng sự, 2023). Đồng 
thời, biến BDGEN có tương quan cùng chiều tại mức ý nghĩa 1% với CONACC, nghĩa là nữ giới giám sát 
siêng năng hơn, đạo đức hơn (Ararat &Yurtoglu, 2021) nên giám sát tốt NQL, gia tăng áp dụng kế toán thận 
trọng (Arun & cộng sự, 2015; Ho & cộng sự, 2015; García-Sánchez & cộng sự, 2017; Makhlouf & cộng 
sự, 2018). Hơn nữa, nghiên cứu cũng thừa nhận đơn vị được kiểm toán bởi Big4 làm gia tăng kế toán thận 
trọng. Kết quả này đồng thuận với quan điểm của (Mohammed & cộng sự, 2017; El – Habashy, 2019), cũng 
như ủng hộ lý thuyết đại diện khi cho rằng chất lượng kiểm toán là cơ chế giám sát bên ngoài, giám sát hiệu 

Bảng 5: Kết quả hồi quy theo OLS, FEM và REM 
 CONAAC POOLED OLS FEM REM  

BDSIZE 
0,000279 

(0,1)
-0,000776 

(-0.16)
0,000235 

(0,08) 

BDGEN 
0,0119 
(1,62)

0.0316*** 
(2,81)

0,0145* 
(1,84) 

MANOWN 
-0,000148 

(-0.58)
-0,000548 

(-0.93)
-0,000178 

(-0.63) 

BDIND 
0.0443** 

(2,28)
0.0793*** 

(2,95)
0.0503** 

(2,47) 

FOROWN 
0,0000144 

(0,09)
-0,000126 

(-0.36)
0,000000355 

(0.00) 

DUAL 
0,00865 
(1,15)

0.0197** 
(2,01)

0,0118 
(1,5) 

LEV 
0.0676*** 

(4,65)
0,0696* 
(1,95)

0.0690*** 
(4,27) 

SIZE 
-0.0153*** 

(-3.01)
-0.0631*** 

(-3.51)
-0.0178*** 

(-3.12) 

BIG4 
0.0195** 

(2,57)
0.0803*** 

(5,57)
0.0251*** 

(3,04) 

Hệ số chặn 
0,0807 
(1,42)

0.637*** 
(3,01)

0,106* 
(1,66) 

Số quan sát 2.616 2.616 2.616 
R-sq 0,14 0,31  

Giá trị thống kê trong ngoặc đơn 
*, **, *** có ý nghĩa lần lượt tại 10%, 5% và 1%

           Nguồn: Trích xử lý dữ liệu từ phần mềm Stata 16. 
 

 
Kết quả hồi quy tại Bảng 5 thừa nhận BDGEN, BDIN, BIG4 và DUAL có tác động tích cực và ý nghĩa đến 
tính thận trọng trong kế toán. Kết quả nghiên cứu này ủng hộ lý thuyết đại diện khi thừa nhận thành viên 
độc lập HĐQT làm giảm vấn đề đại diện, làm giảm xung đột lợi ích và kiểm soát NQL gia tăng áp dụng 
các nguyên tắc thận trọng trong kế toán (Ahmed & Duellman, 2007; Sharma & Kaur, 2021) và đồng thuận 
với quan điểm HĐQT độc lập gia tăng thận trọng kế toán (Lin & cộng sự, 2012; Mohammed & cộng sự, 
2017; Nasr & Ntim, 2018, Nguyen & cộng sự, 2023). Kết quả nghiên cứu này cho thấy các thành viên độc 
lập có khả năng sử dụng kế toán thận trọng như một kỹ thuật kiểm soát quản lý (Nguyen & cộng sự, 2023). 
Đồng thời, biến BDGEN có tương quan cùng chiều tại mức ý nghĩa 1% với CONACC, nghĩa là nữ giới 
giám sát siêng năng hơn, đạo đức hơn (Ararat &Yurtoglu, 2021) nên giám sát tốt NQL, gia tăng áp dụng kế 
toán thận trọng (Arun & cộng sự, 2015; Ho & cộng sự, 2015; García-Sánchez & cộng sự, 2017; Makhlouf 
& cộng sự, 2018). Hơn nữa, nghiên cứu cũng thừa nhận đơn vị được kiểm toán bởi Big4 làm gia tăng kế 
toán thận trọng. Kết quả này đồng thuận với quan điểm của (Mohammed & cộng sự, 2017; El – Habashy, 
2019), cũng như ủng hộ lý thuyết đại diện khi cho rằng chất lượng kiểm toán là cơ chế giám sát bên ngoài, 
giám sát hiệu quả hoạt động của NQL và giúp cho NQL thận trọng hơn trong các xử lý kế toán, BCTC tin 
cậy hơn. Tuy nhiên, kết quả này lại cung cấp bằng chứng thể hiện sự kiêm nhiệm hai chức danh chủ tịch 
HĐQT và giám đốc điều hành có mối tương quan tích cực đến kế toán thận trọng. Mặc dù, nghiên cứu này 
có kết quả không phù hợp theo quan điểm lý thuyết đại diện nhưng lại có cùng kết quả với Chi & cộng sự 
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quả hoạt động của NQL và giúp cho NQL thận trọng hơn trong các xử lý kế toán, BCTC tin cậy hơn. Tuy 
nhiên, kết quả này lại cung cấp bằng chứng thể hiện sự kiêm nhiệm hai chức danh chủ tịch HĐQT và giám 
đốc điều hành có mối tương quan tích cực đến kế toán thận trọng. Mặc dù, nghiên cứu này có kết quả không 
phù hợp theo quan điểm lý thuyết đại diện nhưng lại có cùng kết quả với Chi & cộng sự (2009). Điều này 
có thể lý giải theo quan điểm của lý thuyết quản lý đó là giám đốc điều hành kiêm chủ tịch HĐQT thì họ 
với vai trò vừa là NQL vừa là người đại diện cho chủ sở hữu nên họ sẽ nhận thấy được vai trò của kế toán 
thận trọng trong việc gia tăng chất lượng BCTC nên tính thận trọng trong kế tóan như một công cụ trong 
việc giám sát hoạt động của NQL.

Đồng thời, quy mô công ty có mối tương quan âm và ý nghĩa với kế toán thận trọng, ngược lại thì công ty 
có hệ số nợ càng lớn thì kế toán thận trọng càng cao. Kết quả này có nghĩa là công ty có hệ số nợ thì xung 
đột lợi ích giữa chủ nợ và cổ đông cao, khả năng công ty bị rủi ro tài chính lớn nên kế toán thận trọng được 
sử dụng như một công cụ để giảm thiểu xung đột đó.

5. Kết luận và hàm ý quản trị
Kết quả hồi quy thể hiện tại bảng 5 trong giai đoạn 2015 đến 2022 cho thấy các công ty niêm yết tại Việt 

Nam có xu hướng ít thận trọng trong kế toán và nghiên cứu cũng cung cấp bằng chứng thực nghiệm thừa 
nhận: thành viên nữ trong HĐQT, tính độc lập của HĐQT, sự kiêm nhiệm hai chức danh, chất lượng kiểm 
toán có tác động tích cực và có ý nghĩa thống kê đến tính thận trọng trong kế toán. Tuy nhiên nghiên cứu 
chưa có đủ bằng chứng chứng minh quyền sở hữu quản lý, quyền sở hữu nước ngoài có tác động đến tính 
thận trọng trong kế toán. Thông qua kết quả nghiên cứu này, tác giả khuyến nghị với các công ty niêm yết: 
(1) nâng cao hiệu quả QTCT thông qua cải thiện các đặc tính riêng lẻ của QTCT bởi vì đây là nền tảng để 
công ty có thể phát triển bền vững; (2) công ty niêm yết có thể vận dụng linh hoạt cấu trúc vốn để tác động 
đến chất lượng BCTC thông qua áp dụng nguyên tắc thận trọng trong kế toán.

Mặc dù, nghiên cứu đã đánh giá các đặc điểm của QTCT tác động đến tính thận trọng trong kế toán nhưng 
nghiên cứu vẫn chưa xem xét đầy đủ các đặc điểm như sở hữu tổ chức, ủy ban kiểm toán, quyền sở hữu tập 
trung, thị trường vốn, thị trường kiểm soát và thị trường lao động, cũng như xem xét mức độ tác động của 
từng cơ chế quản trị đến kế toán thận trọng để xem chúng có khác biệt hay không. Do đó, điểm hạn chế này 
cũng có thể là một vấn đề hấp dẫn trong tương lai.
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Tóm tắt
Nghiên cứu này được thực hiện nhằm đánh giá ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch vụ bao 
gồm đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ và đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác đối với sự hài lòng 
và ý định mua lại của khách hàng thế hệ Z. Mô hình phương trình cấu trúc (SEM) đề xuất được 
phân tích bằng phần mềm SmartPLS dựa trên dữ liệu từ mẫu từ 1195 phiếu trả lời. Kết quả 
nghiên cứu đã làm rõ một cách toàn diện ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch vụ đến sự hài 
lòng và ý định mua lại của khách hàng thế hệ Z. Nghiên cứu sẽ cung cấp những hàm ý quản 
trị quan trọng cho các doanh nghiệp dịch vụ trong việc thiết kế và triển khai các sáng kiến đổi 
mới sáng tạo phù hợp với nhu cầu và đặc điểm của từng nhóm khách hàng thế hệ Z, thế hệ tiêu 
dùng tương lai tại Việt Nam.
Từ khoá: Đổi mới dịch vụ, sự hài lòng của khách hàng, thế hệ Z, ý định mua lại.
Mã JED: M1, M21

The Influence of Service Innovation on The Satisfaction and Repurchases Intentions of 
Generation Z Customers
Abstract
This study aims to evaluate the impact of service innovation, including supportive service 
innovation and interactive service innovation, on satisfaction and repurchase intention of 
generation Z customers. The proposed Structural Equation Model (SEM) was analyzed using 
SmartPLS software based on data from a sample of 1195 responses. The research results have 
comprehensively clarified the impact of service innovation on satisfaction and repurchase 
intention of generation Z customers. The research will provide important management 
implications for service businesses in designing and implementing innovative initiatives 
suitable to the needs and characteristics of each generation Z customer group, the future 
consumer generation in Vietnam.
Keywords: Customer satisfaction, generation Z, repurchase intention, service innovation.
JED Codes: M1, M21.

1. Giới thiệu

Trong bối cảnh chuyển đổi số và phát triển bền vững, doanh nghiệp muốn tạo ra giá trị theo những cách 
mới đều cần cân nhắc chi phí cho thiết kế sản phẩm và cơ cấu lại các nhóm nguồn lực (Edvardsson & cộng 
sự, 2013; Do, 2021; Đỗ Anh Đức, 2022). Với điều kiện kinh tế hiện tại, các doanh nghiệp phải làm hài 
lòng khách hàng vì sự hài lòng của khách hàng là rất quan trọng đối với sự tồn tại và ổn định của tổ chức 



Số 331 tháng 01/2025 54

(Pantouvakis & Bouranta, 2013). Hơn thế nữa, kết quả nghiên cứu của Nikbin & cộng sự (2011) chỉ ra chi 
phí bỏ ra để giữ chân một khách hàng cũ thấp hơn rất nhiều chi phí bỏ ra để có một khách hàng mới. Trong 
khi sự hài lòng là một trong những nhân tố quyết định đến ý định mua lại của khách hàng (Oliver, 1980). Do 
đó, nâng cao sự hài lòng của khách hàng chính là một trong những cách giúp doanh nghiệp gia tăng ý định 
sử dụng lại dịch vụ, giúp doanh nghệp có thể nâng cao doanh thu mà không tốn nhiều chi phí.

Thế hệ Z là thế hệ sinh ra trong giai đoạn công nghệ phát triển, do đó thế hệ này có khả năng thích ứng 
nhanh chóng so với các thế hệ trước đó khi Việt Nam đẩy mạnh các hoạt động chuyển đổi số và phát triển 
bền vững. Hơn thế nữa, đây là thế hệ có tiềm năng đóng góp rất lớn cho sự phát triển của nền kinh tế trong 
tương lai nói chung và ngành dịch vụ nói riêng. Xu hướng tiêu dùng của thế hệ Z đã và đang thay đổi, đòi 
hỏi sự đổi mới sáng tạo để bắt kịp và tạo thị trường mới. Vậy nên, nghiên cứu về đổi mới sáng tạo dịch vụ 
đối với khách hàng thế hệ Z có thể được ứng dụng không chỉ ở hiện tại mà còn ở tương lai.

Vai trò của đổi mới sáng tạo dịch vụ đã được khám phá rộng rãi trong các nghiên cứu trước đây. Tuy 
nhiên, các nghiên cứu trước đây thường đánh giá tác động của đổi mới sáng tạo dịch vụ đối với sự hài lòng 
của khách hàng (Mahmoud & cộng sự, 2018; Đỗ Anh Đức & cộng sự, 2023; Đỗ Anh Đức & cộng sự, 2024). 
Một số nghiên cứu khác tập trung vào vai trò trung gian của sự hài lòng đó trong mối quan hệ giữa đổi mới 
sáng tạo dịch vụ và lòng trung thành (Tai & cộng sự, 2021; YuSheng & Ibrahim, 2019; Vu & Do, 2023) 
nhưng chưa cho thấy tác động của đổi mới sáng tạo đến đồng thời sự hài lòng và ý định mua lại của khách 
hàng. Hơn nữa, tại Việt Nam, nghiên cứu thường được tiến hành trên một ngành dịch vụ cụ thể, chẳng hạn 
như nghiên cứu về sự hài lòng của khách hàng trong ngành viễn thông (Ta & Yang, 2018) và đổi mới sáng 
tạo dịch vụ trong ngành dịch vụ khách sạn (Khuong & Giang, 2014). 

Do đó, nghiên cứu này sẽ cố gắng lấp đầy khoảng trống nghiên cứu trước đây về đổi mới sáng tạo dịch 
vụ bằng cách xây dựng và kiểm định mô hình phương trình cấu trúc về ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch 
vụ bao gồm đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ và đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác tới sự hài lòng và ý định 
mua lại của khách hàng thế hệ Z tại Việt Nam.

2. Cơ sở lý thuyết và đề xuất mô hình nghiên cứu
Lý thuyết khuếch tán đổi mới sáng tạo (Diffusion of Innovations Theory – IDT) là quá trình đổi mới 

sáng tạo được truyền đạt theo thời gian giữa các thành viên của hệ thống xã hội thông qua các kênh cụ thể 
(Rogers & cộng sự, 2014). Việc phổ biến đổi mới sáng tạo và áp dụng các ý tưởng và kiến thức mới (Cohen 
& Levinthal, 1990), là rất quan trọng đối với sự thành công của bất kỳ sự đổi mới sáng tạo nào, bao gồm cả 
đổi mới sáng tạo dịch vụ. Sự phổ biến của các tài liệu về đổi mới sáng tạo đã nghiên cứu sự lan rộng của các 
sản phẩm, dịch vụ và quy trình mới (Rogers và các cộng sự, 2014). Lý thuyết này đo lường sự đổi mới sáng 
tạo của một sản phẩm dựa trên năm yếu tố quyết định từ quan điểm của khách hàng, đó là lợi thế tương đối, 
khả năng tương thích, độ phức tạp, khả năng thử nghiệm và khả năng quan sát (Ordanini & cộng sự, 2013). 
Tuy nhiên, năm yếu tố này không cố định mà có thể thay đổi tùy theo bối cảnh và thay đổi ở mức độ phù hợp 
nhất. Ý nghĩa của lý thuyết này giải thích cách các hoạt động đổi mới sáng tạo cải thiện mức độ nhận thức 
của khách hàng. Đặc biệt, trong bối cảnh vai trò ngày càng tăng của các dịch vụ trong nền kinh tế ngày nay, 
nghiên cứu mạng lưới giá trị dịch vụ như một hệ thống thúc đẩy phổ biến đổi mới sáng tạo dịch vụ trong các 
dịch vụ thực sự nên được chú ý hơn. Vì vậy, nghiên cứu này dựa trên lý thuyết này để đánh giá sự hài lòng 
của khách hàng và quan trọng nhất là ý định mua lại của khách hàng.

2.1. Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ và đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác
Đặc điểm chung của ngành dịch vụ là hoạt động sản xuất và tiêu thụ diễn ra đồng thời (Hill, 1977), do 

vậy đòi hỏi sự tương tác và hỗ trợ giữa người cung cấp và người sử dụng dịch vụ (Dolfsma & Dannreuther, 
2003). Dựa trên đặc điểm này, Salunke & cộng sự (2013) đã phân loại đổi mới sáng tạo dịch vụ thành hai 
loại chính là đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ và đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác. Đổi mới sáng tạo dịch vụ 
tương tác được hiểu là mức độ mà một doanh nghiệp điều chỉnh việc cung cấp dịch vụ của mình cũng như 
các điều chỉnh về cung cấp dịch vụ và tùy chỉnh. Liên quan đến những thay đổi bên ngoài tạo ra giá trị, nhằm 
kích thích phản ứng cảm xúc, nhận thức và hành vi của người tiêu dùng khi tương tác với dịch vụ. Đổi mới 
sáng tạo dịch vụ hỗ trợ đề cập đến những thay đổi nội bộ tạo ra giá trị gián tiếp, nhằm tạo điều kiện thuận lợi 
cho việc thực hiện đề xuất giá trị mới. Định hướng khách hàng của doanh nghiệp sẽ tăng cường đổi mới sáng 
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tạo dịch vụ (Matsuo, 2006). Khi các doanh nghiệp cung cấp dịch vụ mới, khách hàng thường phản hồi bằng 
cách nhận ra và nhận ra giá trị tiềm năng của dịch vụ mới (Michel & cộng sự, 2008; Vu & cộng sự, 2024). 

Sự mất kết nối giữa các quy trình tương tác và hỗ trợ tạo ra các vấn đề về chất lượng dịch vụ và có thể 
gây hại cho doanh số bán hàng của doanh nghiệp. Mặc dù nhiều hoạt động quan trọng hỗ trợ dịch vụ là vô 
hình đối với khách hàng, nhưng hiểu được các hoạt động đó phù hợp với khách hàng như thế nào là chìa 
khóa để đảm bảo đề xuất giá trị. Parasuraman & cộng sự (1985) cũng chỉ ra rằng cần phải thiết lập mối liên 
hệ giữa các khía cạnh tương tác và hỗ trợ của đổi mới dịch vụ. Mối quan hệ này thúc đẩy quá trình tiếp thị 
cùng nhau (Mahajan & cộng sự, 1994), dẫn đến sự phát triển của các liên kết giữa đổi mới sáng tạo dịch vụ 
hỗ trợ và tương tác. Do đó, nghiên cứu đề xuất giả thuyết:

H1: Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có ảnh hưởng tích cực đến Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác.
2.2. Đổi mới sáng tạo dịch vụ và sự hài lòng của khách hàng
Đổi mới sáng tạo dịch vụ giúp tăng cường khả năng cung cấp dịch vụ của doanh nghiệp bằng cách đơn 

giản hóa quy trình mua sắm và cũng giảm thời gian giao dịch, do đó đảm bảo sự hài lòng và lòng trung thành 
của khách hàng. Sự hài lòng của khách hàng thể hiện mối quan hệ của khách hàng với doanh nghiệp từ mọi 
khía cạnh, mang lại trạng thái cảm xúc tích cực. Tuy nhiên, mối quan hệ giữa đổi mới sáng tạo dịch vụ và 
sự hài lòng của khách hàng nhận được rất ít bằng chứng thực nghiệm trong bối cảnh dịch vụ của các nền 
kinh tế đang phát triển (Ameme & Wireko, 2016). Walter & cộng sự (2003) cho rằng sự đổi mới sáng tạo 
chắc chắn liên quan đến chất lượng mối quan hệ tổng thể (tức là thỏa thuận, sự hài lòng và cam kết). Theo 
Mahmoud & cộng sự (2018), sự đổi mới sáng tạo làm tăng cơ hội đáp ứng nhu cầu của khách hàng và cung 
cấp cho doanh nghiệp chìa khóa để đạt được sự hài lòng của khách hàng. Do đó, nghiên cứu đề xuất hai giả 
thuyết để đánh giá ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch vụ với sự hài lòng của khách hàng.

H2: Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác có ảnh hưởng tích cực đến sự hài lòng của khách hàng.
H3: Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có ảnh hưởng tích cực đến sự hài lòng của khách hàng.
2.3. Đổi mới sáng tạo dịch vụ và ý định mua lại
Zeithaml (2000) cho rằng đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tự như đổi mới sáng tạo sản phẩm hữu hình, 

nhưng chất lượng dịch vụ khác với chất lượng sản phẩm. Gilkeson và Reynolds (2003) cho rằng đánh giá từ 
người bán và người mua là danh tiếng cửa hàng và trải nghiệm mua sắm của người tiêu dùng, giúp người tiêu 
dùng tiềm năng khác hoặc những người quan tâm khác hiểu được sự đổi mới dịch vụ, độ tin cậy, sự hài lòng 
và chất lượng sản phẩm thông qua đánh giá cửa hàng. Vì vậy, khi người tiêu dùng muốn mua dịch vụ, họ 
không chỉ nghĩ đến trải nghiệm mua sắm trước đây của bản thân mà còn nghĩ đến những đánh giá của người 
tiêu dùng khác về đổi mới sáng tạo dịch vụ và chất lượng sản phẩm tại cửa hàng để đánh giá giá trị của sản 
phẩm và quyết định xem họ có mua hàng hay không. Như vậy, có thể thấy đổi mới sáng tạo sẽ ảnh hưởng sâu 
sắc đến ý định mua lại của người tiêu dùng. Do đó, sự đổi mới sáng tạo dịch vụ của người tiêu dùng có thể 
quyết định họ sẽ mua sản phẩm nào và liệu họ có mua lại trong cùng một cửa hàng hay không. Người tiêu 
dùng ban đầu có cơ hội trở thành người tiêu dùng trung thành, và họ không chỉ thực hiện hành động mua lại 
mà còn nhận được quảng cáo miễn phí cho người bán. Vì vậy, đổi mới sáng tạo dịch vụ sẽ ảnh hưởng đến ý 
định mua lại của người tiêu dùng. Để kiểm tra ảnh hưởng của chúng, nghiên cứu đề xuất hai giả thuyết sau:

H4: Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác có ảnh hưởng tích cực đến ý định mua lại.
H5: Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có ảnh hưởng tích cực đến ý định mua lại.
2.4. Sự hài lòng của khách hàng và ý định mua lại
Để cạnh tranh trên thị trường và duy trì lợi thế cạnh tranh, các nhà cung cấp dịch vụ phải duy trì sự đổi 

mới sáng tạo liên tục (Anh Do & cộng sự, 2023). Người tiêu dùng và người mua lần đầu có một điểm chung 
là thực hiện tìm kiếm các cửa hàng theo nhu cầu của họ. Tuy nhiên, chúng khác nhau vì người tiêu dùng 
mua lại đã bị ảnh hưởng bởi trải nghiệm của chính họ, và họ cũng tin tưởng và biết các cửa hàng họ đã chọn 
trước đó. Do đó, đổi mới sáng tạo dịch vụ có thể quyết định họ sẽ mua sản phẩm nào và liệu họ có mua lại 
trong cùng một cửa hàng hay không. Vì vậy, nghiên cứu đề xuất giả thuyết:

H6: Sự hài lòng của khách hàng có ảnh hưởng tích cực đến ý định mua lại của khách hàng.
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3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Thu thập dữ liệu và mẫu 

Trong nghiên cứu này, dữ liệu được thu thập thông qua phương pháp lấy mẫu thuận tiện. Bằng cách 
kiểm soát các yếu tố nhân khẩu học, nghiên cứu lựa chọn được các đối tượng khảo sát cân bằng và đa 
dạng, từ đó nâng cao độ tin cậy và tính khái quát của các phát hiện. Cuộc khảo sát được thực hiện với 
khách hàng thế hệ Z. Tất cả những người tham gia đều được thông báo ngắn gọn về mục tiêu của nghiên 
cứu và việc tham gia khảo sát hoàn toàn tùy thuộc vào từng cá nhân. Tổng cộng 1250 phiếu khảo sát 
bản cứng đã được thực hiện với khách hàng thế hệ Z, trong đó 55 phiếu trả lời đã bị loại vì chứa dữ liệu 
không đầy đủ. Do đó, mẫu nghiên cứu cuối cùng bao gồm 1195 phiếu trả lời được sử dụng để phân tích 
sâu hơn.  

3.2. Thang đo và phương pháp phân tích dữ liệu 

Các cấu trúc trong mô hình của nghiên cứu được được xây dựng dựa trên các thang đo đã có sẵn, bổ 
sung thêm yếu tố phát triển mới. Thang đo tiếng Việt được đảm bảo chính xác về ngữ nghĩa và phù hợp 
với đối tượng tham gia phỏng vấn. Trong đó thang đo đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác và đổi mới 
sáng tạo dịch vụ hỗ trợ được kế thừa và phát triển từ nghiên cứu của Salunke & cộng sự (2013), thang 
đo sự hài lòng của khách hàng được kế thừa và phát triển từ nghiên cứu của Lupiyoadi (2001), và thang 
đo ý định mua lại của khách hàng đươc kế thừa và phát triển từ nghiên cứu của Hellier và cộng sự 
(2003). Dữ liệu được xử lý và phân tích bằng phần mềm SmartPLS. Mô hình phương trình cấu trúc 
(SEM) đã được sử dụng để nghiên cứu các giả thuyết nghiên cứu. Nghiên cứu tiến hành đánh giá mô 
hình nghiên cứu thông qua đánh giá mô hình đo lường, đánh giá mô hình cấu trúc. 

4. Kết quả nghiên cứu 

4.1. Đánh giá mô hình đo lường 
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khách hàng đươc kế thừa và phát triển từ nghiên cứu của Hellier và cộng sự (2003). Dữ liệu được xử lý và 
phân tích bằng phần mềm SmartPLS. Mô hình phương trình cấu trúc (SEM) đã được sử dụng để nghiên cứu 
các giả thuyết nghiên cứu. Nghiên cứu tiến hành đánh giá mô hình nghiên cứu thông qua đánh giá mô hình 
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4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Đánh giá mô hình đo lường
Về chất lượng biến quan sát của các biến kết quả được trình bày trong Bảng 1 cho thấy với 5 biến quan 

sát của nhân tố YD đều đạt chất lượng do hệ số tải ngoài lớn hơn 0,8. Trong đó, thấp nhất là YD2 có hệ số 
tải ngoài đạt 0,802. Độ tin cậy của biến quan sát được đánh giá qua giá trị độ tin cậy tổng hợp (Rho_c) và 
hệ số Cronbach’s Alpha. Kết quả đánh giá biến kết quả trong mô hình đều thể hiện mực độ tin cậy nhất quán 
nội bộ tốt vì đều có giá trị lớn hơn 0.708 (DeVellis, 2012; Hair & cộng sự, 2013). Ý định mua lại là nhân tố 
có giá trị Cronbach’s Alpha đạt 0.878 và Rho_c đạt 0.911. Như vậy, thang đo có độ tin cậy cao.

Về tính hội tụ, của thang theo Hock & Ringle (2010), thang đo đạt giá trị hội tụ nếu AVE đạt 0,5 hoặc 
cao hơn, điều đó có nghĩa là biến tiềm ẩn trung bình ở mẹ sẽ giải thích ít nhất 50% biến thiên của từng biến 
con được quan sát. Giá trị AVE của biến kết quả trong mô hình đạt 0,672 lớn hơn 0,6 cho thấy thang đo đảm 
bảo tính hội tụ.

Chất lượng biến quan sát của 3 biến nguyên nhân gồm: Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác, đổi mới sáng 
tạo dịch vụ hỗ trợ và sự hài lòng được trình bày trong Bảng 2. Kết quả cho thấy, ngoại trừ các biến TT1, TT2 
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và TT4 có P-value >0,5 thì các biến quan sát còn lại đều có ý nghĩa thống kê. Kiểm định thêm giá trị hệ số 
tải ngoài của TT1, TT2 và TT4 lần lượt đạt 0,824; 0,809 và 0,801 đều lớn hơn 0,5 điều này có nghĩa biến 
quan sát này vẫn có ý nghĩa thống kê. Để đánh giá hiện tượng đa cộng tuyến đối với các biến nguyên nhân 
trong mô hình căn cứ vào giá trị hệ số phóng đại phương sai VIF. Kết quả cho thấy, toàn bộ biến quan sát 
của biên nguyên nhân đều có giá trị VIF nhỏ hơn 5. Như vậy, không biến nguyên nhân nào có khả năng đa 
cộng tuyến. Như vậy, chất lượng sau khi đánh giá chất lượng biến quan sát của tất cả các biến quan sát trong 
mô hình đều chỉ ra ý nghĩa của chúng với các nhân tố tương ứng và được giữ lại ở bước phân tích tiếp theo.
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Về chất lượng biến quan sát của các biến kết quả được trình bày trong Bảng 1 cho thấy với 5 biến quan 
sát của nhân tố YD đều đạt chất lượng do hệ số tải ngoài lớn hơn 0,8. Trong đó, thấp nhất là YD2 có hệ 
số tải ngoài đạt 0,802. Độ tin cậy của biến quan sát được đánh giá qua giá trị độ tin cậy tổng hợp (Rho_c) 
và hệ số Cronbach’s Alpha. Kết quả đánh giá biến kết quả trong mô hình đều thể hiện mực độ tin cậy 
nhất quán nội bộ tốt vì đều có giá trị lớn hơn 0.708 (DeVellis, 2012; Hair & cộng sự, 2013). Ý định mua 
lại là nhân tố có giá trị Cronbach’s Alpha đạt 0.878 và Rho_c đạt 0.911. Như vậy, thang đo có độ tin 
cậy cao. 

Về tính hội tụ, của thang theo Hock & Ringle (2010), thang đo đạt giá trị hội tụ nếu AVE đạt 0,5 hoặc 
cao hơn, điều đó có nghĩa là biến tiềm ẩn trung bình ở mẹ sẽ giải thích ít nhất 50% biến thiên của từng 
biến con được quan sát. Giá trị AVE của biến kết quả trong mô hình đạt 0,672 lớn hơn 0,6 cho thấy 
thang đo đảm bảo tính hội tụ. 

 

 

Bảng 1. Đánh giá chất lượng biến quan sát của các biến kết quả 
Biến kết quả Mã hóa Hệ số tải ngoài Cronbach’s 

Alpha 
Rho_c AVE 

Ý định mua lại 
(YD) 

YD1 0,820

0,878 0,911 0,672 
YD2 0,802
YD3 0,811
YD4 0,830
YD5 0,837

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS. 

 

Chất lượng biến quan sát của 3 biến nguyên nhân gồm: Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác, đổi mới 
sáng tạo dịch vụ hỗ trợ và sự hài lòng được trình bày trong Bảng 2. Kết quả cho thấy, ngoại trừ các biến 
TT1, TT2 và TT4 có P-value >0,5 thì các biến quan sát còn lại đều có ý nghĩa thống kê. Kiểm định thêm 
giá trị hệ số tải ngoài của TT1, TT2 và TT4 lần lượt đạt 0,824; 0,809 và 0,801 đều lớn hơn 0,5 điều này 
có nghĩa biến quan sát này vẫn có ý nghĩa thống kê. Để đánh giá hiện tượng đa cộng tuyến đối với các 
biến nguyên nhân trong mô hình căn cứ vào giá trị hệ số phóng đại phương sai VIF. Kết quả cho thấy, 
toàn bộ biến quan sát của biên nguyên nhân đều có giá trị VIF nhỏ hơn 5. Như vậy, không biến nguyên 
nhân nào có khả năng đa cộng tuyến. Như vậy, chất lượng sau khi đánh giá chất lượng biến quan sát của 
tất cả các biến quan sát trong mô hình đều chỉ ra ý nghĩa của chúng với các nhân tố tương ứng và được 
giữ lại ở bước phân tích tiếp theo. 

 

Bảng 2. Đánh giá chất lượng biến quan sát của các biến nguyên nhân 
Biến nguyên nhân  

Mã hóa 
P-values  

(outer weight) 
Hệ số tải ngoài VIF 

 
Sự hài lòng của khách hàng (HL)  HL1 0,000 2,006

HL2 0,000 2,441
HL3 0,000 2,639
HL4 0,000 2,438
HL5 0,000 2,493

Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương 
tác (TT) 

TT1 0,176 0,824 2,600
TT2 0,193 0,809 2,415
TT3 0,026 2,829
TT4 0,391 0,801 2,469
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Bảng 2. Đánh giá chất lượng biến quan sát của các biến nguyên nhân 
Biến nguyên nhân  

Mã hóa 
P-values  

(outer weight) 
Hệ số tải ngoài VIF 

 
Sự hài lòng của khách hàng (HL)  HL1 0,000 2,006

HL2 0,000 2,441
HL3 0,000 2,639
HL4 0,000 2,438
HL5 0,000 2,493

Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương 
tác (TT) 

TT1 0,176 0,824 2,600
TT2 0,193 0,809 2,415
TT3 0,026 2,829
TT4 0,391 0,801 2,469
TT5 0,000 2,488
TT6 0,017 2,404

Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ 
(HT) 

HT1 0,001 2,833
HT2 0,001 2,539
HT3 0,004 2,745
HT4 0,008 2,640
HT5 0,002 2,700

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS. 

 

 

4.2. Đánh giá mô hình cấu trúc 

Khi mô hình xảy ra cộng tuyến hoặc đa cộng tuyến, các hệ số hồi quy, p-value ý nghĩa tác động bị sai 
lệch dẫn đến kết luận sai lầm về quan hệ trong mô hình. Kết quả phân tích cho thấy toàn bộ giá trị VIF 
đều nhỏ hơn 5. Do đó, mô hình nghiên cứu thông gặp hiện tượng cộng tuyến. Để kết luận được tính 
đúng đắn của giả thuyết nghiên cứu cần căn cứ vào kết quả phân tích hệ số đường dẫn qua hai phần. 
Thứ nhất, đánh giá ý nghĩa thống kê của tác giả thuyết có tác động trực tiếp. Thứ hai, đánh giá mức độ 
và chiều tác động của các nhân tố theo giả thuyết. 

Khi tiến hành phân tích bằng phần mềm SmartPLS, nghiên cứu sử dụng giá trị tới hạn đối với kiểm định 
hai - đuôi (two – tailed) là 1.96 (mức ý nghĩa = 5%). Điều này có nghĩa, nếu giá trị p-value của quan hệ 
nhỏ hơn 0.05, tác động đó có ý nghĩa và ngược lại. Kết quả tính toán giá trị p-value (Bảng 3) cho thấy 
hai giả thuyết H4 có giá trị p-value 0,397 lớn hơn 0.05. Điều này có nghĩa mối tác động của đổi mới 
sáng tạo dịch vụ tương tác đến ý định mua lại của khách hàng không có ý nghĩa thống kê. Các giả thuyết 
thể hiện tác tác động trực tiếp còn lại đếu có giá trị p-value<0.05 nên đếu được chấp nhận  

Căn cứ vào hệ số đường dẫn và giá trị kiểm định t-statistic trình bày ở Bảng 3 cho thấy, các giả thuyết 
được chấp nhận đều có tác động tích cực. Đồng thời, đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có tác động lớn 
nhất đến sự hài lòng của khách hàng (β =0,529), trong khi đó tác động của đổi mới sáng tạo dịch vụ 
tương tác đến sự hài lòng của khách hàng là nhỏ nhất (β =0,197). 

Bảng 3. Đánh giá mô hình cấu trúc 
Giả thuyết Hệ số 

đường dẫn 
(β) 

t-statistic P-values Ý nghĩa 

H1 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Đổi 
mới sáng tạo dịch vụ tương tác

0,406 12,948 0,000 Chấp nhận 

H2 Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác  
Sự hài lòng của khách hàng

0,197 7,710 0,000 Chấp nhận 

H3 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Sự 
hài lòng của khách hàng 

0,529 19,143 0,000 Chấp nhận 

4.2. Đánh giá mô hình cấu trúc
Khi mô hình xảy ra cộng tuyến hoặc đa cộng tuyến, các hệ số hồi quy, p-value ý nghĩa tác động bị sai lệch 

dẫn đến kết luận sai lầm về quan hệ trong mô hình. Kết quả phân tích cho thấy toàn bộ giá trị VIF đều nhỏ 
hơn 5. Do đó, mô hình nghiên cứu thông gặp hiện tượng cộng tuyến. Để kết luận được tính đúng đắn của 
giả thuyết nghiên cứu cần căn cứ vào kết quả phân tích hệ số đường dẫn qua hai phần. Thứ nhất, đánh giá ý 
nghĩa thống kê của tác giả thuyết có tác động trực tiếp. Thứ hai, đánh giá mức độ và chiều tác động của các 
nhân tố theo giả thuyết.

Khi tiến hành phân tích bằng phần mềm SmartPLS, nghiên cứu sử dụng giá trị tới hạn đối với kiểm định 
hai - đuôi (two – tailed) là 1.96 (mức ý nghĩa = 5%). Điều này có nghĩa, nếu giá trị p-value của quan hệ nhỏ 
hơn 0.05, tác động đó có ý nghĩa và ngược lại. Kết quả tính toán giá trị p-value (Bảng 3) cho thấy hai giả 
thuyết H4 có giá trị p-value 0,397 lớn hơn 0.05. Điều này có nghĩa mối tác động của đổi mới sáng tạo dịch 
vụ tương tác đến ý định mua lại của khách hàng không có ý nghĩa thống kê. Các giả thuyết thể hiện tác tác 
động trực tiếp còn lại đếu có giá trị p-value<0.05 nên đếu được chấp nhận 

Căn cứ vào hệ số đường dẫn và giá trị kiểm định t-statistic trình bày ở Bảng 3 cho thấy, các giả thuyết 
được chấp nhận đều có tác động tích cực. Đồng thời, đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có tác động lớn nhất 
đến sự hài lòng của khách hàng (β =0,529), trong khi đó tác động của đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác đến 
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sự hài lòng của khách hàng là nhỏ nhất (β =0,197).
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Bảng 3. Đánh giá mô hình cấu trúc 
Giả thuyết Hệ số 

đường dẫn 
(β) 

t-statistic P-values Ý nghĩa 

H1 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Đổi 
mới sáng tạo dịch vụ tương tác

0,406 12,948 0,000 Chấp nhận 

H2 Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác  
Sự hài lòng của khách hàng

0,197 7,710 0,000 Chấp nhận 

H3 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Sự 
hài lòng của khách hàng 

0,529 19,143 0,000 Chấp nhận 

H4 Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác  
Ý định mua lại 

0,028 0,846 0,397 Không chấp 
nhận 

H5 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Ý 
định mua lại 

0,135 4,142 0,085 Chấp nhận 

H6 Sự hài lòng của khách hàng     Ý định 
mua lại 

0,521 16,301 0,000 Chấp nhận 

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS. 

 

 

Để đánh giá năng lực giải thích của biến độc lập đối với các biến phụ thuộc cần căn cứ vào giá trị R2 
(Hair & cộng sự, 2021). Trong đó, R2 cho thấy biến độc lập giải thích được bao nhiêu phần trăm biến 
phụ thuộc, do đó không có ngưỡng giá trị để đánh giá R2 là đạt. Nếu R2 cao có nghĩa mức độ giải thích 
của biến độc lập cho biết phụ thuộc là cao và ngược lại. Kết quả nghiên cứu cho thấy sự hài lòng của 
khách hàng là biến phụ thuộc có mức độ giải thích cao nhất bởi các biến độc lập. Các biến độc lập giải 
thích được 40,2% sự biến thiên của sự hài lòng của khách hàng. Đứng sau là các nhân tố ý định mua lại, 
đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác với mức độ giải thích sự biến thiên lần lượt là 38,9% và 16,4%. 

4.3. Đánh giá tác động gián tiếp 

Bảng 4 trình bày kết quả đánh giá từng mối quan hệ gián tiếp cho thấy, giá trị p-value của cả bốn giả 
thuyết đều nhỏ hơn 0.05 chứng tỏ hai biến là sự hài lòng của khách hàng có vai trò trong mối tác động 
gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ lên ý định mua lại của khách hàng. Hệ số hồi quy của mối tác 
động gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ lên ý định mua lại là lớn nhất (β =0,275) cho thấy vai 
trò của sự hài lòng của khách hàng. 

Bảng 4. Kết quả đánh giá từng mối quan hệ gián tiếp 
Giả thuyết β P-values Kết quả 

Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác   Sự hài lòng của khách 
hàng   Ý định mua lại  

0,103 0,000 Chấp nhận 

Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Sự hài lòng của khách 
hàngÝ định mua lại  

0,275 0,000 Chấp nhận 

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS 

Tổng hợp mức tác động, cho thấy giá trị P-values đều nhỏ hơn 0,05 đồng nghĩa việc tồn tại quan hệ gián 
tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác và hỗ trợ lên ý định mua lại. Trong đó, tác động gián tiếp 
của đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có tác động mạnh hơn do hệ số hồi quy chuẩn hóa của nhân tố này 
đạt 0,328 cao hơn vai trò của nhân tố còn lại. 

5. Thảo luận kết quả nghiên cứu 

Để đánh giá năng lực giải thích của biến độc lập đối với các biến phụ thuộc cần căn cứ vào giá trị R2 
(Hair & cộng sự, 2021). Trong đó, R2 cho thấy biến độc lập giải thích được bao nhiêu phần trăm biến phụ 
thuộc, do đó không có ngưỡng giá trị để đánh giá R2 là đạt. Nếu R2 cao có nghĩa mức độ giải thích của biến 
độc lập cho biết phụ thuộc là cao và ngược lại. Kết quả nghiên cứu cho thấy sự hài lòng của khách hàng là 
biến phụ thuộc có mức độ giải thích cao nhất bởi các biến độc lập. Các biến độc lập giải thích được 40,2% 
sự biến thiên của sự hài lòng của khách hàng. Đứng sau là các nhân tố ý định mua lại, đổi mới sáng tạo dịch 
vụ tương tác với mức độ giải thích sự biến thiên lần lượt là 38,9% và 16,4%.

4.3. Đánh giá tác động gián tiếp
Bảng 4 trình bày kết quả đánh giá từng mối quan hệ gián tiếp cho thấy, giá trị p-value của cả bốn giả 

thuyết đều nhỏ hơn 0.05 chứng tỏ hai biến là sự hài lòng của khách hàng có vai trò trong mối tác động gián 
tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ lên ý định mua lại của khách hàng. Hệ số hồi quy của mối tác động gián 
tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ lên ý định mua lại là lớn nhất (β =0,275) cho thấy vai trò của sự hài 
lòng của khách hàng.
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Bảng 3. Đánh giá mô hình cấu trúc 
Giả thuyết Hệ số 

đường dẫn 
(β) 

t-statistic P-values Ý nghĩa 

H1 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Đổi 
mới sáng tạo dịch vụ tương tác

0,406 12,948 0,000 Chấp nhận 

H2 Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác  
Sự hài lòng của khách hàng

0,197 7,710 0,000 Chấp nhận 

H3 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Sự 
hài lòng của khách hàng 

0,529 19,143 0,000 Chấp nhận 

H4 Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác  
Ý định mua lại 

0,028 0,846 0,397 Không chấp 
nhận 

H5 Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Ý 
định mua lại 

0,135 4,142 0,085 Chấp nhận 

H6 Sự hài lòng của khách hàng     Ý định 
mua lại 

0,521 16,301 0,000 Chấp nhận 

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS. 

 

 

Để đánh giá năng lực giải thích của biến độc lập đối với các biến phụ thuộc cần căn cứ vào giá trị R2 
(Hair & cộng sự, 2021). Trong đó, R2 cho thấy biến độc lập giải thích được bao nhiêu phần trăm biến 
phụ thuộc, do đó không có ngưỡng giá trị để đánh giá R2 là đạt. Nếu R2 cao có nghĩa mức độ giải thích 
của biến độc lập cho biết phụ thuộc là cao và ngược lại. Kết quả nghiên cứu cho thấy sự hài lòng của 
khách hàng là biến phụ thuộc có mức độ giải thích cao nhất bởi các biến độc lập. Các biến độc lập giải 
thích được 40,2% sự biến thiên của sự hài lòng của khách hàng. Đứng sau là các nhân tố ý định mua lại, 
đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác với mức độ giải thích sự biến thiên lần lượt là 38,9% và 16,4%. 

4.3. Đánh giá tác động gián tiếp 

Bảng 4 trình bày kết quả đánh giá từng mối quan hệ gián tiếp cho thấy, giá trị p-value của cả bốn giả 
thuyết đều nhỏ hơn 0.05 chứng tỏ hai biến là sự hài lòng của khách hàng có vai trò trong mối tác động 
gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ lên ý định mua lại của khách hàng. Hệ số hồi quy của mối tác 
động gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ lên ý định mua lại là lớn nhất (β =0,275) cho thấy vai 
trò của sự hài lòng của khách hàng. 

 

Bảng 4. Kết quả đánh giá từng mối quan hệ gián tiếp 
Giả thuyết β P-values Kết quả 

Đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác   Sự hài lòng của khách 
hàng   Ý định mua lại  

0,103 0,000 Chấp nhận 

Đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ  Sự hài lòng của khách 
hàngÝ định mua lại  

0,275 0,000 Chấp nhận 

Nguồn: Kết quả từ phần mềm SmartPLS. 

 

Tổng hợp mức tác động, cho thấy giá trị P-values đều nhỏ hơn 0,05 đồng nghĩa việc tồn tại quan hệ gián 
tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác và hỗ trợ lên ý định mua lại. Trong đó, tác động gián tiếp 

Tổng hợp mức tác động, cho thấy giá trị P-values đều nhỏ hơn 0,05 đồng nghĩa việc tồn tại quan hệ gián 
tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác và hỗ trợ lên ý định mua lại. Trong đó, tác động gián tiếp của 
đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có tác động mạnh hơn do hệ số hồi quy chuẩn hóa của nhân tố này đạt 0,328 
cao hơn vai trò của nhân tố còn lại.

5. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Dựa trên kết quả nghiên cứu được trình bày trên, nghiên cứu đã làm rõ một cách toàn diện ảnh hưởng của 

đổi mới dịch vụ đến sự hài lòng và ý định mua lại của khách hàng thế hệ Z. Cụ thể:
Nghiên cứu này đã chứng minh tác động của đổi mới dịch vụ đến sự hài lòng của khách hàng và tác động 

yếu hơn của tính tương tác so với đổi mới dịch vụ hỗ trợ đối với sự hài lòng của khách hàng. Kết quả này 
tương tự như kết quả nghiên cứu trước đây về vai trò của sự hài lòng của khách hàng của Ta & Yang (2018). 
Tuy nhiên, kết quả của nghiên cứu này khác với kết quả của nghiên cứu Alharthey (2018) về tác động của 
đổi mới dịch vụ tương tác, điều mà tính không đồng nhất của phạm vi nghiên cứu và đối tượng nghiên cứu 
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có thể giải thích. Đồng thời, kết quả cũng cho thấy sự hài lòng của khách hàng cũng đóng vai trò trung gian 
giữa đổi mới sáng tạo dịch vụ và ý định mua lại của khách hàng, ngoài bị ảnh hưởng trực tiếp bởi đổi mới 
sáng tạo thông qua tương tác và hỗ trợ.

Kết quả nghiên cứu đã mở rộng đối tượng nghiên cứu sang đổi mới dịch vụ trong tất cả các ngành dịch 
vụ ở Việt Nam, kết quả nghiên cứu này cũng cho thấy ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ đến 
đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác, điều này cũng được tìm thấy trong nghiên cứu của Salunke & cộng sự 
(2013).

Cuối cùng, mặc dù tồn tại mối quan hệ gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ với ý định mua lại của 
khách hàng. Tuy nhiên, duy nhất nhân tố đổi mới sáng tạo dịch vụ hỗ trợ có tác động trực tiếp đến ý định 
mua lại khách hàng hàng thế hệ Z. Mối quan hệ còn lại của đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác và ý định 
mua lại của khách hàng không có ý nghĩa. Kết quả này phù hợp với các nghiên cứu trước đây của Gunawan 
& cộng sự (2023).

6. Kết luận và hàm ý
Mục tiêu của nghiên cứu này là đánh giá ảnh hưởng của đổi mới sáng tạo dịch vụ bao gồm đổi mới sáng 

tạo dịch vụ và đổi mới sáng tạo dịch vụ tương tác đối với sự hài lòng và ý định mua lại của khách hàng thế 
hệ Z. Cụ thể, nghiên cứu tập trung làm rõ tác động trực tiếp và gián tiếp của đổi mới sáng tạo dịch vụ đến ý 
định mua lại thông qua các yếu tố là sự hài lòng khách hàng. 

Về mặt học thuật, nghiên cứu đã đóng góp bằng việc xây dựng và kiểm định mô hình lý thuyết phù hợp 
với bối cảnh khách hàng thế hệ Z và môi trường kinh tế đang phát triển tại Việt Nam. Các thang đo sử dụng 
trong nghiên cứu cũng được hiệu chỉnh để đảm bảo tính tin cậy và giá trị hội tụ, phân biệt trong bối cảnh 
nghiên cứu. Kết quả nghiên cứu cũng góp phần mở rộng vốn hiểu biết về vai trò của đổi mới sáng tạo dịch 
vụ trong việc nâng cao sự hài lòng và tác động đến ý định mua lại. 

Về mặt thực tế, nghiên cứu cung cấp những hàm ý quản trị quan trọng cho các doanh nghiệp dịch vụ trong 
việc thiết kế và triển khai các sáng kiến đổi mới sáng tạo phù hợp với nhu cầu và đặc điểm của từng nhóm 
khách hàng Thế hệ Z. Doanh nghiệp có thể nâng cao trải nghiệm, giá trị dịch vụ, thu hút khách hàng để củng 
cố sự hài lòng và ý định mua lại. Điều này đóng vai trò quan trọng trong việc xây dựng lợi thế cạnh tranh 
lâu dài trong bối cảnh cạnh tranh ngày càng gay gắt và sự chuyển đổi số đang diễn ra mạnh mẽ và hướng 
tới phát triển kinh tế bền vững.

Mặc dù đã có những đóng góp đáng kể, nghiên cứu cũng tồn tại một số hạn chế nhất định. Thứ nhất, cỡ 
mẫu có thể còn hạn chế, dẫn đến khả năng không đạt ý nghĩa thống kê cho các giả thuyết về tác động trực 
tiếp của đổi mới sáng tạo đến ý định mua lại. Thứ hai, do phạm vi nghiên cứu tương đối rộng, các kết quả 
có thể chưa thể hiện đầy đủ các đặc thù của từng lĩnh vực dịch vụ cụ thể. Vì vậy, các nghiên cứu tiếp theo có 
thể tăng cường cỡ mẫu, đồng thời tập trung hơn vào các ngành dịch vụ nhất định nhằm kiểm chứng và mở 
rộng kết quả trong bối cảnh nghiên cứu cụ thể hơn.
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Tóm tắt:
Nghiên cứu này đánh giá ảnh hưởng của ứng dụng công nghệ du lịch thông minh đến ý định 
quay lại Thành phố Cần Thơ của du khách. Lý thuyết kích thích-chủ thể-phản ứng (Stimulus-
Organism-Response) và lý thuyết trọng dịch vụ được áp dụng trong nghiên cứu này với bối 
cảnh là Thành phố Cần Thơ. Bằng phương pháp nghiên cứu định lượng được thực hiện thông 
qua một khảo sát gồm 502 khách du lịch, kết quả cho thấy 4 thuộc tính của ứng dụng công nghệ du 
lịch thông minh bao gồm: (1) Hệ thống thông tin thông minh; (2) Hệ thống tham quan thông minh; 
(3) Hệ thống thương mại điện tử; (4) Giao thông thông minh đều có ảnh hưởng tích cực đến 
hình ảnh điểm đến nhận thức được, sự hài lòng và ý định quay lại Cần Thơ của du khách. Từ đó, 
các hàm ý chính sách đối với các bên liên quan cũng được thảo luận và đề xuất nhằm duy trì khả 
năng cạnh tranh và tính bền vững của điểm đến.
Từ khoá: Cần Thơ, lý thuyết Kích thích-Chủ thể-Phản ứng, SDL, ứng dụng công nghệ du lịch 
thông minh, ý định quay trở lại.
Mã JEL: M10, M31, M38

The impact of smart tourism technology applications on tourists’ revisit intentions in Can 
Tho City
Abstract:
This study aims to evaluate the impact of smart tourism technology applications on tourists’ 
intentions to revisit Can Tho City. The Stimulus-Organism-Response theory and the service-
dominant logic theory are employed within the context of Can Tho City. By utilizing a quantitative 
research method conducted through a survey of 502 tourists, the results indicate that four attributes 
of the smart tourism technology experience, namely (i) Smart Information System; (ii) Smart 
sightseeing; (iii) E-commerce Systems; and (iv) Intelligent traffic positively influence destination 
image, satisfaction, and tourists’ intention to return to Can Tho. Consequently, managerial 
implications for stakeholders are discussed and proposed for maintaining the competitiveness and 
sustainability of the destination.
Keywords: Can Tho, Stimulus-Organism-Response, SDL, smart tourism technology 
applications, revisit intention.
JEL Codes: M10, M31, M38
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1. Giới thiệu    
Trong bối cảnh ngành du lịch ngày càng phát triển cùng với sự hỗ trợ của công nghệ du lịch thông minh 

như ứng dụng di động, điện toán đám mây, Internet vạn vật (IoT) và trí tuệ nhân tạo (AI) (Wang & cộng sự, 
2016) thì khái niệm du lịch thông minh đã nổi lên như một xu hướng quan trọng nhằm nâng cao hình ảnh 
điểm đến và trải nghiệm của du khách (Ahlawat & cộng sự, 2023). Ứng dụng công nghệ du lịch thông 
minh (Smart Tourism Applications - STAs) không chỉ cung cấp thông tin hữu ích mà còn tạo ra những trải 
nghiệm cá nhân hóa cho du khách thông qua việc tích hợp công nghệ thông tin và truyền thông (Tavitiyaman 
& cộng sự, 2021, 2024). Việc cung cấp các công nghệ tiên tiến có thể cải thiện chất lượng dịch vụ của các 
nhà cung cấp dịch vụ du lịch và quan chức chính phủ, đồng thời nâng cao hình ảnh tích cực của một điểm 
đến và cải thiện ý định ghé thăm và giới thiệu của khách du lịch (Agarwal & Gowda, 2021; Aviana & 
Alversia, 2019). Nghiên cứu về các thuộc tính của STAs đã chỉ ra nhiều khía cạnh quan trọng trong việc 
ảnh hưởng đến hình ảnh nhận thức của du khách và hành vi du lịch (Tavitiyaman & cộng sự, 2024). 
Các nghiên cứu cho thấy rằng thuộc tính của STAs có thể tác động tích cực đến hình ảnh nhận thức của điểm 
đến. Cụ thể, các thuộc tính như hệ thống thông tin thông minh, quản lý du lịch thông minh, tham quan thông 
minh, hệ thống thương mại điện tử, giao thông thông minh và dự báo thông minh đã được chứng minh là 
góp phần nâng cao hình ảnh điểm đến của du khách (Tavitiyaman & cộng sự, 2021). Khi trải nghiệm du 
lịch được cải thiện nhờ vào công nghệ, hình ảnh điểm đến cũng sẽ được củng cố, từ đó nâng cao sự hài lòng 
và thúc đẩy ý định quay lại hoặc giới thiệu điểm đến cho người khác (Tavitiyaman và cộng sự, 2021).
Mặc dù một số nghiên cứu đã chỉ ra rằng STAs có thể cải thiện hình ảnh điểm đến và ý định hành vi của 
du khách, vẫn còn nhiều khoảng trống nghiên cứu cần được khám phá. Đầu tiên, thiếu các nghiên cứu thực 
nghiệm sâu rộng về cách mà các thuộc tính cụ thể của STAs ảnh hưởng đến từng nhóm đối tượng du khách 
khác nhau. Các nghiên cứu hiện tại chủ yếu tập trung vào một số điểm đến nhất định mà chưa xem xét sự 
khác biệt trong trải nghiệm của du khách tại các địa điểm khác nhau. Thứ hai, nhiều nghiên cứu trước đây 
đã sử dụng mẫu nghiên cứu hạn chế, chủ yếu từ một số thành phố lớn hoặc điểm đến nổi tiếng. Điều này có 
thể dẫn đến những kết luận không thể tổng quát hóa cho các điểm đến khác hoặc cho các nhóm du khách đa 
dạng hơn, bao gồm cả những người du lịch ở các khu vực nông thôn hoặc ít phát triển hơn. Cuối cùng, các 
nghiên cứu hiện tại chưa đủ để xác định liệu việc sử dụng hệ thống du lịch thông minh có thực sự tạo ra giá 
trị kinh tế và xã hội cho các bên liên quan hay không. Nghiên cứu này sẽ phân tích ảnh hưởng của các thuộc 
tính trải nghiệm của STAs đến hình ảnh điểm đến của du khách, từ đó tác động đến sự hài lòng và ý định 
quay lại của họ. Bài viết được cấu trúc gồm năm phần: sau phần giới thiệu là tổng quan tài liệu; phần thứ 
ba trình bày phương pháp nghiên cứu; kết quả nghiên cứu và thảo luận được trình bày trong phần tiếp theo; 
cuối cùng là kết luận cùng với đóng góp của nghiên cứu và hướng nghiên cứu tiếp theo.

2. Tổng quan nghiên cứu   
2.1. Một số khái niệm liên quan    
Điểm đến du lịch thông minh
Buhalis & Amaranggana (2013) đã định nghĩa các điểm đến du lịch thông minh là sự kết hợp của 

các sản phẩm du lịch và được khởi xướng từ thành phố thông minh. Huang & cộng sự (2012) đã đề 
cập rằng ý nghĩa thực sự của các điểm đến du lịch thông minh là tập trung và chăm sóc các nhu 
cầu cá nhân của khách du lịch bằng cách kết hợp công nghệ thông tin và truyền thông với văn hóa 
bình thường. Một định nghĩa nữa là điểm đến đó có các dịch vụ du lịch được áp dụng công nghệ thông tin 
và truyền thông (ICT) dành cho khách du lịch tại một điểm tham quan cụ thể (Gretzel & cộng sự, 2015; Li, 
2022).

Ứng dụng du lịch thông minh (Smart tourism application - STA) 
Ứng dụng du lịch thông minh (Smart tourism application - STA) được định nghĩa là việc sử dụng công 

nghệ thông tin và truyền thông nhằm nâng cao trải nghiệm của khách du lịch tại một điểm đến cụ 
thể (Tavitiyaman & cộng sự, 2021). Ngoài ra nghiên cứu cũng đề cập đến sáu loại ứng dụng du lịch thông 
minh bao gồm: (1) Hệ thống thông tin thông minh cung cấp Wifi miễn phí, mã QR và các ứng dụng có thể 
thực hiện trên điện thoại di động; (2) Quản lý du lịch thông minh là kiểm soát hành vi sử dụng mạng lưới 
trực tuyến (web) và việc đồng sáng tạo ra trải nghiệm của khách du lịch; (3) Hệ thống tham quan thông minh 
là các hướng dẫn bằng thiết bị điện tử và bản đồ du lịch số (E-map tour); (4) Hệ thống {Citation}thương mại 
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điện tử được sử dụng để mô tả các hệ thống điểm bán hàng và ứng dụng thanh toán trực tuyến và chuyển tiền 
qua Internet; (5) Giao thông thông minh nhằm mục đích cung cấp thông tin về giao thông đường bộ, chẳng 
hạn như dịch vụ taxi điện tử và hệ thống quản lý giao thông; (6) Dự báo thông minh cung cấp thông tin về 
dự báo lưu lượng giao thông và thời gian xếp hàng.

Hình ảnh điểm đến nhận thức được
Aviana & Alversia (2019) mô tả hình ảnh điểm đến là tập hợp những niềm tin và nhận thức về các thuộc 

tính và hoạt động của điểm đến. Hình ảnh đa chiều này được định hình bởi những đánh giá về nhận thức và 
cảm xúc có ảnh hưởng đến hành vi của khách du lịch (Baloglu & McCleary, 1999) và có thể nâng cao khả 
năng sáng tạo và trải nghiệm cho du khách (Sthapit & cộng sự, 2024). 

2.2. Lý thuyết kích thích-cơ thể-phản ứng và lý thuyết trọng dịch vụ    
Lý thuyết kích thích-cơ thể-phản ứng (Stimulus-Organism-Response, S-O-R) bắt nguồn từ tâm lý học 

môi trường (Mehrabian & Russell, 1974) và được các nhà nghiên cứu sử dụng để giải thích ý định 
quay lại trong các bối cảnh khác nhau như bán lẻ (Errajaa & cộng sự, 2022) hoặc du lịch (Al-Sulaiti, 
2022). Trong khuôn khổ S-O-R, các kích thích là các tín hiệu môi trường điều chỉnh trạng thái tâm lý của cá 
nhân (Sthapit & cộng sự, 2024) ảnh hưởng đến nhận thức của họ và đóng vai trò là điểm khởi đầu cho việc 
ra quyết định (Koo & Ju, 2010). Trong bối cảnh du lịch, những tín hiệu này có thể nâng cao nhận thức của 
khách du lịch và thúc đẩy họ hành động một cách có ý thức hoặc vô thức (Sthapit & cộng sự, 2024). Các 
chiều hướng khác nhau của ứng dụng hệ thống du lịch thông minh, bao gồm (1) Hệ thống thông tin thông 
minh; (2) Quản lý du lịch thông minh; (3) Hệ thống tham quan thông minh; (4) Hệ thống thương mại điện tử; 
(5) Giao thông thông minh; (6) Dự báo thông minh (Tavitiyaman & cộng sự, 2021) có thể được coi là các 
kích thích vì chúng ủng hộ các tương tác không chỉ giữa du khách và nhà cung cấp dịch vụ và có thể 
là cư dân trong khi ở điểm đến, mà còn giữa chính du khách với nhau. Những tương tác này có thể 
ảnh hưởng đến ý định hành vi du lịch của du khách và nhận thức về bản thân cũng như những người 
khác (Kuchumov & cộng sự, 2024). Nói cách khác, các ứng dụng du lịch thông minh được du khách coi là 
có giá trị và đáng tin cậy (Ghaderi & cộng sự, 2018) và có thể tạo ra trong họ những trải nghiệm du lịch 
tích cực cũng như sự hài lòng (Jeong & Shin, 2020), điều này có thể dẫn đến ý định quay lại điểm đến. 

Theo lý thuyết trọng dịch vụ (Service-Dominant Logic, SDL) thì doanh nghiệp, khách hàng và 
các bên liên quan sẽ đồng tạo ra giá trị cho khách hàng (Vargo & Lusch, 2004; 2016). Trong bối cảnh du lịch, 
lý thuyết này nhấn mạnh sự tương tác phức tạp giữa khách du lịch và nhà cung cấp dịch vụ làm nổi bật tầm 
quan trọng của các tương tác và mối quan hệ trong việc cung cấp ứng dụng công nghệ du lịch thông minh.

2.3. Mối quan hệ giữa STA với hình ảnh điểm đến nhận thức được    
Các yếu tố như thông tin du lịch và cơ sở hạ tầng công nghệ có thể ảnh hưởng đáng kể đến hình ảnh điểm 

đến nhận thức được (Tavitiyaman & cộng sự, 2021). Cohen (1988) phác thảo sáu khía cạnh của điểm đến 
du lịch thông minh: quản trị thông minh, môi trường thông minh, di chuyển thông minh, nền kinh tế thông 
minh, con người thông minh và cuộc sống thông minh. Chính vì thế, giả thuyết được đề xuất như sau:

Giả thuyết H1a: Hệ thống thông tin thông minh có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du 
khách. 

Giả thuyết H1b: Hệ thống dự báo thông minh có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du khách.
Giả thuyết H1c: Hệ thống tham quan thông minh có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du 

khách.
Giả thuyết H1d: Hệ thống quản lý thông minh có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du khách.
Giả thuyết H1e: Hệ thống giao thông thông minh có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du 

khách.
Giả thuyết H1f: Hệ thống thương mại điện tử có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du khách.
2.4. Mối quan hệ giữa hình ảnh điểm đến nhận thức được, sự hài lòng và ý định của khách du lịch 

đối với một điểm đến    
Ý định hành vi có thể là hành vi giới thiệu hoặc ý định ghé thăm (Tavitiyaman & cộng sự, 2021). 

Theo (Abdullah & Lui, 2018) một hình ảnh điểm đến thuận lợi có thể nâng cao sự hài lòng này bằng cách 
phù hợp với hoặc vượt qua kỳ vọng của khách du lịch. Trong khi đó, hình ảnh điểm đến có sự tích cực và 
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thuận lợi về các cách sống khác nhau, những địa điểm huyền bí và giải trí, và các hoạt động có thể ảnh hưởng 
đến hành vi ghé thăm của khách du lịch. Chất lượng tài nguyên điểm đến (ví dụ: các điểm tham quan đa 
dạng, văn hóa phong phú, di sản và tài nguyên thiên nhiên) cũng có thể làm tăng khả năng du khách quay lại 
và giới thiệu (Chen, 2020). Từ những thảo luận trên, giả thuyết nghiên cứu sau đây được đề xuất:

Giả thuyết H2: Hình ảnh điểm đến được nhận thức của khách du lịch có tác động tích cực đến sự hài lòng 
của khách du lịch

Giả thuyết H3: Hình ảnh điểm đến được nhận thức có ảnh hưởng tích cực đến ý định quay lại của 
khách du lịch đối với điểm đến. 

Giả thuyết H4: Sự hài lòng của khách du lịch có tác động tích cực đến ý định quay lại của khách du lịch 
đối với điểm đến. 

2.5. Mô hình nghiên cứu đề xuất    
Dựa theo các lập luận trên, mô hình nghiên cứu được nhóm tác giả đề xuất như trình bày trong Hình 1.
3. Phương pháp nghiên cứu 
Nghiên cứu định tính được thực hiện bằng các cuộc phỏng vấn sâu với các bên liên quan về ứng dụng 

công nghệ thông minh tại thành phố Cần Thơ và điều chỉnh thang đo cho bảng hỏi. Các cuộc phỏng vấn 
bao gồm: 3 cuộc phỏng vấn với nhà làm chính sách, 3 cuộc phỏng vấn với doanh nghiệp cung cấp giải pháp 
chuyển đổi số trong du lịch, 4 cuộc phỏng vấn với quản lý lý khách sạn (Wink Hotel và Sojo Hotel), 5 cuộc 
phỏng vấn với Ban quản lý Khu du lịch Cồn Sơn, 3 cuộc phỏng vấn với chuyên gia từ tổ chức Usaid và 10 
cuộc phỏng vấn với du khách lưu tại các khách sạn thông minh. Kết quả được thống kê bằng Excel.

Nghiên cứu định lượng được thực hiện với đối tượng khảo sát là những du khách đã đi du lịch ở Thành 
phố Cần Thơ và đã sử dụng các ứng dụng công nghệ du lịch thông minh trong chuyến đi của họ từ tháng 3 
đến tháng 10 năm 2024. Phương pháp lấy mẫu thuận tiện được áp dụng với 550 du khách đã tham gia trả lời 
bảng hỏi tại khách sạn Can Tho Sojo Hotel, Wink Hotel, bảo tàng Cần Thơ, khu du lịch Cồn Sơn và Chợ nổi 
Cái Răng. Bảng hỏi được thiết kế rõ ràng, đơn giản bằng thang đo Likert 5, từ 1 (hoàn toàn không 
đồng ý) đến 5 (hoàn toàn đồng ý). Các thang đo các ứng dụng du lịch thông minh được xây dựng và điều 
chỉnh từ nghiên cứu của (Novianti & cộng sự, 2022; Tavitiyaman & cộng sự, 2021); thang đo sự hài lòng 
được điều chỉnh bởi Nieves-Pavón & cộng sự (2023); Thang đo ý định quay lại được vận dụng và điều 
chỉnh từ nghiên cứu của Vo Thanh & cộng sự (2018). Tổng cộng có 502 phiếu được sử dụng để đưa vào phân 

Giả thuyết H1f: Hệ thống thương mại điện tử có ảnh hưởng tích cực đến hình ảnh điểm đến của du 
khách. 

2.4. Mối quan hệ giữa hình ảnh điểm đến nhận thức được, sự hài lòng và ý định của khách du lịch 
đối với một điểm đến     

Ý định hành vi có thể là hành vi giới thiệu hoặc ý định ghé thăm (Tavitiyaman & cộng sự, 2021). Theo 
(Abdullah & Lui, 2018) một hình ảnh điểm đến thuận lợi có thể nâng cao sự hài lòng này bằng cách phù 
hợp với hoặc vượt qua kỳ vọng của khách du lịch. Trong khi đó, hình ảnh điểm đến có sự tích cực và 
thuận lợi về các cách sống khác nhau, những địa điểm huyền bí và giải trí, và các hoạt động có thể ảnh 
hưởng đến hành vi ghé thăm của khách du lịch. Chất lượng tài nguyên điểm đến (ví dụ: các điểm tham 
quan đa dạng, văn hóa phong phú, di sản và tài nguyên thiên nhiên) cũng có thể làm tăng khả năng du 
khách quay lại và giới thiệu (Chen, 2020). Từ những thảo luận trên, giả thuyết nghiên cứu sau đây được 
đề xuất: 

Giả thuyết H2: Hình ảnh điểm đến được nhận thức của khách du lịch có tác động tích cực đến sự hài 
lòng của khách du lịch 

Giả thuyết H3: Hình ảnh điểm đến được nhận thức có ảnh hưởng tích cực đến ý định quay lại của khách 
du lịch đối với điểm đến.  

Giả thuyết H4: Sự hài lòng của khách du lịch có tác động tích cực đến ý định quay lại của khách du lịch 
đối với điểm đến.  

2.5. Mô hình nghiên cứu đề xuất     

Dựa theo các lập luận trên, mô hình nghiên cứu được nhóm tác giả đề xuất như trình bày trong Hình 1. 

 

Hình 1: Mô hình nghiên cứu đề xuất 
 

 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
3. Phương pháp nghiên cứu  
Nghiên cứu định tính được thực hiện bằng các cuộc phỏng vấn sâu với các bên liên quan về ứng dụng 
công nghệ thông minh tại thành phố Cần Thơ và điều chỉnh thang đo cho bảng hỏi. Các cuộc phỏng vấn 
bao gồm: 3 cuộc phỏng vấn với nhà làm chính sách, 3 cuộc phỏng vấn với doanh nghiệp cung cấp giải 
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tích dữ liệu. Trong quá trình này cần phân tích mô hình cấu trúc tuyến tính dựa theo phương pháp bình 
phương nhỏ nhất từng phần (PLS-SEM) thông qua đánh giá mô hình đo lường và mô hình cấu trúc 
vì phương pháp này cho phép xây dựng các mô hình phức tạp, bao gồm cả các biến trung gian và 
điều tiết, mà không đòi hỏi các giả định nghiêm ngặt về phân phối dữ liệu như CB-SEM. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận   
4.1. Hệ thống ứng dụng công nghệ du lịch thông minh tại Thành phố Cần Thơ    
Qua tìm hiểu từ dữ liệu được cung cấp bởi Sở Du lịch thành phố Cần Thơ kết hợp với phỏng vấn sâu các 

bên liên quan cho thấy các ứng dụng công nghệ du lịch thông minh mà Cần Thơ đang triển khai có thể được 
phân loại theo sáu nhóm (thuộc tính). Đây là các ứng dụng được sử dụng trước, trong và sau chuyến đi nhằm 
hỗ trợ các hoạt động du lịch cũng như quá trình trải nghiệm của du khách tại Thành phố Cần Thơ.

Kết quả đánh giá về ứng dụng cộng nghệ du lịch thông minh phục vụ cho du lịch tại Cần thơ như sau: Đối 
với khách du lịch nội địa mua tour trọn gói của doanh nghiệp lữ hành thì sử dụng ứng dụng Canthotourism 
để tìm hiểu thông tin, cùng với các ứng dụng như GO!, Big C, Shopee và các ứng dụng thanh toán như 
VNPAY, Zalo Pay, VNPT Money, VietPay. Tuy nhiên, họ vẫn chủ yếu thanh toán bằng tiền mặt hoặc qua 
ngân hàng. Đối với khách du lịch nội địa đi du lịch Cần Thơ theo hình thức tự túc thì ngoài các ứng 
dụng trên, họ còn sử dụng Booking, Traveloka, Agoda, Trivago và Tripadvisor để đặt phòng và dịch vụ khác. 
Khách tự túc có xu hướng tìm hiểu thông tin về điểm đến nhiều hơn so với khách theo tour. Đối với khách 
du lịch quốc tế mua tour trọn gói của doanh nghiệp lữ hành thường sử dụng Canthottourism để tìm 
hiểu điểm đến nhiều khách nội địa hơn. Họ ít sử dụng ứng dụng thanh toán trực tuyến và thanh toán thường 
xuyên bằng thẻ tín dụng hoặc tiền mặt. Khách quốc tế tự túc thì sử dụng các ứng dụng tương tự như khách 
quốc tế theo tour để đặt phòng và dịch vụ. Họ cũng có xu hướng tìm hiểu thông tin về điểm đến nhiều hơn. 
Mặc dù ứng dụng này hữu ích nhưng tỷ lệ sử dụng còn thấp và có một số phản hồi không hài lòng về chức 
năng. Ví dụ, mục “Sự kiện” trên Du lịch Cần Thơ không sắp xếp theo thời gian rõ ràng, gây khó khăn cho 
khách trong công việc theo dõi. Một số lỗi kỹ thuật như không thể truy cập được camera hoặc mã QR không 
tồn tại cũng đã được ghi nhận. Khách du lịch theo tour thường sử dụng nhiều ứng dụng khi có người hướng 
dẫn tư vấn. Đối với khách tự túc, cần có thêm thông tin hỗ trợ tại các bến xe, bến tàu và khu du lịch. Việc 
nâng cấp và cập nhật thông tin cho các ứng dụng sẽ giúp tăng cường trải nghiệm du khách và cải thiện quản 
lý du lịch tại Cần Thơ.

4.2. Ảnh hưởng của ứng dụng công nghệ du lịch thông minh đến ý định quay trở lại của du khách tại 
điểm đến Cần Thơ   

4.2.1. Mẫu nghiên cứu   

pháp chuyển đổi số trong du lịch, 4 cuộc phỏng vấn với quản lý lý khách sạn (Wink Hotel và Sojo 
Hotel), 5 cuộc phỏng vấn với Ban quản lý Khu du lịch Cồn Sơn, 3 cuộc phỏng vấn với chuyên gia từ tổ 
chức Usaid và 10 cuộc phỏng vấn với du khách lưu tại các khách sạn thông minh. Kết quả được thống 
kê bằng Excel. 

Nghiên cứu định lượng được thực hiện với đối tượng khảo sát là những du khách đã đi du lịch ở Thành 
phố Cần Thơ và đã sử dụng các ứng dụng công nghệ du lịch thông minh trong chuyến đi của họ từ tháng 
3 đến tháng 10 năm 2024. Phương pháp lấy mẫu thuận tiện được áp dụng với 550 du khách đã tham gia 
trả lời bảng hỏi tại khách sạn Can Tho Sojo Hotel, Wink Hotel, bảo tàng Cần Thơ, khu du lịch Cồn Sơn 
và Chợ nổi Cái Răng. Bảng hỏi được thiết kế rõ ràng, đơn giản bằng thang đo Likert 5, từ 1 (hoàn 
toàn không đồng ý) đến 5 (hoàn toàn đồng ý). Các thang đo các ứng dụng du lịch thông minh được 
xây dựng và điều chỉnh từ nghiên cứu của (Novianti & cộng sự, 2022; Tavitiyaman & cộng sự, 2021); 
thang đo sự hài lòng được điều chỉnh bởi Nieves-Pavón & cộng sự (2023); Thang đo ý định quay lại 
được vận dụng và điều chỉnh từ nghiên cứu của Vo Thanh & cộng sự (2018). Tổng cộng có 502 phiếu 
được sử dụng để đưa vào phân tích dữ liệu. Trong quá trình này cần phân tích mô hình cấu trúc tuyến 
tính dựa theo phương pháp bình phương nhỏ nhất từng phần (PLS-SEM) thông qua đánh giá mô hình 
đo lường và mô hình cấu trúc vì phương pháp này cho phép xây dựng các mô hình phức tạp, bao gồm 
cả các biến trung gian và điều tiết, mà không đòi hỏi các giả định nghiêm ngặt về phân phối dữ liệu như 
CB-SEM. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận    
4.1. Hệ thống ứng dụng công nghệ du lịch thông minh tại Thành phố Cần Thơ     

Qua tìm hiểu từ dữ liệu được cung cấp bởi Sở Du lịch thành phố Cần Thơ kết hợp với phỏng vấn sâu 
các bên liên quan cho thấy các ứng dụng công nghệ du lịch thông minh mà Cần Thơ đang triển khai có 
thể được phân loại theo sáu nhóm (thuộc tính). Đây là các ứng dụng được sử dụng trước, trong và sau 
chuyến đi nhằm hỗ trợ các hoạt động du lịch cũng như quá trình trải nghiệm của du khách tại Thành phố 
Cần Thơ. 

 

Bảng 1: Các ứng dụng du lịch thông minh được du khách sử dụng tại Cần Thơ 
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Kết quả đánh giá về ứng dụng cộng nghệ du lịch thông minh phục vụ cho du lịch tại Cần thơ như sau: 
Đối với khách du lịch nội địa mua tour trọn gói của doanh nghiệp lữ hành thì sử dụng ứng dụng 
Canthotourism để tìm hiểu thông tin, cùng với các ứng dụng như GO!, Big C, Shopee và các ứng dụng 
thanh toán như VNPAY, Zalo Pay, VNPT Money, VietPay. Tuy nhiên, họ vẫn chủ yếu thanh toán bằng 
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Phân tích thống kê mô tả được sử dụng để phân tích các đặc điểm nhân khẩu học của người trả lời. Dựa 
trên kết quả gồm 502 mẫu được đưa vào phân tích dữ liệu thì có 53,6% người trả lời là nam giới và 0,46% 
người trả lời là nữ giới. Về trình đỗ học vấn thì 39% là người tốt nghiệp trung học phổ thông, 34% có bằng 
cử nhân và 27% có bằng thạc sỹ trở lên. Dựa trên độ tuổi thì 36% độ tuổi từ 21-30, 27% độ tuổi từ 31-40, 
13% độ tuổi từ 41-50, 12% độ tuổi từ 51-60 và 11% độ tuổi từ 61 trở lên. Những kết quả này cho thấy những 
người trả lời trong nghiên cứu này có sự phân bổ số lượng trải rộng trên từng nhóm, trong đó nhóm độ tuổi 
cho thấy người có độ tuổi trẻ tham gia nhiều vào hoạt động trải nghiệm du lịch thông minh hơn.

4.2.2. Đánh giá mô hình đo lường   
Phân tích nhân tố khám phá (EFA) được tiến hành để xác định các mô hình tiềm năng giữa các mục. Kết 

quả xử lý dữ liệu cho thấy tất cả các cấu trúc của các yếu tố đều có độ tin cậy cao với chỉ số Cronbach’s 
Alpha lớn hơn 0,7. Điều này cho thấy các câu hỏi hoặc biến đo lường của mỗi yếu tố có mối liên quan tốt 
với nhau và đo lường chính xác khía cạnh tương ứng. Hệ số độ tin cậy tổng hợp CR của các yếu tố cũng nằm 
trong khoảng 0,880 đến 0,920. Điều này chỉ ra rằng các yếu tố được đo lường một cách đáng tin cậy và đảm 
bảo tính đồng nhất trong các câu hỏi hoặc biến đo lường của từng yếu tố. Các cấu trúc của các yếu tố đều 
đảm bảo tính hội tụ, với chỉ số AVE (Average Variance Extracted) nằm trong khoảng 0,637 đến 0,857, đều 
lớn hơn 0,5. Điều này phản ánh biến đo lường trong mỗi yếu tố giải thích một phần đáng kể của sự biến thiên 
trong yếu tố đó và có tính đồng nhất. Kết quả này cho thấy rằng các yếu tố ES, IM, SF, SI, SS, ST, IMD, S 
và RI được sử dụng trong nghiên cứu đều đáng tin cậy và có tính hợp lý, cho phép các phân tích và kết quả 
từ nghiên cứu dựa trên các biến này có sự kiểm soát và tin cậy. 

Kiểm định giá trị phân biệt thang đo: Theo Henseler & cộng sự (2015) thì HTMT > 0,9 tính phân biệt bị vi 
phạm; HTMT < 0,85 tính phân biệt được đảm bảo tốt và 0,85 đến 0,90 sẽ chấp nhận được. Kết quả HTMT 
đều dưới 0,888 nên tính phân biệt của các yếu tố trong mô hình được đảm bảo. 

Theo Fornell & Larcker (1981), kết quả cho thấy hệ số căn bậc hai AVE lớn hơn các hệ số tương quan với 
các biến tiềm ẩn khác, điều này cho thấy rằng thang đo đang đảm bảo tính phân biệt.

4.2.3. Mô hình cấu trúc   
Hệ số đường dẫn và kiểm định giả thuyết 
Để đánh giá các giả thuyết đề xuất được chấp nhận hay bác bỏ, nghiên cứu sử dụng p_valaue để xác 

định. Để kiểm tra các giả thuyết, cần sử dụng phương sai được giải thích (R2) của các biến phụ thuộc và 
biến trung gian, hệ số đường dẫn (β) và mức ý nghĩa của chúng (p_value và t), thu được từ quá trình khởi 
động bằng cách lấy mẫu lại (5000 quan sát) đến đánh giá tầm quan trọng của các mối quan hệ được 
giả định. Kết quả kiểm tra giả thuyết được tóm tắt trong Hình 2 và Bảng 4.

Kết quả kiểm định giả thuyết được tóm tắt trong Bảng 4, trong đó quản lý thông minh không có ảnh 
hưởng tích cực đến IDM vì β = 0,345; t = 0,945; dự báo thông minh có β = 0,3435; t = 0,781 nên cũng 
bị bác bỏ, theo đó dự báo thông minh không liên quan đến IDM.

Để đánh giá mô hình cấu trúc (bên trong), hai tiêu chí được đề xuất về ý nghĩa của hệ số đường 
dẫn và giá trị R2 đã được áp dụng (Hair và cộng sự, 2017). Các R2 là 0,38, 0,57 và 0,60 cho tất cả các cấu  

Bảng 2: Chỉ số tương quan Heterotrait-Monotrait – HTMT 
 ES IM RI S SF SI SS ST 

ES    

IM 0,031   

RI 0,365 0,235  

S 0,362 0,178 0,862  

SF 0,123 0,099 0,156 0,179  

SI 0,234 0,051 0,326 0,499 0,319  

SS 0,051 0,182 0,237 0,234 0,116 0,080  

ST 0,067 0,472 0,166 0,140 0,038 0,078 0,077 
IMD 0,553 0,166 0,875 0,888 0,209 0,497 0,234 0,187 

Nguồn: Phân tích PLS Algorithm trong Smart PLS 4.0, 2024. 
 
 

Theo Fornell & Larcker (1981), kết quả cho thấy hệ số căn bậc hai AVE lớn hơn các hệ số tương quan 
với các biến tiềm ẩn khác, điều này cho thấy rằng thang đo đang đảm bảo tính phân biệt. 

 
 

Bảng 3: Bảng Fornell-Larcker 
 ES IM RI S SF SI SS ST IMD 

ES 0,926     

IM 0,005 0,855    

RI 0,320 0,161 0,798   

S 0,325 0,151 0,727 0,855   

SF 0,115 0,085 0,127 0,157 0,883   

SI 0,213 0,000 0,289 0,444 0,282 0,841   

SS 0,018 0,155 0,180 0,207 0,102 0,040 0,897   

ST -0,024 0,400 0,133 0,126 0,030 0,010 0,066 0,893  

IMD 0,459 0,126 0,724 0,754 0,180 0,424 0,205 0,161 0,804 
Nguồn: Phân tích PLS Algorithm trong Smart PLS 4.0, 2024. 
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Để đánh giá các giả thuyết đề xuất được chấp nhận hay bác bỏ, nghiên cứu sử dụng p_valaue để xác 
định. Để kiểm tra các giả thuyết, cần sử dụng phương sai được giải thích (R2) của các biến phụ thuộc và 
biến trung gian, hệ số đường dẫn (β) và mức ý nghĩa của chúng (p_value và t), thu được từ quá trình 
khởi động bằng cách lấy mẫu lại (5000 quan sát) đến đánh giá tầm quan trọng của các mối quan hệ được 
giả định. Kết quả kiểm tra giả thuyết được tóm tắt trong Hình 2 và Bảng 4. 

Hình 2: Mô hình cấu trúc trên Smart PLS 4.0 
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trúc nội sinh lần lượt được coi là yếu, trung bình và đáng kể. Các số liệu thống kê cho nghiên cứu này là 

0,60 đối với RI và 0,57 đối với S như được mô tả trong Hình 2 nên một lần nữa là thỏa đáng.  

 

Bảng 2: Chỉ số tương quan Heterotrait-Monotrait – HTMT 
 ES IM RI S SF SI SS ST 

ES    

IM 0,031   

RI 0,365 0,235  

S 0,362 0,178 0,862  

SF 0,123 0,099 0,156 0,179  

SI 0,234 0,051 0,326 0,499 0,319  

SS 0,051 0,182 0,237 0,234 0,116 0,080  

ST 0,067 0,472 0,166 0,140 0,038 0,078 0,077 
IMD 0,553 0,166 0,875 0,888 0,209 0,497 0,234 0,187 

Nguồn: Phân tích PLS Algorithm trong Smart PLS 4.0, 2024. 
 
 

Theo Fornell & Larcker (1981), kết quả cho thấy hệ số căn bậc hai AVE lớn hơn các hệ số tương quan 
với các biến tiềm ẩn khác, điều này cho thấy rằng thang đo đang đảm bảo tính phân biệt. 

 
 

Bảng 3: Bảng Fornell-Larcker 
 ES IM RI S SF SI SS ST IMD 

ES 0,926     

IM 0,005 0,855    

RI 0,320 0,161 0,798   

S 0,325 0,151 0,727 0,855   

SF 0,115 0,085 0,127 0,157 0,883   

SI 0,213 0,000 0,289 0,444 0,282 0,841   

SS 0,018 0,155 0,180 0,207 0,102 0,040 0,897   

ST -0,024 0,400 0,133 0,126 0,030 0,010 0,066 0,893  

IMD 0,459 0,126 0,724 0,754 0,180 0,424 0,205 0,161 0,804 
Nguồn: Phân tích PLS Algorithm trong Smart PLS 4.0, 2024. 
 
 
 
4.2.3. Mô hình cấu trúc    

Hệ số đường dẫn và kiểm định giả thuyết  

Để đánh giá các giả thuyết đề xuất được chấp nhận hay bác bỏ, nghiên cứu sử dụng p_valaue để xác 
định. Để kiểm tra các giả thuyết, cần sử dụng phương sai được giải thích (R2) của các biến phụ thuộc và 
biến trung gian, hệ số đường dẫn (β) và mức ý nghĩa của chúng (p_value và t), thu được từ quá trình 
khởi động bằng cách lấy mẫu lại (5000 quan sát) đến đánh giá tầm quan trọng của các mối quan hệ được 
giả định. Kết quả kiểm tra giả thuyết được tóm tắt trong Hình 2 và Bảng 4. 

Hình 2: Mô hình cấu trúc trên Smart PLS 4.0 

R2 hiệu chỉnh của RI bằng 0,601, như vậy các biến IDM và S giải thích được 60,1% sự biến thiên của biến 
RI. Điều này chứng minh rằng có một phần lớn sự biến đổi của RI có thể được giải thích bởi các yếu tố liên 
quan đến IDM và S. R2 hiệu chỉnh của IDM bằng 0,568, như vậy các biến độc lập của STAs giải thích được 
56,8% sự biến thiên của IDM. R2 hiệu chỉnh của S bằng 0,384, như vậy các biến độc lập của STAs giải thích 
được 38,4% sự biến thiên của biến S. 

4.3. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Kết quả nghiên cứu cho thấy ứng dụng du lịch thông minh tại Cần Thơ đã được du khách sử dụng trước –  

Hình 2: Mô hình cấu trúc trên Smart PLS 4.0 
 

 
      Nguồn: Phân tích bootstrap giai đoạn hai trong Smart PLS 4.0. 
 

 
Bảng 4: Kiểm định các giả thuyết mối quan hệ tác động của các biến bậc thấp lên biến bậc cao 
Giả thuyết Mối quan hệ tác động P values Mức P ý nghĩa của kiểm định t Kết quả 
ES -> IDM 0,386 0,000 11,150 Chấp nhận 
IM -> IDM 0,036 0,345 0,945 Bác bỏ 
S -> RI 0,421 0,000 7,222 Chấp nhận 
SF -> IDM 0,027 0,435 0,781 Bác bỏ 
SI -> IDM 0,329 0,000 9,014 Chấp nhận 
SS -> IDM 0,167 0,000 4,573 Chấp nhận 
ST -> IDM 0,149 0,000 3,755 Chấp nhận 
IDM -> RI 0,724 0,000 7,286 Chấp nhận 
IDM -> S 0,754 0,000 27,655 Chấp nhận 

Nguồn: Phân tích bootstrap giai đoạn hai trong Smart PLS 4.0. 

 

 

Kết quả kiểm định giả thuyết được tóm tắt trong Bảng 4, trong đó quản lý thông minh không có ảnh 
hưởng tích cực đến IDM vì β = 0,345; t = 0,945; dự báo thông minh có β = 0,3435; t = 0,781 nên cũng 
bị bác bỏ, theo đó dự báo thông minh không liên quan đến IDM. 
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trong – sau chuyến đi của họ, đặc biệt là các ứng dụng đặt phòng, tìm kiếm thông tin và thanh toán trực tuyến 
và ứng dụng hệ thống du lịch thông minh của điểm đến Canthotourism. Các ứng dụng như Canthotourism, 
Booking, Traveloka được sử dụng phổ biến nhất. Tuy nhiên, vẫn còn một số hạn chế như thông tin chưa 
được cập nhật thường xuyên, giao diện khó sử dụng và một số chức năng hoạt động chưa ổn định. 

Kết quả phân tích cho thấy mối quan hệ tích cực giữa các thuộc tính trải nghiệm của STAs và IDM, S từ 
đó ảnh hưởng đến RI. Điều này phù hợp với các nghiên cứu trước đó của Tavitiyaman & cộng sự (2021). 
Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng không phải tất cả các thuộc tính của các ứng dụng công nghệ du lịch thông 
minh (STAs) đều có tác động tích cực đến ý định quay lại của du khách (IDM). Cụ thể, thuộc tính quản lý 
thông minh không tạo ra ảnh hưởng rõ rệt, với các chỉ số kiểm định giả thuyết cho thấy β=0,345 và t=0,945. 
Tương tự, thuộc tính dự báo thông minh cũng không có mối liên hệ đáng kể với IDM, với β=0,3435 và 
t=0,781. Kết quả này dẫn đến việc bác bỏ giả thuyết rằng quản lý và dự báo thông minh có thể cải thiện IDM. 
Điều này phản ánh thực trạng đã được nhiều nghiên cứu trước đây chỉ ra, như nghiên cứu của Novianti & 
cộng sự (2022), cho thấy rằng mặc dù công nghệ có thể hỗ trợ trong việc cung cấp thông tin, nhưng không 
nhất thiết dẫn đến sự cải thiện trong nhận thức của du khách về điểm đến. Sự khác biệt này nhấn mạnh rằng 
không phải mọi ứng dụng công nghệ đều mang lại giá trị gia tăng cho trải nghiệm du lịch. Trong khi nhiều 
nghiên cứu trước đây đã khẳng định rằng các yếu tố công nghệ có thể nâng cao hình ảnh điểm đến và thúc 
đẩy ý định quay lại của du khách, nghiên cứu hiện tại cho thấy một bức tranh phức tạp hơn. Cụ thể, việc 
thiếu ảnh hưởng tích cực từ quản lý thông minh và dự báo thông minh có thể gợi ý rằng những yếu tố này 
cần được xem xét kỹ lưỡng hơn trong bối cảnh cụ thể của từng điểm đến. Điều này mở ra hướng nghiên 
cứu mới để tìm hiểu sâu hơn về cách mà các thuộc tính cụ thể của STAs tương tác với các yếu tố khác trong 
trải nghiệm du lịch. Kết quả này cũng cho thấy sự cần thiết phải điều chỉnh các chiến lược phát triển công 
nghệ du lịch theo từng bối cảnh địa phương và đặc điểm của nhóm đối tượng du khách. Việc hiểu rõ hơn về 
những yếu tố nào thực sự tạo ra giá trị cho du khách sẽ giúp cải thiện hiệu quả của các ứng dụng công nghệ 
trong ngành du lịch.

Để đánh giá mô hình cấu trúc, các chỉ tiêu về ý nghĩa của hệ số đường dẫn và giá trị R2 đã được 
áp dụng. Các giá trị R2 cho thấy RI đạt 0,60 và S đạt 0,57. Những con số này cho thấy một mức độ giải 
thích đáng kể về sự biến thiên của các biến phụ thuộc. Cụ thể, R2 hiệu chỉnh cho RI là 0,601, cho thấy rằng 
IDM và S giải thích được 60,1% sự biến thiên của RI. Điều này củng cố thêm quan điểm rằng mặc dù STAs 
có thể không trực tiếp cải thiện IDM, nhưng nó vẫn đóng vai trò quan trọng trong việc nâng cao S và RI. 
Các nghiên cứu trước đây như của Tavitiyaman & cộng sự (2021) cũng đã chỉ ra rằng việc sử dụng STAs có 
thể tạo ra những trải nghiệm tích cực cho du khách. Tuy nhiên, nghiên cứu này cho thấy rằng sự hài 
lòng không hoàn toàn phụ thuộc vào hình ảnh điểm đến mà còn bị ảnh hưởng bởi nhiều yếu tố khác 
như chất lượng dịch vụ và trải nghiệm cá nhân. Điều này đồng nghĩa với việc các yếu tố bên ngoài như chất 
lượng dịch vụ tại điểm đến có thể là những yếu tố quyết định hơn là chỉ dựa vào công nghệ. 

5. Kết luận, hàm ý cho các bên liên quan và đề xuất hướng nghiên cứu tiếp theo 
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      Nguồn: Phân tích bootstrap giai đoạn hai trong Smart PLS 4.0. 
 

 
Bảng 4: Kiểm định các giả thuyết mối quan hệ tác động của các biến bậc thấp lên biến bậc cao 
Giả thuyết Mối quan hệ tác động P values Mức P ý nghĩa của kiểm định t Kết quả 
ES -> IDM 0,386 0,000 11,150 Chấp nhận 
IM -> IDM 0,036 0,345 0,945 Bác bỏ 
S -> RI 0,421 0,000 7,222 Chấp nhận 
SF -> IDM 0,027 0,435 0,781 Bác bỏ 
SI -> IDM 0,329 0,000 9,014 Chấp nhận 
SS -> IDM 0,167 0,000 4,573 Chấp nhận 
ST -> IDM 0,149 0,000 3,755 Chấp nhận 
IDM -> RI 0,724 0,000 7,286 Chấp nhận 
IDM -> S 0,754 0,000 27,655 Chấp nhận 

Nguồn: Phân tích bootstrap giai đoạn hai trong Smart PLS 4.0. 

 

 

Kết quả kiểm định giả thuyết được tóm tắt trong Bảng 4, trong đó quản lý thông minh không có ảnh 
hưởng tích cực đến IDM vì β = 0,345; t = 0,945; dự báo thông minh có β = 0,3435; t = 0,781 nên cũng 
bị bác bỏ, theo đó dự báo thông minh không liên quan đến IDM. 
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Nghiên cứu này đã xác định được vai trò quan trọng của STAs trong việc nâng cao IDM, S và RI của 
du khách tại Cần Thơ. Kết quả cho thấy các thuộc tính như hệ thống thông tin thông minh, hệ thống tham 
quan thông minh, giao thông thông minh và hệ thống thương mại điện tử có ảnh hưởng tích cực đến 
IDM. Tuy nhiên, không phải tất cả các thuộc tính đều có tác động như nhau, quản lý thông minh và dự báo 
thông minh không có ảnh hưởng đáng kể đến IDM. Nghiên cứu này đóng góp vào việc làm rõ mối quan hệ 
STAs và hành vi của du khách, đồng thời cung cấp những gợi ý quan trọng cho các nhà quản lý du 
lịch trong việc đầu tư vào các STAs phù hợp để nâng cao trải nghiệm du khách và thu hút khách du lịch.

Tuy nhiên, nghiên cứu này còn một số hạn chế nhất định. Cụ thể, quy mô mẫu và phạm vi nghiên cứu còn 
giới hạn. Do đó, các nghiên cứu tiếp theo có thể xem xét mở rộng quy mô nghiên cứu để có được kết quả đại 
diện và toàn diện hơn. Đồng thời nên so sánh giữa các điểm đến khác nhau và xem xét tác động lâu dài của 
ứng dụng công nghệ du lịch thông minh. Ngoài ra, việc nghiên cứu sâu hơn về các yếu tố văn hóa, xã hội và 
tâm lý của du khách cũng là một hướng đi đáng quan tâm. Tiếp tục, ứng dụng du lịch thông minh vẫn chưa 
thật sự được cung cấp số lượng lớn và phổ biến tại Cần Thơ về trình độ công nghệ lẫn số lượng ứng dụng có 
mặt theo đánh giá của khách du lịch, vì vậy vẫn chưa đưa ra được cái nhìn tổng thể về các hệ thống ứng 
dụng du lịch thông minh hiện hành thật sự đang được sử dụng tại Cần Thơ. Ngoải ra, dựa trên kết quả nghiên 
cứu và những hạn chế đã nêu, các nghiên cứu tiếp theo có thể tập trung vào việc làm rõ hơn các mối quan hệ 
phức tạp trong hệ sinh thái du lịch thông minh như xem xét sâu hơn về tương tác giữa các thuộc tính của ứng 
dụng, so sánh tác động của các ứng dụng này đối với các nhóm đối tượng du khách khác nhau, và đánh giá 
hiệu quả của chúng trong các bối cảnh văn hóa và xã hội đa dạng. Đồng thời, việc theo dõi dài hạn hành 
vi của du khách và đánh giá hiệu quả của các chính sách hỗ trợ sẽ cung cấp những bằng chứng thực 
nghiệm để đánh giá sự bền vững của các mô hình du lịch thông minh. Nghiên cứu này đã đóng góp 
vào việc xây dựng một nền tảng kiến thức vững chắc cho việc phát triển du lịch thông minh tại Việt Nam 
nói chung và Cần Thơ nói riêng. Các kết quả nghiên cứu có ý nghĩa quan trọng đối với việc hoạch định 
các chính sách hỗ trợ phát triển du lịch thông minh, đồng thời cung cấp những gợi ý hữu ích cho các doanh 
nghiệp du lịch trong việc nâng cao năng lực cạnh tranh và đáp ứng nhu cầu ngày càng cao của du khách. 
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Tóm tắt:
Nghiên cứu này phân tích ảnh hưởng của lãnh đạo số từ các khía cạnh khác nhau đến hiệu 
quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số dựa trên khung lý thuyết lãnh đạo 
chuyển đổi. Với kết quả khảo sát từ 400 doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá, kết quả 
phân tích dữ liệu với mô hình SEM đã chỉ ra rằng các nhân tố thuộc về lãnh đạo số, bao gồm 
tầm nhìn lãnh đạo số, năng lực lãnh đạo số, khả năng dự báo của lãnh đạo số và kinh nghiệm 
lãnh đạo số đều có tác động tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua 
chuyển đổi số. Bên cạnh đó, các nhân tố này cũng có tác động trưc tiếp đến hiệu quả kinh 
doanh của các doanh nghiệp trừ khả năng dự báo. Kết quả nghiên cứu nhấn mạnh tầm quan 
trọng của lãnh đạo số trong việc thúc đẩy nhanh quá trình chuyển đổi số, mang lại hiệu quả 
kinh doanh cao cho doanh nghiệp. Tác giả cũng đã đề xuất một số kiến nghị đối với lãnh đạo 
doanh nghiệp nhằm thúc đẩy nhanh quá trình chuyển đổi số, từ đó nâng cao hiệu quả kinh 
doanh.
Từ khóa: Chuyển đổi số, doanh nghiệp nhỏ và vừa, hiệu quả kinh doanh, lãnh đạo số, Thanh 
Hoá.
Mã JEL: H32, M1.

The impact of digital leadership on performance through digital transformation: The 
case of Thanh Hoa small and medium-sized enterprises
Abstract:
This study analyzes the impact of digital leadership from different aspects on performance 
through digital transformation based on the transformational leadership theory. With data 
from 400 small and medium-sized enterprises (SMEs) in Thanh Hoa province, the results 
from SEM model analysis reveal that the determinants belonging to digital leadership, 
including digital leadership vision, digital leadership capacity, forecasting ability, and 
digital leadership experience, all have positive impacts on the performance through digital 
transformation. In addition, these factors also have direct impacts on the performance, 
except for the forecasting ability. The results highlight the importance of digital leadership in 
accelerating the digital transformation process, bringing high business efficiency to SMEs. 
Several recommendations are proposed for leaders to accelerate the digital transformation 
process, thereby improving performance.
Keywords: Digital transformation, SMEs, performance, digital leadership, Thanh Hoa
JEL Codes: H32, M1
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1. Đặt vấn đề   
Cuộc cách mạng công nghiệp lần thứ tư đã mở ra một kỷ nguyên mới, làm thay đổi cách thức hoạt động 

của các doanh nghiệp bằng cách đưa kỹ thuật số vào các khía cạnh khác nhau của quy trình sản xuất, tổ 
chức và kinh doanh (Chen & Hao, 2022). Trong bối cảnh này, chuyển đổi số là hướng đi tất yếu của các 
doanh nghiệp và sự thành công của họ trong việc nắm bắt chuyển đổi kỹ thuật số phụ thuộc vào một số yếu 
tố chính, bao gồm lãnh đạo số (Ladkin & Patrick, 2022). Lãnh đạo số, một khái niệm nổi lên trong thời đại 
kỹ thuật số, đã trở nên quan trọng trong việc tạo điều kiện cho việc quản lý năng động và hiệu quả của các 
doanh nghiệp. Nó đóng một vai trò quan trọng trong việc hướng dẫn các doanh nghiệp vượt qua sự phức tạp 
của chuyển đổi số. Một phong cách lãnh đạo hiệu quả có thể tác động tích cực đến hiệu quả chuyển đổi số 
và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp (Senadjki & cộng sự, 2023). 

Ở Việt Nam, các doanh nghiệp nhỏ và vừa (DNNVV) có vai trò quan trọng trong tăng trưởng kinh tế, tạo 
việc làm, cải thiện thu nhập cho người lao động, là nơi khởi nguồn cho các hoạt động đổi mới sáng tạo và 
chuyển đổi số. Theo báo cáo của Sở Kế hoạch và Đầu tư Thanh Hóa, tính đến ngày 30 tháng 6 năm 2024, 
toàn tỉnh Thanh Hóa có hơn 20.000 doanh nghiệp đang hoạt động và có phát sinh doanh thu, số doanh 
nghiệp nhỏ và vừa chiếm khoảng 97,4%. Cùng với xu hướng chuyển đổi số của nền kinh tế, các doanh 
nghiệp nhỏ và vừa Thanh Hoá đang dần thực hiện các bước của quá trình chuyển đổi số. Trong quá trình đó, 
đội ngũ lãnh đạo doanh nghiệp đóng vai trò vô cùng quan trọng, là người quyết định và dẫn dắt doanh nghiệp 
chuyển đổi số thành công. Tuy vậy, quá trình chuyển đổi số còn diễn ra chậm và chưa đem lại hiệu quả cao. Có 
tới khoảng 60% doanh nghiệp đang vướng rào cản về công nghệ, vốn, nguồn nhân lực phục vụ chuyển đổi số 
(Sở Kế hoạch và Đầu tư Thanh Hoá, 2023). Nghiên cứu này tập trung phân tích ảnh hưởng của lãnh đạo số từ 
các khía cạnh khác nhau đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số với bằng chứng 
thực nghiệm từ mẫu khảo sát 400 doanh nghiệp nhỏ và vừa trên địa bàn tỉnh Thanh Hoá thông qua phân tích 
dữ liệu bằng mô hình cấu trúc tuyến tính (SEM). Nghiên cứu dựa trên lý thuyết lãnh đạo chuyển đổi, áp dụng 
cho lãnh đạo số, điều khiển doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số, lý thuyết này cho rằng lãnh đạo số có thể 
nâng cao hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. Sự cải tiến này có thể đạt được bằng cách tích hợp các công 
nghệ kỹ thuật số vào tất cả các lĩnh vực hoạt động kinh doanh (Ladkin & Patrick, 2022). 

2. Tổng quan nghiên cứu và mô hình nghiên cứu đề xuất
2.1. Lãnh đạo số 
Lãnh đạo số là một trong những khái niệm đương đại đã được áp dụng để chỉ ra việc sử dụng các nền tảng 

kỹ thuật số trong việc chỉ đạo và ảnh hưởng đến hành vi của nhân viên để đạt được các mục tiêu chiến lược 
của tổ chức (Sheninger, 2019). Artüz & Bayraktar (2021) đã chỉ ra rằng nhà lãnh đạo số suy nghĩ và hành 
động khác biệt so với nhà lãnh đạo truyền thống trong việc tương tác với thế giới kỹ thuật số. Lãnh đạo số 
được đo lường theo hai hướng nổi bật. Hướng đầu tiên lập luận rằng lãnh đạo kỹ thuật số được đo lường 
bằng mô hình bốn chiều bao gồm năng lực lãnh đạo số, kinh nghiệm lãnh đạo số, tầm nhìn lãnh đạo số và khả 
năng dự đoán (Senadjki & cộng sự, 2023). Hướng thứ hai đề xuất một mô hình năm chiều để đo lường lãnh đạo 
kỹ thuật số, bao gồm sự sáng tạo, kiến thức sâu rộng, hợp tác, tò mò và tầm nhìn toàn cầu (Sasmoko & cộng sự, 
2019). Trong nghiên cứu này, tác giả lựa chọn các yếu tố đo lường cho lãnh đạo số tại các doanh nghiệp nhỏ và 
vừa tỉnh Thanh Hóa theo nghiên cứu của Senadjki & cộng sự (2023). 

2.2. Chuyển đổi số 
Chuyển đổi số là việc sử dụng các công nghệ kỹ thuật số để thay đổi mô hình kinh doanh, đồng thời tạo 

ra các cơ hội, thu nhập và giá trị mới (Cichosz, 2018). Đây là quá trình ứng dụng công nghệ để xây dựng các 
mô hình kinh doanh, quy trình, phần mềm và hệ thống mới mang lại doanh thu cao hơn, lợi thế cạnh tranh 
lớn hơn và hiệu quả cao hơn (Chen & cộng sự, 2016). Gebayew & cộng sự (2018) cho rằng chuyển đổi số là 
quá trình áp dụng công nghệ kỹ thuật số để thay đổi con người, quy trình, chiến lược, cấu trúc và động lực 
cạnh tranh của một tổ chức. Chuyển đổi số liên quan đến những thay đổi trong quy trình kinh doanh, cơ cấu 
tổ chức và mô hình chiến lược (Teng, Wu & Yang, 2022).

2.3. Hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp
Hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp là một khái niệm đa chiều mà các chỉ tiêu của nó có liên quan đến 

sản xuất, tài chính hoặc tiếp thị, hoặc liên quan đến hiệu quả hoạt động như tăng trưởng và lợi nhuận (Wolff 
& Pett, 2006). Baker (2000) cho rằng, hiệu quả hoạt động kinh doanh là kết quả đầu ra của các hoạt động 
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của doanh nghiệp, có thể được đo lường bằng các chỉ số khách quan hoặc chủ quan. Trong nghiên cứu này, 
tác giả sử dụng thang đo chủ quan về hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp từ Venkatraman (1989) và được 
điều chỉnh bởi nghiên cứu của Bùi Văn Huyền & cộng sự (2023), vì những khó khăn trong việc thu thập dữ 
liệu tài chính từ các doanh nghiệp tư nhân. 

2.4. Năng lực lãnh số, chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp
Sự thành công của quá trình số hóa thường phụ thuộc vào năng lực và phong cách lãnh đạo của người lãnh 

đạo doanh nghiệp (Chen & Hao, 2022). Khả năng lãnh đạo có thể tạo điều kiện phát triển các kỹ năng và kế 
hoạch chiến lược của nhân viên, từ đó ảnh hưởng đến sản xuất và hiệu suất tổng thể của tổ chức (Ladkin & 
Patrick, 2022). Tùy thuộc vào năng lực mà một nhà lãnh đạo trau dồi, lãnh đạo có thể ảnh hưởng trực tiếp 
hoặc gián tiếp đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp (Senadjki & cộng sự, 2023). Năng lực lãnh đạo 
số là điều kiện tiên quyết để chuyển đổi kỹ thuật số của doanh nghiệp và là yếu tố dự báo tích cực về việc 
tăng hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp (Persson & Manas, 2021). Do đó, tác giả đưa ra các giả thuyết:

H1a. Năng lực lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp;
H2. Năng lực lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến chuyển đổi số trong doanh nghiệp.
2.5. Kinh nghiệm lãnh đạo số, chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp
Kinh nghiệm lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp (Lyman & 

cộng sự, 2021). Để thực hiện chuyển đổi số, các doanh nghiệp cần tận dụng kinh nghiệm nắm bắt và thực 
hiện kỹ thuật số của đội ngũ lãnh đạo. Tuy nhiên, doanh nghiệp có đạt được hiệu quả trong kinh doanh hay 
không còn phụ thuộc vào kiến thức, sự hiểu biết sâu sắc trong triển khai các kinh nghiệm lãnh đạo kỹ thuật 
số (Azevedo & Almeida, 2021). Các doanh nghiệp muốn chuyển đổi số thành công thì bản thân lãnh đạo 
doanh nghiệp phải có kinh nghiệm để thực hiện thay đổi sâu rộng về số hoá trong doanh nghiệp (Sonmez 
& Adiguzel, 2020). Senadjki & cộng sự (2023) cũng đã chứng minh rằng kinh nghiệm lãnh đạo số là yếu tố 
dẫn đến thành công của hoạt động chuyển đổi số và từ đó cũng thúc đẩy tăng trưởng hiệu quả hoạt động của 
doanh nghiệp. Do đó, tác giả đưa ra các giả thuyết như sau: 

H1b. Kinh nghiệm lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp;
H3. Kinh nghiệm lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến chuyển đổi số trong doanh nghiệp.
2.6. Tầm nhìn lãnh đạo số, chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp 
Tầm nhìn lãnh đạo số là nền tảng chính có thể giúp các tổ chức khám phá những hiểu biết mới để cải thiện 

hiệu suất (Bengtsson & Johansson, 2021). Bằng cách tận dụng hiệu quả lợi ích của tầm nhìn lãnh đạo số, các 
doanh nghiệp có thể tăng hiệu quả hoạt động bằng cách giảm chi phí và sử dụng tài nguyên hiệu quả trong 
sản xuất (Sonmez & Adiguzel, 2020). Tầm nhìn lãnh đạo số cũng có thể giúp tăng lợi nhuận bằng cách cải 
thiện trải nghiệm của khách hàng hoặc tiết lộ nhu cầu mới của khách hàng (Gurumurthy & cộng sự, 2020). 
Tương tự như vậy, điều kiện tiên quyết và các bước ban đầu của chuyển đổi số được chứng minh là một tầm 
nhìn và hành động chiến lược đến từ lãnh đạo (Katsaros & cộng sự, 2020). Tầm nhìn lãnh số là một yếu tố 
quan trọng cần thiết để hướng dẫn các quy trình lập kế hoạch, chiến lược và thực hiện các mục tiêu chuyển 
đổi số và mục tiêu hiệu quả tài chính khác nhau (Senadjki & cộng sự, 2023). Từ đó, tác giả đề xuất các giả 
thuyết sau:

H1c. Tầm nhìn lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp;
H4. Tầm nhìn lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến chuyển đổi số trong doanh nghiệp.
2.7. Khả năng dự báo của lãnh đạo, chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp
Các nghiên cứu cho rằng có mối quan hệ tích cực giữa khả năng dự báo kỹ thuật số của nhà lãnh đạo và 

hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp (De Araujo & cộng sự, 2021; Soon & Salamzadeh, 2021). Một nhà 
lãnh đạo có thể sử dụng hiệu quả dữ liệu để dự đoán và đưa ra quyết định có thể đạt được mức hiệu suất 
cao hơn (Soon & Salamzadeh, 2021). Triển khai hiệu quả năng lực dự đoán của lãnh đạo số có thể cho phép 
các doanh nghiệp cải thiện quy trình làm việc và năng suất của họ và xác định điểm mạnh, điểm yếu, cơ hội 
hoặc mối đe dọa dài hạn sắp xảy ra hoặc có thể xảy ra từ các sáng kiến số hóa của họ (Chen & Hao, 2022). 
Ngoài ra, khả năng dự báo của lãnh đạo số là yếu tố thúc đẩy quá trình chuyển đổi số của doanh nghiệp, từ 
đó nâng cao hiệu quả của doanh nghiệp (Senadjki & cộng sự, 2023). Do đó, tác giả đưa ra các giả thuyết sau: 

H1d. Khả năng dự báo của lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiêp;
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H5. Khả năng dự báo của lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến chuyển đổi số trong doanh nghiệp.
2.8. Chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp
Chuyển đổi số doanh nghiệp có tác động tích cực đến hiệu suất doanh nghiệp (Hu, 2020). Guo & Xu 

(2021) phát hiện ra rằng hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp bị ảnh hưởng bởi chuyển đổi kỹ thuật số 
nhiều hơn là hiệu quả tài chính. Chen & cộng sự (2016) cũng đã sử dụng quan điểm dựa trên nguồn lực trong 
các doanh nghiệp vừa và nhỏ trong ngành dệt may và chứng minh tác động tích cực của chuyển đổi số đối 
với hiệu quả kinh doanh của các doanh nghiệp nhỏ và vừa. Ở Việt Nam, Bùi Văn Huyền & cộng sự (2023) 
cũng khẳng định, chuyển đổi số là yếu tố quan trọng trong việc nâng cao hiệu quả kinh doanh của doanh 
nghiệp nhỏ và vừa. Do đó, tác giả đề nghị kiểm định giả thuyết:

H6: Chuyển đổi số tác động tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp.
2.9. Mô hình nghiên cứu đề xuất 
Qua tổng quan nghiên cứu, với sự tham khảo chính từ nghiên cứu của Senadjki & cộng sự (2023) và các 

giả thuyết nghiên cứu đã xây dựng, tác giả đề xuất mô hình nghiên cứu ảnh hưởng của lãnh đạo số đến hiệu 
quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số tại các doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá 
bao gồm 6 nhân tố như trình bày trong Hình 1.
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H1d. Khả năng dự báo của lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh 
nghiêp; 

H5. Khả năng dự báo của lãnh đạo số có ảnh hưởng tích cực đến chuyển đổi số trong doanh nghiệp. 
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(2021) phát hiện ra rằng hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp bị ảnh hưởng bởi chuyển đổi kỹ thuật 
số nhiều hơn là hiệu quả tài chính. Chen & cộng sự (2016) cũng đã sử dụng quan điểm dựa trên nguồn 
lực trong các doanh nghiệp vừa và nhỏ trong ngành dệt may và chứng minh tác động tích cực của chuyển 
đổi số đối với hiệu quả kinh doanh của các doanh nghiệp nhỏ và vừa. Ở Việt Nam, Bùi Văn Huyền & 
cộng sự (2023) cũng khẳng định, chuyển đổi số là yếu tố quan trọng trong việc nâng cao hiệu quả kinh 
doanh của doanh nghiệp nhỏ và vừa. Do đó, tác giả đề nghị kiểm định giả thuyết: 

H6: Chuyển đổi số tác động tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. 

2.9. Mô hình nghiên cứu đề xuất  

Qua tổng quan nghiên cứu, với sự tham khảo chính từ nghiên cứu của Senadjki & cộng sự (2023) và các 
giả thuyết nghiên cứu đã xây dựng, tác giả đề xuất mô hình nghiên cứu ảnh hưởng của lãnh đạo số đến 
hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số tại các doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh 
Thanh Hoá bao gồm 6 nhân tố như trình bày trong Hình 1. 

 

Hình 1: Mô hình nghiên cứu ảnh hưởng của lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh thông qua 
chuyển đổi số của doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

3. Phương pháp nghiên cứu và thang đo 
Nghiên cứu này sử dụng kết hợp phương pháp nghiên cứu định tính và định lượng. Nghiên cứu định tính 
được thực hiện thông qua phỏng vấn sâu 4 chuyên gia trong lĩnh vực tư vấn chuyển đổi số và thảo luận 
nhóm với 6 nhà quản lý doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá (trong đó có 3 nhà quản lý thuộc doanh 
nghiệp đã có những kết quả nhất định trong chuyển đổi số và 3 nhà quản lý thuộc các doanh nghiệp đang 
trong bước đầu của quá trình chuyển đổi số) để khám phá và điều chỉnh thang đo của các nhân tố trong 
mô hình. Nghiên cứu định lượng sử dụng qua phân tích bộ dữ liệu sơ cấp thu thập từ lãnh đạo của các 
doanh nghiệp nhỏ và vừa trên địa bàn tỉnh Thanh Hoá thông qua phiếu khảo sát, được gửi trực tiếp hoặc 
qua thư điện tử đến các đáp viên. Dữ liệu sau đó được tổng hợp và đưa vào phân tích định lượng để xem 
xét ảnh hưởng của lãnh đạo số từ các khía cạnh khác nhau đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp 
thông qua chuyển đổi số. 
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3. Phương pháp nghiên cứu và thang đo
Nghiên cứu này sử dụng kết hợp phương pháp nghiên cứu định tính và định lượng. Nghiên cứu định tính 

được thực hiện thông qua phỏng vấn sâu 4 chuyên gia trong lĩnh vực tư vấn chuyển đổi số và thảo luận nhóm 
với 6 nhà quản lý doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá (trong đó có 3 nhà quản lý thuộc doanh nghiệp đã 
có những kết quả nhất định trong chuyển đổi số và 3 nhà quản lý thuộc các doanh nghiệp đang trong bước đầu 
của quá trình chuyển đổi số) để khám phá và điều chỉnh thang đo của các nhân tố trong mô hình. Nghiên cứu 
định lượng sử dụng qua phân tích bộ dữ liệu sơ cấp thu thập từ lãnh đạo của các doanh nghiệp nhỏ và vừa trên 
địa bàn tỉnh Thanh Hoá thông qua phiếu khảo sát, được gửi trực tiếp hoặc qua thư điện tử đến các đáp viên. Dữ 
liệu sau đó được tổng hợp và đưa vào phân tích định lượng để xem xét ảnh hưởng của lãnh đạo số từ các khía 
cạnh khác nhau đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi số.

Như vậy, trên cơ sở tham khảo từ các nghiên cứu trước, kết hợp với kết quả nghiên cứu định tính, tác giả 
tổng hợp thang đo cho 6 nhân tố trong mô hình theo Bảng 1. Các biến quan sát được đánh giá theo thang đo 
Likert 5 mức độ, từ rất không đồng ý: 1 điểm; không đồng ý: 2 điểm; bình thường: 3 điểm; đồng ý: 4 điểm 
đến rất đồng ý: 5 điểm.

Phương pháp xử lý và phân tích dữ liệu
Dữ liệu thu thập từ bảng câu hỏi khảo sát trước tiên được xử lý bằng phần mền SPSS 22.0 để kiểm định 
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độ tin cậy của các thang đo qua hệ số Cronbach’s Alpha và phân tích nhân tố khám phá EFA để xem xét mối 
quan hệ giữa các biến quan sát ở tất cả các nhóm (các nhân tố). Sau đó, phân tích nhân tố khẳng định CFA 
(Confirmation Factor Analysis) và phân tích mô hình cấu trúc tuyến tính SEM (Structural Equation Modeling) 
được thực hiện thông qua phần mền AMOS 20.0 với phương pháp ước lượng ML (Maximum Likelihood) để 
kiểm định mô hình lý thuyết và các giả thuyết nghiên cứu.

Chọn mẫu thu thập dữ liệu sơ cấp
Trong nghiên cứu này, tác giả sử dụng phương pháp chọn mẫu ngẫu nhiên thuận tiện, đáp viên là các lãnh 

đạo trong các doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá - là những người có thể nắm bắt, đánh giá rõ nhất về 
khả năng chuyển đổi số và hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. Đối với số lượng mẫu khảo sát, nghiên 
cứu này lựa chọn mẫu đảm bảo độ tin cậy cho các phân tích định lượng được sử dụng, bao gồm phân tích 
EFA, CFA và SEM. Theo Hair & cộng sự (2014), kích thước mẫu tối thiểu để phân tích Cronbach Alpha là 
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Như vậy, trên cơ sở tham khảo từ các nghiên cứu trước, kết hợp với kết quả nghiên cứu định tính, tác 
giả tổng hợp thang đo cho 6 nhân tố trong mô hình theo Bảng 1. Các biến quan sát được đánh giá theo 
thang đo Likert 5 mức độ, từ rất không đồng ý: 1 điểm; không đồng ý: 2 điểm; bình thường: 3 điểm; 
đồng ý: 4 điểm đến rất đồng ý: 5 điểm. 

 
Bảng 1: Thang đo các biến trong mô hình nghiên cứu 

Nguồn: Tác giả tổng hợp. 

 

  

Phương pháp xử lý và phân tích dữ liệu 

Mã hoá Thang đo Nguồn 

NLLD Năng lực lãnh đạo số  

NLLD1 Lãnh đạo luôn nhận thức rõ về yêu cầu của chuyển đổi số doanh nghiệp Senadjki & cộng sự 
(2023) 

NLLD2 Lãnh đạo có kiến thức sâu rộng về công nghệ số và chuyển đổi số Sasmoko & cộng sự 
(2019) NLLD3 Lãnh đạo là người có khả năng truyền cảm hứng tốt cho nhân viên về sự sáng tạo  

NLLD4 Lãnh đạo là người có khả năng tư duy hệ thống 
Nghiên cứu định tính 

NLLD5 Lãnh đạo là người có kỹ năng lãnh đạo sự thay đổi tốt 
KNLD Kinh nghiệm lãnh đạo số  
KNLD1 Lãnh đạo có kinh nghiệm về sử dụng thiết bị số và công nghệ số Azevedo & Almeida 

(2021) KNLD2 Lãnh đạo có kinh nghiệm điều hành quá trình chuyển đổi số 
KNLD3 Lãnh đạo có kinh nghiệm về đào tạo liên quan đến chuyển đổi số 

Nghiên cứu định tính 
KNLD4 Lãnh đạo luôn sẵn sàng chia sẻ kinh nghiệm về công nghệ số của bản thân cho 

nhân viên  
TNLD Tầm nhìn lãnh đạo số  
TNLD1 Lãnh đạo là người có tầm nhìn chiến lược về chuyển đổi số doanh nghiệp Senadjki & cộng sự 

(2023) TNLD2 Lãnh đạo ưu tiên số hóa dữ liệu quản lý, kinh doanh của doanh nghiệp 
TNLD3 Lãnh đạo luôn chú trọng vào các hoạt động đào tạo về công nghệ số cho nhân viên Nghiên cứu định tính 

TNLD4 Lãnh đạo luôn coi trọng các hoạt động nghiên cứu và phát triển liên quan đến 
công nghệ số 

Sasmoko & cộng sự 
(2019)

KNDB Khả năng dự báo của lãnh đạo số  

NKDB1 Lãnh đạo luôn là người tiên phong tìm hiểu và ứng dụng công nghệ mới  Soon & Salamzadeh 
(2021)

NKDB2 Lãnh đạo có khả năng dự báo về yêu cầu nguồn lực cho các dự án kỹ thuật số  
Senadjki & cộng sự 

(2023) NKDB3 Lãnh đạo là người có thể lường trước được những vấn đề có thể xảy ra khi doanh 
nghiệp ứng dụng chuyển đổi số

NKDB4 Lãnh đạo có khả năng xây dựng phương án dự trù nếu quá trình chuyển đổi số 
không đạt hiệu quả mong muốn Nghiên cứu định tính 

CDS Chuyển đổi số   

CDS1 Doanh nghiệp có thể mang lại giá trị và trải nghiệm mới cho khách hàng trên nền 
tảng công nghệ số Chen & cộng sự 

(2021) CDS2 Doanh nghiệp có thể tối ưu hoá trong phân phối và sử dụng nguồn lực trên nền 
tảng công nghệ số 

CDS3 Doanh nghiệp có thể số hoá tất cả quy trình nghiệp vụ và quản lý Teng, Wu & Yang 
(2022)

HQKD Hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp  
HQKD1 Doanh nghiệp có khả năng tăng trưởng doanh thu trong dài hạn  

Bùi Văn Huyền & 
cộng sự (2023) 

 

HQKD2 Doanh nghiệp có khả năng thu hút các khách hàng tiềm năng 
HQKD3 Doanh nghiệp có khả năng sinh lời trong dài hạn 
HQKD4 Doanh nghiệp có khả năng gia tăng mở rộng và phát triển thị phần trong dài hạn 
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100. Kích thước mẫu tối thiểu sử dụng EFA theo tỉ lệ số mẫu trên một biến phân tích là 10:1, với 24 biến 
quan sát trong nghiên cứu này thì số lượng mẫu tối thiểu là 240. Đối với phân tích CFA và SEM, khi số 
nhóm nhân tố từ 7 nhóm trở xuống, mỗi biến có từ 3 biến quan sát trở lên, thì cỡ mẫu tối thiểu là 300 (Hair 
& cộng sự, 2014). Như vậy, để đảm bảo khách quan, tin cậy, trong nghiên cứu này tác giả lựa chọn mẫu 
nghiên cứu là 400, kết quả thu về 376 phiếu hợp lệ, đảm bảo yêu cầu cho các phân tích. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Kết quả đánh giá độ tin cậy và phân tích nhân tố khám phá các thang đo 
Các thang đo được kiểm định độ tin cậy bằng công cụ Cronbach’s Alpha. Các biến quan sát có hệ số tương 

quan biến-tổng nhỏ hơn 0,3 sẽ bị loại và tiêu chuẩn chọn thang đo khi Cronbach’s Alpha từ 0,6 trở lên (Hair 
& cộng sự, 2014). Theo kết quả nghiên cứu, các thang đo của mô hình nghiên cứu đều có hệ số Cronbach’s 
Alpha khá cao (>0,9). Tất cả các biến quan sát của các thang đo đều có hệ số tương quan biến tổng lớn hơn 
0,3. Vì vậy, các thang đo đều đạt yêu cầu, do đó đủ điều kiện để phân tích nhân tố khám phá.

Kết quả phân tích nhân tố khám phá cho thấy mô hình có hệ số KMO đạt 0,876.> 0,5 cho thấy việc áp dụng 
phân tích nhân tố khám phá ở đây là hoàn toàn phù hợp. Ngoài ra, kiểm định Bartlett về tương quan của các 
biến quan sát với Sig. = 0,000 < 0,05 chứng tỏ các biến quan sát không có tương quan với nhau trong tổng 
thể. Ngoài ra, các biến quan sát được quy về 6 nhân tố với phương sai trích bằng 75,390 % (>50%); điểm 
dừng trong phân tích EFA bằng 1,152 (>1); các hệ số tải của các biến quan sát đều lớn hơn 0,7. Do đó, có thể 
kết luận các chỉ số trong nghiên cứu đạt tiêu chuẩn phân tích EFA. 

4.2. Kết quả phân tích nhân tố khẳng định (CFA)
Phân tích nhân tố khẳng định là bước tiếp theo của phân tích nhân tố khám phá, mục đích là để đánh giá 

mô hình và thang đo có thích hợp để kiểm định mô hình cấu trúc tuyến tính SEM hay không. Kết quả phân 
tích CFA cho thấy: Chisquare/df = 2,613 < 3, CFI = 0,937; TLI = 0,926 (đều lớn hơn 0,9); GFI = 0,884 (lớn 
hơn 0,8) và RMSEA= 0,066 < 0,8. Các trọng số nhân tố của từng biến quan sát đều lớn hơn 0,7 nên mô hình 
đạt giá trị hội tụ. Mô hình có giá trị kiểm định Chi - square = 619,242 (tương ứng giá trị p = 0,000<0,05). 
Như vậy, mô hình đo lường đảm bảo tin cậy và phù hợp với dữ liệu quan sát.
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Hình 2: Kết quả kiểm định CFA các biến quan sát 

 
                  

4.3. Kiểm định các giả thuyết và thảo luận kết quả nghiên cứu 

Nghiên cứu sử dụng mô hình cấu trúc tuyến tính SEM để đánh giá mức độ phù hợp của mô hình nghiên 
cứu và kiểm định các mối quan hệ trong mô hình. Kết quả phân tích SEM cho thấy Chi-square có giá trị 
của p = 0,000 < 0,05; Chi-square/df= 3,073< 5; CFI = 0,916; TLI = 0,905 (đều lớn hơn 0,9); GFI =0,857 
> 0,8; RMSEA = 0,074< 0,8. Như vậy, kết quả từ các chỉ số của mô hình SEM một lần nữa khẳng định 
mô hình phù hợp với dữ liệu quan sát (Hình 3). Kết quả ước lượng các hệ số ảnh hưởng và kiểm định 
các giả thuyết của mô hình được thể hiện trong Bảng 2. Kết quả cho thấy các giả thuyết H1a, H1b, H1c, 
H2, H3, H4, H5, H6 đều được chấp nhận, nghĩa là các nhân tố thuộc về lãnh đạo số đều có tác động tích 
cực đến chuyển đổi số của các doanh nghiệp nhỏ và vừa trên địa bàn tỉnh Thanh Hoá, trong đó ảnh 
hưởng mạnh nhất là tầm nhìn lãnh đạo số, tiếp đến là năng lực lãnh đạo số, khả năng dự báo của lãnh 
đạo số và cuối cùng là ảnh hưởng từ kinh nghiệm lãnh đạo số.  

Kết quả cũng cho thấy chyển đổi số là yếu tố thúc đẩy tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh 
nghiệp. Ngoài ra, kết quả kiểm định cũng khẳng định các nhân tố thuộc lãnh đạo số cũng có tác động 
trực tiếp đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá (trừ khả năng dự báo), 
trong đó ảnh hưởng trực tiếp từ năng lực lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh bé hơn mức độ ảnh hưởng 
của năng lực lãnh đạo số đến chuyển đổi số, tuy nhiên đối với kinh nghiệm lãnh đạo số và tầm nhìn lãnh 
đạo số thì mức ảnh hưởng trực tiếp đến hiệu quả kinh doanh lớn hơn mức ảnh hưởng gián tiếp thông 
qua chuyển đổi số.  
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4.3. Kiểm định các giả thuyết và thảo luận kết quả nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng mô hình cấu trúc tuyến tính SEM để đánh giá mức độ phù hợp của mô hình nghiên 

cứu và kiểm định các mối quan hệ trong mô hình. Kết quả phân tích SEM cho thấy Chi-square có giá trị của 
p = 0,000 < 0,05; Chi-square/df= 3,073< 5; CFI = 0,916; TLI = 0,905 (đều lớn hơn 0,9); GFI =0,857 > 0,8; 
RMSEA = 0,074< 0,8. Như vậy, kết quả từ các chỉ số của mô hình SEM một lần nữa khẳng định mô hình 
phù hợp với dữ liệu quan sát (Hình 3). Kết quả ước lượng các hệ số ảnh hưởng và kiểm định các giả thuyết 
của mô hình được thể hiện trong Bảng 2. Kết quả cho thấy các giả thuyết H1a, H1b, H1c, H2, H3, H4, H5, 
H6 đều được chấp nhận, nghĩa là các nhân tố thuộc về lãnh đạo số đều có tác động tích cực đến chuyển đổi 
số của các doanh nghiệp nhỏ và vừa trên địa bàn tỉnh Thanh Hoá, trong đó ảnh hưởng mạnh nhất là tầm nhìn 
lãnh đạo số, tiếp đến là năng lực lãnh đạo số, khả năng dự báo của lãnh đạo số và cuối cùng là ảnh hưởng 
từ kinh nghiệm lãnh đạo số. 

Kết quả cũng cho thấy chyển đổi số là yếu tố thúc đẩy tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. 
Ngoài ra, kết quả kiểm định cũng khẳng định các nhân tố thuộc lãnh đạo số cũng có tác động trực tiếp đến 
hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá (trừ khả năng dự báo), trong đó ảnh 
hưởng trực tiếp từ năng lực lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh bé hơn mức độ ảnh hưởng của năng lực 
lãnh đạo số đến chuyển đổi số, tuy nhiên đối với kinh nghiệm lãnh đạo số và tầm nhìn lãnh đạo số thì mức 
ảnh hưởng trực tiếp đến hiệu quả kinh doanh lớn hơn mức ảnh hưởng gián tiếp thông qua chuyển đổi số.        
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Hình 3: Kết quả kiểm định mô hình cấu trúc SEM (đã chuẩn hóa) 

 
              

 
Bảng 2: Kết quả kiểm định các giả thuyết nghiên cứu 

Giả thuyết Mỗi quan hệ Hệ số ước 
lượng 

Sai số 
chuẩn C.R. P Kết quả kiểm định 

giả thuyết 

H2 CDS ← NLLD 0,362 0,052 6,915 0,000 Chấp nhận 
H3 CDS ← KNLD 0,115 0,043 2,660 0,008 Chấp nhận 
H4 CDS ← TNLD 0,388 0,056 6,886 0,000 Chấp nhận 
H5 CDS ← KNDB 0,230 0,043 5,332 0,000 Chấp nhận 
H6 HQKD ← CDS 0,277 0,063 4,416 0,000 Chấp nhận 
H1a HQKD ← NLLD 0,265 0,052 5,054 0,000 Chấp nhận 
H1b HQKD ← KNLD 0,155 0,040 3,838 0,000 Chấp nhận 
H1c HQKD ← TNLD 0,396 0,058 6,873 0,000 Chấp nhận 
H1d HQKD ← KNDB -0,024 0,041 -0,581 0,561 Bác bỏ 

 

Về ảnh hưởng trực tiếp của tầm nhìn lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp và gián tiếp 
thông qua chuyển đổi số, sự khẳng định đối với giả thuyết H1c và H4 được lý giải rằng các doanh nghiệp 
nhỏ và vừa với lãnh đạo có tầm nhìn chiến lược về chuyển đổi số sẽ luôn ưu tiên số hóa dữ liệu quản lý, 
kinh doanh của doanh nghiệp và chú trọng vào các hoạt động đào tạo về công nghệ số cho nhân viên, từ 
đó quy trình chuyển đổi số sẽ diễn ra nhanh chóng và có hiệu quả, góp phần nâng cao hiệu quả kinh 
doanh cho doanh nghiệp (Senadjki & cộng sự, 2023). Katsaros & cộng sự (2020) cũng đã khẳng định 
rằng quá trình chuyển đổi số của doanh nghiệp không thành công là do doanh nghiệp đó thiếu đội ngũ 
lãnh đạo có tầm nhìn vượt thời gian và rõ ràng về chuyển đổi số. Các nghiên cứu khác của Bengtsson & 
Johansson (2021) và Sonmez & Adiguzel (2020) cũng đã ủng hộ cho mối quan hệ trực tiếp và gián tiếp 
của tầm nhìn chiến lược của lãnh đạo đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. 

Về ảnh hưởng trực tiếp của tầm nhìn lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp và gián tiếp 
thông qua chuyển đổi số, sự khẳng định đối với giả thuyết H1c và H4 được lý giải rằng các doanh nghiệp 
nhỏ và vừa với lãnh đạo có tầm nhìn chiến lược về chuyển đổi số sẽ luôn ưu tiên số hóa dữ liệu quản lý, 
kinh doanh của doanh nghiệp và chú trọng vào các hoạt động đào tạo về công nghệ số cho nhân viên, từ đó 
quy trình chuyển đổi số sẽ diễn ra nhanh chóng và có hiệu quả, góp phần nâng cao hiệu quả kinh doanh cho 
doanh nghiệp (Senadjki & cộng sự, 2023). Katsaros & cộng sự (2020) cũng đã khẳng định rằng quá trình 
chuyển đổi số của doanh nghiệp không thành công là do doanh nghiệp đó thiếu đội ngũ lãnh đạo có tầm 
nhìn vượt thời gian và rõ ràng về chuyển đổi số. Các nghiên cứu khác của Bengtsson & Johansson (2021) và 
Sonmez & Adiguzel (2020) cũng đã ủng hộ cho mối quan hệ trực tiếp và gián tiếp của tầm nhìn chiến lược 
của lãnh đạo đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp.

Đối với sự tác động trực tiếp từ năng lực lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp và tác 
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động gián tiếp thông qua chuyển đổi số (H1a và H2), các chuyên gia được phỏng vấn cũng đã cho rằng 
doanh nghiệp với lãnh đạo có năng lực số tốt sẽ có khả năng tiếp cận vốn và công nghệ nhiều hơn, dẫn đến 
các quy trình chuyển đổi số nhanh chóng và hiệu quả hơn, từ đó giúp nâng cao hiệu quả kinh doanh của 
doanh nghiệp. Một số nghiên cứu trước đây cũng đã chứng minh cho mối quan hệ này như nghiên cứu của 
Le Van Chien & cộng sự (2023), Senadjki & cộng sự (2023). Trong đó Le Van Chien & cộng sự (2023) đã 
khẳng định đối với các doanh nghiệp khai thác than ở Việt Nam thì năng lực lãnh đạo số ảnh hưởng gián tiếp 
đến hiệu quả kinh doanh thông qua quá trình chuyển đổi số. Các nghiên cứu khác của Chen & Hao (2022) 
và Persson & Manas (2021) cũng đã có những kết luận tương đồng về mối quan hệ này.

Ảnh hưởng của kinh nghiệm lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển đổi 
số (H1b và H3) được giải thích rằng trải nghiệm kỹ thuật số của các nhà lãnh đạo ảnh hưởng đáng kể đến sự 
thành công của quá trình chuyển đổi số của doanh nghiệp theo nhiều cách khác nhau. Các nhà lãnh đạo có kinh 
nghiệm kỹ thuật số không chỉ đổi mới bản thân mà còn sở hữu bí quyết kỹ thuật số và động lực để giúp nhân 
viên của họ trở nên có năng lực số tốt hơn (Azevedo & Almeida, 2021). Các nhà lãnh đạo kỹ thuật số dày dạn 
kinh nghiệm thường có thể đề xuất và thúc đẩy số hóa hơn nữa và cá nhân hóa các sản phẩm hoặc dịch vụ của 
công ty họ, từ đó tăng quy trình chuyển đổi và triển khai kỹ thuật số (Senadjki & cộng sự, 2023). 

Các nghiên cứu thực nghiệm ủng hộ giả thuyết H5 về ảnh hưởng của khả năng dự báo lãnh đạo số đến 
chuyển đổi số của doanh nghiệp như công trình của Bhatia & cộng sự (2021). Nghiên cứu này nhấn mạnh 
tầm quan trọng của lãnh đạo số trong việc dự đoán và dự báo quỹ đạo chuyển đổi số của công ty. Hơn nữa, 
Chen & Hao (2022) cũng đã củng cố quan điểm rằng khả năng của một nhà lãnh đạo để thấy trước tương 
lai của chuyển đổi số là rất quan trọng trong việc định hình hành trình chuyển đổi số thành công của một tổ 
chức. Nghiên cứu này không chỉ ra được mối quan hệ trực tiếp giữa khả năng dự báo của lãnh đạo số đến 
hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp. Kết quả này có thể được giải thích rằng lãnh đạo nếu chỉ sở hữu khả 
năng dự báo mà không được đặt trong bối cảnh rộng hơn về văn hoá, định hướng và đặc biệt là nguồn lực 
của doanh nghiệp thì không đủ để thúc đẩy hiệu quả kinh doanh (Senadjki & cộng sự, 2023). 

5. Kết luận và kiến nghị
Nghiên cứu này đã phân tích ảnh hưởng của lãnh đạo số đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông 

qua chuyển đổi số dựa trên khung lý thuyết lãnh đạo chuyển đổi. Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng các nhân tố 
thuộc về lãnh đạo số đều có tác động tích cực đến hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp thông qua chuyển 
đổi số. Bên cạnh đó, năng lực, tầm nhìn và kinh nghiệm lãnh đạo số cũng tác động trưc tiếp đến hiệu quả 
kinh doanh của doanh nghiệp. Kết quả cũng cho thấy chyển đổi số là yếu tố thúc đẩy tích cực đến hiệu quả 
kinh doanh của doanh nghiệp. Kết quả nghiên cứu nhấn mạnh tầm quan trọng của lãnh đạo số trong việc 
thúc đẩy nhanh quá trình chuyển đổi số, mang lại hiệu quả kinh doanh cao cho doanh nghiệp, tác giả có một 
số khuyến nghị đối với lãnh đạo doanh nghiệp nhỏ và vừa tỉnh Thanh Hoá như sau: 

Thứ nhất, lãnh đạo doanh nghiệp cần hiểu về các công nghệ mới nổi, xu hướng thị trường và mong đợi của 
khách hàng để xác định một tầm nhìn số hấp dẫn cho doanh nghiệp của mình. Bằng cách diễn đạt tầm nhìn 
này, lãnh đạo doanh nghiệp sẽ có thể truyền cảm hứng cho đội ngũ của mình, tạo ra một mục tiêu và cung cấp 
một lộ trình để đạt được mục tiêu số một cách hiệu quả nhất. 

Thứ hai, để đáp ứng điều kiện chuyển đổi số, lãnh đạo phải đáp ứng các điều kiện về năng lực chuyển đổi 
số và cam kết chuyển đổi số. Trong đó, để doanh nghiệp chuyển đổi số có hiệu quả, không lãng phí thời gian, 
chi phí, lãnh đạo doanh nghiệp cần có suy nghĩ rõ ràng về kết quả mà doanh nghiệp muốn đạt được; xác định 
các lĩnh vực cần cải thiện, ưu tiên đầu tư và phân bổ nguồn lực một cách hiệu quả. 

Thứ ba, lãnh đạo doanh nghiệp phải học tập không ngừng để thành thạo sử dụng các thiết bị và ứng dụng 
số cũng như có kinh nghiệm trong việc quản lý thay đổi và đảm bảo quá trình chuyển đổi số diễn ra một cách 
trôi chảy. 

Thứ tư, lãnh đạo doanh nghiệp cần tạo ra một văn hóa sẵn sàng số, thúc đẩy tính linh hoạt, sự cộng tác và 
học tập liên tục để thúc đẩy chuyển đổi số thành công trong doanh nghiệp của mình. Cuối cùng, lãnh đạo doanh 
nghiệp cũng cần tận dụng sự hỗ trợ từ các chuyên gia về chuyển đổi số, từ phía các hiệp hội, cũng như các 
chính sách hỗ trợ chuyển đổi số của chính phủ đối với doanh nghiệp nhỏ và vừa để tăng cường các nguồn lực 
cho chuyển đổi số thành công, từ đó nâng cao hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp.
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Tóm tắt:
Mục tiêu của nghiên cứu này là phân tích phân phối lợi ích giữa các tác nhân tham gia chuỗi 
giá trị cá bè vẫu nuôi lồng nổi trên biển tại khu vực Nam Trung Bộ. Nghiên cứu tiến hành 
khảo sát trực tiếp 230 mẫu cho 6 tác nhân tham gia gồm hộ nuôi, thương lái, nhà bán buôn, 
nhà bán lẻ đại diện cho 05 tỉnh gồm: Bình Thuận, Ninh Thuận, Khánh Hòa, Phú Yên và Bình 
Định trong giai đoạn 2020-2022. Kết quả nghiên cứu cho thấy thị trường tiêu thụ cá bè vẫu 
hiện nay 100% tiêu thụ trong nước, và việc phân phối lợi ích giữa các tác nhân trong chuỗi 
chưa cân xứng, đặc biệt giữa hộ nuôi và thương lái, cụ thể hộ nuôi có đóng góp giá trị tăng 
thêm cao hơn so với thương lái nhưng tỷ suất lợi nhuận thu được so với chi phí bỏ ra thấp 
hơn nhiều. Nghiên cứu đề xuất giải pháp giúp chuỗi giá trị sản phẩm cá bè vẫu phát triển 
bền vững trên cơ sở điều chỉnh dòng chảy lợi ích tương xứng sự đóng góp giữa các tác nhân.
Từ khóa: Cá bè vẫu, chuỗi giá trị, Nam Trung Bộ, phân phối lợi ích. 
Mã JEL: D61, L6, Q22

Distributing benefits in the value chain of giant trevally product raised in floating cages 
on the sea in the South Central region
Abstract:
The objective of this study is to analyze the distribution of benefits among actors participating 
in the value chain of giant trevally raised in floating cages on the sea in the South Central 
region. The research conducted a direct survey of 230 samples for 6 actors, including farmers, 
traders, wholesalers, and retailers representing 05 provinces, including Binh Thuan, Ninh 
Thuan, Khanh Hoa, Phu Yen, and Binh Dinh, for the period 2020-2022. The results reveal 
that the current fish consumption market is 100% domestic, and the distribution of benefits 
among actors in the chain is not symmetrical, especially between farmers and traders. 
Farmers have a higher added value contribution than traders, but the profit-cost ratio 
compared to costs is much lower. The study proposes several suggestions to help the value 
chain of giant trevally develop sustainably on the basis of adjusting the flow of benefits to 
match the contributions among actors.
Keywords: Giant trevally, value chain, South Central region, distributional benefits
JEL Codes: D61, L6, Q22



Số 331 tháng 01/2025 84

1. Giới thiệu
Cá bè vẫu thuộc loài cá khế với tên khoa học là Caranx ignobilis Forsskảl, 1775. Cá bè vẫu (CBV) là đối 

tượng nuôi biển có giá trị kinh tế cao nhờ giá bán cao, tăng trưởng nhanh, dễ nuôi, ít bệnh, ăn tạp thích nghi 
tốt với điều kiện nuôi nhốt tại Việt Nam. Khác với các loài cá nuôi biển khác, cá bè vẫu có thịt trắng, thơm 
ngon, săn chắc, chứa nhiều chất dinh dưỡng nên được rất nhiều người tiêu dùng ưa thích và chấp nhận trên 
thị trường. Do vậy trong những năm gần đây, cá bè vẫu đã và và đang trở thành đối tượng nuôi hấp dẫn ở 
nước ta, đặc biệt tại các tỉnh thuộc Nam Trung Bộ và được đánh giá là đối tượng nuôi tiềm năng phục vụ 
tiêu dùng trong nước và xuất khẩu. Để phát triển bền vững ngành nuôi cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ, các vấn 
đề cần quan tâm hàng hiện nay như: dòng chảy sản phẩm vật chất trong chuỗi giá trị (CGT) cá bè vẫu giữa 
các tác nhân được luân chuyển qua những kênh nào? Dòng chảy tài chính/phân phối lợi ích (PPLI) (chí phí, 
doanh thu, tỷ suất lợi nhuận, giá trị gia tăng) giữa các tác nhân trong chuỗi giá trị được thể hiện ra sao? và 
đã có sự cân bằng về lợi ích giữa các tác nhân tham gia chuỗi giá trị cá bè vẫu hay chưa?. Để giải đáp vấn 
đề trên, việc nghiên cứu chuỗi giá trị thông qua phân tích, đánh giá dòng chảy sản phẩm, phân phối lợi ích 
giữa các tác nhân tham gia chuỗi giá trị cá bè vẫu là một trong những nội dung có ý nghĩa quan trọng và cần 
thiết nhằm đảm bảo chuỗi phát triển bền vững, đạt hiệu quả kinh tế. Trên cơ sở phân tích, đánh giá cho phép 
xác định được những tác nhân nào cần sự thay đổi hay hỗ trợ cần thiết để nâng cao năng lực và tạo sự cân 
bằng hợp lý lợi ích giữa các tác nhân. Từ đó giúp cho tác nhân tham gia chuỗi nâng cao vị thế cạnh tranh và 
tạo nhiều giá trị gia tăng cho chính tác nhân và toàn chuỗi giá trị đối tượng nuôi này.

2. Cơ sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu
2.1. Cơ sở lý thuyết 
Liên quan các nghiên cứu thực hiện về chuỗi giá trị/chuỗi cung ứng tại Việt Nam, các lý thuyết về chuỗi 

thường được áp dụng khá phổ biến như: Lý thuyết về phương pháp luận thúc đẩy chuỗi giá trị của GTZ 
(2007), lý thuyết chuỗi giá trị toàn cầu của (Gereffi, 1994, 1999; Gereffi & Korzeniewicz, 1994; Kaplinsky 
& Morris, 2001). Các lý thuyết này có nhiều điểm tương đồng, đặc biệt là đều phù hợp cho bối cảnh nghiên 
cứu - phát triển nông nghiệp tại Việt Nam. Để phân tích phân phối lợi ích nhận được của từng tác nhân tham 
gia hay toàn chuỗi giá trị cá bè vẫu nuôi biển tại Nam Trung Bộ, lý thuyết chuỗi giá trị của GTZ năm 2007 
được sử dụng phục vụ nghiên cứu. Theo lý thuyết này, chuỗi giá trị bao gồm tất cả các hoạt động liên quan 
cần thiết để biến đổi sản phẩm từ lúc bắt đầu chỉ là khái niệm, và trải qua nhiều giai đoạn sản xuất khác nhau 
đến khách hàng cuối cùng thông qua trung gian phân phối (doanh nghiệp, thương lái, bán buôn, bán lẻ). Trên 
cơ sở vận dụng lý thuyết này, nghiên cứu tiến hành thực hiện với nội dung chính như: (1) lập sơ đồ cấu trúc 
chuỗi giá trị bằng việc mô tả dòng chảy sản phẩm qua từng tác nhân (hộ nuôi (HN), thương lái (TL), nhà 
bán buôn (NBB), nhà bán lẻ (NBL)) và (2) phân tích kinh tế chuỗi vào dựa vào chỉ tiêu lợi nhuận bình quân 
(LNBQ), doanh thu bình quân (DTBQ), chi phí sản xuất bình quân (CPSXBQ), chi phí bình quân tăng thêm 
(CPBQTT), giá trị gia tăng (GTGT), tỷ trọng lợi nhuận bình quân của các tác nhân tham gia chuỗi và toàn 
chuỗi giá trị sản phẩm nuôi này.

2.2. Tổng quan nghiên cứu
Để đánh giá về phát triển bền vững các sản phẩm trong lĩnh vực thủy sản bằng việc phân tích sự đóng góp 

lợi ích của các tác nhân tham gia chuỗi giá trị. Hiện nay có khá nhiều các công trình nghiên cứu trong và 
ngoài nước đã được thực hiện như Meixell & Gargeya (2005) đề cập phân tích chuỗi giá trị toàn cầu, nhóm 
tác giả nhấn mạnh cấu trúc chuỗi giá trị nên được xem xét lại hàng năm cùng với việc xác định những thay 
đổi cần thiết để đáp ứng những nhu cầu kinh doanh trong tình hình mới (Chopra & Meindl, 2007; Mabert & 
Venkataramanan, 1998). «Nghiên cứu chuỗi giá trị tôm biển khai thác của Mexico xuất khẩu vào thị trường 
Mỹ» của nhóm tác giả (Dubay & cộng sự, 2010), kết quả nghiên cứu xác định được quá trình phân phối lợi 
nhuận và chi phí giữa các tác nhân trong chuỗi nhưng chưa chỉ ra được tầm quan trọng của mối liên kết/hợp 
tác giữa các tác nhân tham gia chuỗi. «Nền kinh tế của nuôi trồng thủy sản cá hồi: Chia sẻ giá trị và hỗ trợ 
xã hội cho nuôi trồng thủy sản ở Na Uy» của Misund & cộng sự (2023), nghiên cứu cho rằng lợi ích kinh 
tế tạo ra chưa được chia sẻ công bằng trong cộng đồng hoạt động sản xuất, để ngành nuôi cá hồi tiếp tục 
và mở rộng cần có sự ủng hộ và chấp nhận từ xã hội và được phân bổ công bằng lợi ích kinh tế trong cộng 
đồng nuôi cá hồi. Nguyễn Thị Phương Thảo (2015) với “Nghiên cứu chuỗi cung ứng mặt hàng cá biển fillet 
thịt trắng trên địa bàn thành phố Nha Trang”, nghiên cứu vận dụng mô hình kết quả thực hiện cấu trúc thị 
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trường - SCP (Structure - Conduct - Performance) để phân tích chuỗi, kết quả nghiên cứu cho thấy công ty 
chế biến xuất khẩu thủy sản đóng góp giá trị gia tăng lớn nhất, lợi nhuận biên cũng cao nhất. Nghiên cứu 
“Chuỗi cung ứng mặt hàng tôm thẻ chân trắng tại chi nhánh công ty trách nhiệm hữu hạn Thông Thuận, tỉnh 
Ninh Thuận” của Nguyễn Thị Kim Anh & cộng sự (2019), kết quả cho thấy người nông dân có lợi nhuận khá 
cao, nhưng rủi ro của nghề nuôi tôm là rất lớn. “Phân phối lợi ích trong chuỗi cung ứng sản phẩm cá hồng 
Mỹ tại Nam Trung Bộ” của Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao (2019), nghiên cứu chỉ ra rằng chuỗi cung 
ứng này đang thiếu sự liên kết, sự phân phối lợi ích chưa cân xứng giữa các tác nhân như thương lái, công 
ty chế biến xuất khẩu thủy sản đóng góp giá trị gia tăng vào chuỗi thấp nhưng có được lợi ích rất cao, trong 
khi hộ nuôi đóng góp giá trị gia tăng cao nhưng lợi ích nhận được là rất thấp (Nguyễn Phú Sơn & cộng sự, 
2019). “Nghiên cứu chuỗi giá trị cá Tra ở tỉnh Tiền Giang» của Phan Phùng Phú (2023), nghiên cứu chỉ ra 
chuỗi giá trị cá tra có 2 kênh chủ yếu: nội địa chiếm 5% và xuất khẩu chiếm 95% tổng sản lượng; phân phối 
lợi ích giữa các tác nhân khá hài hòa, phù hợp với vai trò và chức năng của mỗi tác nhân trong chuỗi. Như 
vậy, các công trình nghiên cứu trên đã phản ánh phân phối lợi ích giữa các tác nhân ở những phạm vi nghiên 
cứu nhất định, trong nỗ lực tìm kiếm, đến nay chưa có công trình nghiên cứu nào về phân phối lợi ích giữa 
các tác nhân tham gia chuỗi giá trị cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ. Để đánh giá về sự phát triển bền vững chuỗi 
giá trị cá bè vẫu nuôi biển tại Nam Trung Bộ, việc xem xét các vấn đề đặt ra ở trên, đặc biệt quá trình phân 
phối lợi ích giữa các tác nhân trong chuỗi giá trị này là rất cần thiết.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Dữ liệu nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng dữ liệu sơ cấp được tiến hành khảo sát trực tiếp các tác nhân tham gia chuỗi giá trị 

cá bè vẫu tại 05 tỉnh đại diện Nam Trung Bộ gồm: Bình Thuận, Ninh Thuận, Khánh Hòa, Phú Yên và Bình 
Định. Phương pháp lấy mẫu thuận tiện được sử dụng trong nghiên cứu này với tổng cỡ mẫu 230, cụ thể: 150 
HN, 20 thương lái, 15 nhà bán buôn, 45 nhà bán lẻ gồm: 15 nhà hàng (NH) và 15 khách sạn (KS), 5 siêu thị 
(ST), 5 cửa hàng (CH), 5 chợ (C) trong 03 năm từ năm 2021 đến năm 2022.

3.2. Phương pháp nghiên cứu
Phương pháp hạch toán chi phí: Nghiên cứu sử dụng phương pháp hạch toán chi phí để xác định chi phí 

sản xuất bình quân, doanh thu bình quân, lợi nhuận bình quân của từng tác nhân trên cơ sở quy đổi về cùng 
đơn vị tính cho 1kg cá bè vẫu nguyên liệu (VND/kg).

Phương pháp phân tích chuỗi: Xác định mô hình cấu trúc chuỗi dựa trên kênh phân phối giữa các tác nhân 
tham gia, phân tích hoạt động tạo giá trị gia tăng và phân phối lợi ích giữa các tác nhân.

Hệ thống chỉ tiêu phân tích được sử dụng trong nghiên cứu gồm:
Cấu trúc chuỗi giá trị cá bè vẫu: Dòng chảy hàng hóa, dòng chảy tài chính/kinh tế giữa các tác nhân được 

dựa trên sản lượng mua bán bình quân trong 3 năm của từng tác nhân tham gia chuỗi.
Tổng CPSXBQ = CPSXBQ + CPBQTT
LNBQ = Tổng DTBQ – Tổng CPSXBQ
Tỷ suất lợi nhuận bình quân trên Tổng CPSXBQ  = LNBQ/Tổng CPSXBQ
Tỷ suất lợi nhuận bình quân trên Tổng CPBQTT  = LNBQ/Tổng CPBQTT
Tỷ trọng lợi nhuận bình quân = LNBQ của từng tác nhân/LNBQ của tất cả các tác nhân trong cùng kênh
Phần trăm phân bổ GTGT = (Giá mua, bán bình quân của tác nhân sau - Giá mua, bán bình quân của tác 

nhân trước)/Giá mua, bán bình quân của tác nhân cuối cùng. 
Phân phối lợi ích giữa các tác nhân dựa trên LNBQ/Tổng CPSXBQ, LNBQ/ Tổng CPBQTT, Tỷ trọng 

LNBQ.
4. Kết quả và thảo luận
4.1. Kết quả nghiên cứu
4.1.1. Cấu trúc chuỗi giá trị cá bè vẫu
Chuỗi giá trị sản phẩm cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ cung cấp một bức tranh tổng thể với dòng chảy sản 

phẩm vật chất thể hiện thông qua 02 kênh gồm: Kênh 1: HN - Nhà bán lẻ (NH, KS); Kênh 2: Hộ nuôi - 
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Thương lái - Nhà bán buôn - Nhà bán lẻ (NH, KS, ST, CH, C).

Đối với kênh 1: Sản phẩm cá bè vẫu được sản xuất và phân phối từ hộ nuôi đến nhà bán lẻ (NH, KS). Với 
kênh phân phối này nhà bán lẻ (NH, KS) sẽ tổ chức thu mua cá trực tiếp tại hộ nuôi chiếm khoảng 10%, sau 
đó cá được bảo quản và vận chuyển bằng xe chuyên dụng về NH, KS làm nguyên liệu chế biến thành các 
món ăn phục vụ khách hàng. Mặc dù chiếm một phần khá nhỏ trong tổng sản lượng sản xuất cá bè vẫu của 
hộ nuôi nhưng đây là một nguồn tiêu thụ ổn định và thường xuyên cho hộ nuôi về sản phẩm này.

4 
 

4. Kết quả và thảo luận 

4.1. Kết quả nghiên cứu 

4.1.1. Cấu trúc chuỗi giá trị cá bè vẫu 

Chuỗi giá trị sản phẩm cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ cung cấp một bức tranh tổng thể với dòng chảy sản 
phẩm vật chất thể hiện thông qua 02 kênh gồm: Kênh 1: HN - Nhà bán lẻ (NH, KS); Kênh 2: Hộ nuôi - 
Thương lái - Nhà bán buôn - Nhà bán lẻ (NH, KS, ST, CH, C). 

Đối với kênh 1: Sản phẩm cá bè vẫu được sản xuất và phân phối từ hộ nuôi đến nhà bán lẻ (NH, KS). Với 
kênh phân phối này nhà bán lẻ (NH, KS) sẽ tổ chức thu mua cá trực tiếp tại hộ nuôi chiếm khoảng 10%, 
sau đó cá được bảo quản và vận chuyển bằng xe chuyên dụng về NH, KS làm nguyên liệu chế biến thành 
các món ăn phục vụ khách hàng. Mặc dù chiếm một phần khá nhỏ trong tổng sản lượng sản xuất cá bè vẫu 
của hộ nuôi nhưng đây là một nguồn tiêu thụ ổn định và thường xuyên cho hộ nuôi về sản phẩm này. 

Đối với kênh 2: thương lái sẽ tiến hành thu mua cá bè vẫu trực tiếp từ hộ nuôi chiếm khoảng 90%, dựa trên 
sản lượng cá bè vẫu thu mua, thương lái phân phối lại cho những nhà bán buôn. Nhà bán buôn sẽ đến một 
điểm tập kết của thương lái để lấy cá về bán cho nhà bán lẻ, với phương tiện vận chuyển bằng xe ô tô, xe 
máy và sản phẩm cá bè vẫu được ướp đá. Đối với nhà bán lẻ (NH, KS) chiếm khoảng 18%, nhà bán lẻ (ST, 
CH) chiếm khoảng 22,5% và nhà bán lẻ (C) chiếm khoảng 49,5%. Như vậy, dòng chảy sản phẩm vật chất 
của cá bè vẫu chỉ tồn tại 02 kênh và được tiêu thụ 100% tại thị trường trong nước (Hình 1). 

 

Hình 1: Chuỗi giá trị sản phẩm cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ 
 

 
Nguồn: Kết quả điều tra năm 2023 
 

4.1.2. Phân tích chi phí và lợi nhuận 

Hộ nuôi: lợi nhuận bình quân hộ nuôi cá bè vẫu thương phẩm nhận được từ nhà bán lẻ (NH, KS) và thương 
lái lần lượt tại kênh 1 và kênh 2 đều giống nhau. Cụ thể, lợi nhuận bình quân trên 1 kg cá bè vẫu của hộ 
nuôi nhận được khi bán trực tiếp cho hai tác nhân này là 17.000 đ/kg trong năm 2020, năm 2021 và 2022, 
hộ nuôi đều đạt được lần lượt là 22.000 đ/kg và 27.000 đ/kg. Để sản xuất ra 1 kg cá bè vẫu thương phẩm 
hộ nuôi phải đầu tư chi phí sản xuất bình quân trong năm 2020 là 125.000 đ/kg, 118.000 đ/kg vào năm 2021 
và 2022 là 114.000 đ/kg. Nhìn chung, lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thương phẩm hộ nuôi 
đạt được khi tiêu thụ cho thương lái, nhà bán lẻ (NH, KS) đều tăng, năm 2020 tăng so với năm 2021 là 
29,41%; năm 2022 tăng so với năm 2021 là 22,73% (Bảng 1). Đây là hai tác nhân tiêu thụ sản lượng cá bè 
vẫu của hộ nuôi sản xuất, trong đó thương lái tiêu thụ đến tới 90% còn lại 10% thuộc nhà bán lẻ (NH, KS). 
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Đối với kênh 2: thương lái sẽ tiến hành thu mua cá bè vẫu trực tiếp từ hộ nuôi chiếm khoảng 90%, dựa 
trên sản lượng cá bè vẫu thu mua, thương lái phân phối lại cho những nhà bán buôn. Nhà bán buôn sẽ đến 
một điểm tập kết của thương lái để lấy cá về bán cho nhà bán lẻ, với phương tiện vận chuyển bằng xe ô tô, 
xe máy và sản phẩm cá bè vẫu được ướp đá. Đối với nhà bán lẻ (NH, KS) chiếm khoảng 18%, nhà bán lẻ 
(ST, CH) chiếm khoảng 22,5% và nhà bán lẻ (C) chiếm khoảng 49,5%. Như vậy, dòng chảy sản phẩm vật 
chất của cá bè vẫu chỉ tồn tại 02 kênh và được tiêu thụ 100% tại thị trường trong nước (Hình 1).

4.1.2. Phân tích chi phí và lợi nhuận
Hộ nuôi: lợi nhuận bình quân hộ nuôi cá bè vẫu thương phẩm nhận được từ nhà bán lẻ (NH, KS) và 

thương lái lần lượt tại kênh 1 và kênh 2 đều giống nhau. Cụ thể, lợi nhuận bình quân trên 1 kg cá bè vẫu của 
hộ nuôi nhận được khi bán trực tiếp cho hai tác nhân này là 17.000 đ/kg trong năm 2020, năm 2021 và 2022, 
hộ nuôi đều đạt được lần lượt là 22.000 đ/kg và 27.000 đ/kg. Để sản xuất ra 1 kg cá bè vẫu thương phẩm hộ 
nuôi phải đầu tư chi phí sản xuất bình quân trong năm 2020 là 125.000 đ/kg, 118.000 đ/kg vào năm 2021 và 
2022 là 114.000 đ/kg. Nhìn chung, lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thương phẩm hộ nuôi đạt 
được khi tiêu thụ cho thương lái, nhà bán lẻ (NH, KS) đều tăng, năm 2020 tăng so với năm 2021 là 29,41%; 
năm 2022 tăng so với năm 2021 là 22,73% (Bảng 1). Đây là hai tác nhân tiêu thụ sản lượng cá bè vẫu của 
hộ nuôi sản xuất, trong đó thương lái tiêu thụ đến tới 90% còn lại 10% thuộc nhà bán lẻ (NH, KS). Nguyên 
nhân lợi nhuận bình quân tăng đều từ năm 2020 đến 2022 cho các hộ nuôi bởi sản phẩm nuôi này được rất 
nhiều khách ưa chuộng như thịt trắng, săn chắc, thơm ngon. Đây là tín hiệu tốt và tiềm năng về thị trường 
đầu ra cho sản phẩm cá bè vẫu, cùng với đó tỷ lệ sống của loài cá này rất cao, trên khoảng 80%. Bên cạnh 
những ưu thế có được, thì trong thực tế hộ nuôi còn gặp khó khăn trong hoạt động nuôi cá bè vẫu thương 
phẩm cũng như thị trường tiêu thụ. Vậy để đánh giá lợi nhuận bình quân thu được của từng hộ nuôi cần phải 
đi phân tích, đánh giá những yếu tố tác động liên quan khác như: kỹ thuật nuôi, hiệu quả kinh tế nuôi để tìm 
hiểu cơ hội nâng cao lợi nhuận cho hộ nuôi cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ.
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Thương lái: Hoạt động mua, bán cá bè vẫu thương phẩm của thương lái chỉ diễn ra giữa thương lái với nhà 
bán buôn được phản ánh thông qua doanh thu bình quân, chi phí sản xuất bình quân và lợi nhuận bình quân 
trong năm 2020, 2021 và 2022 như: chi phí sản xuất bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thương phẩm năm 
2020 là 154.000 đ/kg, năm 2021 là 152.000 đ/kg và 155.000 đ/kg của năm 2022. Như vậy, chi phí sản xuất 
bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thương phẩm năm 2021 giảm so với năm 2020 khoảng 1,3% trong khi đó 
năm 2022 tăng 1,97% so với năm 2021. Đối với doanh thu bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thương phẩm 
tăng đều qua các năm, 170.000 đ/kg của năm 2020, và 172.000 đ/kg và 175.000 đ/kg lần lượt của năm 2021 
và năm 2022 hay mức tăng tương ứng của năm 2021 so với năm 2020 là 1,18% và 1,74% của năm 2022 so 
với năm 2021. Do đó, lợi nhuận bình quân thu được từ nhà bán buôn là 16.000 đ/kg; 20.000 đ/kg; và 20.000 
đ/kg lần lượt cho các năm 2020, 2021 và 2022 hay mức tăng tương ứng năm 2021 so với 2020 là 25%, năm 
2022 so với 2021 chỉ tiêu này giữ nguyên (Bảng 1). Tóm lại, thực hiện phép tính so sánh lợi nhuận bình 
quân của thương lái thu được so với nhà bán buôn tính trên 1 kg qua các năm 2020, 2021 và 2022 cho thấy 
lợi nhuận bình quân của thương lái cao hơn rất nhiều so với nhà bán buôn. Nguyên nhân thương lái mua số 
lượng lớn, các chi phí phục vụ hoạt động mua, bán bỏ ra không nhiều, giá mua thấp từ hộ nuôi thấp, giá bán 
cho nhà bán buôn cao dẫn đến lợi nhuận bình quân thu được cao.

Nhà bán buôn: Trong chuỗi giá trị sản phẩm này, nhà bán buôn cũng là tác nhân quan trọng, bởi lẽ 90% 
thương lái thu mua đều phân phối cho nhà bán buôn. Hoạt động mua bán giữa nhà bán buôn và nhà bán lẻ 
được phản ảnh như: doanh thu bình quân năm 2020 và 2021 đều đạt 185.000 đ/kg và năm 2022 đạt 190.000 
đ/kg hay mức tăng năm 2022 so với 2021 là 2,7%, trong khi đó năm 2021 so với 2020 giữ nguyên không 
đổi. chi phí sản xuất bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu qua các năm đều tăng, năm 2020 là 173.000 đ/kg, 
năm 2021 là 175.000 đ/kg và năm 2022: 178.000 đ/kg hay mức tăng của năm 2021 so với 2020 là 1,16%; 
và năm 2022 so với 2021 là 1,71%. Như vậy, lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu thành phẩm năm 
2020 là 12.000 đ/kg; năm 2021 là 10.000 đ/kg; và năm 2022 là 12.000 đ/kg. Với số liệu tính toán cho thấy 
lợi nhuận bình quân năm 2021 có giảm so với 2020 là 16,67% trong khi đó năm 2022 tăng so với 2021 là 
20% (Bảng 1). Nguyên nhân dẫn đến lợi nhuận bình quân của tác nhân này trong năm 2021 giảm do đã phát 
sinh thêm các chi phí bảo quản, vận chuyển thu mua cá bè vẫu. 

Nhà bán lẻ (NH, KS): Là tác nhân trung gian phân phối cuối cùng trong chuỗi giá trị sản phẩm cá bè 
vẫu tại Nam Trung Bộ. Hoạt động mua, bán cá bè vẫu được diễn ra với khách hàng trên thị trường nội địa 
như: doanh thu bình quân nhà bán lẻ (KS, NH) thu được tăng đều qua các năm 2020, 2021, 2022 lần lượt là 
300.000 đ/kg; 320.000 đ/kg và 325.000 đ/kg hay mức tăng năm 2021 so với năm 2020 là 6,67% và 1,56% là 
mức tăng của năm 2022 so với 2021. Chi phí sản xuất bình quân tính trên 1 kg cá thu mua là 245.000 đ/kg 
vào năm 2020; 247.000 đ/kg vào năm 2021; và 258.000 đ/kg vào năm 2022 hay mức tăng chi phí sản xuất 
bình quân tính trên 1 kg cá năm 2021 so với 2020 là 0,82% và năm 2022 tăng so với 2021 là 4,45%. Dựa 
trên doanh thu bình quân và chi phí sản xuất bình quân tính cho 1 kg cá bè vẫu, nhà bán lẻ (KS, NH) thu 
được lợi nhuận bình quân lần lượt qua 03 năm 2020, 2021 và 2022 là 55.000 đ/kg, 73.000 đ/kg và 67.000 
đ/kg (Bảng 1).

Nhà bán lẻ (ST, CH): Mối quan hệ mua, bán giữa nhà bán lẻ (ST, CH) với khách hàng, doanh thu bình 
quân 1 kg cá thu được năm 2020 là 205.000 đ/kg, năm 2021 là 210.000 đ/kg và năm 2022 là 220.000 đ/kg 
hay mức tăng của năm 2022 so với 2021 là 4,76%. Tổng chi phí sản xuất bình quân 1 kg cá trong 2 năm 
2020 và 2021 đều là: 187.000 đ/kg, năm 2022 là 193.000 đ/kg hay mức tăng năm 2022 so với 2021 là 3,21%, 
chỉ tiêu này giữ nguyên năm 2021 so với 2020. Lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá bè vẫu, nhà bán lẻ 
(ST, CH) thu được lần lượt qua năm 2020, 2021, 2022 là 18.000 đ/kg, 23.000 đ/kg, 27.000 đ/kg hay mức 
tăng lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá của năm 2021 so với 2020 là 27,78%, và năm 2022 so với 2021 
là 17,39% (Bảng 1). 

Nhà bán lẻ (C): Đối với hoạt động mua, bán giữa nhà bán lẻ (C) với khách hàng, lợi nhuận bình quân thu 
được tính trên 1 kg cá đều đạt 13.000 đ/kg cho năm 2020, 2021, và 18.000 đ/kg cho năm 2022. Như vậy, lợi 
nhuận bình quân năm 2021 so với 2020 không đổi trong khi đó lợi nhuận bình quân năm 2022 tăng so với 
2021 là 38,46%. Với lợi nhuận bình quân đạt được này doanh thu bình quân trên 1 kg cá bè vẫu năm 2020, 
2021 đều đạt 200.000 đ/kg, trong năm 2022 đạt 210.000 đ/kg. chi phí sản xuất bình quân năm 2020 và 2021 
đều là 187.000 đ/kg và 192.000 đ/kg là chi phí sản xuất bình quân năm 2022 (Bảng 1). 
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Qua kết quả phân tích chi phí sản xuất bình quân, lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá nhà bán lẻ (NH, 
KS), (ST, CH) và (C) cho thấy lợi nhuận bình quân của nhà bán lẻ (NH, KS) đạt cao nhất. Nguyên nhân, lợi 
nhuận bình quân cho 1 kg cá nhà bán lẻ (NH, KS) thu được cao hơn là do bên cạnh mua tận gốc và bán tận 
ngọn, nhà bán lẻ (NH, KS) còn chế biến thành những món ăn chín ngon và đa dạng phục vụ khách hàng. 
Nhưng nhìn chung lợi nhuận bình quân 1 kg cá bè vẫu qua 03 năm: 2020, 2021 và 2022 của các nhà bán lẻ 
vẫn đạt lợi nhuận bình quân tính trên 1 kg cá khá cao và tăng đều qua các năm. 

6 
 

Bảng 1: Chi phí – lợi nhuận giữa các tác nhân chuỗi giá trị cá bè vẫu 

ĐVT: 1000VND/kg 

Các khoản mục Năm Chênh lêch (%) 
2020 2021 2022 2021/2020 2022/2021 

Hộ nuôi – Thương lái 
Doanh thu bình quân 142 140 141 98,59 100,71 
Chi phí sản xuất bình quân 125 118 114 94,40 96,61 
Lợi nhuận bình quân 17 22 27 129,41 122,73 

Hộ nuôi – Nhà bán lẻ (NH, KS) 
Doanh thu bình quân 142 140 141 98,59 100,71 
Chi phí sản xuất bình quân 125 118 114 94,40 96,61 
Lợi nhuận bình quân 17 22 27 129,41 122,73 

Thương lái – Nhà bán buôn 
Doanh thu bình quân 170 172 175 101,18 101,74 
Chi phí sản xuất bình quân 154 152 155 98,70 101,97 
Lợi nhuận bình quân 16 20 20 125 100 

Nhà bán buôn – Nhà bán lẻ 
Doanh thu bình quân 185 185 190 100 102,70 
Chi phí sản xuất bình quân 173 175 178 101,16 101,71 
Lợi nhuận bình quân 12 10 12 83,33 120 

Nhà bán lẻ (NH, KS) – Nhà bán buôn 
Doanh thu bình quân 300 320 325 106,67 101,56 
Chi phí sản xuất bình quân 245 247 258 100,82 104,45 
Lợi nhuận bình quân 55 73 67 132,73 91,78 

Nhà bán lẻ (NH, KS) – hộ nuôi 
Doanh thu bình quân 300 320 325 106,67 101,56 
Chi phí sản xuất bình quân 202 202 209 100 103,47 
Lợi nhuận bình quân 98 118 116 120,41 98,31 

Nhà bán lẻ (ST, CH) – Khách hàng 
Doanh thu bình quân 205 210 220 102,44 104,76 
Chi phí sản xuất bình quân 187 187 193 100 103,21 
Lợi nhuận bình quân 18 23 27 127,78 117,39 

Nhà bán lẻ NGU – khách hàng 
Doanh thu bình quân 200 200 210 100 105 
Chi phí sản xuất bình quân 187 187 192 100 102,67 
Lợi nhuận bình quân 13 13 18 100 138,46 

Nguồn: Kết quả điều tra năm 2023                               

 
4.1.3. Phân phối lợi ích giữa các tác nhân 
Kênh 1: Hộ nuôi – Nhà bán lẻ (NH, KS): Phân bổ giá trị gia tăng và tỷ suất lợi nhuận giữa các tác 
nhân thuộc kênh 1 là sự đóng góp giá trị gia tăng của hộ nuôi trong mối quan hệ mua, bán với nhà 
bán lẻ (NH, KS). Nhà bán lẻ đóng góp giá trị gia tăng cao hơn hộ nuôi trong cả 03 năm (2020-
2022) lần lượt từ 53% đến 47% nên tỷ suất LNBQ/CPSXBQ tác nhân này nhận được cũng cao 
gấp 3,5 lần, đồng thời tỷ trọng lợi nhuận bình quân của họ nhận được (81,2% - 85,2%) cũng cao 
hơn so với hộ nuôi (14,8% - 18,9%). Nguyên nhân do hoạt động tạo ra giá trị gia tăng của nhà bán 
lẻ (NH, KS) chỉ tốn chi phí chế biến thức ăn, chi phí phục vụ,... do vậy không phát sinh nhiều chi 
phí bình quân tăng thêm trong khi đó giá bán cho khách hàng gần gấp đôi giá thu mua từ hộ nuôi 
(Bảng 2). 
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thuộc kênh 1 là sự đóng góp giá trị gia tăng của hộ nuôi trong mối quan hệ mua, bán với nhà bán lẻ (NH, 
KS). Nhà bán lẻ đóng góp giá trị gia tăng cao hơn hộ nuôi trong cả 03 năm (2020-2022) lần lượt từ 53% 
đến 47% nên tỷ suất LNBQ/CPSXBQ tác nhân này nhận được cũng cao gấp 3,5 lần, đồng thời tỷ trọng lợi 
nhuận bình quân của họ nhận được (81,2% - 85,2%) cũng cao hơn so với hộ nuôi (14,8% - 18,9%). Nguyên 
nhân do hoạt động tạo ra giá trị gia tăng của nhà bán lẻ (NH, KS) chỉ tốn chi phí chế biến thức ăn, chi phí 
phục vụ,... do vậy không phát sinh nhiều chi phí bình quân tăng thêm trong khi đó giá bán cho khách hàng 
gần gấp đôi giá thu mua từ hộ nuôi (Bảng 2).
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Kênh 2: Hộ nuôi - Thương lái - Nhà bán buôn - Nhà bán lẻ (NH, KS, ST, CH, và C): Hoạt động phân phối 
lợi ích giữa các tác nhân trong kênh 2 cho thấy, khi xét về đóng góp giá trị gia tăng trong mối quan hệ giữa 
hộ nuôi và thương lái, trong 03 năm (2020-2022), hộ nuôi đóng giá trị gia tăng cao hơn thương lái, cụ thể từ 
43 đến 47%, do vậy tỷ suất LNBQ/CPSXBQ của hộ nuôi lần lượt trong 3 năm là 14%, 19% và 24% cũng 
cao hơn rất nhiều so với tác nhân thương lái năm 2020 là 10%, 2021 là 13% và 2022 là 14%. Tuy nhiên, nếu 
nhìn nhận một cách sâu sắc thực tại về mối quan hệ giữa hai tác nhân này, mặc dù hộ nuôi đóng góp giá trị 
gia tăng cao hơn thương lái trong 03 năm (2020 – 2022) lần lượt 47%; 44% và 43% và chỉ nhận về tỷ suất 
LNBQ/CPBQTT kỳ lần lượt 14%, 19% và 24%, trong khi đó thương lái đóng góp giá trị gia tăng năm 2020: 
9%; 2021: 10%; 2022: 10% nhưng lại nhận được tỷ suất LNBQ/CPBQTT trong 03 năm là 10%, 13%, 14%. 
Số liệu này cho thấy sự phân phối lợi ích đang tồn tại không cân xứng giữa hộ nuôi và thương lái. Do vậy, 
trong những năm tới nếu giá bán trên thị trường của cá bè vẫu không cao hơn như hiện nay, năng suất, chất 
lượng cá bè vẫu giảm, tổng chi phí sản xuất bình quân cho nuôi cá bè vẫu có chiều hướng tăng thì hoạt động 
phân phối lợi ích này có thể sẽ tiếp tục bất lợi cho hộ nuôi. Tương tự như mối quan hệ trên, sự đóng góp giá 
trị gia tăng của tác nhân thương lái đạt được năm 2020 là 9%, 2021 và 2022 đều là 10% cao hơn nhà bán 
buôn trong năm 2020 là 5%, 2021 là 4% và 2022 là 5% nên tỷ trọng lợi nhuận bình quân của thương lái cũng 
nhận được (2020 là 12%; 2021 là 12,4%; 2022 là 11,7%) cao hơn so với nhà bán buôn (2020 là 9,2%; 2021 
là 6,2%; 2022 là 7%). Nguyên nhân là với các loại chi phí (chi phí vận chuyển, bảo quản, ...) thương lái bỏ 
ra thấp hơn so với giá bán cho nhà bán buôn. Cuối cùng, đóng góp giá trị gia tăng trong mối quan hệ mua 
bán giữa nhà bán buôn và nhà bán lẻ, nhà bán buôn đóng góp giá trị gia tăng từ 4% đến 5% trong năm 2020 
đến năm 2022, thấp hơn trong cùng thời gian này so với nhà bán lẻ lần lượt 8% đến 42%, đặc biệt nhà bán 
lẻ (C) nên tỷ suất LNBQ/CPBQTT của nhà bán buôn thấp hơn rất nhiều so với nhà bán lẻ (Bảng 2). Nguyên 
nhân do hoạt động phân phối cá bè vẫu của nhà bán buôn phải vận chuyển đến cho rất nhiều nhà bán lẻ nên 
họ phải bỏ ra nhiều chi phí phát sinh liên quan hoạt động cung cấp cá (Bảng 2). 
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Bảng 2: Phân phối lợi ích giữa các tác nhân chuỗi giá trị  

cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ 

Tác 
nhân 

2020 2021 2022 

LNB
Q/CP
SXBQ 

LNB
Q/CP
BQT

T 

Phân 
bổ 

GTGT 

Tỷ 
trọng 
LNBQ 

LNB
Q/CP
SXB

Q 

LNBQ
/CPB
QTT 

Phân 
bổ 

GTGT 

Tỷ 
trọng 
LNBQ 

LNB
Q/CP
SXBQ 

LNB
Q/CP
BQT

T 

Phân 
bổ 

GTG
T 

Tỷ 
trọng 
LNB

Q 
Kênh 1 

HN 14% - 47% 14,8% 19% - 47% 15,7% 24% - 43% 18,9% 
NBL 
(NH 
KS) 

49% 163% 53% 85,2% 58% 190% 53% 84,3% 56% 171% 57% 81,2% 

Kênh 2 
HN 14% - 47% 13% 19% - 44% 13,7% 24% - 43% 15,8% 
TL 10% 133% 9% 12% 13% 167% 10% 12,4% 14% 143% 10% 11,7% 

NBB 7% 400% 5% 9,2% 6% 333% 4% 6,2% 7% 400% 5% 7% 
NBL 
(NH,
KS) 

22% 92% 38% 42% 29% 118% 42% 45,3% 26% 99% 42% 39,2% 

NBL 
(ST, 
CH) 

9% 900% 9% 13,7% 12% 1150% 12% 14,3% 14% 900% 14% 15,8% 

NBL 
(C) 7% 650% 8% 9,9% 7% 650% 8% 8,1% 9% 600% 9% 10,5% 

Nguồn: Kết quả điều tra năm 2023 

 

4.2. Thảo luận  

Hoạt động phân phối lợi ích giữa các tác nhân tham gia chuỗi giá trị cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ cho thấy 
tác nhân hộ nuôi có đóng góp giá trị gia tăng thấp hơn nhà bán lẻ (NH, KS) nên tỷ suất LNBQ/CPSXBQ 
họ nhận lại được cũng thấp hơn nhà bán lẻ (Kênh 1 tại Bảng 2). Kết quả nghiên cứu này tương đồng với 
nghiên cứu của Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao (2019) khi nói về phân phối lợi ích giữa hộ nuôi và 
công ty chế biến xuất khẩu thủy sản trong chuỗi cung ứng cá hồng Mỹ tại Nam Trung Bộ, nhà bán lẻ (NH, 
KS) mặc dù vị trí tác nhân thể hiện trong mối quan hệ mua bán với hộ nuôi khác nhau (chuỗi giá trị cá bè 
vẫu là nhà bán lẻ, chuỗi cung ứng cá hồng Mỹ là công ty chế biến xuất khẩu thủy sản) nhưng cả hai tác 
nhân này đều là nhà mua tận gốc bán tận ngọn nên chi phí thu mua thấp hơn từ các nguồn thu mua khác 
cộng với CPQBTT thấp nên nhà bán lẻ đạt được lợi ích cao hơn hộ nuôi giống như trong mối quan hệ giữa 
hộ nuôi và công ty chế biến xuất khẩu thủy sản.  

Trái với hoạt động phân phối lợi ích trong kênh 1, hoạt động phân phối lợi ích giữa hộ nuôi với các tác 
nhân tham gia trong kênh 2 cho thấy, hộ nuôi có đóng góp giá trị gia tăng cao nhất nên tỷ trọng lợi nhuận 
hộ nuôi nhận được cũng cao. Tuy nhiên như đã phân tích ở trên, hoạt động phân phối lợi ích giữa họ thực 
sự vẫn chưa tương xứng với đóng góp, đặc biệt là hộ nuôi. Kết quả nghiên cứu này tương đồng với kết quả 
nghiên cứu của Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao (2019). Sự tương đồng này được lý giải như sau: cũng 
giống như cá hồng Mỹ, hoạt động nuôi thả cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ, 100% hộ nuôi thả nuôi lồng truyền 
thống, nhỏ lẻ, chủ yếu dựa vào kinh nghiệm chủ hộ, thiếu thông tin thị trường đầu ra và chịu nhiều rủi ro 
trong quá trình nuôi như dịch bệnh, thời tiết xấu, giá bán phụ thuộc hoàn toàn vào người thu mua. 

Thương lái đóng góp giá trị gia tăng cao hơn nên nhận về tỷ trọng lợi nhuận bình quân cao hơn so với nhà 
bán buôn. Trong mối quan hệ mua bán này họ là người có quyền lực định giá cho cả hộ nuôi và nhà bán 
buôn nên ưu thế sẽ thuộc về họ. Tuy nhiên, nếu so sánh với mối quan hệ này với mối quan hệ giữa thương 
lái với công ty chế biến xuất khẩu thủy sản trong chuỗi giá trị cá hồng Mỹ (Nguyễn Thị Nga & Trần Đình 

4.2. Thảo luận 

Hoạt động phân phối lợi ích giữa các tác nhân tham gia chuỗi giá trị cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ cho thấy 
tác nhân hộ nuôi có đóng góp giá trị gia tăng thấp hơn nhà bán lẻ (NH, KS) nên tỷ suất LNBQ/CPSXBQ họ 
nhận lại được cũng thấp hơn nhà bán lẻ (Kênh 1 tại Bảng 2). Kết quả nghiên cứu này tương đồng với nghiên 
cứu của Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao (2019) khi nói về phân phối lợi ích giữa hộ nuôi và công ty chế 
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biến xuất khẩu thủy sản trong chuỗi cung ứng cá hồng Mỹ tại Nam Trung Bộ, nhà bán lẻ (NH, KS) mặc dù 
vị trí tác nhân thể hiện trong mối quan hệ mua bán với hộ nuôi khác nhau (chuỗi giá trị cá bè vẫu là nhà bán 
lẻ, chuỗi cung ứng cá hồng Mỹ là công ty chế biến xuất khẩu thủy sản) nhưng cả hai tác nhân này đều là 
nhà mua tận gốc bán tận ngọn nên chi phí thu mua thấp hơn từ các nguồn thu mua khác cộng với CPQBTT 
thấp nên nhà bán lẻ đạt được lợi ích cao hơn hộ nuôi giống như trong mối quan hệ giữa hộ nuôi và công ty 
chế biến xuất khẩu thủy sản. 

Trái với hoạt động phân phối lợi ích trong kênh 1, hoạt động phân phối lợi ích giữa hộ nuôi với các tác 
nhân tham gia trong kênh 2 cho thấy, hộ nuôi có đóng góp giá trị gia tăng cao nhất nên tỷ trọng lợi nhuận hộ 
nuôi nhận được cũng cao. Tuy nhiên như đã phân tích ở trên, hoạt động phân phối lợi ích giữa họ thực sự vẫn 
chưa tương xứng với đóng góp, đặc biệt là hộ nuôi. Kết quả nghiên cứu này tương đồng với kết quả nghiên 
cứu của Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao (2019). Sự tương đồng này được lý giải như sau: cũng giống 
như cá hồng Mỹ, hoạt động nuôi thả cá bè vẫu tại Nam Trung Bộ, 100% hộ nuôi thả nuôi lồng truyền thống, 
nhỏ lẻ, chủ yếu dựa vào kinh nghiệm chủ hộ, thiếu thông tin thị trường đầu ra và chịu nhiều rủi ro trong quá 
trình nuôi như dịch bệnh, thời tiết xấu, giá bán phụ thuộc hoàn toàn vào người thu mua.

Thương lái đóng góp giá trị gia tăng cao hơn nên nhận về tỷ trọng lợi nhuận bình quân cao hơn so với nhà 
bán buôn. Trong mối quan hệ mua bán này họ là người có quyền lực định giá cho cả hộ nuôi và nhà bán buôn 
nên ưu thế sẽ thuộc về họ. Tuy nhiên, nếu so sánh với mối quan hệ này với mối quan hệ giữa thương lái với 
công ty chế biến xuất khẩu thủy sản trong chuỗi giá trị cá hồng Mỹ (Nguyễn Thị Nga & Trần Đình Thao, 
2019), lợi ích thương lái nhận được so với nhà bán buôn vẫn thấp hơn nhiều trong mối quan hệ với công 
ty chế biến xuất khẩu thủy sản. Đây có thể là một điểm yếu lớn trong chuỗi giá trị cá bè vẫu đó là thương 
lái chưa thiết lập mối quan hệ mua bán với công ty chế biến xuất khẩu thủy sản để mở rộng thị trường xuất 
khẩu cá bè vẫu. 

Nhà bán buôn tạo ra giá trị gia tăng thấp hơn các nhà bán lẻ nên tỷ trọng lợi nhuận bình quân họ nhận 
được thấp hơn các nhà bán lẻ. Kết quả nghiên cứu này phù hợp nghiên cứu của Nguyễn Thị Nga & Trần 
Đình Thao (2019).

Tựu chung lại, để gia tăng giá trị gia tăng và lợi ích cho tất cả các tác nhân và cả toàn chuỗi giá trị cá bè 
vẫu nuôi biển tại Nam Trung Bộ, mỗi tác nhân cần phải làm tốt chức năng nhiệm vụ chuyên biệt đồng thời 
chủ động tìm kiếm và thiết lập mối liên kết với các tác nhân khác theo cả chiều dọc, chiều ngang để khai 
thác lợi thế từ đối tượng nuôi mới và tiềm năng này.

5. Kết luận và giải pháp
5.1. Kết luận
Chuỗi giá trị cá bè vẫu nuôi biển tại Nam Trung Bộ gồm các tác nhân quan trọng như hộ nuôi, thương 

lái, nhà bán buôn, nhà bán lẻ (NH, KS, ST, CH, C) với hai kênh gồm: kênh 1: Hộ nuôi - Nhà bán lẻ, chiếm 
10% dòng sản phẩm vật chất; kênh 2: Hộ nuôi - Thương lái - Nhà bán buôn - Nhà bán lẻ, chiếm 90% dòng 
sản phẩm vật chất, và được tiêu thụ 100% tại thị trường nội địa; hoạt động phân phối lợi ích giữa các tác 
nhân tham gia chuỗi hiện nay đều có đóng góp giá trị gia tăng và nhận được tỷ trọng lợi nhuận so với chi 
phí bỏ ra. Tuy nhiên, tỷ trọng lợi nhuận họ đạt được chưa cân xứng với sự đóng góp giá trị gia tăng, đặc 
biệt hộ nuôi và thương lái (Bảng 2). Trên thực tế, theo thời gian cấu trúc chuỗi giá trị cá bè vẫu nuôi biển 
có thể thay đổi để phù hợp các dòng chảy, đặc biệt dòng chảy sản phẩm vật chất khi xuất hiện tác nhân mới. 
Do vậy, kết quả nghiên cứu này chỉ có giá trị mang lại tại thời điểm nghiên cứu, trong tương lai cần có các 
nghiên cứu tiếp theo để phản ánh đầy đủ về cấu trúc và phân phối lợi ích giữa các tác nhân tham gia chuỗi 
giá trị sản phẩm nuôi này. 

 5.2. Giải pháp
5.2.1. Đối tác nhân
Hộ nuôi: Cần chủ động tham gia liên kết ngang (hộ nuôi) hình thành nên những hội nuôi cá bè vẫu như 

kiểu tổ hợp tác xã để thực hiện hoạt động liên kết trong tất cả các khâu về mọi mặt từ khâu đầu vào, các 
công đoạn nuôi cá thương phẩm, công tác phòng ngừa và điều trị bệnh để tăng năng suất, chất lượng cũng 
như khâu phân phối sản phẩm. Và liên kết dọc (thương lái, nhà bán buôn) để gia tăng đầu mối tiêu thụ cũng 
như nắm bắt đầy đủ về thông tin thị trường đầu ra cá bè vẫu thương phẩm. Đồng thời tiếp cận công ty chế 
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biến xuất khẩu thủy sản để đưa sản phẩm này vào thị trường nhập khẩu nước ngoài trong những năm tới. 
Bởi vì, vấn đề tiêu thụ cá bè vẫu là một vấn đề khó khăn hiện nay của hộ nuôi, nguyên nhân hiện nay chỉ có 
thị trường tiêu thụ trong nước, đồng thời các thông tin về chất lượng, phẩm cấp, kích cỡ, giá bán còn chưa 
thông suốt giữa tác nhân, thậm chí còn không nắm rõ. Do vậy, đòi hỏi hộ nuôi cần học hỏi, trau dồi nâng 
cao trình độ kiến thức không chỉ trong nuôi thủy sản mà còn cả thông tin đáp ứng được thị trường đầu ra.

Thương lái: Cần phải thiết lập các mối quan hệ mật thiết với hộ nuôi, thương lái, người bán buôn theo 
cả chiều dọc và chiều ngang trong chuỗi, đặc biệt trong những năm tới tìm kiếm và tiếp cận được các công 
ty chế biến xuất khẩu thủy sản để mở rộng thị trường tiêu thụ cho sản phẩm cá bè vẫu. Bởi lẽ, khi công ty 
chế biến xuất khẩu thủy sản tham gia chuỗi với tư cách là một tác nhân, đây sẽ là cơ hội lớn để mở rộng thị 
trường tiêu thụ cá bè vẫu, đặc biệt thị trường xuất khẩu. Thương lái phải đáp ứng đầy đủ, tức thời, chính xác 
những thông tin về thời gian thu hoạch cá thương phẩm, kích cỡ cá cần thu mua, giá thu mua, cũng như các 
hoạt động hỗ trợ về vốn cho hộ nuôi phục vụ nuôi cá bè vẫu thương phẩm nếu hộ nuôi có nhu cầu. Sử dụng 
các phương tiện vận chuyển cá chuyên dụng từ điểm thu mua đến nơi phân phối đảm bảo chất lượng để đáp 
ứng cho các công đoạn tiếp theo của quá trình tiêu thụ cá đến khách hàng cuối cùng.

Nhà bán buôn: Hoạt động mua, bán cá bè vẫu muốn mang lại lợi nhuận cao đòi hỏi những nhà bán buôn 
cần chủ động tham gia vào mối quan hệ hợp tác với thương lái, nhà bán buôn, thậm chí chủ động thiết lập 
mối quan hệ mua bán với hộ nuôi trong những năm tới. Nhờ các mối quan hệ hợp tác này sẽ cho phép nhà 
bán buôn chủ động nắm bắt được đầy đủ các thông tin về thời gian thu mua, chất lượng cá, kích cỡ cá thu 
mua, giá cả, thị trường tiêu thụ. Trên cơ sở đó có những phương án thu mua tốt nhất để đem lại hiệu quả 
trong hoạt động kinh doanh.

Nhà bán lẻ: Cũng giống như các tác nhân trên để nhận được lợi nhuận mong muốn, nhà bán lẻ cần chủ 
động liên kết các nguồn cung cấp nhà bán buôn, thậm chí thương lái về thời gian thu mua, địa điểm, trọng 
lượng cá thu mua, giá cả, phương tiện vận chuyển và bảo quản cá để cá được đảm bảo chất lượng tươi ngon 
phục vụ khách hàng.

5.2.2. Đối với cơ quan nhà nước
Thực hiện quy hoạch diện tích nuôi cá bè vẫu theo hướng phát triển bền vững, hiệu quả
Để phát triển bền vững ngành nuôi cá bè vẫu trước hết cần thực hiện chính sách quy hoạch và quy hoạch 

lại các vùng nuôi như giao mặt nước nuôi. Đồng thời, tương ứng với từng mô hình nuôi, quy trình nuôi sẽ 
ban hành những quy định cụ thể về điều kiện bảo vệ môi trường tại vùng nuôi và xung quanh khu vực nuôi. 
Hay những hộ nuôi phải đảm bảo đủ điều kiện mới cấp phép nuôi. Đối với những hộ đã nuôi, sẽ tiến hành rà 
soát, đối chiếu và yêu cầu bổ sung các điều kiện đúng quy định mới được tiếp tục nuôi hoặc mở rộng diện 
tích nuôi. 

Tăng cường tuyên truyền, hướng dẫn, kiểm tra và giám sát để bảo đảm chất lượng sản phẩm nuôi và môi 
trường nuôi

Trong thực tế những năm qua công tác quản lý đối ngành nuôi thủy sản từ phía cơ quan nhà nước nói 
chung, cá bè vẫu nói riêng còn rất nhiều hạn chế và bất cấp như công tác cảnh báo môi trường. Để phát huy 
tốt vai trò của cơ quan quản lý nhà nước đối với nuôi sản phẩm cá bè vẫu đáp ứng tiêu thụ trong thị trường 
nội địa cũng như hướng tới xuất khẩu trong những năm tới, cần: (i) Tăng cường tuyên truyền, hướng dẫn và 
nâng cao nhận thức cho các tác nhân về đáp ứng đầy đủ truy xuất nguồn gốc; (ii) Hạn chế sử dụng hóa chất 
và kháng sinh, xử lý triệt để chất xả thải ra môi trường, ... (iii) Cuối cùng, cần xây dựng chế tài xử lý nghiêm 
các hành vi cố tình vi phạm của các tác nhân tham gia chuỗi giá trị đối tượng nuôi này.

Tăng cường hỗ trợ xây dựng thương hiệu và mở rộng quy mô thị trường tiêu thụ
Việc mở rộng thị trường, mở rộng quy mô thị trường, đặc biệt thị trường xuất khẩu. Bên cạnh sự cố gắng 

của tất cả các tác nhân tham gia chuỗi, thì các cơ quan nhà nước cần phải hỗ trợ các tác nhân tham gia chuỗi, 
ngoài việc hỗ trợ trong nghiên cứu sâu về thị trường nội địa như chế biến sản phẩm phù hợp với thị hiếu 
khách hàng, cơ quan nhà nước cần có sự đánh giá khả năng xây dựng thương hiệu sản phẩm cá bè vẫu. Trên 
cơ sở đó đề xuất cơ chế và chính sách thích hợp nhằm hỗ trợ thực hiện các hoạt động quảng bá thương hiệu, 
tiếp thị đến nhà phân phối lớn, hệ thống siêu thị trong nước và hướng tới thị trường nước ngoài. 
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