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Tom tat:

Nghién civu ndy dwoc thiee hién dé danh gid tic dong cia doé la héa dén tang trieong kinh té
va bat on kinh té vi mé tai cic quéc gia méi néi chau A. Sir dung dir liéu trong giai doan 1996
— 2019, véi cdch tiép cdn dir liéu bang dong bang phu"ong phdp moment tong qudat hé thong
(System GMM SGM]\/[) két qua ciia nghlen curu chl ra rang, do la hda giup thuc day tang
trwong kinh té, dong thoi lam gia ting bat on kinh té vi mé. Dau tu trong miede va dau tw tryc
tiép nude ngoai ciing la nhén té gép phan thic ddy tang truéng kinh té va han ché bat én vi
mo. Nguoc lai, lam phat, tham hut ngan sach va ng nuwdc ngodi co tdac dong tiéu cuc dén tang
trueéng va lam gia tang sw bdt on trong nén kinh té. Tir nhitng phat hién ciia nghién ciru, tdc
gid duwa ra mot s6 ham y chinh sach nham phat huy wu diém va han ché nhwoc diém cia dé la
héa tai cdc quoc gia nghién ciru.

Tir khéa: Bat 6n vi mo, chau A, do la hoéa, quéc gia mdi nodi, tang trudng kinh té

Ma JEL: E02, F41, F43, G28

Dollarization, economic growth and macroeconomic instability: Evidence in Asian
emerging countries

Abstract

This study was conducted to examine the impact of dollarization on economic growth and
macroeconomic instability in Asian emerging countries. Using the data in the period 1996
— 2019 and the dynamic panel data approach through the system generalized method of
moments, the results show that dollarization promotes economic growth and increases
macroeconomic instability (as measured by instability in inflation). Domestic investment and
foreign direct investment are factors contributing to boosting economic growth and reducing
macroeconomic instability, whereas inflation, budget deficit and external debt have negative
impacts on economic growth and increase instability in the economy. Based on the findings, we
provide some policy implications to maximize the advantages and minimize the disadvantages
of dollarization in the studied countries.

Keywords: Macroeconomic instability; Asia, dollarization; emerging countries; economic
growth

JEL Codes: E02, F41, F43, G28

1. Giéi thiéu

Do la hoa 14 hién tuong mot hoac mot sb déng ngoai t¢ thay thé cac chirc nang tién té cla déng noi té voi
cac murc d6 khac nhau & mot qudc gia (Castillo, 2006). Bt ky mot ngoai té manh nao nhu: USD, JPY, AUD,
GBP, EUR... c6 kha ning thay thé dong noi té trong luu thong ciing ddn dén hién tugng do la hoa. Viéc thay
thé chirc ning tién té cua ddng ngoai t& cho dong ndi té c6 thé duoc mot qudc gia chinh thire chap nhan (d6
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la héa chinh thttc), hodc khong chap nhén (d6 la hoa khong chinh thirc) (Castillo, 2006). P la hoa hoan toan
hoic chinh thirc xay ra khi mot qudc gia tir bo hoan toan tién té qudc gia va thay vao do chdp nhan dong tién
khac, ma phﬁn 16n 1a d6 la My lam don vi tién té chinh thirc. D6 la hoa ban chinh thirc hodc khéng chinh
thirc xay ra khi cac qudc gia cho phép sir dung tién giri ngoai té tai cic ngan hang trong nudc (Reinhart &
cong su, 2014) va cac ca nhan sir dung ngoai t& dé thyc hién cac giao dich dia phuong va/hoac phan bd tai
san tai chinh cua ho (Quispe-Agnoli, 2002). Bén canh d6 d6 la hoa c6 thé duoc danh gia theo tiéu chi do la
hoa tai san (tién giri ngoai t&/tong tién giri), d6 la hoa tién té (ngoai té tién mat luu hanh/tong tién mat luu
hanh). Nghién ctru vé d6 la hda ngay cang quan trong vi nhiéu qudc gia da hodc dang xem xét liéu c6 nén
chuyén sang cac nén kinh té chinh thirc bi d6 la hoa hay khong?

Céc nghién ctru vé d6 la hoa trude day da khai thac cac khia canh tac dong khac nhau cua d6 la hoa dén
nén kinh té bao gdm: (i) hiéu qua cua chinh sach tién t& (Basso & cong su, 2011; Mordén & Winkelried,
2005); (ii) hiéu qua kinh té vi mo (Broda & Levy-Yeyati, 2006; Castillo, 2006; Edwards, 2001; Edwards &
Magendzo, 2003, 2006; Sikwila, 2013)va (iii) thuong mai va dau tu (Dornbusch, 2001; Klein, 2002). Nhin
chung, cac nghién ciru trong cac giai doan khac nhau dd cung cip cac bang chimg cho thay, d6 la hoa c6 mot
sb tac ddng tich cuc va tiéu cuc dén nén kinh té ciia mot quéc gia, do dd, cac nha hoach dinh chinh sach phai
xem xét nghiém tuc vé tic dong ciia nd ddi v6i nén kinh té. Mic du vay, hau hét cac nghién ctru tap trung
kiém dinh tac dong ctia d6 la hoa dén ting truong kinh té, rat it cac nghién ctru dong thoi vé tac dong ciia do
la hoa dén ting trudng kinh té va bat 6n vi mo.

Dbi voi cac nude mai ndi, bang chimg vé cac cude khing hoang tién té bit ngudn tir d6 la hoa da tao ra
mot cudce tranh ludn gay gt vé chinh sach ty gia hdi doai. Theo do, ty gia cb dinh va ty gia tha ndi tu do
da tro nén pho bién (Fischer, 2001; Summers, 2000) Do do, cac qudc gia mai ndi dimg trude van dé chinh
sach la liéu rang ho c6 nén chap nhan dong tién ctia mot quoc g1a tlen tién” nhu mot cach dé dat dugc su
tin nhiém va 6n dinh kinh t& vi mé hay khong. Trén thuc té, mot sb qudc gia da quyét dinh chinh thirc d6 la
héa nén kinh té caa ho va dat duge su 6n dinh vi mé sau do. Tuy nhién, khong it cac quéc gia van cd géng
kiém soat muc do do la hoa trong nén kinh té do nhitng lo ngai dén sy doc 1ap cua chinh sach tién té va su
clmg nhic cua gia ca trude nhitng bién dong vi mo, didu nay cho thdy thém su can thiét nghién ciru d6 la
hoa tai cac qudc gia nay.

Trong nghlen clru nay, tac gia tap trung danh gla tac dong cua do la hoa dén ting truong kinh té va sy 6n
dinh kinh té vi mé & cac qudc gia méi ndi chau A. Piém méi cua nghién ciru nay so v&i nghién cuu trude do
duogc thé hién & chd: néu nhu cac nghién ciru trude do tap trung vao cac qubc gia bi do la hoa (Edwards &
Magendzo, 2003, 2006; Morén & Winkelried, 2005 hay chi tap trung vao cac qudc gia My Latinh (Corrales
& cong sy, 2016) thi nghién ciru ndy cung cap mot co hdi rong 16n hon dé danh gia ciia d6 la hoa dbi voi
tang truong va on dinh kinh té trong bdi canh ciia cac qudc gia méi ndi khu vue Chau A — noi ¢6 mire d6 do
la héa ¢ miic cao nhu’ng bi bo qua bdi cac nghién ciru trude day va goi mo cau tra 1oi cho nhung tranh ludn
vé viéc sir dung mot dong tién manh trong thanh toan & cac qudc gia ndy. Day ciing 14 co s¢ dé dwa ra nhiing
khuyén nghi dé c6 thé dat duoc ting truong kinh té bén virng.

2. Tong quan nghién ctu

Tac dong cua d6 la hoa dén tang truong kinh té va sy on dinh vi mé thuong duoc tim thay thong qua tac
dong gian tiép dén thuong mai, dau tu, lam phat hay hiu luc cua chinh sach tién té. Do la hoa vira co tac
dong tich cuc, vira cé tac dong tiéu cuc dén hiéu qua kinh té vi mo, bao gém tang truong kinh té va su 6n
dinh vi mo.

Theo quan diém ung hd d6 la hoa, d6 la hoa s€ co hai tac dong tich cuc lon dén hiéu qua kinh té. Thir nhét,
lam phat & cac qubc gia do la hoa thdp hon so véi cac qubc gia khong do la hoa. Alesina & Barro (2001) da
lap luan rﬁng viéc ap dung déng tién ciia mot quéc gia khac s€ loai bd van dé sai léch lam phat cua chinh sach
tién té tiiy y. Thir hai, cac qudc gia tir bo tién té ctia ho s& c6 xu hudng ting truong nhanh hon cac qudc gia
khong bi d6 la hoa. Hiéu tng ting truéng nay duge cho 1a dién ra thong qua hai kénh: (i) d6 la hoa s& kéo
theo 1di sudt thip hon, dau tu cao hon va ting truong nhanh hon (Dornbusch, 2001) (11) bang cach loai bo
bién dong ty gia hdi doai, d6 la hoa duoc cho 1a gitip khuyén khich thwong mai qudc té va didu nay s& din
dén tang truong nhanh hon (Rose, 2000; Rose & Van Wincoop, 2001).

Edwards & Magendzo (2003) tap trung vao phéan tich xem cac nén kinh té bi d6 la hoa c6 ty 1& lam phat
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thip hon, tbc do ting truong téng san pham qudc nodi thap hon, va su bat 6n kinh té vi mo, dugc do bang
mirc d6 bién dong ting trudng GDP, khong khac biét dang ké gitra cac nén kinh té do la hoa va khong do la
hoa. Rose & Engel (2002)d tim thiy cac qudc gia do la hoa co ty 1é lam phat thip hon cac qudc gia khong
do6 la hoa. Tuy nhién, it c6 su déng thun vé tac dong cua d6 la hoa dén céac bién vi mo thuc nhu tang truong,
that nghiép va bién dong tang truong. Munhupedzi & Chidakwa (2017) dénh gia tic dong ctia d6 la hoa dén
tang truong kinh té & Zimbabwe tap trung vao cac chi s6 kinh té nhu ty 18 lam phat, GDP, viéc lam va tinh
dé dang kinh doanh trong giai doan 2009-2015. Nghién ctru di x4c dinh ring d6 la hoa mang lai sy 6n dinh
trong nén kinh té, lam phat dugc kiém soat va co su gia tang bién GDP. Soto (2009) nghién ctru mbi quan hé
giita d6 la hoa, tang truong kinh té va that nghiép ¢ Ecuador, va cho thdy két qua d6 la hoa mang lai su 6n
dinh vé gia va tang truong kinh té cao hon cho Ecuador. Tuy nhién, ty 1é that nghiép van & mic cao.

d6 la hoa hira hen mot cach dé tranh tién té va can can thanh toan khing hoang. Khong c6 dong ndi té,
khong c6 kha ning mat gia manh, va bién dong dong von dot ngot boi ndi s mit gia dugc loai trir (Berg &
Borensztein, 2003). Dbi voi nhidu nude méi ndi, d6 la hoa cung cdp mot cam két tdt hon nhiéu so voi cac
hinh thire ty gid hoi doai ¢d dinh, ché d6 nay dang tin cdy hon nhiéu so v6i hira hen thong 18 1a s& chdt ty gia
hdi doai (Alesina & Barro, 2001). Sikwila (2013) danh gia tac dong ctia d6 la hoa dén nén kinh té Zimbabwe
bang mot phan tich dinh tinh. Két qua ctia nghién ciru cho thiy rang do la hoa tac dong tich cyc dén nén kinh
té ctia dat nude. Tac gia mé rong nghién ctru d6i v6i cac qudc gia chau Phi ciing chi ra ring sy 6n dinh kinh
té & cac qubc gia nay 1a két qua cua tac dong cia do la hoa.

Céc tac gia khac hoai nghi vé nhiing tic dong tich cuc cta d6 la hoa dbi véi ting trudng va 6n dinh vi md.
Theo Eichengreen (2001b), bang ching vé mdi quan hé giira ché do tién té va ting truong la khong thuyét
phuc, va khong tng ho tuyén bd rang d6 la hoa hay bét ky ché do ty gia hdi doai ndo 1a mot yéu td quan
trong quyét dinh ting truong. Mit khac, quan diém truyén thng 1 & cac nude co dong tién neo ¢b dinh, rat
kho dé didu chinh céac cti séc bén ngoai, bao gdm cac diéu khoan vé thuong mai va x4o tron 13i suit thé gidi..
Ngoai ra, cac nén kinh té d6 la héa vé tai chinh nhay cam voi bién dong tién té, d& bi khung hoang ngan
hang va cac dot thao chay von hon, do d6, su co that kinh té manh thudng giy ra boi cac yéu tb trén ciing
s& gop phan vao sy thay doi san lugng (Levy-Yeyati, 2006). Frankel (1999) da lap luan rang khong c6 cong
thirc duy nhat vé chinh sach ty gia hbi doai, trong khi mot sé qudc gia s& dwoc huong loi tir cac chdt neo,
d6i vai cac quéc gia khac, ché d6 tha ndi s& phu hgp hon. D6 la héa ciing duoc tim théy c6 nhiing tac dong
tidu cuc, bao gdm giam tinh doc lap ctia chinh sach tién té va suy giam ban sic qudc gia (Jameson, 2003)
Morén & Winkelried (2005) thiy rang cac chinh sach nham muc tiéu lam phat bi xAm pham trong cac nén
kinh té bi d6 la hoa cao.

Qua luoc khao cac nghién ctru cho thay, hau hét cac nghién ciru tap trung vao cac qudc gia do la hoa, cac
qudc gia My Latinh, nghién ctru kham phé khu vuc Chau A vé6i cac qudc gia méi ndi con han ché, dic biét
1a nghién ctru kép xem xét tic dong cua do la hda dén ting trudng kinh té va bit on kinh té vi mo. D6 do, véi
nghién ciru nay, tac gia ky vong két qua nghién ciru 1ap diy khe ho nghién ctru va 14 co sé dé dua ra nhiing
khuyén nghi dé c6 thé dat duoc ting truong kinh té bén virng.

3. Phuong phap luin nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciru

D6 la hoa s& giam thiéu cac van d& nghiém trong phat sinh tir sy thay doi giira ndi t& va ngoai t&. D6i véi
cac qubc gia moi ndi thuong, thuong cé lam phat cao va cac van dé tién té khac bat ngudn tir ndi té hon 1a tir
céac loai ngoai t& dugc sir dung. D6 la héa lam giam chi phi giao dich, giam lam phat va 13i suét, tir 46 khuyén
khich dau tu qudc té va dau tu trong nude, khuyén khich ty do thuong mai va thic ddy ting truong kinh té
(Berg & Borensztein, 2000; Castillo, 2006; Edwards & Magendzo, 2001, 2006). Tuy nhién, do la héa cling gay
ra nhitng bat loi ddi véi cac quéc gia, lam gidm sy doc lap cta chinh sach tién té va gay ra su kho khan trong
kiém soat cung tién ctia Ngan hang Trung wong. D6 la héa gin vai viée neo ty gia vao mot dong ngoai té khién
cho cac qudc gia kho didu chinh hon véi cac cli soc thuong mai, 13i sut... va lam gia ting sy bt 6n trong nén
kinh té (Berg & Borensztein, 2003; Edwards & Magendzo, 2006; Eichengreen, 2001a; Makochekanwa, 2011;
Morén & Winkelried, 2005). Tir cac 1ap luan trén, tac gia ky vong d6 la hoa c6 tac dong dén tang truong kinh
té va bat on kinh té vi mo.

d6 la hoa duoc do qua nhiéu chi tidu khac nhau, nhung theo Adam (2013), “Viéc do luong d6 la héa phd
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bién nhét 1a ty 18 tién giri ngoai té trong hé thdng ngan hang trong nudc trén tong tién giri. Péng quan diém
voi Adam (2013), Mecagni & cong sy (2015) va Corrales & cong su (2016), Bannister & cong su (2018),
Fernandez-Arias & cong su (2006), Ize & Levy-Yeyati (2003), Levy-Yeyati (2021) da sir dung thude do
d6 la hoa nay & cac qudc gia khac nhau trong mau nghién ctru cta ho. Do d6, tic gia sir dung thudce do nay
trong nghién clru ctia minh.

Ngoai ra, cac bién kinh té vi mo déng vai tro 13 bién kiém soat dugc Iwa chon trong mé hinh bao gdm
lam phat (INF), vén dau tu trong nudc (INV) va von dau tu truc tiép nude ngoai (FDI), d6 mé thuong mai
(OPEN), tham hut ngan sach (BUD) va ng nudc ngoai (DEBT) (Arvanitidis & cong su, 2009; Ndambiri &
cong su, 2012). Trong d6, lam phat duoc do ludng boi sy thay doi ciia Chi sé gia tiéu dung trung binh hang
nim cua ting qudc gia, von dau tu truc tiép nudc ngoai rong trén GDP va vén dau tu trong nude trén GDP;
D6 mé thuong mai dugc tinh bang ty 18 Tong kim ngach thuong mai (xuét khiu va nhap khau) trén GDP;
Cén can ngan sach cta chinh phu dugc tinh toan bdi chénh 1éch Chi tror Thu ngan sach trén GDP, va No
nudc ngoai duoc tinh trén GDP.

Tang trudng kinh té, tic gia do ludng qua chi tiéu dai dién 1a tdc do tang trudng GDP binh quan dau ngudi
theo gia ¢ dinh. Bét 6n kinh t& vi md, tac gia st dung bién dong trong lam phat dé dai dién, duoc do luong
boi d6 1éch chudn cua ty 16 lam phat ciia quic gia trong tmg trong 3 nam lién k&, boi vi cac nghién ciru Iy
thuyét va thuc nghiém trudc dy da chi ra rang tic dong ctia do la hoa dén nén kinh té chi yéu thong qua tac
dong dén chi phi, 13i suit va ty gi, tir d6 tic dong dén su on dinh cua gia ca (Alesina & Barro, 2001, Berg
& Borensztein, 2003; Soto, 2009; Moréon & Winkelried, 2005). Bét 6n lam phat ciing duoc st dung d¢€ dai
dién cho bat 6n kinh t& vi mo trong nghién ciru ciia Soto (2009), Munhupedzi & Chidakwa (2017).

Theo d6, md hinh nghién ctru dwoc dé xuat nhu sau:

GDPgrowth; = a, + a;Dollarization;; + a;Macroeconomic;, + p; + & (1)

Volatility;, = By + pyDollarization;, + ,Macroeconomic;, +y; + Uy ()

Trong do:

i=1,...,12vat=1996, ...,2019.

GDPgrowth;; 1a toc do tang truong GDP binh quan dau nguoi theo gia ¢ dinh.

Volatility;; do luong su bat on kinh t& vi mo.

Dollarization;; 1a ty 1& d6 la hoa.

Macroeconomic;; 1a vector cac bién kiém soat.

W; vay; dai dién cho hiéu tmg ¢d dinh theo quéc gia;

&;¢ va Uy 1a 56 hang sai s6, &, 0 ~iid (0, 0%).

Do tinh chét ctia cdc hoat dong kinh t& vi mé phu thudc vao tinh hinh kinh t€ vi mé va cc chinh sach kinh
té trong nhirng nam trudc d6, nén mot s6 bién tré mot ky cta bién phu thudc dugc thém vao trong mo hinh.

3.2. Phwong phap nghién cwu va dir liéu nghién ciru

Tac gia danh gia tac dong cua do la hoa dén tang truong kinh té va bat én vi mé qua cic mé hinh FEM,
REM hoic hoi quy Pooled OLS, thuc hién cac kiém dinh F, Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test,
Hausman test dé lya chon mo hinh phti hop. Tiép theo tac gia kiém dinh sy ton tai hién tuong phuwong sai
thay doi va ty twong quan. Thong thudng, néu c¢6 cac khuyét tat nay s& duge khic phuc bang viée ap dung
phuong phap FGLS. Tuy nhién, mé hinh nghién cru 1a mé hinh dong c6 bao gdm bién tré ciia bién phu
thudc. Do do, tac gia sé sir dung uoc lugng SGMM do Arellano & Bond (1991) va Blundell & Bond (1998)
phat trién dé giai quyét cac khuyét tat ciia mo hinh. Ngoai ra, tac gia kiém tra sy phtt hop ciia bién cong cu
béng kiem dinh Hansen J duoc dé xudt boi Blundell & Bond (1998), dé kiém dinh rang budc xéc dinh qua
mirc (overidentifying restrictions), kiém tra tinh hop 18 tong thé cta cac cong cu bang cach phan tich miu
tuong tu cua cac diéu kién moment duoc sir dung trong qua trinh uéc lugng. Pong thoi, tac gia kiém tra gia
thuyét rang sai sd, &, va U;;, khong ton tai ty tvong quan.

Theo phan loai ctia IMF, dugc béo cao & World Economic Outlook (Thang 4, 2021)!, cac qudc gia méi ndi
chau A bao gom 30 qudc gia. Nhung do gidi han vé dit lidu do la hoa cta cac qubc gia, tac gia lya chon 12
quéc giaco déy da dir liéu dua vao nghién ctru bao gém Bu-tan, Campuchia, Trung Quéc, An d0,, Indonesia,
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Malaysia, Maldives, Mong Co, Philippine, Sri Lanka, Thai Lan, Viét Nam voi tan sut hang nam tr ndm
1996 dén nam 2019. Ngudn dit lidu thu thap nhu sau: Di liéu vé d6 la hoa dugc thu thap tir IMF va tir cong
bd ctia Levy-Yeyati (2021); GDP binh quin dau ngudi, bat 6n kinh té vi mé duogc thu thap tir World Bank
(WB); d0 mo thuong mai duoc thu thap tir IMF; Can can ngan sach ctia chinh phi, ng nudc ngoai dugc thu
thap tir co so dit lidu ctia Ngan hang Phat trién Chau A (ADB).

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Phan tich twong quan va kiém dinh da cong tuyén

Tac gia kiém tra muc do twong quan giita cac bién doc 1ap va kiém dinh nhan tr phong dai phwong sai dé
xem xét tinh da cong tuyén ctia mé hinh hdi quy. Két qua cho thay mirc d¢ twong quan giira cac bién doc lap
trong mo hinh hau hét & muc thap dudi 0,5. Tuong quan cao nhat 1a giira bién lam phat va bat 6n vi mé véi
hé sé turong quan 13 0,614. Do d6, tac gia tién hanh phén tich thém bang phan tich nhan tir phong dai phuong
sai (VIF). Két qua cho thdy cac gia tri VIF cua cac bién rat thap va déu nho hon 10, cho thy rang khong c6
van dé nghiém trong trong da cong tuyén giita cac bién giai thich trong mé hinh hdi quy.

4.2. Kiém dinh tinh dirng va dong lién két

Tinh dirng hay mirc d6 tich hop ctia mot chudi bién 1a diém quan trong dé xac dinh phuong phap hoi quy
thich hop nhdm diéu tra dung ban chat cia mdi quan hé giita cac chudi bién. Do do, trude khi tién hanh hoi
quy, tac gia thuc hién kiém dinh tinh dimg ctia cac chudi bién.

Tac gia thuc hién Breusch-Pagan test ciia Breusch & Pagan (1980), scaled LM test va CD-Test cta
Pesaran (2021), bias-corrected scaled LM cua Baltagi & cong su (2012) dé kiém tra su phu thugc chéo cta
cac chudi bién giira cac qudc gia va két qua kiém dinh gia thuyét H, cho rang khong c6 su phu thugce chéo
giita cac chudi bién dugc bao céo trong Bang 1.

Két qua kiém dinh cho thdy gia thuyét H, bi bac bé & hau hét cac kiém dinh v6i mic y nghia 1%, cac
bién déu xuit hién sy phu thude chéo gitra cac quéc gia. Béi vi cac chudi ton tai sy phu thude chéo, tac gia

Bang 1: Két qua kiém dinh su phu thudc chéo Pesaran giira cic qudc gia

GDPgrowth Volatility Dollarization INF OPEN
Breusch-Pagan LM 167,42%** 232,23%** 358,19%** 315,27%** 474,47%**
Pesaran scaled LM 8,83 %** 14,47%** 25,43%*%* 21,70%** 35,55%**
Bias-corrected scaled LM 8,57x** 14,21 %% 25,17%** 21,44%%* 35,29%**
Pesaran CD 10,05%** 9,39 -1,13 15,16%** 3,75%**

INV FDI BUD DEBT

Breusch-Pagan LM 273,84%** 154,37%%* 126,40%%* 366,09%**
Pesaran scaled LM 18,09%** 7,69%** 5,26%** 26,12%**
Bias-corrected scaled LM 17,83%%* 7,43%%* 5,00%** 25,86%***
Pesaran CD 4,12%** 3,47%%* 6,20%%* 8,41%%*

Ghi chii: ¥** thé hién mikc y nghia thong ké 1%.

ap dung kiém dinh nghiém don vi thé hé 2, thuc hién kiém dinh CIPS duoc phat trién boi Pesaran (2007).
Két qua & bang 2 cho thay, ngoai trir 46 mé thuwong mai (OPEN) dimg 6 sai phan béc 1, tit ca cac bién khac
déu ding & bién gdc.

Béng 3 trinh bay két qua kiém dinh dong lién két trén dir liéu bang Westerlund gitta cac chudi bién trong
hai mé hinh hoi quy. Dé lua chon d6 tré ti wu, tac gia sir dung tiéu chi AIC. Gia thuyét khong c6 dong lién
két giira tang truong kinh té (hodc bat 6n kinh t&) va cac bién trong md hinh khong thé bi bac bo & muc y
nghia 10%. Do d6, cac bién nghién ctru khong c6 mdi quan hé dong lién két.

4.3. Tdc dpng ciia d6 la héa dén ting trwong kinh té

Téc gia tién hanh 14y sai phan dbi v6i cac bién khong ding va thyc hién hdi quy tac dong cua cac bién
doc 1ap dén bién phu thudc ting truong kinh té. Cac két qua kiém dinh & bang 4B va 4C cho thiy mé hinh
FEM c6 hiéu qua hon nhung bi phuong sai thay doi va hién tugng tu twong quan. Nhu trinh bay & phan 3,
tac gia khic phuc boi ude lugng SGMM, dong thoi trinh bay két qua wée lwong FGLS nhu mot kiém dinh
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Bing 2: Két qua kiém dinh nghi¢m don vi CIPS ciia cic bién nghién ctru

Level First Difference Két ludn
GDPgrowth -3, 177%%* -5,707%** 1(0)
Volatility -3,575%** -5,319%** 1(0)
Dollarization -1,583* -4,3(03%** 1(0)
INF -3,573%** -5,409%** 1(0)
OPEN -1,198 -3,965%** I(1)
INV -2,055%%* -4,38]#** 1(0)
FDI -1,974%%* -5,168%** 1(0)
BUD -2,232%%* -5,264%** 1(0)
DEBT -1,566* -3,977%** 1(0)

Ghi chii: ¥ ** *%% thé hién mirc y nghia thong ké 10%, 5% va 1%, twong img.

Bing 3: Két qua kiém dinh dong lién két Westerlund

Statistic p-value
Mb hinh ting truéng kinh té -1,0728 0,1417
Mo hinh bat 6n kinh té vi md -0,0772 0,4692

Bing 4: Tac dong ciia d6 la héa dén ting truwong kinh té

A - Két qua hoi quy

Poole OLS FEM REM FGLS SGMM
GDPgrowth.; -0,0243 -0,117** -0,0243 0,269%** 0,0288
Dollarization 2,606%** 0,751 2,606%** 0,990%** 1,931%**
INF -0,118%** -0,168%** -0,118%** -0,102%** -0,142%*
AOPEN 0,0464** 0,0441%* 0,0464** 0,0390%** 0,021
INV 0,119%** 0,118%** 0,119%%** 0,0728%** 0,118%**
FDI 0,121 %** 0,0715 0,12]%** 0,122%** 0,120%**
BUD -0,127%* -0,305%** -0,127%* -0,043 -0,213%*
DEBT -0,0166%*** -0,0242%** -0,0166%*** -0,0165%** -0,0205**
_cons 1,700%* 4,059%** 1,700%** 2,025%** 2,342%%*
N 276 276 276 276 276
Wald test 13,89%** 10,69%** 111,12%** 269,07%** 5966,47%**
B- Kiém dinh lya chon mé hinh

F test

F (11, 257) = 3,20%**

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test

IH:. = 8,50%**

Hausman test

FE =21,78%%*

C — Kiém dinh ty twong quan, phwong sai thay déi

Wooldridge test

F (1,11)=0,202

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity

X m1741,69%%

D — Kiém dinh chuin do4n (Diagnostic test) trong mé hinh SGMM

AR (1):z=-1,5
Arellano-Bond test

AR (2):2=-0,83
Sargan test _Ei =0,04
Hansen J test _I;’Er_- =7,69

Ghi chil: A thé hién todn tir sai phdn bdc 1. *, ** *¥%* thé hién mirc Y nghia 10%, 5% va 1%, tiwong ig.
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tinh viing.

Két qua udc lugng tir mé hinh SGMM cho thay, cac bién vi m ciing tic dong déng ké dén ting truong
kinh té, trong do, do la hoa, dau tu trong nudc va dau tu truc tiép nudc ngoai tac dong tich cuc; trong khi lam
phat, no nudc ngoai, tham hut ngan sach tac dong tiéu cuc. Két qua nay 1a ving trén ca ude lugng FGLS.

Vé tac dong cua d6 la hoa, hé s6 tac dong cuia bién Dollarization 1a dwong va c6 y nghia thong ké tai mirc
1%. Piéu nay cho thay, d6 la hoa dang thuc day ting truong kinh té tai cic qudc gia mai ndi chau A. Két
qua nay phu hop véi cac phat hién tir cac nghién ctru trudc day nhu Alesina & Barro (2001); Castillo (2006);
Dornbusch (2001); Munhupedzi & Chidakwa (2017); Soto (2009); Noko (2011). Viéc chap nhan mot dong
tién cta qudc gia khéac trong luu thong di 1am giam nhimng van d& phat sinh lién quan dén viéc chuyén dbi
giita cac dong tién. D6 la hoa tao ra tam 1y tich cuc ctia nha dau tu dbi v6i su bién dong cua 13i sudt va ty gia.
Diéu nay lam giam chi phi giao dich, giam 14i suat va lam phat & qudc gia d6 la hoa, 1a diéu kién dé khuyén
khich thuong mai va dau tu. Nén kinh té bi d6 la hoa s& sdm hoa nhdp hon vdi cac thi truong vbn quéc té,
dic biét 1a qudc gia c6 ddng tién ngoai té duoc sir dung din dén ting truong kinh té (Slivinski, 2008).

Thuc té da cho théy, trén thé gidi, cac nudc My Latinh da ngan chén sy suy sup kinh té thong qua viéc st
dung ddng d6 la My, chang han nhu Peru va Argentina (Castillo & Montoro, 2015; Schuler, 2005).Tai khu
vuc chau A, Maldives, Campuchia va Trung Qudc la nhitng quéc gia d6 la hoa khong chinh thire véi mirc
do la hoa luén & muc cao trén 30% da gitp cac qubc gia nay vuot qua nhitng khé khan kinh té va chu’ng
kién muc do ting truong kinh té an twong. Maldives da duy tri chinh sach ty gia hdi doi neo cimg dong
Rufiyaa v6i dong d6 la My ké tir nim 1994. Mic du ty gia hdi doai c6 dinh, Maldives co tai khoan vén ty
do va khong c6 kiém soat ty gia hdi doai chinh thirc, ddng Rufiyaa 1a dong tién phap dinh, nhung ddng do
la My ciing phuc vu cho viéc thuc hién ba chirc ning co ban cua tién (Adam 2013) Viéc chdp nhan dong
d6 la My da giap Maldives phat trién linh vuc du lich, thuorng ma1 va dau tu. Piéu nay ciing tuong ty doi
v6i Campuchia, ddng d6 la M luu hanh cung v6i dong tién quoc gia chinh thirc - ddng Riel. Viéc sir dung
ddng USD trong luu thong di gitip gia tang niém tin ctia nha du tu dbi véi thi truong nay, dau tu tryuc tiép
nudc ngoai vao Campuchia da tang tur 38 tricu USD (1990) [én 3,7 ti USD trong nam 2019. D6 la héa cung
v6i viée phat trién cac nganh xuat khau may mic, thu tir du lich, dau tu truc tiép nudc ngoai va vién tro, da
mang lai loi ich cho nén kinh té dya trén ddng d6 la & Campuchia (Duma, 2011). Diu nay ciing c6 thé dugc
minh chimg bai bai hoc tir Trung Qude, khi ty 18 d6 la hoa ciia qudc gia nay rat cao, do Trung Qudc thudng
pha gia ddng noi té (dan dén dan chiing nim gitr dong d6 la nhiéu hon dé bao vé sy mét gia ciia ddng nodi té),
nhung chinh sach nay di khuyén khich xuat khau, cai thién GDP binh quan dau nguoi.

Tac dong ctia lam phat dén tang truong kinh té 14 tiéu cuc. Lam phat gia ting lam gia ting su khong chéc
chén trong nén kinh té, niém tin ctia nha du tu giam, tang chi phi giao dich do d6 gay tac dong bat loi dén

Hinh 1: Pé la héa va ting truong kinh té ¢ cic quoc gia d6 la héa cao khu vue chiu A

D6 la hoa va ting trudng kinh té & D6 la hoa va ting trudng kinh té &
Maldives 1996-2019 Campuchia 1996-2019

40,000 0,800 15,000 0,600

20,000 0,600 10,000 0,400
0,400 5,000

0,000 '
0,200 0,000 0,200
-20,000 0,000 -5,000 0,000

tang truong kinh té. Dong von dau tu ca trong nudc va nude ngoai 1a nhan t6 thic day ting truong kinh
té khi hé sé udc lugng cta ching 1a duong va c6 ¥ nghia thong ké & murc 1%, phi hop véi Iy thuyét ting
truong ndi sinh va tan cd dién ciing nhu phat hién ciia cac nghién ctru thuc nghiém trudc ddy (Adams, 2009;
Behname, 2012; [amsiraroj & Ulubasoglu, 2015; Khan & Reinhart, 1990; J.-W. Lee & Hong, 2010; Zhang,
2001). Trong khi, tham hut ngan sach va ng nudc ngoai tac dong 4m dén tang truong kinh té. Gia ting ganh
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ning no nan cho Chinh phu néi riéng va ngudi dan noéi chung, anh huéng dén san xuat va 6n dinh kinh té vi
mo va lam giam ting trudng kinh té. Két qua phu hop v6i nhirng phat hién cta cac nghién ciru trude ddy vé
céc yéu td anh huong dén ting truong kinh té (Arvanitidis & cong su, 2009; Lee & Ng, 2015; Tung, 2018).

4.4. Tdc dong ciia d6 la héa dén bit on kinh té vi mé

Boi vi nhiing tranh luan lién quan dén tac dong ciia d6 la hoa dén sy on dinh kinh t& vi mé ciing nhu chi
quyén va tinh doc 1ap trong viéc hoach dinh cac chinh sach kinh té trong nudc, tac gia kiém tra tac dong
clia d6 la hoa dén bat 6n vi mo, duoc do luong boi sy bt on trong lam phat. Két qua hdi quy SGMM duge
trinh bay & Bang 5. (Cac budc phén tich va kiém dinh twong tu nhu mé hinh tac dong cta d6 la hoa dén ting
truong kinh té).

Két qua cho théy, phu hop véi ky vong lam phat, d6 m¢ thuong mai, tham hut ngén sach va ng nudc ngoai
lam gia ting mirc d6 bién dong kinh té vi mo, trong khi ting truong kinh té va dau tu trong nudc va nude

Biang 5: Tac dong ciia d6 la hoa dén bét 6n kinh té vi mé

Hé s6 wée lrong Sai s6 chuén z P-value

Growth -0.045%** 0.012 -3.790 0.000
Dollarization 2.350%** 0.386 6.090 0.000
INF 0.200%** 0.009 21.540 0.000
AOPEN 0.048%** 0.007 6.460 0.000
INV -0.052%** 0.011 -4.720 0.000
FDI -0.043%** 0.010 -4.260 0.000
BUD 0.049** 0.023 2.100 0.036
DEBT 0.021%** 0.007 3.070 0.002
_cons 1.370%*** 0.460 2.980 0.003

AR (1):z2=-1.53
Arellano-Bond test

AR (2): 2=0.66
Sargan test )(22 =033
Hansen J test Xzz =0.11

Ghi chii: **% va ** thé hién mirc Y nghia thong ké 1% va 5%, twong vmg.

ngoai mang lai su 6n dinh cho nén kinh té.

Dau duong trong hé s tac dong ctia d6 la hoa dén bat 6n vi mé cho thiy, cang gia ting mirc d6 do la
hoa trong nén kinh té, su bat 6n cang gia ting. Két qua nay phu hop véi cac nghién ciru trudc ddy bao gom
Edwards & Magendzo (2003, 2006), Levy-Yeyati (2006). Viéc neo ty gia vao mot ddng tién ngoai té tai cac
quéc gia d6 la hoa khién cho cac qudc gia nay gip kho khan trong viéc sir dung ty gia dé diéu chinh véi cac
¢t séc bén ngoai nhu ¢ sdc 13i sudt, gia ca va thwong mai, gay ra nhiing bat 6n 16n hon trong nén kinh té
(Edwards & Magendzo, 2006; Eichengreen, 2001a). D6 la hoa cling dugc cho la lam giam tinh doc 1ap cua
chinh sach tién té, cac co quan tién té cua quéc gia kho co thé dat dugc muc tiéu dn dinh kinh t& caa minh
trong mot nén kinh té bi d6 la héa do ton tai mot luong ngoai té thudng khong xac dinh trong luu thong va
khong duge chinh thirc chap nhan giy ra khé khin trong viée kiém soat cung tién, didu nay gop phan lam
gia ting su bat 6n vi mo (Berg & Borensztein, 2003; Jameson, 2003; Morén & Winkelried, 2005). Theo
Mecagni & cong su (2015), d6 la hoa c6 thé dit ra nhitng thach thirc quan trong d6i véi cac nha hoach dinh
chinh sach. N6 han ché ning luc cia cic co quan quan 1y tién té dé hoat dong nhu mot nguoi cho vay phuong
sach cudi cung; can tré viéc quan 1y thanh khoan cta cic ngan hang va lam suy yéu sy 6n dinh cta khu vuc
tai chinh. Ngoai ra, De Nicolo & cong su (2003) nhan thay rang linh vyc ngan hang & cac nén kinh té do
la hoa c6 rui ro mét kha nang thanh toan cao hon va bién dong tién giri cao hon din dén su bién dong cung
tién va gia ca 16n hon. Calvo & cong su (2004) ciing ghi nhan rang xu hudng dong vbn ddo chiéu dot ngot
& cac nén kinh té méi ndi gia ting theo mirc d6 d6 la héa, 1am gia ting sy bit 6n kinh té vi mé. Thyc té da
cho thiy, d6 la héa mot phan da gop phan vao sy sut gia khong ngimg ciia dong Shilling va tinh hinh kinh
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té hon loan sau d6 & Somalia (Corrales & cong su, 2016; Nor, 2012).

Ngoai ra, von dau tu trong nudc va vén dau tu nude ngoai lam giam bét on kinh té vi mé, trong khi do,
d6 m¢ thwong mai, can cin ngan sach chinh phu, ng nude ngoai co tic dong lam ting bat on kinh té vi mo.

5. Két luan va ham y chinh sich

Trong nghién ctru nay, tac gia danh gia tac dong ctia d6 la héa dén ting truong va on dinh kinh té vi mo
& cac qubc gia moi ndi chau A. Két qua tir nghién ctru cho thdy d6 la hoa tac dong tich cuc dén tang trudng
kinh té, tuy nhién lai gay ra nhitng x40 tron 1am nghiém trong thém tinh trang bat 6n kinh té vi mo.

Boi vi d6 la hoa c6 tac dong tich cuc dén ting trudong thong qua cac kénh thuong mai, dau tu... nhung
lai tac dong tiéu cuc dén sy 6n dinh vi mo lién quan dén giam kha nang diéu tiét v6i cac cua sde bat loi, su
bat 6n trong hé thong tai chinh va kho dat dugc muyc tiéu ctia chinh sach tién té...Chinh phu cac qubc gia
m&i ndi chau A can can nhic dé chép nhén d6 la hoa khong chinh thirc mot cach than trong, ¢6 19 trinh dé
tan dung vu diém cua d6 la hoa. Thue hién kiém soat mirc d6 do la hoa trong nudc & muc phu hop véi dic
diém kinh té vimoé cua quéc gia minh. Mot s6 quéc gia da dat duoc loi ich tur viéc chéip nhan luu thong ngoai
t¢ song hanh v6i ndi té nhu Trung Qudc, Campuchia hay Maldives, song diéu niay gdy anh huong dén chu
quyén qudc gia, do do, cac qudc gia can kiém soat tinh trang d6 la héa bang cac chinh sach kiém soét thanh
toan cho cac giao dich thuong mai bang ngoai té, giam 1ai suit tién giri bang ngoai t&. Cting ¢ niém tin cta
ngudi dan vao cac chinh sach ctia Chinh phu, han ché sy thay doi dot ngdt trong cac hanh dong chinh sach
12 mot trong nhitng cach hiéu qua dé cung c6 niém tin ciia ngudi dan vao gia tri cta dong noi té va gitip 6n
dinh tinh trang d6 la hoa.

Chu thich:
L. https://www.imf.org/external/datamapper/datasets/WEO
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Tém tat:

Bai viét danh gia anh hieong ciia bao vé quyén sé hivu tri tué doi véi thu hit dau i tryec tiép
niede ngodi (FDI) vao Viét Nam tir 21 doi tac dau tw chinh trong giai doan 2010 - 2020. Dya
trén mé hinh luc hdp dan (Gravity Model), nghien cieu da sir dung cde kiém dinh va phiong
phap hoi quy khac nhau dé leong héa tinh bén vitng cua két qud thiee nghiém. Két qua nghién
cieu khang dinh tam quan trong cua bdao ho quyen s0 hitu tri tué voi thu hut FDI vao Viét Nam,

trong dé, bdo vé quyén sé hitu tri tué ciia doi tac dau tr cé anh hwéng hon so véi bao vé quyén
6 hitu tri tué ciia Viét Nam vé ca mike dg tdc dong va do tin cdy cua két qua. Pé day manh thu
hut FDI vao cac nganh tham dung cong nghé, Chmh phii can thiic day hon nita viéc bao vé va
thuee thi quyén sé hitu tri tué bang cdch phé bién tam quan trong ciia viéc bao vé quyén so hiru
tri tué va tdp trung xdy ding hé thong phdp 1y vé s¢ hitu tri tué ré rang, dam bdo viéc thuc thi
6 hiéu qua quyén sé hiru tri tué.

Tir khéa: Quyén s& hitu tri tué, chi sé bao ho quyén sO hitu tri tué (IPR), dau tu truc tiép nudc
ngoai (FDI), md hinh trong luc, Viét Nam.

Ma JEL: C33, CS5, F21, F23.

Effects of intellectual property rights protection on foreign direct investment attraction
in Vietnam

Abstract:

This study evaluates the influence of intellectual property rights (IPR) protection on attracting
foreign direct investment (FDI) to Vietnam from 21 main investment partners in the period 2010
- 2020. Based on the Gravity Model, the study used different diagnostic tests and regression
methods to quantify the validity of estimation results. Research results confirm the importance
of IPR protection on attracting FDI into Vietnam, in which, IPR protection of investment
partners is larger than IPR protection of Vietnam in terms of magnitude and reliability of the
results. To promote FDI in technology-intensive industries, the government needs to further
promote the protection and enforcement of IPR by disseminating the importance of IPR
protection and focusing on building a clear IP legal system, ensuring effective enforcement of
1P rights.

Keywords: Intellectual property rights, intellectual property rights protection index (IPR),
foreign direct investment (FDI), gravity model, Vietnam.

JEL Codes: C33, C5, F21, F23

1. Gioi thiéu

Trén thé gidi da c6 nhiéu nghién ctru lién quan dén tac dong ctia viée bao ho quyén so hiru tri tué¢ (SHTT)
dén cac khia canh khac nhau cua nén kinh té, trong do mbi quan hé vé quyén s& hiru tri tué va FDI nhan
duogc nhidu sy quan tim trong ca nghién ctru 1y thuyét va thuc nghiém. Mic du nhiéu nghién ciru di dugc
thyc hién, tac dong ciia bao vé quyén so hitu tri tué dbi v6i thu hut FDI 1a khong rd rang. Nhiéu nghién ctru
trong linh vuc nay cho ring ting cuong bao vé quyén s hitu tri tué s& thuc ddy thu hat FDI nhu cac cong
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b cta Lee & Mansfield (1996), Lesser (2002) va Javorcik (2004) vi bao vé quyén s hitu tri tué s& lém cac
nha dau tu yén tdm hon trong quyét dinh dau tu co hen quan d&én cong ngh¢, khi giam bot cac lo lang vé mat
quyén kiém soat cong nghe cling nhu mat cac bi quyét cong nghé vé tay ddi tac. Nguoc lai, mgt s0 nghién
ctru khac lai cho rang méi quan hé trén 1 tiéu cuc khi ting cuong bao vé quyén sé hiru tri tué c6 thé can tro
FDI nhu Kondo (1995), Seyoum (1996), va Nicholson (2007), vi n6é ngan chin sy bét chudc va can tro su
d6i méi ciia nudc nhan dau tu (Yi & Naghavi, 2017).

Luat vé quyén sO hitu tri tué dugc ban hanh tai Viét Nam 1an ddu tién vao nim 1995 trong mot chuong cia
B¢ luat Dan su, va dugc tach thanh mot dao luat riéng nam 2005. Sau khi tré thélnh thanh vién cua T6 chirc
Thuong mai Thé gi6i (WTO) vao nam 2007, Viét Nam da tham gia vao Hiép dinh vé cac khla canh lién quan
t6i thwong mai ctia cac quyén sé hiru tri tué (Hiép dinh TRIPS). Cing véi su hoi nhép kinh t& ngay cang sau
rong, dac biét la viéc tham gia vao cac hi€p dinh thuong mai ty do thé hé méi nhu CPTPP va EVFTA, bén
canh cac cam két vé thuong mai va dau tu, thi van dé lién quan dén so htru tri tué 1a mot trong nhing ndi
dung dugc quan tam va mang ra thao luan dé dua vao cam két cho thiy tam quan trong ctia van dé nay doi
v6i xu hudng phat trién toan cdu néi chung va nudc ta néi riéng.

Khéi luong va su ting truong dang ké ciia FDI vao Viét Nam trong 3 thap ky gan ddy da thu hut rat
nhiéu su quan tim va nghién ctru ciia cac nha kinh té ciing nhu cac chuyén gia trong linh vuc nay nhim xac
dinh nguén va dong luc cua FDI vao Viét Nam (Carr, Markusen & Maskus, 2001; Beugelsdijk, Pedersen
& Petersen, 2009; Shah, 2014; Halaszovich & Kinra, 2020). Tuy nhién, hau nhu rat hiém hogc tham chi la
khong c6 cac nghién ctru thue nghiém nao tap trung vao tac dong ciia bao vé quyén so hiru tri tué dbi voi
dong vén FDI vao Viét Nam. Sy thiéu hut ndy mot phan co thé 1a do han ché vé dit liéu, khi viéc tiép can dir
liéu chudi thoi gian vé tac dong cua viéc tdng cuong ludt bao ho so hitu tri tué€ cia Viét Nam van con khan
hiém. Bai viét ndy s& bd sung vao khoang trong nghién ctru d6 bing cach danh gia tic dong cia quyén s
hitu tri tué d6i v6i thu hit FDI cua Viét Nam va 21 ddi tac ddu tu 10n nhat trong khoang thoi gian tir 2010
dén 2020. Muc tiéu chinh cta nghién ctru nham: (1) Sir dung bo chi s6 bao vé quyén s hitu tri tué phd bién
nhat duoc cong bd boi Lién minh Quyen 0 hitu tri tué¢ Hoa Ky, (2) banh gla tac dong dén viéc thu hat FDI
vao Viét Nam tir mirc do bao vé quyén so hiru tri tug cuia quoc gia d6i tac dau tu, cua Viét Nam, va sy cach
biét trong bao hd quyén s& hiru tri tué giita cp qudc gia nay.

2. Tong quan nghién ctru

2.1. Quyén sé hitu tri tué va bio vé quyén sé hivu tri tué

S6 hiru tri tué, hay con goi 1a tai san tri tué, 1a nhitng san pham sang tao ctia bd 6c con nguoi. Quyén
s& hitu tai san tri tué 1a quyén ciia ca nhan, phap nhan d6i véi cac san pham tri tu¢ do con nguoi sang tao
(Tanaka & Iwaisako, 2014).

Hién nay, co rat nhiéu phuorng phap véi cac chi sé khac nhau dé do luong viéc bao ho quyen sO hitu tri
tue ctia mot qudc gia. Chi s6 nay thuorng tap trung danh gia quyén S¢ hitu tri tué & cac nén kinh té trén toan
cau tir cac chmh sach bang sang ché va ban quyén dén thuong mai hoa tai san so hitu tri tué va phé chuan
cac diéu woc qudc té. Trong do, chi sé Quyén S¢ hitu tai san tri tué (IPR index) dugc ban hanh hang nim
boi Lién minh Quyén S¢ hitu (Property Rights Alliance) c6 tru s¢ tai Hoa Ky 1a chi s6 dugc cong nhan va
su dung réng rdi nhat. Béo céo chi s6 Quyén S hitu tai sén tri tué cua to chl'Ic nay nam 2020 bao gém 129
quoc gia Ve hé thong quyén tai san tri tué chiém den 98% téng san pham qudc nodi thé glO’l va 94% dan sb thé
gidi. Chi s6 nay tap trung vao 3 khia canh chinh gOm bao vé tai san tri tué, bao vé bang sang ché va bao vé
ban quyén. Thang diém chung cua chi s6 IPR nam trong khoang tir 0 dén 10, trong d6 10 14 gia tri cao nhat
(tich cuc nhét) va 0 1a gia tri thip nhat (tiéu cuc nhat)

2.2. Anh hwéng ciia bio vé quyén sé hitu tri tu¢ véi thu hiit FDI

Lee & Mansfield (1996) 1a tic gia cta mot trong nhitng nghién ctru thyc nghiém dau tién vé mbi lién hé
giita hé théng bao vé quyén s hiru tri tué cuia mot nudc dang phat trién véi FDI tir Hoa Ky vao nudc do.
Nghién cuu sir dung dit liéu cua khoang 100 doanh nghiép Hoa Ky khi danh gia tac dong cua muc dd bao vé
quyén so hitu tri tué cta 14 nén kinh té anh huong dén cac quyét dinh dau tu dén cac qudc gia nay. Céc tac
gia nay két luan rang viéc ting cuong bao hd quyén s hitu tri tué c6 tac dong tich cuc dén dong vén FDI.

Seyoum (1996) nghién ciru tac dong dén dau tu truc tiép nudc ngoai tir viéc bao ho quyén so hitu tri tué.
Str dung cac phat hién thuc nghiém duya trén nghién ciru ciia 27 qudc gia dé hd trg cac quan diém cho rang
mirc d6 bao vé quyén so hitu tri tué 1a mot yéu t6 quyét dinh manh mé& dén thu hat ddu tu nude ngoai. Va
tac dong cua cac tai san tri tu¢ khac nhau la khac nhau, trong khi bao hg manh mé be‘ing sang ché va bi mat
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kinh doanh khong c6 tac dong tang cuong thu hut FDIL, thi bio ho manh m& nhan hiéu lai ¢6 tac dong khuyén
khich FDI tai cic nude kém phat trién va phat trién nhung lai 1am giam FDI tai cac nudc cong nghlep mai.

Javorcik (2004) dd xem xét anh huéng cua co cau FDI tir bao hd quyén so hitu tri tué tai cac nen kinh té
chuyen d6i 6 Pong Au va Llen X6 cii. Str dung dir lidu cip cong ty, nghién ctru nay phat hién ra ring su bao
ho quyén so hitu tri tué yéu kém ngan can cac nha dau tu nudc ngoai trong cac linh vuc thim dung cong
nghé. Hon nira, két qué chira rang bao ho so hiru tri tué yeu kém khuyen khich céc nha dau tu thue hién cac
du 4n tap trung vao phan phéi hon 1a san xuét tai dia phuong.

Nicholson (2007) nghién ciru su tuong tac cia quyén SO hiru tri tué ddi véi viée lua chon phuong thure
tham nhdp thi truong nudc ngoal clia cac cong ty da qubc gia. Ket qua cho thay rang cac doanh nghlep
trong cac nganh c6 chi phi vén cao c6 nhiéu kha nang duy tri quyén kiém soat ddi véi kién thirc san xuét &
cac qudc gia it dugce bao ho so hiru tri tué hon bang cach tham gia vao dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI).
Nguoc lai, di voi cac qudc gia bao hd manh mé quyén so hiru tri tug, cac cong ty trong cac nganh c6 mirc
dau tu cao vao nghién ctru va phat trién (R&D) c¢6 xu hudng thim nhap thi truong bang hinh thirc cip phép
(licensing).

Du, Lu, & Tao (2008) da phan tich mdi quan hé giita cac yéu to thé ché kinh té khu vuc (bao gom bao vé
quyén tai san va thuc thi hop dong) d6i vcn viéc lya chon dia dlem dau tu cua cac cong ty da quoc gia cua
Hoa Ky tai Trung Qudc. Sir dung dit liéu gdm 6288 cong ty da qubc gia ciia Hoa Ky dau tu vao cac khu viuc
khac nhau cua Trung Qudc trong giai doan 1993-2001, nghién ctru nay két ludn cac cong ty da qubc gia
cua Hoa Ky thich dau tu vao nhitng khu vuc dugc bao vé tot hon vé quyén O hitu tri tu¢, muc do can thiép
thap hon ca chinh phu vao hoat dong kinh doanh, mirc d6 tham nhiing ctia chinh pht thap hon va thyc thi
hop ddng tét hon.

Zhang & Yang (2016) danh gia mdi quan h¢ cta FDI va cac khia canh lién quan dén thuong mai ctia Hiép
dinh Quyén s& hitu tri tué. Stir dung dit lidu tir 1985 dén 2012 véi cac phuong phap ude lwong bang khac
nhau (OLS, FE, GMM), két qua thuc nghiém cho thiy viéc thyc thi hiép dinh TRIPS di tao dong luc thu
hut FDI vao cac nudc tiép nhan.

Yi & Naghavi (2017) nghién ctru mdi quan he gitra bao vé quyén sé hitu tri tué va thu hut dau tur tryc tiép
nude ngoai cing nhu lan téa cong nghé quoc té. Céc tac gia nay két luan murc d6 bao ho quyén s¢ hitu tri
tué tbi uu phu thudc vao kha nang cong nghe ctia nuwdc nhan dau tu. Ddi véi cac quoc gla kém phat trién,
bao hg quyén s¢ htru tri tué phai du manh dé thu hut FDI vi sy lan toa cong nghé quoc té 1a ngudn Iyc chi
dao cua sy phat trién cong nghé. Nguoc lai, dbi véi cac nén kinh té méi nbi tién tién hon, mirc do bao hod
quyen s& hiru tri tué nén manh hon nita, dé tré thanh mot cong cu dé khai thac tiém nang cua cac nha doi
moi trong nudc cua ho.

Hu, Liu & Zhao (2021) sir dung mé hinh 1y thuyét tro choi dé danh gia tac dong ctia bao vé quyén sé hiru
tri tué d6i voi FDI, d6i mai ban dia, va nhitng tac dong tong thé ctia quyén s hiru tri tué dbi véi cac quic gia
phia Nam va phia Bic. Cac tic gia nay khing dinh bao hd quyén so hfru tri tu¢ chat ch& hon s& tét cho FDI
va d6i moi ban dia; tuy nhién, cac hi¢u img nay thay doi tiy theo ngudn tai nguyén ban dau nhu cap do ky
ning va kha nang hap thy. Nghién ctru nay két luan bao vé quyén s hiru tri tué chit ch& hon s& tot cho viée
thiic day phiic 1oi cua ca hai bén. Vi vy cac chinh phu nén xay dung moéi truong tét hon cho quyén sé hiru
tri tué, nhung phai tinh dén chi phi ctia chinh sach thuc thi bang sang ché va rao can thuong mai.

3. M6 hinh, dir liéu va phuwong phap wéc

3.1. M6 hinh nghién ciru

Pé danh gia mdi quan hé giita bao ho quyén s hiru tri tué va dau tu truc tiép nude ngoai, nghién ctru nay
ap dung mé hinh Trong luc (Gravity model) da duogc dé cap boi nhidu tac gia nhu Awokuse & Yin (2010),
Zhang & Yang (2016), va Saikia (2021). Dya trén cac phan tich cia Awokuse & Yin (2010), mo6 hinh st
dung cho nghién ctru nay duoc dé xuét nhu sau:

InFDI;j; = By + B1InGDP;; + B2InGDP;; + B3InDIS;j;
+ﬂ4FTAl-jt + ﬁ4OPENL-jt + B4InIPR;; + ,84lnIPRjt +&1450 (D

InFDI;j = By + B1InGDP;; + BoInGDPj; + B3InDIS;j;
+ﬂ4FTAl-jt + ﬁ4OPENL-jt + B4InIPR,: + ,84lnIPRjt + &5 (1)

86 300 thang 6/2022 15 Kinh té<Phac trién




Trong khi phuong trinh (I) tap trung do ludng mdi quan hé cua bao vé quyén so hitu tri tué ciia quoc gia
dau tu va cta Viét Nam dén thu hiit FDI, thi phuong trinh (IT) danh gia tac dong ctia su cach biét trong mirc
d6 bao vé quyén so hiru tri tué dén thu hut FDI tai Viét Nam.

Trong do i, j, ¢t tuong Ung la quéc gia d6i tac dau tu cia Viét Nam, Viét Nam, va yéu t6 thoi gian trong
dir liéu. Bién phu thudc, FDI, la von FDI tir cac quoc gla dbi tac vao Viét Nam. Cac bién doc lap, GDP,,
GDP dai dién cho kich thu:0’c nén kinh té cua quéc gia ddi tac dau tu va Viét Nam. Bién, DIS thé hlen
chi ph1 dau tu giita hai qudc gia, dai dién bang khoang cach glua qudc gia dau tu va Viét Nam V0'1 du doan
khoang cach cang xa thi chi phi dau tu cang nhiéu. F 74, 1a bién gia, va co g1a tri bang 1 néu qudc gia d01
tac va Viét Nam da c6 ky két FTA tai nam . Bién OPEN., i thé hién d6 mo vé mat thuong ma1 cua cac qudc
gla dbi tac va Viét Nam. D6 mo Ve mat thuong mai du0’c do bang ti le % clia tong gi4 tri xudt khau va nhap
khau hang hoa va dich vu so V0’1 tong san pham qudc nodi ciia mot qudc gia. Bién IPR, IPR, la mirc d6 bao
v€ quyén s¢ hitu tri tué cua qudc gia ddi tac va V1et Nam. Bién IPR , do 1uorng su cach biét (su khac nhau)
trong murc dd bao vé quyén sé hiru tri tué cua qubc gia ddi tac va Vlet Nam. Cubi cing, & Jie i la sai so cua
mo hinh trong phwong trinh (1) va (11).

3.2. Dir liéu

Dir liéu dung trong nghién ciru nay bao gdm 226 quan sat tir 21 qudc gia dbi tic dau tu chinh cua Viét
Nam trong giai doan 2010 — 2020. Céc sb liéu déu dugc chuyén vé gia c¢6 dinh nim 2010. Dit liéu hang nim
trong khoang thoi gian tir 2010 dén 2020 dugc sir dung. Céc sb liéu vé FDI duoc trich xuat tir nién giam
thong ké cua Tong cuc théng ké (GSO) va ASEAN Secretariat. S6 liéu vé GDP, dugc thu thép tir co s¢ dir
liéu cua Hoi nghl ctia Lién hiép qudc vé thuong mai va phat trién (UNCTAD). Dit lidu vé khoang cach song
phuong dugc 1ay tir trang web ctia Time and Date AS (http://www.timeanddate.com). Dir liéu vé FTA dugc
thu thap tir Trung tam WTO ctia Phong Thuong mai va Cong nghi¢p Viét Nam (VCCI). D liéu do ludng
mirc do bao vé quyén sé hiru tri tué ctia qudc gia dbi tac va Viét Nam duoc dai dién bang chi sb bao ho quyén
0 hitu tri tu€ - IPR index — dugc thu thap tir Lién minh Quyen S¢ hitu co tru SO tai Hoa Ky. Bién IPR, du"O'c
tinh theo cong thurc IPR -IPR, dé do lwrong khéc biét vé mirc do bao vé quyén so hiru tri tué cua quoc gia
dbi tac va Viét Nam. Blen ]PR du'oc xay du'ng nhue vy dé xem xét bén canh tac déng ciia bao hé quyén s¢
hitu tri tué ciia tirmg nwéc dau tu va nhéan dau tu ddi véi FDI, ‘thi sy cach biét trong mirc d6 bao vé d6 c6 anh
hudng dén thu hit FDI vao Viét Nam khong. Bang 1 cung cap thong tin tong quan vé dit lidu ciia cac bién.

Bing 1: Théng tin cac bién sir dung

Bién S6 quan sit f)hiéu biél} Gid trj trung Dj Iéch Gid tri nho Gid trj lén
dong du doan binh chuan nhat nhat
InFDI 226 4,418384 2,325296 -2,99573 8,793633
InGDPi 226 + 13,78599 1,517259 9,442237 16,81474
InGDP;j 226 + 12,1769 0,189807 11,88445 12,46268
InDIS 226 - 8,365082 0,852907 6,771936 9,50017
FTA 226 + 0,484849 0,500856 0 1
OPEN 226 + 144,9 47,56247 90,13766 303,8571
InIPRi 226 +/- 7,107667 1,419084 3,208 8,78
InIPRj 226 +/- 4,227273 0,426988 3,483 4,95
InIPRd 226 +/- 2,880394 1,456554 -0,983 5,028

Nguon: Tinh todn ciia tac gid.

Béng 2 cung cép chi s6 tuong quan giira cic bién sir dung trong mo hinh. Tir hé s6 twong quan cho thiy
mo hinh c6 thé gip phai van dé da cong tuyén (multicolinearity) khi c6 2 cip bién giai thich c6 hé sb twong
quan 16n hon 0,6 (Wooldridge, 2009). Dé xem xét ki hon van dé da cong tuyén, nghién ctru nay tiép tuc sir
dung phwong phap nhan tir phong dai phuong sai (VIF) dé kiém dinh sau khi wdc luong mé hinh. Két qua
ctia kiém dinh VIF s& duoc trinh bay trong phan két qua wdc luong tiép theo.

3.3. Phwong phap woc luogng

Dau tién ca phuong trinh (I) va (IT) s& dugc ude lwong bang phuong phap hdi quy cho dit liéu bang (Panel
data) 12 phuong phap binh phuong nhé nhit (Pooled OLS). Mic du phwong phap OLS thudng cho két qua
udc lwong hidu qua, phuong phap ude lugng nay ciing thudng bi thién 1éch néu xuat hién hién tuong phuong
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Bing 2: Ma trin twong quan giira cic bién
Bién InFDI InGDPi InGDPj InDIS FTA OPEN IPRi IPRj IPRd

InFDI 1
InGDPi 0,2131 1
InGDP;j 0,0522 0,0455 1

InDIS -0,3779  0,5004 0 1

FTA 0,1648 -0,2361 0,1315 -0,4929 1

OPEN 0,3316 -0,4279 0,1833 -0,5145 -0,0242 1

InIPRi 0,144 0,4364 0,0792 0,6111 -0,4795 0,0811 1

InIPRj 0,0771 0,0357 0,7532 0 0,0804 0,1331 0,0615 1

InIPRd 0,1177 0,4147 -0,1436 0,5954 -0,4907 0,04 0,9562 -0,2332 1

Nguon: Tinh toan cua tdc gia.

sai khong dong nhét (Heteroskedasticity) hay hién tuong tu twong quan (Autocorrelation). Do d6, dé tranh
nhimng thién 1éch cua phuong phap wéc lugng trén, nghién ciru nay sir dung cac kiém dinh vé hién tuong
phuong sai thay d6i (kiém dinh White) va kiém dinh vé tu tvong quan (kiém dinh Wooldridge) dé xem xét
mo hinh c6 thién 1éch khong. Néu két qua kiém dinh Xuét hién mot trong hai hi€n tuong trén, nghién ctru s€
sir dung thém phuong phéap uéc lugng Binh phuong nhé nhit tong quat kha thi (Feasible Generalized least
squared -FGLS) cho dit liéu bang, vi cong cu udc lugng nay cho két qua khong chéch, hi¢u qua va nhét quan
trong truong hop mé hinh bi thién 1éch do hién tugng phuong sai khong dong nht hay tu twong quan. Trong
truong hop nay, cac nghién ctru cia Monte Carlo da chi ra rang cong cu udc lugng FGLS thudng mang lai
két qua chinh xac hon cong cu wdc tinh OLS (Matyas va Lovrics, 1991).

4. Két qua wéc lwong

Kiém dinh White cho hién tuong phuong sai khong déng nhét, va kiém dinh Wooldridge vé hién tuong tu
tuong quan d6i v4i dit liéu bang cho két qua gidng nhau trong ca 2 phuong trinh (I) va (II).

Bang 3: Két qua kiém dinh

Kiém dinh White vé hién twgng phuong sai khong Kiém dinh Wooldridge vé hién twong tw twong quan
dong nhat doi voi dir liéu bang
chi2(34) = 65,39 F (1, 20)= 0,248
Prob >chi2 = 0,0010 Prob>F=  0,6236

Nguon: Tinh todn ciia téc gid.

Tir két qua trén cho thdy mic du mé hinh khong gip van dé vé hién twong phuong sai khong dong nhét,
nhung lai xuat hién vin dé vé hién tuong ty trong quan, do d6 nghién ctru nay s& str dung thém cong cu ude
luong FGLS vi n6 mang lai két qua khong chéch, hiéu qua va nhat quan hon so véi ue lugng OLS. Du vay,
két qua wdc luong tir phucmg phap OLS van dugc trinh bay vi cong cu nay c6 tinh hiéu qua (efficient) cao
nén c6 thé str dung dé so sanh.

Béng 4 1a két qua udc luong phuong trinh (I) va (II) sir dung phuong phap Pooled OLS & cot (1) va (2)
theo thir tw, Twong tu, két qua wdc lugng cho phuong trinh (I) va (II) bang cong cu FGLS dugc trinh bay
tuong ung tai cot (3) va cdt (4) cua Bang 4.

Két qua wéc lwong ciia hiu hét cac bién c6 y nghia thdng ké va phu hop véi cac gia thuyét ciia mo hinh
trong luc da trinh bay & phan trén. Chi s6 R? cta ca hai phuong trinh cho thdy mé hinh c6 thé gitp giai thich
khoang 50% dao dong trong thu hut vn dau tur cia Vit Nam tir 21 dbi tac dau tu chinh trong giai doan 2010
—2020. Két qua u6e lwong phuong trinh (I) va (IT) bang cong cu FGLS cho két qua vé hé s6 cua cac bién giai
thich trong c6t (3) va (4) cling c6 két qua tuong tw nhu trong cot (1) va (2), do d6 chung ta co thé két luan
rang viéc udc lugng ca 2 phuong trinh bang phuong phap FGLS cung cép cho ching ta két qua déng tin cay.

Trong ca 4 cot két qua, bao hd quyén so hitu tri tué déu cho thiy s& c6 tic dong tich cuc dén thu hut FDI
ctia Viét Nam. Trong khi mirc d6 bao vé quyén sé hitu tri tué ctia Viét Nam chi c6 y nghia thong ké véi do
tin cdy 90%, thi mtrc d bao hd quyén sé hitu tri tué cia qudc gia d6i tac dau tu co ¥ nghia thong ké véi do
tin cdy lén dén 99%. Cu thé, néu chi s6 bao vé quyén sO hitu tri tu€ cua Viét Nam tang 1% thi s€ c6 tac dong
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Bing 4: Két qua wéc lwong ham FDI Vigt Nam

Bidn Pooled OLS (1) Pooled OLS (2) FGLS(3) FGLS(4)
InFDI InFDI InFDI InFDI
InGDP1 0,736 0,736 0,736 0,736
(7,05) (7,05) (7,16) (7,16)
InGDPj -1,787" -1,787" -1,787" -1,787"
(-2,07) (-2,07) (-2,10) (-2,10)
InDIS -1,945™" -1,945™" -1,945™" -1,945""
(-7,30) (-7,30) (-7.41) (-7,41)
FTA 0,719"" 0,719"" 0,719"" 0,719""
(3.27) (3.27) (3,32) (3,32)
OPEN 0,00715" 0,00715" 0,00715" 0,00715"
(1,77) (1,77) (1,80) (1,80)
InIPRi 4,440 4,440
(5,10) (5,18)
InIPR] 2,437" 6,877 2,437" 6,877
(1,77) (4,04) (1,80) (4,10)
InIPRd 4,440 4,440
(5,10) (5,18)
_cons 18,79™ 18,79™ 18,79™ 18,79™
2,12) 2,12) ,15) ,15)
S quan sat 226 226 226 226
adj, R? 0,496 0,496

Nguon: Tinh todn cia tdc gid
Ghi chu: Sai so chuan trong ngodc don: *, ** *** the hién mirc y nghia twong wng voi 10%, 5%, va 1%,.

thiic day thu hiit du tu vao nudc ta ting 2,4%. Tuong tu, FDI vao Viét Nam sé tang 4,4% néu qudc gia ddi
tac tang 1% vé chi sb bao vé quyén s hitu tri tué ctia nudce nay. Két qua nay phu hgp véi nhiéu nghién ctru
trudc do khi cho rﬁng viéc bao vé quyén s& hitu trf tué cia nude nhan dau tu s& 1am cac nha dau tu yén tam
hon khi dem cac tai san cong nghé dén dau tu tai nudc ngoai, vi nd dam bao nha dau tu s& khong bi mat tai
san tri tué vé tay di tac, hay cac d6i thi dé dam bao duy tri loi thé canh tranh va lgi nhuan khi du tu. Diéu
nay c6 thé giai thich ring ting cuong bao vé tai san tri tué cua Viét Nam s& gitp cac nha dau tu chic chin
hon vé loi ich dau tu ctia minh, von chu yéu thong qua co ché bao ho céc quyén s hiru tri tué va hé théng
thuc thi phap luét hi¢u qua, s€ co téc dong tich cuc dén quyét dinh chuyén giao cong nghé thong qua dau tu
vao Viét Nam cua cac cong ty da quoc gia. Tuy nhién, néu so sanh vdi Viét Nam, thi anh huong dén FDI cia
bao vé quyen so hiru tri tué ctia quoc gia doi tac dau tu cao horn rit nhiéu vé ca mirc do tac dong va do tin
cdy cua két qua. biéu nay co thé 1a do khi mirc dd bao hd quyen s& hiru tri tu€ tai qué nha qua cao thi s co
anh huong tiéu cuc dén chuyén giao cong nghé va kha niang bat chude néu dau tur tai qué nha, diéu nay lam
tang chi phi san xuét tai qué nha, do d6 da thuc day cac cong ty nay dau tu dén Viét Nam khi viéc bao vé
quyén s hitu tri tué tai Viét Nam 1a chua qua chit ché. Hon nita, cac nha dau tw FDI hién nay van tép trung
vao cac nganh tham dung lao dong, ma chua dem dén Viét Nam cac du an tham dung cong nghe nén muc
d6 anh huong cua bao vé quyén so hiru tri tué tai Viét Nam 1a khong c6 tac dong 16n va y nghia bang chi sb
nay ciia quoc gia ddi tac. Diéu nay ciling thé hién ¢ két qua uéc luong cua phuorng trinh (II) khi cho thay su
cach biét cua mtrc d6 bao ho quyén s6 hiru tri tué gitra Viét Nam va quoc gia ddi tic cang cao thi cang thic
day thu hat FDI vao nudc ta. Néu su khac biét trong bao vé quyén s hitu tri tué néi rong 1% thi sé thic day
tang 4,4% FDI vao Viét Nam. Két qud udc lugng cho thay chua nhiéu nha dau tu quan tam nhiéu dén viéc
tang cuong muc do bao vé quyén sO hitu tri tu€ tai Viét Nam vi cac cong nghé mang dén dau tu tai nude ta
khong phai 1a tai san tri tué ngudn can bao ho chit ch&. Diéu nay c6 thé mot phan 1a do k¥ ning tay nghé
hién tai ciia nhan céng Viét Nam chua dap tng dugc véi nhiing dy an dau tu thAm dung vé cong nghé va
céc yéu té ngudn lyc khac van chua di phat trién dé hap thu cac du 4n dau tu cong nghé ngudn (hanh lang
phép 1y va muc d6 bao ho quyén s& htru tri tué, nguén von, nhan thire) dé dam bao loi thé canh tranh vé tai
san tri tué cho nha dau tu.

Két qua thuc nghiém cho thy thu hit FDI vao Viét Nam 1a anh huéng thuan chiéu véi quy mé kinh té
ctia ddi tc dau tu. Chi sb ny c6 ¥ nghia thong ké v6i do tin cay 99% trong ca 2 phuong trinh voi 2 cong cu
wdc luong khac nhau. Cu thé, quy mo kinh té ctia nude dau tu ting thém 1 phan trim s& lam ting 0,74 phan
tram gia tri FDI vao Viét Nam. Két qua nay 1a phu hop véi cac Iy thuyét kinh té vi khi quy mé kinh té cua
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nude dau tu 16n hon thi ¢6 nhiéu kha nang vé vbn, vé cong nghg, vé nhan sy, vé kha nang san Xuét va cac
nguén luc khac dé dau tu ra nudce ngoai nham t6i da héa lgi nhuan hon.

Trai véi dy doan ciia mo hinh trong lyc, quy mo kinh té cua Viét Nam c6 tac dong ti€u cuc dén thu hat
FDI vao Viét Nam. Chi sb nay c6 do tin cdy 95 phan tram véi 2 phuong phéap udc luong khac nhau trong ca
2 phuong trinh. Cu thé, FDI vao Viét Nam sé& bi giam 1,8 phan trim néu quy mo kinh té ctia nudc nay ting
1én 1 phan tram. Két qua nay 1a nguoc véi du doan, diéu nay c6 thé 1a do trong trudng hop cia Viét Nam,
khi ma cac du 4n FDI hién tai chu yéu tip trung vao cac nganh thim dung lao dong dé tan dung chi phi lao
dong gia ré ciing nhu chi phi moi truong thap hon, thi sy ting truéng GDP s& lam ting luong ciia ngudi lao
dong, gia ca cac yéu td dau vao va chi phi méi truong. Do d6 c6 thé dan dén chi phi dau tu tai Viét Nam dét
d6 hon va c6 thé lam giam loi nhuén cua nha dau tu lam giam stc thu hiat dau tu vao Viét Nam.

Két qua ude lugng cho thdy bién FTA, va d6 mé ctia nén kinh té cua ca hai qudc gia, OPEN, c6 tac dong
thiic day thu hut FDI vao Viét Nam tuy mirc d¢ hiéu qué 1a khac nhau. Trong khi tac dong tich cuc ciia FTA
d6i voi FDI ¢6 do tin cdy 99 phan trim thi con sé ndy ciia OPEN chi dat 90 phan trim, va cuong do anh
huéng ciia FTA thi 16n hon nhiéu so voi OPEN. Hién nay, Viét Nam dang tham gia su rong vao hoi nhap
kinh té thé giéi voi viée trd thanh thanh vién cua nhidu FTA trong d6 c6 nhiéu FTA thé hé méi. Bén canh
viéc cam két cat giam thué quan va phi thué quan, cac FTA thé hé méi con tap trung vao cac cam két nham
thuan loi hoa hoat dong dau tu. Viéc tham gia cac FTA cing voi d6 mo ctia nén kinh té tang 1én ciing giup
xuit nhap khau déi voi nguyén vat lidu, hang hoa trung gian va thanh phim tré nén dé dang hon. Didu nay
g6p phan dap mg nhu cau dau vao va dau ra ctia cic cong ty da qudc gia (MNC) dau tu tai Viét Nam, dic
biét 1a trong truong hop san xuét hang xuat khau khi viéc di chuyén nguyén liéu du vao, ban thanh phim
cling nhu thanh phém thuan lgi hon.

Két qua u6c luong cua ca hai phuwong phap déu két luan ring khoang cach giita nude di tac dau tu va Viét
Nam c6 tac dong tiéu cyc dén viée thu hut FDI vao nude ta. Diéu nay hoan toan phi hop v6i mé hinh trong
Iuc, ciing nhu cac 1y thuyét kinh té khac lién quan dén chi phi thuong mai va dau tu. Cu thé khi khoang cach
giita 2 nudc xa thém 1 phan trim s& lam giam FDI vao Viét Nam 1,9 phan tram. Diéu nay la do khoang cach
dia Iy cang xa thi s& lam chi phi van chuyén ctia hang hoa ting 1én anh hudng tiéu cuc dén loi nhuan cua cac
nha dau tu, ciing nhu khoang cach xa ciing 1am viéc di chuyén, trao déi, thwong lugng, va sip xép nhén sy
tré nén kho khan hon vi vay di lam giam sire thu hit cta viée dau tu nudc ngoai.

Bang 5: Kiém dinh da cfng tuyén

Phuong trinh (I) Phuong trinh (IT)
Bién VIF 1/VIF Bién VIF 1/VIF
InDIS 4,41 0,226721 InDIS 4,22 0,237069
OPEN 3,17 0,315683 InIPRd 3,39 0,295107
IPRi 2,98 0,335991 OPEN 3,17 0,314979
InGDPj 2,53 0,395803 InIPRj 3,02 0,331123
IPRj 2,29 0,436873 InGDPj 2,7 0,370253
FTA 1,79 0,558644 FTA 1,79 0,558745
InGDPi 1,72 0,580347 InGDPi 1,78 0,561956
Mean Mean
VIF 2,7 VIF 2,87

Nguon: tinh todan cua tac gia. Nguon: tinh todn cua tac gia.

Két qua kiém dinh theo phuong phap nhéan tu phong dai phuong sai (VIF) dugc trinh bay trong Bang 5
cho ca 2 phuong trinh (I) va (IT). Tt két qua kiém dinh dugc trinh bay c6 thé két luan 1a két qua udc luong
cua mo hinh khéng bi anh hudng boi hién tuong da cdng tuyén.

5. Két luan va ham y chinh sach

Két qua phan tlch dinh luong da cho thiy bao ho quyén sé hitu tri tué c6 anh hu’ong tich cyce dén thu hut
vbn dau tu tryc tiép nudc ngoal vao Viét Nam. Két qua cua nghién clru nay da khing dinh tim quan trong
cua viéc gia ting bao hd quyén so hitu tri tué va hé thdng thyc thi phap ludt vé sé hitu tri tué hiéu qua trong
viéc khuyén khich thu hut FDI vao nudc ta. Bén canh viéc khang dinh tam quan trong cua bdo vé quyén
sO hitu tri tu¢ doi véi thu hut FDI tai Viét Nam, cac két qua thuc nghi€ém tr md hinh trong luc cho thay xu
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hudng FDI ciia nudc ta hién nay 1a chua that sy bén viing khi cac qudc gia dau tw dén Viét Nam phan 16n
1a do sy khac biét vé chi phi san xuét. Viéc tap trung dau tu vao cac nganh tham dung lao dong khong doi
hoi nhiéu k§ nang thuong giy 6 nhiém méi trwong nhie dét, may, giay dép dé tan dung chi phi méi trudng
thip va chi phi lao dong ré khi nudc ta co6 ngudn lao dong doi dao nhung tay nghé thap. Pidu nay c6 thé
mot phﬁn l1a do viéc bao vé quyén s6 hitu tri tué tai Viét Nam chua that sy manh mé& dé c6 thé 1am nha dau
tu yén tam dem céng nghé cao dén dau tu tai nudc ta, va ciing c6 thé 13 do trinh d6 lao dong cua Viét Nam
chua da dap ¢ ng dé van hanh cac du 4n dau tu v6i ham luong cong nghe cao. Xu hudéng FDI nhu vay cling
co thé do cac quéc gla dau tu mubn xem Viét Nam nhu 1a mot dia diém san xudt frong chudi cung tng toan
cau cua cac MNC nham tan dung uu dai Xuét X clia hang hoa Viét Nam khi xuét khau dén cdc thanh vién
trong FTA hay dén cdc nude phat trién c6 dai ngd thué toi hué quoc (MFN) cho hang héa tir cdc nude dang
phat trién nhw Viét Nam.

Vi vay cac nha hoach dinh chinh sach nén cai thién xu hudéng FDI chua lanh manh nay bé“mg cach thu hat
FDI ¢6 chon loc hon, tip trung wu tién vao nganh sir dung cong nghé ngudn, tai san tri tué dit gia bang cac
chinh sach wu dai va khuyén khich phu hop. Dé c6 thé thanh cong thu hit FDI vdo cdc nganh c6 ham lwong
tri tué cao, Chinh phu can thuc day hon nita viéc bao vé va thyc thi quyén sé hitu tri tué bang cach phd bién
tam quan trong cua viéc bao vé quyén s& hitu trf tué dén cac bo, nganh, dia phuong va doanh nghiép, va tap
trung hon nira cho viéc xay dung hé¢ théng phap ly vé s& hiru tri tué 76 rang, ddm bao viéc thuc thi c6 hiéu
qua quyén sO hiru tri tu¢ cho céc tai san tri tu¢ lién quan. Viéc thu hat dugc cac du an FDI cong nghé cao s€
g6p phan thiic day viéc chuyén glao cong nghé tai Viét Nam, qua d6 gop phan nang cao trinh d6 k¥ niang cta
nguoi lao dong Diéu nay sé tao tién dé gitp viéc hip thu cac du an FDI c6 ham luong tri tué cao thuén loi
hon, gop phan giam xu hudng dau tu vao nganh tham dung lao dong gay hai méi truong. Hon nita, viéc thit
chit bao ho quyén so hitu tri tué con 6 tac dong gian tiép givp Viét Nam gia tang tinh tw chii véi cac MNC
vi cdc du an FDI ham lwong tri tué cao doi héi dau tw 16n, nén viéc di chuyén hay de doa di chuyén cac dy
an nay ra khoi Viét Nam s€ gidm di trong truong hop cac doi hoi, yéu sdach tir cac MNC khong dwoc dap
iing. Do d6, dé ddy manh thu hut ¢6 chon loc ngudn von nay Chinh phii can tap trung hon vao xay dung mot
khung phap 1y - thé ché vé bao vé quyén s hitu tri tué phi hop, ning cao nhén thirc vé vai tro cac quyén so
hitu tri tué va bdo hé cdc nganh cong nghiép dwa vao cac tai san tri tu¢ nhu bang sang ché, ban quyén, nhin
hiéu va bi mat kinh doanh 1am loi thé canh tranh.
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Tém tit:
Muc tiéu ciia nghién civu la phén tich moéi quan hé trong ngdn han va dai han giita cdc ldi sudt
trén thi truong trdi phiéu Viet Nam. Dir lieu duwoc sw dung la loi sudt trdi phiéu Chinh phu
ky han mét nam, hai nam, ba nam, nam nam tir ngay 08/6/2009 dén ngay 31/12/2019 véi hai
phirong phdp kiém tra dong tich hop tuyén tinh va phi tuyén. Bang chitng thwe nghiém cho
thay cdc cdp 1di sudt ky han mét ndm va hai ndm, mot ndm va ba ndm c6 moéi quan hé dong tich
hop tuyén tinh trong khi 1di sudt ky han mét nam va ndam ndm cé moi quan hé dong tich hop
phi tuyén theo mé hinh hiéu chinh sai s6 chuyén tiép tron. Ngodi ra, gia thuyét ky vong bi béc
bé. Két qud nghién ciru dé xuat rdng nha dau tw c6 co héi tim kiém loi nhudn do chénh léch loi
sudt trdi phiéu va nha hoach dinh chinh sdach cé thé tac dong dén ldi sudt dai han théng qua
danh hwong dén 1di sudt ngdn han.
Tir khéa: Dong tich hop, cau tric ky han cua 13i suét, gia thuyét ky vong, mé hinh hdi quy
chuyén tiép tron.
Ma JEL: C22, C62, E22, E43

The cointegration relationship between the interest rates in the Vietnam bond market
Absract:

This study aims to analyze the short run and long run relationship and long between the
Vietnam bond yields. The government bond yield data for the one-year, two-year, three-year,
five-year tenors from 8/6/2009 to 31/12/2019 and two different methods: linear cointegration
test and nonlinear framework are employed. The study reveals that the one-year and two-year
yields or the one-year and three-year yields are empirically found to be linear cointegrated
while the one-year and five-year yields have the nonlinear cointegration relationship and the
error correction follows smooth transition regression dynamics. Besides, the Expectations
Hypothesis is rejected. The results suggest the arbitrage strategy for the investors and policy
maker could control the long term interest rates by affecting the short term interest rates.
Keywords: Cointegration, expectations hypothesis, smooth transition regression, term
structure of interest rates.

JEL Code: C22, C62, E22, E43

1. Giéi thiéu

Céu trac ky han cua 13i sut (The Tem Structure of Interest Rates — TSIR) do ludng mdi quan hé giita cac
1i suat khong c6 riii ro v ng, ciing tinh thanh khoan va thué nhung khac nhau vé thoi han dao han (Cox &
cong su, 1985, 385). TSIR chtra thong tin vé ti sut loi nhuan va phan anh ky vong cua thi truong vé 13i suét
trong tuong lai. TSIR ciing giup danh gi4 tic dong cua cac chinh sach vi mé dén nén kinh té. Vi vay, TSIR

S6 300 thang 6/2022 22 Kinh téPhit trién




¢6 vai tro quan trong ddi voi nhitng nguoi tham gia thi trudng, cac nha hoach dinh chinh sach va dugc nhiéu
tac gia trén thé giéi quan tim nghién ctru.

Mot gia thuyét ndi tiéng vé TSIR 1a gia thuyét ky vong (The Expectations Hypothesis — EH). Theo quan
diém cta EH, du thuc hién cac chién luge du tu vao cac trai phiéu ¢6 ky han khac nhau trong mot khoang
thoi gian cu thé, nha dau tu ky vong ré“mg loi nhuén thu dugc 12 nhu nhau. Do d6, néu dit liéu 1ai suét thi
truong cho thdy EH phu hop thi két qua ndy phan 4nh rang nha dau tu khong thé tim kiém loi nhuan tir viée
dau tu trai phiéu do sy khac biét vé 1ai sudt trén thi truong.

Néu EH dtng va céc 13i sudt ngin han va dai han 13 cac qua trinh tich hop bac 1 thi chiing s& c6 mdi quan
hé dong tich hop véi vecto dong tich hop 1a (1, -1) (Campbell & Shiller, 1987). Vi vay, mot phuong phép
kiém tra sy phit hop ctia EH véi dir liéu thuc nghiém 1a kiém tra mbi quan hé dong tich hop giita cac lai
suét va kiém dinh vecto dong tich hgp. Viéc phan tich mbi quan hé dong tich hop giita cac 13i suat trén thi
truong vira gitup kiém dinh EH nham tra 16 cau hoi vé co hoi tim kiém loi nhudn cia cic nha dau tu vira
gitip phan tich méi quan hé trong ngan han va dai han giira cac 13i suat. Két qua nay ciing goi ¥ cho cac nha
hoach dinh chinh sach trong viéc thuc hién cac bién phép tac dong dén 13i suat nham tac dong dén cac hoat
dong san xuét ciia nén kinh té.

Mic du ra doi mudn so véi cac thi trudng khac nhung thi trudng trai phiéu Viét Nam di c6 nhimng budc
phat trién nhanh trong nhiing nim gan day, khing dinh vai tro 1a kénh huy dong von c6 hiéu qua ctia Chinh
phu, doanh nghiép. Niém tin vao thi truong trai phiéu ngy cang cao va téi wu hoa loi nhuan 1a van dé dugc
cac nha dau tu quan tdm hang dau. Ngoai tién 13i nhan dugc tir trai phiéu, nhitng ngudi tham gia thi truong
c6 thé tim kiém loi nhuén khi thuc hién chién luoc kinh doanh chénh léch gid tir viée dau tu vao cac loai tréi
phiéu co6 ky han khac nhau hay khong? Néi cach khac, EH c¢6 phu hop dé giai thich TSIR ¢ thi truong trai
phiéu Viét Nam hay khong? Bing quan sat, chiing t6i nhan thy rang cac 13i sut trai phiéu Viét Nam & cac
ky han khac nhau c6 xu huéng bién dong cting nhau. Do dé, c6 mot sb cau hoi duge dit ra 1a: cac 13i suat
¢6 mdi quan h¢ dong tich hop véi nhau hay khong? Méi quan hé dong tich hop (néu ¢6) phii hop voi quan
diém ctia EH hay khong? M6 hinh nao phti hop dé biéu dién mdi quan hé trong ngan han va dai han giita
cac 14i sut? Nhirng cau hoi d6 da duge nghién ciru va giai dap ¢ nhidu nghién ctru trén thé gidi nhung chwa
timg dugc xem xét va phén tich & Viét Nam. Vi vay, bai bao nay s& b sung mot nghién ciru thyc nghiém
vao khoang trong do.

Muc tiéu nghién ctru chinh ciia bai bao 1a phan tich TSIR theo hudng tiép can dong tich hop, tir d6 kiém
tra sy phu hop cua EH d6i v6i dir lidu thi trudng trai phiéu Viét Nam. Thong qua két qua nghién ctru, ching
t6i rt ra mot s6 dé xuét dén cac nha dau tu va cac nha hoach dinh chinh sach.

Nghién cuu cua chﬁng toi d(’)ng g6p vao kho tang nghién ciru & ca hai khia canh. Thtr nhat, chua cé nghién
ctru ndo vé chi dé mdi quan hé dong tich horp giita cac lai suat duogc thuc hlen tai Viét Nam. Thu hai, theo tim
hiéu cuia chiing t6i, bai bao nay nam trong s it cac nghién ciru xem xét mdi quan hé ddng tich hop phi tuyén
v6i mo hinh higu chinh sai s6 chuyén tiép tron (Conditional exponential Smooth Transition Regression
Error Correction Model — STR ECM) dugc sir dung gan day.

2. Co so ly thuyét va tdng quan nghién ciru
2.1. Co 56 Iy thuyét
Goi R" 1a lgi suat trai phiéu c6 ky han k giai doan tai thoi diém t.

Theo quan diém cia EH,

o+

1 k—
Rf=—> ER. +6
Lk Z (1)
trong d6 @ 1a phan bu ky han va 1a hang sé.
Trir hai vé ctia phuong trinh (1) cho Rl ta duogc:

LSS E@R ),

p 1 j=1
trong d6 ki hiéu A 1a sai phan cua céc bién.

Nhu vay, néu cac lai suat R', R' khong dimg nhung dimg & sai phan cép 1 (tich hop bac 1, ki hiéu 1a I(1))
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thi Rtk ,Rt ¢6 quan hé dong tich hop vai vecto dong tich hop 1a (1, -1). Do d6, dé xem xét sy phi hop ctia
EH, chung ta kiém tra xem céc 1di suit & cac ky han khac nhau ¢6 mdi quan hé dong tich hop va vecto dong
tich hop c6 phai la (1, -1) hay khong.

Mot phuong phép kiém dinh dong tich hop phé bién 4p dung véi hai chudi thoi gian I(1) (ki hidu y,, X, )
1a Engle — Granger. Y tudng cta phuong phap 14 thyc hién kiém dinh nghiém don vi ADF trén phan du e,
duoc tao ra khi hdi quy Y, theo x,. Theo Engle & Granger (1987), néu cac bién co quan hé dong tich hop
thi tdn tai co ché hiéu chinh sai sd (ECM) dé phan tng lai su mét can bﬁng trong ngén han va dam bao su
can bang trong dai han. Nguoc lai, néu cac bién 1a tich hop bac 1 va ton tai ECM gitra cac bién thi chung c6
quan hé dong tich hop. Do d6, mot phuong phap dé kiém tra mbi quan hé dong tich hop tuyén tinh giita cac
1 suat la wdc luong mo hinh ECM:

p q
=0+ye + > BAY, +D WA +u,  (3)
i=1 7=0

trong d6, u, 1a nhidu tring.

Dua trén m6 hinh ECM, Kapetanios & cong su (2006) da xay dung mot phuong phap klem tra dong tich
hop phi tuyén trong d6 phan du e, thoa man mot mo hinh goi 1a m6 hinh hi¢u chinh sai s6 chuyén tiép tron
(Conditional exponential Smooth Transmon Regression Error Correction Model — STR ECM). M6 hinh ¢6
dang:

2 D 1
v, =de_ +ye_(1—e " )+@' Ax, + 2 WAz +u, @
i=1

trong do, €, =), — ;x, , v6i B 1a vecto tham s6 ddng tich hop gitra yvax, z,=(y,,x,), u, la nhiéu
trang, @ =0, ¢ 1a tham sb chuyén tiép.

Néu 6 >0 thi Yy, va x, ¢0 quan h¢ ddng tich hop phi tuyén. Do d6, dé kiém tra mdi quan hé dong tich hop
c6 phai la quan hé dong tich hop phi tuyén theo mé hinh STR ECM, ta can kiém dinh H,:0=0,H,:6 >0
. Tuy nhién, viéc kiém dinh nay la khoé khan vi ta khong thé xac dinh duoc 9.

Arac & Yalta (2015) da xét truong hop ¢ = 0 va thyc hién khai trién Taylor voi chudi 1— ¢ nhu tu
tuong cua Kapetanios & cong su (2006), mé hinh (4) duoc xap xi thanh mé hinh hdi quy méi nhu sau:

p
Ay, =8¢, +@ Ay, + Y WAz, +v, O
i=1

Kapetanios & cong sy (2006) chirng minh rang viée kiém dinh dong tich hop phi tuyén thong qua kiém
dinh H,:0=0,H,:6>0 s& dugc thay thé bang kiem dinh H,,: 5 =0,H, : 5 <0 . Néu béc bd H,, chap
nhan H, thi c6 co s¢ dé két luan rang cac chudi y, vax co mdi quan hé dong tich hop phi tuyén theo mé hinh
STR ECM. Nguoc lai, néu H, khong bi bac bo thi cac chudi y, va x,_ khong co mdi quan hé dong tich hop
phi tuyén theo mé hinh STR ECM.

Dé kiém dinh H, 0 0=0,H :0<0,Kapetanios & cong su (2006) dé nghi rang can so sanh gia tri thong
ké t voi gia tri to1 han dugc tinh toan theo mo phong Monte Carlo. Gia tri tdi han nay phu thudc vao s6 bién
duge xét quan hé dong tich hop va cac chudi thoi gian c6 xu huéng hay khong ¢ xu huéng. Cu thé, véi
hai chudi thoi gian ¢6 xu hudng, cac gia tri tdi han & cac mtrc y nghia 10%, 5%, 1% lan luot 1a: -3,3; -3,59;
-4,17.

2.2. Téng quan nghién ciru

C6 nhiéu phuong phap kiém tra EH nhu kiém tra kha nang du doan 13i suat bang TSIR, kiém tra kha ning
du doan EHR. Trong sd d6, kiém tra mbi quan hé dong tich hop giita cac 13i suat ciing 1a mot phuong phép
duoc sir dung phd bién dé kiém tra EH noi riéng va phan tich TSIR néi chung.

Phan 16n cac nghién ciru theo hudng tiép can dong tich hop gia str mbi quan hé giira cac 13i suét 1 quan
hé ddng tich hop tuyén tinh, c6 thé ké dén Campbell & Shiller (1987), Hall & cong su (1992), Engsted
& Tanggaard (1994), Cuthbertson (1996), Dominguez & Novales (2000), Cooray (2003), Michelis &
Koukouritakis (2007), Beechey & cong su (2009). Cac nghién ciru theo hudng tiép can dong tich hop tuyén
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tinh sir dung mot s6 phwong phap c6 dién nhu kiém dinh nhan qua Engle-Granger 4p dung vdi timg cap 1ai
suét (Cuthbertson, 1996), kiém dinh dong tich hop Johansen ap dung khi sé 13i suat 16n hon 2 (Engsted &
Tanggaard, 1994; Cuthbertson, 1996), VECM (Cooray, 2003).

Dua trén cac mo hinh truyen thdng, gan ddy, mot sb tac g1a xay dung va ap dung cac phuong phap moi
nham phan tich mdi quan hé dong tich hop giira cac 13i suat trong mot sb truong hop dic biét. Chang han,
néu nhu kiém dinh Engle & Granger (1987) ap dung véi cac chudi thoi gian ¢6 nghiém don vi (khong dimg)
nhung dung ¢ dang sa1 phan, Beechey & cong su (2009) mo rong kiém dinh Engle & Granger (1987) véi cac
13i suat c6 nghiém gan don vi (goi la cac 1ai suat gan tich hop near 1ntegrated) Céc tac gia su dung dir licu
tai tim nudc phat trién, sdu nuéc méi ndi va tim ra két qua vé mdi quan hé dong tich hop gitra cac 13i suat tai
muoi nude. Tuy nhién, bang chirng thye nghiém cho thay EH bi bac b va ¢o su ton tai ciia phan bu ky han.

Mot s6 tac gia lai cho rang cac kiém dinh dong tich hop truyén thdng nay thuong that bai khi phan tich
mdi quan hé giita 14i suat ngén han va 13i suat dai han. Do mot sé nguyén nhan nhu sy thay d6i céu trac cia
chinh séch tién té (Mankiw & Miron, 1986), su bién ddi theo thoi gian cla phan bu rti ro (Fama, 1990), su
thay ddi co ché chinh sach (Bekaert & cong su, 1997), khoang cach giita cac ky han 16n (Bachmeier, 2002),
mdi quan hé gitra loi suat cta cac chimg khoan c6 thé & dang phi tuyén. Vi vy, mot s6 nghién ciru gan day
nhu Clements & Galvao (2003), Clarida & cdng su (2006), Mili & c6ng su (2012), Arac & Yalta (2015)
Guldohn & Thornton (2018) ap dung cac phuong phap phi tuyén dé kiém tra EH va tim ra bang ching vé
mdi quan hé phi tuyén giita cac 13i sudt. Mot s6 tac gia sir dung cac mo hinh affine. Chang han, dua trén
nghién ctru ciia Hamilton (2001), Mili & cong sy (2012) cho rang TSIR dugc xac dinh bang mo hinh hai
nhan t4: 13i suét phi rui ro va sy bién dong ctia nd. Két qua thuc nghiém cho thdy méi quan hé phi tuyén gitra
su bién dong ciia 13i suat va do chénh léch giira 13i suat dai han - ngén han & thi truong My. Céc tac gia im
ra sy ung ho EH ¢ Hi Lap dudi tac dong ciia tai chinh toan cau va khing hoang ng. Cung hudng tiép can
affine, Guidolin & Thornton (2018) str dung dit liéu loi suét phi rui ro My Tuy nhién, két qua thuc nghlern
cho thay hi¢u qua du doan 1ai suat khong c6 nhiéu khac biét so véi cach tiép can tmyen thong va EH van b1
bac bo nhu da sb cac nghién ctru. Trong khi d6, Arac & Yalta (2015) diéu tra TSIR bang cach dp dung mdi
quan hé dong phi tuyén dwa trén mo hinh hiéu chinh sai s6 chuyén tiép tron dugc d& xuat boi Kapetanios &
cong su (2006). Két qua nghién ciru tim ra bang chimg bac bé EH tai cic nudc nhu Phap, Dirc va Y nhung
ung hd EH tai Hi Lap, Ireland va Portugal.

Céc két qua kiém tra EH theo hudng tiép can ddng tich hop co su khac nhau ¢ cac qudc gia. Cu thé, cac
nghién ctru trudc da tim ra bang chimg bac bo EH & Phéap, Puc, Y (Arac & Yalta, 2015), My (Guidolin &
Thornton, 2018); ung hd EH tai Hi Lap (Mili & cdng su, 2012; Arac & Yalta, 2015), Ireland va Portugal
(Arac & Yalta, 2015), Srilanka (Cooray, 2003), Anh (Cuthbertson, 1996). Diéu nay dan dén mot nhan xét
rang dudng nhu EH bi bac bé ¢ nhiéu nudc phat trién trong khi té ra phi hop ¢ nhiéu nudc méi ndi hodc
dang phat trién. Dy ciing 1a két qua da timg dugc tim thay khi kiém tra EH bang cach ding cac phuong phap
khac nhu kiém tra kha nang du doan 13i sut bang spread hay kiém tra kha niang du doan EHR.

Mic dit méi quan hé dong tich hop giita cac 1i suat di ting duoc tim thdy ¢ nhiéu nudc trén thé gidi, chu
dé nay van chua dugc nghién ctiru & mot nuéc dang phat trién nhu Viét Nam.

Tai Viét Nam, nghién ciru ctia Pham Thé Anh & Nguyén Thanh Ha (2021) cho thiy khi kiém tra EH bang
cach st dung cic phuong phap nhu kiém tra kha ning dy doan i suat bang spread hay kiém tra kha ning
du doan EHR thi bang chimg thyc nghiém cho thiy EH bi bac bo. Vi vay, viéc phan tich mdi quan hé dong
tich hop gitra cac 13i suat s& b sung mot phuong phap kiém tra EH nham xac nhan két qua nghién ctru da
¢o tai Viét Nam.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir liéu

Vi trai phiéu Chinh phu dugc xem la khong c6 rii ro vo no va cé sy da dang vé ky han nén khi nghién ctu
vé TSIR, nguoi ta thuong sir dung loi suat trai phiéu Chinh phi. Do dic diém thi truong trai phiéu thuong
phat hanh ky han dai nén nghién ctru sir dung dit lidu loi suat trai phiéu Chinh phi Viét Nam & cac ky han
mot nam, hai nim, ba nam, nim nam. Theo thong tin duoc cong bd trén Bloomberg, dit lidu dugc thu thap
theo ngay, tir ngay 8 thang 6 nim 2009 dén thoi diém nghién ciru 1a ngay 31/12/2019. Do c6 mdt s6 ngay trai
phiéu khong dugc giao dich nén dé théng nhat, nghién ciru chuyén dit liéu theo tan suat tuan.
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3.2. Phwong phdp nghién ciru

Nghién ciru ciia Pham Thé Anh & Nguyén Thanh Ha (2021), Nguyén Thanh Ha & Pham Thé Anh (2021)
cho thay trén thi truong trai phiéu Viét Nam, EH bi bac bo va phan bu ky han bién d6i theo thoi gian, do do,
trong nghién ctru ndy, bén canh phuong phéap kiém tra mdi quan hé dong tich hop tuyén tinh, ching toi xem
xét mbi quan hé dong tich hop phi tuyén tham khao tir Kapetanios & cong sy (2006), Arac & Yalta (2015).

Diéu kién can dé cac bién c6 mbi quan hé ddng tich hop la ching phai la I(1). Do d9, trude tién ching toi
thuc hién kiém dinh nghiém don vi ADF di v6i cac chudi 1ai suat R, .

Budc tiép theo, chung t6i thuc hi¢n hoi quy Rti theo Rt'i , thu duoc phén due,. e can duoc kiém tra tinh
dung béng kiém dinh ADF. Sau do, e, s€ duoc su dung dé woc lugng mo hinh STR ECM:

ARtl = }/e?—l + 2¢MAR;—m +Z l//nARt/—n +vt (6)
m=1 n=0

va ECM:

p q
ARtl = 5+ }/et—l + Z¢mARtlfm +Z l)VnARtj—n + vt (7)
=1 n=0

Do tré cua cac bién AR,’ va AR,’ s€ du”(lyc lya chon céan clr vao y nghia théng ké cua cac hé sb ung voi
cac bién tré duoc dua thém vao mo hinh. Cac hién tugng phwong sai sai s6 thay ddi va ty twong quan ciing
can duoc kiém tra dé dam bao sai sd trong cac mé hinh ECM va STR ECM 1a nhiéu tring. Luu ¥ thém riang
trong trudng hop cac chudi 13i sut c6 xu hudng, & budc 1, ta c6 thé bd sung thém bién xu huéng vao mod
hinh héi quy R’ theo R’.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Két qud nghién civu

Nhin chung, cac loi suit & cac ky han khac nhau c6 ciing xu huéng bién dong. Do vay, chung ta c6 thé
phong doan rang thi trudng trai phiéu cac ky han khac nhau khong tach biét nhau ma c6 mdi lién hé gin két.
Do thi & Hinh 1 cling cho the”iy su khac biét vé loi suit gitia giai doan 2009 — 2013 va giai doan 2013 tro lai
day. Loi suat trai phiéu dat gid tri cao nhat vao nam 2011. Nh¢ lai ring sau cudc khing hoang kinh té toan
cau 2009, tham huyt ngan sach cao va nghia vy tra ng 16n khién nhu cau phat hanh trai phiéu Chinh phu ting
vot trong thoi gian ndy. Tir nhitng ndm 2013 tré lai day, nho ha dan duoc ti 16 lam phat va kiém soét ting
truong cung tién tot hon, nén kinh té Viét Nam c6 nhimg budc phat trién tich cuc, thi truong trai phiéu duy
tri On dinh, giit vitng niém tin ctia cac nha dau tu va loi suét trai phiéu c6 xu huéng giam. Bén nam 2019, lgi

Hinh 1: Db thi cac lgi suét trai phiéu

16

] R1Y R2Y R3Y R5Y \

Nguén: Bloomberg.
Ghi chu: R1Y, R2Y, R3Y, R5Y lan luot la loi suat trai phiéu ¢ cdc ky han mot nam,
hai nam, ba nam, nam nam.
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sudt trai phiéu Chinh phu dai han chi con khoang 1,5%.

Gi4 tri trung binh cua cac loi sudt ting theo ky han chiing t6 dudng cong loi suit c6 xu huéng dbc 1én.
Trong khi d6, do 1éch chuan cua cac loi suat giam theo ky han.

Khi thuc hién kiém dinh ADF c6 xu huéng, d6 tré t6i wu 14 18 theo tiéu chuin AIC, chiing t6i nhan thiy
rang hé so ctia bién xu hudng cé ¥ nghia thong ké & murc y nghia 5%, ching té cac chudi 13i suat Rtk k=1,
2,3, 5) deéu c6 xu hudng. Vi vay, chung toi tien hanh kiém dinh ADF doi véi cac chudi c6 xu hudng va nhan
thay ring cac chudi l3i suat khong dimg & cac mirc ¥ nghia truyén thong. Do d6, chiing téi tiép tuc thyc hién

Bing 1: Thong ké mé ta cdc lgi suit trai phiéu

R,k
Trung binh D6 léch chuén
k=1 5,6734 3,5591
k=2 6,5221 3,1984
k=3 6,8780 3,1609
k=35 7,1172 3,1078

Nguon: Bloomberg

céc kiém dinh nghiém don vi véi cac chudi 13i suét & dang sai phan, khong cé xu hudng, do tré 1a 18 theo
tiéu chuan AIC. Két qua cho thay cac chudi RtI , Rz2 , Rf , déu dimg dang sai phan ¢ mirc y nghia 1%.
Nhu vy, cac chudi 13i suat 1a tich hop bac 1.

Do cac chudi Rtk (k=1, 2, 3, 5) c6 xu huéng nén chung t6i thyc hién hdi quy 13i suit Rti theo Rtj (4,j=
1,2,3,5)va bién xu hudng. Sau do, chung t6i tiép tuc kiém dinh nghiém don vi ddi véi phﬁn du theo tiéu
chuin AIC, d6 tr& t6i da 1a 18, khong c6 xu huéng. Két qua cho thiy voii=1,j=2, 3, 5, phan du 13 ding.

Trong bang 3, ki hiéu *** & cac hé sb u6c lugng ham ¥ hé s6 d6 co y nghia théng ké & mirc ¥ nghia 1%;
ki higu **, *** & kiém dinh ADF ham ¥ bac bo gia thuyét vé nghiém don vi 1an lugt & muc ¥ nghia 5%, 1%.

Biang 2: Kiém dinh nghiém don vi cia cac bién 14i suit
Théng ké cua kiém dinh ADF

Bien Dang gdc Dang vi phan
R -2,5201 -15,5805%**
R’ 22,9863 -5,4612% %
R’ -2,8414 14,0880%%*
R’ -2,9893 29,8308

Nguon: Tinh todn ciia cdc tac gid tir phan mém Eviews.
Ghi chu: *** ham y bac bo gia thuyét vé nghiém don vi ¢ mirc y nghia 1%.

R’,R’,R’ c6 tac dong cing chidu dén R' ¢ mirc ¥ nghia 1%. Cac thong ké kiém dinh ADF nho hon gi4
trj toi han & muc y nghia 5% hodc 1%. Két qua nay ham y bac bo gia thuyét vé nghiém don vi va cac phan
du nay déu dimg ¢ mirc ¥ nghia 5% hoic 1%.

Bang 3: Két qua hdi quy cac lii sut véi bién xu hwéng

Rti =B +ﬁ2sz + Bt +u,

) B, B, B, ADF statistics

(1,2) -6,1002%** 1,4186%*** 0,0092°%** -3,5618%**
(0,4816) (0,0407) (0,0008)

(1,3) -8,0198%** 1,5313%** 0,01 15%** -3,5657**
(0,6010) (0,0495) (0,0010)

(1,5) -9,2919%** 1,6103%** 0,0127%*%* -3,1490%%*
(0,6854) (0,0557) (0,0011)

Nguon: Tinh toan cua tac gia tir phan mém Eviews.
Ghi chu: Gia tri trong ngodc don la sai so chudn cia cdac hé so woc luong.
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Phan du nhan duoc tiép tuc duoc sir dung dé thyuc hién hdi quy mé hinh STR ECM.

Céc hé s trong cac mo hinh STR ECM déu c6 y nghia théng ké & muc y nghia 10%, 5%, 1%. Sau khi
kiém dinh ARCH béac 1 va BG bac 1, chung t6i tim ra két qua rang chua tim thay hién twong phuong sai sai
s0 thay doi va ty twong quan & mtc y nghia 1%.

Khi kiém dinh H,: y=0,H, : <0 (¥ 1a hé sb hi¢u chinh sai s8), két qua cho thay & cac cap lai suat
R va R’; R' va R’, gia tri thong ké 16n hon gia tri t6i han (-3,3) & muc y nghia 10%, tic 1a ta chua da

Bing 4: Két qua wéc llro'ng mé hinh ECM STR

AR' = +¢AR’+Z% ! 4v,,i=2,3,5
n=1
i=2 i=3 i=5
Hé so Sai s6 chuan Hé so Sai s6 chuan Hé so Sai s0 chuan

ei, -0,0045%*%* 0,0017 -0,0045%** 0,0015 -0,005%** 0,0014
AR; 0,3107** 0,1298 0,4385%%* 0,1308 0,4714%%* 0,1322
ARLl 0,2685%** 0,0466 0,2696%** 0,045 0,2726%** 0,0442
ARI -0,0967** 0,0448 -0,0951%%* 0,0435 -0,0968** 0,0435
AR,1 16 0,0965** 0,0422 0,0959%** 0,0414 0,0989%** 0,0416
AR,1 2 -0,087*%* 0,0422 -0,0806* 0,0413 - -
ARt1 28 0,073* 0,0421 0,0749* 0,0415 - -
AR/, - - -0,109%* 0,0414 ] ;
ARCH test 2,6454 2,3653 2,6642
BG test 0,1486 0,26 0,6558

Nguon: Tinh todn cia tac gida tic phan mém Eviews.

Ghi chit: Déu *, **, *** ham y hé s6 hoi quy c6 ¥ nghia thong ké & mikc Y nghia 10%, 5%, 1%. Ki hiéu A biéu

dién sai phdn cia cdc bien.
bang chung bac bo H. Diéu nay nghla la STR ECM khéng phu hop dé bleu dién mdi quan hé giira cac cap
1i suat nay. Nguoc 1a1 voi cap 1ai suat R va R , gia tri thong ké ctia h¢ s6 hidu chinh 14 -3,6 (nho hon gla
tri to1 han -3 59) suy ra du bang chung bac bo H, tic la ¥ <0 & mic y nghia 5%. Day la dau hiéu cho thay
R! va R’ c6 mdi quan hé dong tich hop phi tuyen theo mo6 hinh STR ECM.

M5 hinh hdi quy chuyén tiép tron cho phép su chuyén doi giita hai qua trinh dién ra lién tuc, ing v&i moi
gi4 tri khac nhau ctia ham chuyén tiép trong khoang (0,1) va hoan chuyén hai co ché theo hai gia trj cuc tri
ctia ham chuyén tiép 1a G = 1 va G = 0. Do d6, viéc cac 1ai suat Rt va  c6 mdi quan hé dong tich hop phi
tuyén theo dang STR ECM cho thay cac l4i suét Rt1 va Rf ¢6 xu hudng bién dong cting nhau trong dai han.
Do mé hinh STR ECM ¢6 bién phu thudc AR/ nén trong mbi quan hé dai han thi R mang tinh dan dat déi
voi Rtl. Moi khi Rt1 tach khoi xu thé bién dong chung, Rf diéu chinh sy mit can bang so vdi trang thai dai
han & thoi ki trudc va qua trinh hi¢u chinh dién ra lién tuc, tron (smooth) theo dang ham mii. Gia tri théng
ké t cua hé sb hiéu chinh tuong ddi 16m ching to mirc hiéu chinh kha 16n.

Hé s6 cua bién AR; c6 y nghia théng ké duong chimng to thay doi ngan han cta Rf ¢6 anh hudng cung
chiéu dén murc thay doi caa R'. Néu AR’ ting 1% (tuyét d6i) thi AR tang 0,439%.

Do khong tim ra méi quan hé phi tuyén dang chuyén tiép tron gitta cac cip 13i sudt nén chiing toi tiép tuc
xem xét mdi quan hé dong tich hop tuyén tinh dang ECM.

Theo két qua & Bang 3, v6i cap 13 suét (Rl R2 )va (R, R ), cac thong ké kiém dinh ADF cua phan du
e, nho hon gla tri té1 han & murc ¥ nghia 5% (-3 5) Do do, ton tai mbi quan hé dong tich hop tuyén tinh giira
cac cap lai suat R va R2 R1 va R3

O hai md hinh ECM véi cac cap i sudt Rt1 va Rf , Rt1 va Rf , cac hé sd cua céc bién dugce dua vao mo
hinh déu c¢6 ¥ nghia thong ké & mirc ¥ nghia 1%, 5%, 10%. Két qua cac kiém dinh ARCH bac 1 va BG bac
1 ciing cho thiy rang khong tim thdy hién twong phuong sai sai sé thay doi va tu twong quan trong cac mo
hinh ECM da udc lugng.
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Biang 5: Két qua wéc lwong md hinh ECM

q
AR =a+ye_ +¢AR + > w, AR +v,.i=2.3
n=l1

i=2 i=3
Heé s Sai sb chuan Hé sb Sai sb chuan

« -0,0023 0,0168 -0,0008 0,0166
AR! -0,0318%* 0,0135 -0,0244* 0,0123
e, 0,2633%* 0,1263 0,4506%** 0,1307
AR | 0,255% %+ 0,0457 0,2559% %+ 0,0443
AR}, - - -0,1052%* 0,043
AR |, 0.1025%* 0.042 0.0934%* 0.042
AR’ -0.2571%* 0.1155 - -
AR, 0.3152%%x 0.1154 - -
ARCH-test 2.0948 2.2054
BG test 1.5888 0.0025

Nguon: T inh todn cua tac gid tir phan mém Eviews. )
Ghi chu: Qdu ’f *E KR ham y hé sé hoi quy co y nghia thong ké ¢ mirc y nghia 10%, 5%, 1%. Ki
hiéu A biéu dien sai phdn cia cdc bién.

Gia tri t ctia hé s6 hiéu chinh nhé hon gia tri té1 han 6 mac y nghia 1%. Nhu vay, mé hinh ECM la phu
hop dé biéu dién mdi quan h¢ dong tich hop tuyén tinh giira Rt1 va th , Rt1 va Rf . Diéu nay phan anh ring
cac cap lai sut R’ va R’, R/ va R’ c6 mbi quan hé trong dai han theo mot xu thé chung. Néu R! roi khoi
xu thé chung nay thi th , Rf diéu chinh sy mét can bang dé ching lai tré' v& mot xu thé can bang trong dai
han, nghia 1a R?,R’ tro thanh 13i sudt dan dit R). Tuy nhién, hé s6 hi¢u chinh twong d6i nhé chimg o toc
d6 hiéu chinh kha cham. Hé s6 hiéu chinh & cac mé hinh ECM chtng t6 rang 0,0318 (0,0244) phan mét can
bang cua thoi diém (t—1) di bi loai bo tai thoi diém t.

Heé sb cua cac bién Ath , AR,3 ¢6 ¥ nghia thong ké duong ching to thay d6i ngin han cia th , Rf c6 anh
huéng cung chiéu dén luong thay doi cua Rt1 .

Chung t6i da chimg minh bang thyc nghiém rang cac cap lai suat Rtl va Rf , RtI va Rf , Rt] va Rf co
mbi quan h¢ dong tich hop. Tuy nhién, khi kiém dinh H, : £, =1 trong Bang 3 thi cac thong ké kiém dinh
16n hon gi4 trj téi han & cac mirc y nghia truyén théng 1%, 5%, 10%, do do, ta c6 co s& dé bac bo gia thuyét
vecto dong tich hop 1a (1, -1). Nhu vay, EH bi bac bo.

4.2. Thao ludn két qud nghién ciru

Tom lai, ching t6i di kiém tra moi quan hé dong tich hop giita cac 13i suat bang hai phuong phéap: dong
tich hop phi tuyén bang mé hinh STR ECM va dong tich hop tuyén tinh. Két qua cho thiy loi suat trai phiéu
ky han mot ndm va nim ndm c6 moi quan hé dong tich hop phi tuyén véi sai s6 hi¢u chinh phi hop véi mo
hinh STR ECM. Nguoc lai, cap loi suét ky han mot ndm va hai nam, mot nam va ba nam cé mbi quan h¢
ddng tich hop tuyén tinh hon 14 phi tuyén. Két qua ciing cho thiy EH khong phu hop. Pidu nay trai ngugc
v6i két qua nghién ctru ciia Engsted & Tangaard (1994), Cuthbertson (1996), Arac & Yalta (2015).

Tir két qua ude lugng mé hinh ECM va STR ECM, chung t6i tim thdy mot két qua chung 1a 13i suat ky
han hai nim, ba nim, nim nim c6 vai trd dan dat 13i suat ky han mot nam. Két qua nay khong giong véi két
qua dugc tim thay trong nghién ctru ctia Arac & Yalta (2015).

Theo két qua kiém dinh dong tich hop, ching toi tim thdy ring EH bi bac bo. Diéu nay gidng két qua bac
b6 EH duoc tim thdy ¢ nhiéu nudc trén thé gidi. Viéc EH bi bac bo bang kiém dinh dong tich hop ciing cho
thdy su théng nhit véi cac két qua bac bo EH bang cac phwong phap khac di duoc tim ra trong nghién ctru
clia Pham Thé Anh & Nguyén Thanh Ha (2021). Két qua ndy di ciing c6 va lam tang tinh tin cdy cho cac
két qua bac bo EH tai Viét Nam.
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Nhin chung, céc 13i suat dugc xem xét c6 mdi quan h¢ trong dai han theo mot xu thé chung. Néu 1ai suat
ky han mot nam roi khoi xu thé chung nay thi cac 13i suat ky han dai hon diéu chinh sy mét can bang dé
chung lai tro vé& mot xu thé can bé“mg trong dai han. Tuy nhién, sy hi¢u chinh cua lai suét ky han hai nam, ba
nam dién ra kha cham, dang tuyén tinh con muc hiéu chinh cua 1ai suét ky han ndm nam nhiéu hon nhung
su chuyén ddi dién ra lién tuc, tron theo dang ciia ham mil.

Vé mit ngén han, cac két qua déu cho théy lugng thay ddi cua cac 1ai suét ky han hai nam, ba nam déu c6
tac dong cung chidu dén luong thay doi cia 13i suat ky han mot nam.

5. Két luan va ham y chinh sach

Ngoai hudng tiép can dong tich hop tuyén tinh dugce nghién ctru nhiéu trén thé gidi, chung toi da xem xét
moi quan hé phi tuyén giita cac loi sudt trai phiéu dai han tai thi truong Viét Nam bang mé hinh STR ECM.
Két qua thye nghiém cho thay ton tai mdi quan hé dong tich hop phi tuyén giita 13i suat ky han mot nim va
ndm nam trong khi mdi quan hé ddng tich hop gitra 13i suit ky han mot nam va hai nam, giita 14i suat ky han
mot nam va ba nim van 1a dang tuyén tinh, pht hop véi mé hinh ECM. Lai suét ky han hai nim, ba nam,
nam nam déng vai trd dan dat 14i suat ky han mot nam. Bang ching thuc nghiém ciing cho thdy mdi quan
hé¢ ddng tich hop giita cac 14i suat khong phu hop véi quan diém cia EH.

Céc két qua thuc nghiém cé ¥ nghia quan trong dbi voi cac nha dau tu va cac nha hoach dinh chinh sach
trong viéc ban hanh chinh sach tién té.

Thir nhat, EH cho rang cho du dau tu vao trai phiéu phi rai ro véi cac ky han khac nhau trong mot khoang
thoi gian nhat dinh, cac tac nhan thi truong ky vong ré'lng EHR nhan duoc la giéng nhau. Do d6, viéc EH bi
bac bo cho théy ngoai tién 14, cac nha dau tu ¢ co hoi nhan dugc loi nhudn tir kinh doanh chénh 1éch gia
do sy khac biét vé& loi sut khi dau tu vao cac loai trai phiéu voi ky han khac nhau. Ki han cang 16n, sy khac
biét gitra cac loi suat dai han va loi suat ky han mot ndm cang nhiéu va co hoi tim kiém loi nhuan cang cao.
Vi su phat trién cta thi truong trai phiéu nhitng nim gan day, nha dau tu c6 thém mot kénh dau tu hap dan
va trong do, co thé tim kiém co hoi gia tang thu nhdp tur viéc kinh doanh chénh 1éch gia do su khac biét gitra
cac loi sudt trén thi trudng trai phiéu.

Thir hai, 19i suat trai phiéu dai han & cac ky han khac nhau bién dong ciing nhau theo mét xu hudng chung.
Do @6, khi cac nha hoach dinh chinh sach str dung cac bién phap can thi€p vao lai suét ky han mot nam, cac
13i suét ky han dai hon s& thay doi. Vi vay, cac nha hoach dinh chinh sach c6 thé truc tiép tac dong lam thay
ddi 1ai suét ky han mgt nam, khi do, 1ai suét dai han cling s€ bi tac dong va anh hudng dén téng cu. Do 1a co
ché truyén dan cua chinh sach tién té dén cac hoat dong san xudt ctia nén kinh t& vi mé. Pic biét, méi quan
hé ddng tich hop phi tuyén giita loi sut ky han mot nim va nim nim ham ¥ rang khi loi sut ky han nim
nam roi khoi vi tri can bang, Ngan hang trung wong c6 thé khong tic dong dén 1ai suat dai han nay thong
qua diéu khién 13i suat ky han mot nam nhung khi roi xa trang thai can bang, tc do hiéu chinh ting nhanh
va Ngan hang trung wong c6 thé tao ra sy anh huong dén 13i suat ky han nim nim bang cach tic dong 1én
13i suét ky han mot nam.

Thit ba, 13i suat c6 mbi quan hé véi cac bién vi mo khac nén mdi quan hé dong tich hop giita cac 14i suat
phan anh TSIR mo ra kha nang dy bao 1ai suit dai han bang 1ai sut ngan han. Tir d6, két qua nghién ciru dat
ra nghi ngd vé kha nang duy bao cac bién vi mo bang TSIR.

Bai béo chi xem xét mdi quan hé dong tich hop giita cac 14i suat dai han. Vi vy, mbi quan hé ddng tich

hop gitta cac 13i suat ngén han can duoc 1am sang t6 ¢ nhitng nghién ctru khéac trong tuong lai.
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Tom t?lt

Bal vzet nay nghzen ciru tdc dong cua ty gla hoi d‘oal tm hoat dong du lzch quoc 1é thong qua
Vl_et Nam trong nhu“ng nam 2000 — 2018. Ty gid duwoc su dung dé phan tich bao gom: 1y gid
hoi dodi danh nghia song phwong (NER), ty gid héi dodi thire song phirong (RER), 135 gid hoi
dodi danh nghla da phwong (NEER) va 1y gid hoi dodi thue da phirong (REER) Két qua wée
lwong cho thdy khi dong néi té ciia quoc gla di du lich tang gid va Viét Nam dong gzam gla la
Yéu t6 quan trong thu hit khdch du lich quéc té t6i Viét Nam. Két qua nay ham y rang dé phat
trién du lich Viét Nam, xu hudng lam cho Viét Nam dong tré nén yéu di sé la yéu t6 can duwoc
chu y trong viéc thuc hién chinh sach ty gid.

Tir khoa: Ty gia hdi doai, khach du lich qudc t&, m6 hinh hap dan chuan tic, Viét Nam

Ma JEL: C23, E03, F31

The Effects of Exchange Rate on Vietnam’s International Tourism Flow

Abstract:

This paper investigates the effects of exchange rates on tourism flows by employing a gravity
model with a panel data of Vietnam's tourism flows from 32 countries for the period 2000-2018.
Exchange rates include four measures. bilateral nominal exchange rate (NER), bilateral real
exchange rate (RER), nominal effective exchange rate (NEER), and real effective exchange
rate (REER). The estimated results show that when the domestic currency of the traveling
country appreciates and the Vietnam Dong depreciates, which is an important factor in
attracting international tourists to Vietnam. This finding implies that in order to develop
Vietnam's tourism, the tendency to weaken the Vietnamese Dong will be a factor that needs
attention in the implementation of exchange rate policy.

Keywords: Exchange rate, international tourists, gravity model, Vietnam

JEL codes: C23, E03, F31

1. Giéi thiéu

Trong nhimg nim gan day, bén canh cic hoat dong mang tinh dic thu, cht chdt nhur nganh cong nghiép
no6i chung thi rat nhiéu quéc gia lya chon du lich 1a con duong dé phat trién nén kinh té, thim chi tré thanh
mot trong nhitng nganh miii nhon & cac qudc gia nhu Phap, Thuy Si, Singapore, ... bdi nhimng lgi ich to 16n
ma nganh nay dem lai. Dé khai thac dugc nhitng thé manh, han ché dugc nhiing diém yéu ciia nganh cong
nghiép khong khéi nay, cac qudc gia can co nhing tinh toan, nghién ciru cy thé vi du lich véi dic diém song
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hanh hai yéu t6: Kinh t& va Vin hod — X4 hoi, vira c6 tinh 6n dinh, vira luon luén doi méi.

Du lich qudc té chiu anh hudng boi cac yéu td qudc té, trong d6 co ty gia. Nhitng anh huong cua ty gia la
thuc té va c6 sitc manh lam anh huéng t6i dong du lich qudc té 1a két qua ma Eilat & Einav (2014) va cac
nha kinh t& hoc khac da chi ra. Viét Nam - diém dén du lich dugc danh gia 1a tiém ning va hap dan trong
mét ban bé quéc té, viéc quan tam va dinh hudéng mot cach kip thoi vé céc yéu td anh hudng t61 du lich,
trong d6 co ty gia 12 vo cung can thiét dé dua du lich Viét Nam phat trién mot cach bén vimg hon. Chung ta
déu biét, Viét Nam dong 1a ddng tién it c6 gia tri trao ddi trong cac giao dich qudc té, khach du lich dén voi
Viét Nam dugc trai nghiém cac dich vy, san phém voi muc gia khiém tén so v6i tai quéc gia cta ho. Li¢u
¢6 phai dong tién ciia ching ta cang mat gia, thi s& thu hiit dugc cang nhidu khach du lich? Trong khi & rat
nhiéu cac qudc gia, khach du lich lai sin sang chi tra sb tién 16n hon dé st dung nhitng diéu twong tu & Viét
Nam. Xuét phat tir nhitng cu héi va li do trén tac gia quyét dinh phan tich tac dong cua ty gia hdi doai dén
luong khach du lich quéc té to1 Viét Nam.

Dé nghién ctru tac dong cua ty gia hdi doai t6i du lich Viét Nam, mé hinh lyc hap dan duoc sir dung voi
dir liéu bang vé dong khéach du lich tir 32 qudc gia trén thé gidi t6i Viét Nam trong giai doan 2000 — 2018.
Bén canh ndi dung chinh 1a phén tich sy anh huong cia ty gia hbi doai dén dong du lich qudc té cua Viét
Nam, trong mo6 hinh, viéc bd sung thém cac bién lién quan dén: lam phat, GDP, khoang cach, mbi quan hé
thudc dia, dudng bién gidi chung la nhitng bién quan trong nham xac dinh ludng du lich giita cac qudc gia.
Diéu nay ciing dugc cac nha nghién ciru thyc hién trong cac cong trinh trude ddy. Bai viét sir dung két hop
cac hiéu tmg cb dinh theo nam, theo qudc gia va theo qudc gia va nam dé kiém soat cac yéu tb c6 thé anh
hudng dén mdi quan hé cua ty gia va lugng khach du lich.

T)”I gi4 trong bai viét duoc x4c dinh 14 gia ca cia mot dong ndi té cia qudc gia tc’ri Viét Nam du lich duoc
biéu thi theo USD (USD la dong tién dinh gla) khi la ty gia song phuong va theo r6 ngoal t¢ khi la ty gia da
phuong. Két qua nghién ciru cho thay céc bién ty gia déu co két qua dwong, thé hién mdi quan hé dong bién
giira ty gia va luot khach du lich dén Viét Nam, tirc 1a ty gia cang ting thi luong khach quéc té dén nudc ta
cang nhiéu. Nghién ctru ciing goi y rang dé gop phén gia ting luong khach du lich qudc té dén Viét Nam
thong qua ty gia, can diéu chinh mot cach phu hop.

Bai viét duoc chia lam 5 phan chinh: Phan 2 tiép theo 1a tong quan nghién ctru v6i ba nhém nghién ctiru
chinh; Phin 3 mé ta sé lidu dugc sir dung va phuong phap nghién ctru; Phan 4 phén tich két qua nghién ciru;
va Phén 5 két luan.

2. Tong quan nghién ciru

D¢ tién hanh bai nghién ctru phén tich tac dong ciia ty gia t6i hoat dong du lich Viét Nam, bai viét bao
gdm cac nhanh nghién ctru chinh 1a: cac yéu t anh hudng t6i hoat dong du lich va anh huong cua ty gia toi
hoat dong du lich.

2.1. Cic yéu té anh huéng téi hoat dong du lich

Nhu cau du lich 1a mot di tuong nghién ctru quan trong c6 lién quan dén cac khia canh kinh té, van hoa,
chinh tri va xa hoi. Mdi quan tdm dén viéc xac dinh va phan loai cac thanh phan nhu cu du lich ngay cang
tang trong vai thap ky qua. Trong cac nghién ciru gan dy, mo hinh trong luc da duoc sir dung dé lap mo
hinh va mé ta nhu cau du lich quéc té nham xac dinh cac thanh phan va dic diém chinh cta né bang cach
minh hoa cac luéng du lich nhu thuwong mai dich vu (Adeola & Evans, 2019; Fourie & cong su, 2019; Xu &
cong su, 2018). Cac nghién ciru khac hdu hét udc tinh cac yéu t6 quyét dinh nhu ciu du lich théng qua mé
hinh tuyén tinh hodc phi tuyén tinh (Dogru & cong su, 2017; Samitas & cong sy, 2018; Santos & Cincera,
2018). Céc phat hién thuc nghiém khac nhau trong cac nghién ctru tuy thudc vao viéc lya chon mau, khoang
thoi gian, cac bién nhu cau du lich va k§y thuat udc lugng.

Luong khach du lich qudc té thuong dugc sir dung lam dai dién cho nhu cau du lich quéc té (De Vita,
2014; Eryigit & cong sy, 2010; Khalid & cong su, 2019) va thuong dugc chon lam bién phu thudc trong
cac cong trinh nghién ciru nay. Mit khéc, cac yéu t tiéu chuan anh huong dén luong khach du lich hodc
doanh thu tir khach du lich thuong dugc chon la GDP binh quan dau nguoi, CPIL, ty gia hdi doai danh nghia
hodc thuc té va khoang cach dia ly (Santos & Cincera, 2018; Xu & cdng sy, 2018). Cac bién doc 1ap duoc
lua chon khac c6 thé duoc liét ké nhu chi phi van chuyén, déan sb, mdi quan hé thudc dia, chia sé ngdn nglt
chung, chung bién gii, chi s6 rui ro, chi s6 khi hau, co s ha tang du lich, bat on chinh trj va dong chay
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thuong mai song phuong (Eryigit & cdng su, 2010; Fourie & cong su, 2019; Saayman & cdng su, 2016).

2.2. Tac dong ciia ty gia toi hoat dong du lich

D3 c6 nhiéu bai viét nghién ciru vé mdi quan hé giita ty gia va du lich qudc té. De Vita (2014) nghién ctru
tac dong ctia ché do ty gia toi lwong khach du lich qudc té & 27 qudc gia tir nim 1980-2011. Str dung phwong
phap hoi quy tong thé GMM, tac gia da chi ra rang ché do ty gia theo d6 duy tri sy 6n dinh gia tri cia noi
té s& thu hut nhiéu hon khach du lich quéc té. Irandoust (2019) da nghién ctru mdi quan hé phi tuyén va bét
cAn xung gitra ty gia va luong khach du lich quéc té & 10 qudc gia chau Au bang viéc 4p dung phuwong phap
phap phan tich dong lién két 4n. Tac gia cho thiy mdi quan hé dai han giita cau du lich va su bién dong cua
ty gia va hon thé nira, ddu va do 16n ciia mdi quan hé nay thay doi theo su 1én gia hay giam gia cia noi té.

Pung trén goc do ciia mot qudc gia, Dogru & cong su (2019) nghién ctru tac dong cua su thay doi ty gia
t6i thuong mai du lich song phuong (do bang ty sd: sé lwong khach di/sd lugng khach dén) gitta My voi
Canada, Mexico va Vuong qudc Anh bang cach 4p dung phuong phap ARDL. Nghién ctru cta ho chi ring
ddng USD giam gia s& cai thién thwong mai du lich song phuong giita M§ v6i ca ba nudc. Trong khi do,
khi ddng USD 1én gia sé& co tac dong tiéu cyc t6i thuong mai du lich song phuong gitra My v6i Canada va
Vuong qudc Anh. Chadeeand & Mieczkowski (1987) phan tich thuc nghiém vé tac dong ciia ty gia hdi doai
dén du lich Canada. bang cach st dung phuong phap hdi quy binh phuwong nho nhét va chi ra raing mdi phan
tram ty gia CAD/USD giam gi4, thi s6 lugng du khach My dén Canada s& ting twong tng 1,26%. Bén canh
d6, Canada duoc coi 1a mot diém dén gan nhu 1a ndi dia ciia ngudi My. Khi mire thu nhap kha dung ting Ién,
du khiach My thich cac diém dén qudc té khac Canada, ddc biét 1a Tay Au, Mexico va Caribe. Nghién ctru
cho trudng hop cua du lich cua Italia véi 19 qudc gia, Quadri & Zheng (2010) cho thiy rang giita cac cip
qudc gia voi Y, anh huéng cia ty gia toi nhu cau du lich 1a khong gidng nhau, tham chi 1a khong anh huéng.
Diéu nay c6 thé dugc giai thich rang ¢ nhiéu bién sd c6 anh hudng téi du lich nhidu hon so vdi ty gia.

Bai nghién ctru gan nhat voi bai viét cua tac gia 13 cong trinh cta Eryigit & cong su (2010) va Ulucak &
cong sy (2020). Cac nghién ctru ndy st dung md hinh hip dan chun tic c6 hiéu chinh dé danh gia cac nhan
t6 tac dong t6i lugng khach du lich qudc té téi Th Nhi Ky trong giai doan 1995-2015 va 1998-2017, trong
d6 c¢6 nhan t6 ty gia. Trong khi Thé Nhi Ky 1a qudc gia xép hang thtt 6 & chau Au vé du lich qubc té nim
2019 mic du qudc gia nay co nguy co khung bd kha cao, Viét Nam xép hang thir 7 ¢ chau A va 1a qubc gia
ndi tiéng than thién, hoa binh nhat thé gidi. Bén canh do, Viét Nam la quéc gia ¢6 thu nhap trung binh can
dudi véi chi phi sinh hoat kha ré so véi cac qudc gia phat trién, do d6 nghién ctru vé tac dong cua ty gia tdi
luong khach du lich ciia Viét Nam hira hen mang lai nhing két qua méi so v6i cac nghién ciru trude day.
Nghién ctru cho trudng hop cua Viét Nam, Hiép & Ha (2019) dénh gia cac nhan t6 tac dong toi lugng khach
du lich qudc té dén Viét Nam tir 20 nudc giai doan 2010-2016, trong d6 o ty gia song phuong. Nghién ctru
clia ching t6i bén canh sir dung mau 16n hon gdm 32 nudc, giai doan dai hon tir nim 2000-2018 thi tic gia
sir dung nhiéu loai ty gia khac nhau bao gdm danh nghia va thuc, song phuong va da phuong. Thém nita,
chung t6i st dung thém cac nhan t6 m&i nhu su hién dién cua dai st quan, mién visa du lich va co duodng
bay thing.

3. M6 hinh nghién ciru va s6 liéu

K¢é thira nhitng tong két cua cac nha nghién ctru, dé phan tich tic dong cua ty gia téi hoat dong du lich
Viét Nam, tac gia lya chon “Md hinh luc hap dan” dé udc lugng mirc anh hudng cua ty gia téi du lich qudc
té dén Viét Nam. Bon loai ty gia dugc phan loai theo tiéu chi tinh chat tic dong dén thuong mai quéc té bao
gdm: Ty gia danh nghia song phuong, ty gia danh nghia da phwong, ty gia thuc don phwong va ty gia thuc
da phuong. Nhirng ty gi4 ndy s& duoc dwa vao phén tich dé xac dinh tim anh huéng t6i du lich.

Mo hinh nghién ctru dugc chi dinh nhu sau:

LnTourism, = a, +vy,+A +p + B LnE + B ,Control +¢ (1)

cac chi sb dudi i va ¢ 1an luot biéu thi quéc gia vanam, con y, A, va u, lan luot 13 hiéu ung ¢d dinh theo theo
nam, quoc gia va theo ca quoc gia va ndm. Dau tién, tac gia s€ thuc hién hoi quy 1an lugt voi y, d€ danh gia
tac dong cua ty gid va S:éc nhan t6 khac trong tap bién Control. Tiép do, héi quy véi 7, va A, dé danh gia té’c
dong cua ty gia khi kiém soat cac nhan to dic trung cho tung quoc gia va khong doi theo thoi gian. Cuoi
cung 1a hdi quy voi ca Yo A VA L dé danh gia tac dong clia ty gia khi hoan toan kiém soét cac yéu t khac.
&, la sai s0 cia mo hinh.
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Céc bién dugc dinh nghia nhu sau:

Tourism, : Téng s6 khach du lich tir nude i dén Viét Nam & nam t. Tac gia cong thém 1 trudce khi thuc
hién logarit hoa.

E, = {NER ,RER ,NEER ,REER } 13 tap hop cac ty gia, tac dong cu thé t6i du lich

Control 1a tap hop cac bien kiém soat khac, bao gom:

- GDP, tong san pham qudc ndi ctia qudc gia i & ndm ¢ (nghin USD).

- D Khoang cach dia ly gitra Viét Nam va quoc gia i (km)

- Inflation : Mirc d lam phat cua qudc gia i & nam ¢ (%).

- Border: Nhan gia tri bang 1 néu c6 chung bién gidi v6i Viét Nam, bang 0 néu khong phai.

- Colony: Nhan gia tri bang 1 néu timg c6 mdi quan hé thudc dia v6i Viét Nam, bang 0 néu khong phai.

- Embassy: Nhan gia tri bang 1 néu co tru sé dai sit quan & Viét Nam, bang 0 néu khong phai.

- Visa: Nhan gia tri bang 1 néu dwoc mién visa du lich & Viét Nam, bang 0 néu khong phai

- Airline: Nhan gia tri bang 1 néu c6 duong bay tryc tiép dén Viét Nam, bang 0 néu khong phai.

Pé thuc hién nghién ciru tac dong cia ty gia hdi doai 61 du lich Viét Nam, bai viét str dung nhitng dit liéu
trong giai doan 2000 — 2018. Pay la giai doan thl hop dé xg’lc dinh moi quan’hé nay m(f)t‘ cach khégh quan,
chinh xac va kip thoi, dam l?éo ‘Einh mai cho két qué’. Bai viét thl_{fc hién !éy s0 liéu bao gom 32, quoc gia co
luqng khach du lich 16n nhat dén Viét Nam trén thé gidi. Cac S(A)’ liéu vé luot khach du lic}} dén Vié:t Nam
tir Tong cuc du lich yiét Nam, ty gia hoi doai va lam phat duoc lay tir Website ctia IMF. Thong ké vé GDP,
D, Colony, Border lay tur Trung tdm Thong tin va Du bao Cong hoa Phap (CEPII) (Head & Mayer, 2014).

Tom tit thong ké cac bi:én dugcmo ta o Be:mg 1 gdm 32 qudc gia va 19 nam trong giai doan 2000 — 2018,
tao nén mau nghién ctru gom 608 quan sat dé phan tich.

Bang 1: Thong ké cac bién

Tén bién Quan sat Trung binh Do 1éch chuén Téi thiéu Téi da
LnTourism 608 8,80 491 0 15,42
LnNER 604 -2,13 2,77 -9,56 1,24
LnRER 532 -1,73 2,40 -9,74 0,67
LnNEER 589 4,60 0,12 4,06 5,01
LnREER 589 4,61 0,13 4,05 5,08
LnGDP 608 26,78 1,82 21,27 30,65
LnD 608 8,31 1,03 5,86 9,52
Inflation 607 2,83 4,41 -3,69 57,07
Border 608 0,09 0,29 0 1
Colony 608 0,16 0,36 0 1
Embassy 608 0,81 0,39 0 1
Visa 608 0,59 0,49 0 1
Airline 608 0,38 0,48 0 1

4. Phén tich két qua wéc hrgng

4.1. M6 hinh wéc lwong véi hiéu teng cé dinh theo nam

Pau tién ching t6i hdi quy mé hinh (1) véi hidu Gmg c¢b dinh theo ndm nhiam kiém soét cac yéu té khong
thay d6i theo nam ¢ tit ca cac qudc gia va mo ta két qua & Bang 2. Két qua cho thay, cac loai ty gia khong
c6 tac dong 1én dong du lich ti Viét Nam. Tuy nhién, Bang 2 cho ta nhitng nhan xét vé anh hudng cua cac
nhan t6 khac t6i dong du lich quéc té dén Viét Nam. RS rang nhat 14 2 bién GDP va D c6 két qua mang y
nghia théng ké 1%, c6 nghia 1a thu nhap binh quin dau ngudi cta khach du lich va khoang cach tir cac qubc
gia dén Viét Nam s& anh huong téi quyét dinh du lich t6i Viét Nam.
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Bang 2. Két qua wéc hrgng véi hiéu vng c6 dinh theo nim

(1 (2) (3) (4)
Tén bién LnTourism LnTourism LnTourism LnTourism
LnGDP 4, 15%** 4,65%** 4, 24%%* 4,60%**
(0,692) (0,890) (0,704) (0,743)
LnD -5,10%** -4,94% %% -5,39%%* -6,04%**
(1,324) (1,047) (1,192) (1,339)
Inflation 0,02 -0,02 -0,06 -0,09
(0,038) (0,118) (0,076) (0,071)
Border 7,48%* -1,36 6,35% 7,09%
(4,482) (2,294) (3,531) (3,824)
Colony -4,68%* -3,84* -4,33%% -4,89%**
(2,030) (2,129) (1,801) (1,890)
Embassy -1,23 -0,54 -0,92 -1,08
(1,658) (1,798) (1,488) (1,530)
Visa 2,05 0,42 1,43 1,44
(1,679) (1,398) (1,430) (1,475)
Airline -3,54 -4,48%** -5,43%%* -6,17%***
(2,991) (2,263) (1,923) (2,030)
LnNER 0,45
(0,576)
LnRER -0,09
(0,386)
LnNEER 0,30
(2,270)
LnREER -2,91
(2,515)
Constant -57,99%** =73, 11%%* -59,22%%* -48,09%**
(15,356) (19,687) (18,222) (17,759)
S6 quan sat 604 532 588 588
Number of Code 32 28 31 31

Do 1éch chudn viing trong ddu ngodc don
*#%* p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

GDP mang dau duong thé hién méi quan hé cting chiéu véi lugng khach du lich dén Viét Nam. Chung ta
déu biét, dé danh gia mot quéc gia co sy phat trién cua kinh té hay khéng thi GDP la mét trong nhiing chi
tiéu xem xét dé nhin thay nhat. Va duong nhlen GDP cang cao cang the hién ngu0’1 dan co6 thu nhép cang
tbt, 1a diéu kién tat yéu dé ton tai co hoi, nhu cdu di du lich — mot nhu ciu giai tri cap cao cta con ngudi. Chi
khi c6 ddy du didu kién vé kinh té, con ngudi méi c6 kha ning di du lich.

Tiéu chi khoang cach ciing chinh 1a mot trong nhitng tiéu chi quan trong dung dé quyét dinh diém dén du
lich. Vi di cung voi khoang cach, cac van dé lién quan dén chi phi di lai, thoi tiét, tham chi 1a chénh 1éch mi
gid ¢6 thé xay ra thuong xuyén. Chinh vi vy, két qua D am 1a phi hop véi thuce té. Khi khoang cach tir cac
quéc gia dén Viét Nam 1a 16n, thi Viét Nam lai tré thanh mot diém dén kho tiép can so véi nhitng noi gan
ho hon di chi phi di lai tang 1én, lam cho lugt khach du lich qudc té dén Viét Nam bi anh huong xau. Xét vé
quan hé khoang cach, Border 12 bién thé hién rang hai qudc gia c6 chung dudng bién gidi, tirc 1a lang giéng
ctia nhau, khoang cach 1a twong ddi gan so v6i nhitng dia diém khac. Border nhan gi tri dwong 1a két qua
hop li cho thay rang cac qudc gia lang giéng véi Viét Nam thi lugng khach du lich Iya chon Viét Nam 1a
diém dén gan hon.

Chi phi cho mdt chuyén du lich bao gdm chi phi di chuyén toi diém du lich va chi phi sinh hoat tai dia
diém du lich, thi khoang cach chinh 14 loai chi phi thir nhat. Trong hoat dong du lich qudc té, vi dic diém dia
Iy cach xa nhau ma viéc di chuyén giita cac qudc gia duge thuc hién chu yéu bang dudong hang khéng. Tinh
trong 32 qudc gia ndm trong ving nghién ctru, sé qudc gia co6 duong bay truc tiép dén Viét Nam 1a 12 nuéc,
mdt s6 nude dién hinh nhu: Han Qudc, Nhan Ban, Trung Qudc,... Theo két qua phan tich Airline mang déu
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am, thé hién luot khach du lich quéc té dén Viét Nam lai ua thich lua chon duong bay nhiéu chang chuyén
d6i toi Viét Nam hon. Nguyén nhan dé giai thich c6 thé 1a do di chuyén nhiéu ching trung gian la mot trong
nhiing cach dé giam thiéu chi phi di lai. Mic du c6 thé ton nhiéu thoi gian hon, nhung véi chi phi ré hon thi
khach hang van lya chon do céc chinh sach cta cac hing nham muc dich tiét kiém va tich hop dé tan dung
hiéu qua cac tai nguyén.

Bién Colony ciing 13 bién s6 c6 y nghia vé mit thong ké (p<0,01) thé hién cac qudc gia ting c6 quan hé
thudc dia voi Viét Nam. Trong qua khar, Viét Nam da ting la thude dia cta rat nhiéu quéc gia nhu Trung
Qudc, My, Anh, Phép,... Tuy nhién, khac ky vong nhu trong nghién ctru tong hop Glauco De Vita (2014)
rang Colony s& 1a yéu t thuc ddy du lich qudc té do khach du lich s& cam thiy quen thudc voi quéc gia ho
viéng tham, cac két qua ctia nghién ctru lai cho gia tri 4m, c6 thé 1a do khach qudc té vu tién dén viéng tham
nhiing viing dat méi va trai nghiém nhiing khong gian vian hoa va am thyc moi.

Céc bién con lai nhu Inflation, Embassy va Visa theo bang két qua cho thiy khong c6 anh hudng t6i quyét
dinh du lich dén Viét Nam cua cic qudc gia. Lam phat xay ra khi ddng ndi t& ciia mot qubc gia bi méat gia,
khién cho ngudi dan phai tra mot lugng tién 16n hon dé mua cing mot loai mat hang so véi trude ddy o trong
quéc gia d6. Mt khac, hoat dong du lich qudc té lai dién ra & nude khac, trong bai nghién ctru 13 Viét Nam,
hon nita, mutc lam phét & Viét Nam tuong ddi 6n dinh, diéu nay khién cho gia ca hang hoa, dich vu ¢ Viét
Nam von da ré lai cang it bién dong hon.

S6 luong quéc gia dat dai sit quan tai Viét Nam la kha 16n, chiu trach nhiém vé cong dan cua nudc ho trén
lanh tho Viét Nam. Tuy nhién, hoat dong du lich 1a hoat dong binh thuong, khong mang qua nhiéu cac yéu
t6 gay anh huong t6i loi ich chinh tri, dan su, hay qudc gia. Va hau hét khi di du lich, khach du lich khong
quan tam nhiéu dén viéc co dai st quan ¢ nudc do hay khong, vi co ban mdi quéc gia déu c6 nhitng luat 1€
quy dinh quyén, trach nhiém va nghia vu ctia cong dan ngoai qudc khi & nudc minh.

Mot trong nhirng diéu kién dé du lich qudc té ma nhiéu quéc gia trén thé gioi dit ra d6 12 visa. Visa c6 tén
goi phép 1y la thi thuc hay thi thuc nhdp canh, co6 g1a tri nhu mot to gidy chimg nhan do chinh phu cta cac
nudc yéu cau nguorl nudc ngoal dam bao nhiing diéu kién cu thé, dé nhitg nguoi nay nhap canh vao qubc
gia do, tu thoi diém nay dén thoi diém khac tuy theo quy dinh. i véi hoat dong du lich thi loai visa duoc
cép 1a visa du lich. Viét Nam 1a mot qudc gia ma van dé nhap canh don gian. Theo théng ké cua Bo Ngoai
giao — cong thong tin cong tac lanh sy, Viét Nam mién thi thuc nhap canh cho hon 100 qudc gia, va tir trudc
dén nay, du lich Viét Nam duogc d4nh gia 1a thuc hién kha dé dang, visa dugc tién hanh pho bién trir mot vai
trude hop dic biét, va khach du lich dé dang lya chon Viét Nam ma khong can qué dé tam toi van dé nay.
Chinh vi nhiing li do trén, nén cac bién Inflation, Embassy va Visa khong anh huong téi lugt khach du lich
qudc té& dén Viét Nam.

4.2. Mé hinh wéc lwpng véi hiéu trng cé dinh theo nim va theo quic gia

Do Kiém dinh Hausman ung ho sy lya chon md hinh hi¢u ung ¢6 dinh so véi mé hinh tac dong ng?lu
nhién, trong phan tiép theo, tac gia sir dung hiéu tng cd dinh theo nim nhu phan 4.1 va theo qudc gia dé
kiém sot thém nhitng yéu t6 dic trung cho timg qudc gia t6i Viét Nam du lich nhung khong ddi theo thoi
gian. Khi str dung hiéu tmg nay, nhém céc bién Border, Colony, Airline, Embassy, Visa va D s& ty dong bi
loai bo. Két qua woc lugng tac dong cua Ty gia danh nghia song phuong NER, ty gi4 thuc song phuong
RER, ty gia danh nghla da phuong NEER, ty gi4 thyc da phuong REER t6i ludng du lich quéc té dén Viét
Nam lan luot & cot s 1, 2, 3, 4 tir trai sang phai & Bang 3. Va ty gia nay 1a gia ca ctia dong ndi té dugc tinh
theo USD cua 32 nudc thuc hién nghién ciu.

Nhin tong thé & Bang 3, ca bdn bién ty gia nay déu co két qua duong, thé hién mdi quan hé ddng bién
giita ty gia va lugt khach du lich dén Viét Nam, tirc 13 ty gia cang tang thi lwong khach qudc té dén nudc ta
cang nhiéu. Dic biét 1a su thay dbi rd rét khi ty gia thuc RER va REER bién dong anh hudng 16n téi du lich
Viét Nam. Khi ty gia thuc ctia cac dong tién so voi USD ting 1% thi luong khach du lich quéc té dén Viét
Nam tang khoang 7,69%. Trong truong hop ty gia tang, gi4 ca cia mot dong ndi té duoc tinh bang USD
tang 1én, tuc la dong ndi té 1én gia, mot dong noi t& di dugc nhleu USD hon, khién cho chi ph1 du lich tai
nude ngoai giam xudng, 1a dong luc thiic ddy hoat dong du lich quéc té. Trong khi d6, USD vén thudng 1a
déng tién trung gian dugc lya chon dé doi tir déng noi t€ sang USD, sau d6 tir USD sang ngoai t¢, va ngoai
té trong trudng hop nay chinh 1a VND. Va dang nhu ky vong, cic dong ndi té trd nén manh hon 1a dong luc
dé nguoi dan nude do di du lich quéc té.
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Biang 3. Két quéa wéc lwong véi hiéu ing cb dinh theo nim va theo qudc gia

(1 () 3) “4)
Tén bién LnTourism LnTourism LnTourism LnTourism
LnGDP 0,35 -2,97 0,16 -2,15
(1,408) (2,309) (1,514) (2,063)
Inflation -0,08%* -0,05 -0,20%* -0,15
(0,048) (0,125) (0,092) (0,094)
LnNER 0,93%*
(0,380)
LnRER 7,69*
(3,798)
LnNEER 0,24%*
(2,561)
LnREER 6,92%
(4,082)
Constant 3,79 107,32 6,33 38,21
(37,907) (69,155) (37,505) (43,548)
S6 quan sat 604 532 588 588
R-squared 0,510 0,536 0,517 0,528
Number of Code 32 28 31 31

Do 1éch chudn viing trong ddu ngodc don
*#* p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

4.3. M6 hinh wéc lugng véi day dii cdc higu ving cé dinh

Cudi cuing, tac gia danh gia lai tic dong clia ty gia khi kiém soat toan bd cac yéu t6 khac bang cach sir
dung day du cac hiéu Gmg c¢b dinh. Két qua trinh bay & bang 4 cho thay tac dong cua ty gia van la duong &
mirc y nghia théng ké cao (1%), nhung d6 16n tac dong cia NER, RER va REER giam xudng. Két qua nay
khang dinh lai két qua phan tich trong muc 4.2.

Mot trong nhirng thuc té kiém chimg cho két qua thue nghiém rang: ty gia va luong khach du lich qudc té
dén Viét Nam c6 mbi quan hé dong bién d6 1a truong hop ty gia cuia Trung Qudc vao nam 2015: Ty gia giita
déng RMB véi USD, theo do: ti gia xu hudng di xudng, dong noi té so véi USD mét gia thi khach du lich
dén Viét Nam sé& bi giam di. Nam 2015, ty gia thé gisi bién dong, trong d6 c6 ddong RMB cuia Trung Qudc.
Trong khoang thoi gian nay, Trung Qudc thuc hién phé gia ciia ddng RMB, khién cho dong tién noi té Trung
Quéc mat gia, luong khach Trung Quédc dén Viét Nam giam kha manh. Cu thé, ty gia theo phuong phap yét
gia truc tiép nam 2014 1a 1 USD = 6,14 RMB. Sang dén nam 2015, ty gia nay da tang 1,47% 1én muc 1a 1
USD = 6,23 RMB, tirc dong RMB mit gia. Trong khi d6, lwong khach du lich Trung Qudc dén Viét Nam
nam 2015 1a khoang 1,77 triéu luot, giam khoang 7% so vdi nam 2014 1a 1,9 triéu lugt khach. Khong chi
anh hudng toi luot khach du lich, su thay ddi 1an nay con anh hudéng téi muc chi tiéu cia du khach Trung
Qudc tai Viét Nam, khién cho chi sé nay ciing c6 phan bi giam di ma vén khach Trung Qudc da khong phai
1a khach danh mrc chi tiéu 16n cho du lich Viét Nam, nay lai cang han ché hon. Nguyén nhan giai thich ciing
gidng nhu & trén, do mot vai dich vu nhu vé méy bay, noi & tinh cho khach nudc ngoai chu yéu bang USD,
ma do anh hudng cia ty gia, du khach Trung Qudc phai d6i nhidu RMB hon dé 14y 1 USD, nén tinh ra chi
phi tré' nén cao hon, ngudi din Trung Qudc s& phai tinh toan lai dé chi tiéu sao cho phit hop nhit va du lich
nude ngoai s& khong con duoc nhim téi. Khong chi Viét Nam, ma cac qubc gia khac ciing bi anh huéng tir
nhing bién dong nay.
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Nhu vay, thong qua két qua ciia mo hinh nhdm phén tich tac dong cta ty gia hdi doai dén du lich Viét
Nam, chung ta da nhin nhan dugc hoat dong du lich quéc té dén Viét Nam trong giai doan 2000 — 2018 chiu
anh huong cia nhitng yéu t6 nao, chiu anh huéng cia ty gia ra sao. Két qua thuc nghiém cho thay ty gia
hébi doai c6 anh huong dwong téi du lich Viét Nam, diéu nay phi hop véi mot vai nghién ctru trude day nhu
Hiép & Ha (2019).

Bang 4: Két qua wéc lwong véi diy dii cac hiéu wng ¢ dinh

, (D) @) 3) @)
Tén bién LnTourism LnTourism LnTourism LnTourism
LnNER 0,03%**
(0,000)
LnRER 0,03%**
(0,000)
LnNEER 2,37%**
(0,000)
LnREER 1,95%*%*
(0,000)
Constant 13,38%*%* 13,38%%* 72,74%** 22,55%%*
(0,000) (0,000) (0,001) (0,000)
Observations 604 532 589 589
Number of Code 32 28 31 31

Do 1éch chudn viing trong ddu ngodc don
% p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

5. Két ludn

Viét Nam tuy khong con la mot diém dén mai ndi, nhung van thu hat duoc rt nhiéu su quan tam tur du
khach qudc té, boi nhidu yéu td. Tan dung nhimg loi thé vé phong canh, vin hoa, con ngudi, du lich Viét
Nam van tiép tuc phat trién va dem lai hiéu qua kinh té cao cho dat nude, mic du vay, van con ton tai nhiéu
han ché can phai khic phuc. Ciing giéng nhu cac ddi tugng nghién ctru khac, nghién ctru vé du lich nham xéac
dinh cac yéu t6 quyét dinh lugng khach du lich dén Viét Nam, va bai viét nay phan tich chinh vé anh huéng
clia ty gia hdi dodi ti hoat dong du lich qudc té & Viét Nam. Vi sb liéu gdm 32 qudc gia co luot khach du
lich dén Viét Nam cao nhit va khoang thoi gian tir nam 2000 dén nim 2018 duoc thu thap tir Téng cuc du
lich Viét Nam va CEPII, thong qua mé hinh Iyc hip dan da lam séng to vé tac dong cia ty gid toi du lich.
Két qua cho thdy ring, ty gid — gid ca ciia mot dong noi t¢ tinh bang USD tac dong duong t6i lugt khach du
lich qudc té dén Viét Nam, tirc 1a ty gia ting, dong noi té 1én gia, can it ddng nodi té hon dé ddi 1ay ngooai 18,
tlr 46 chi phi du lich giam xudng va thiic day du lich qudc té phat trién.

Duya vao d6, bai viét dwa ra nhitng quan diém vé viéc xay dung, thuc hién cac giai phap cho doanh nghiép
nham giam céc rui ro lién quan dén ty gia nhu: sir dung ddng tién manh trong cac loai hop ddng, cin nhic
dé khoang thoi gian gitra ki két hop dong va thanh toan duogc rit ngan lai, nhim dam bao ty gia 6n dinh &
mot mue can thiét, khong bi anh hudng qua nhiéu boi thoi gian hay sir dung cac hop dong ki han. Cac doanh
nghiép c6 thé Iya chon khach hang muc tiéu ¢ cac qudc gia co GDP cao, diy manh truyén thong dua hinh
anh cua Viét Nam, dac biét tdp trung vao cac dy an du lich mang tinh ndi, xu hudéng. Hon thé nita, thuc hién
cac chinh sach, uu dai danh cho cac nudc co6 khoang céach dia ly gﬁn Viét Nam, dac biét 1a cac nudc trong
khu vuc ASEAN.

Trong khi ty gia ddi v6i qudc gia ndy thap di, thi s& c6 qudc gia khac ting 18n, dé tic dong thém cac yéu
t6 anh huong t6i du lich rang ty gia ting s& thiic day du lich, cac qudc gia trong timg thoi diém ciing nén tan
dung co hoi dé c6 thé nang cao hoat dong “ban” du lich sang cac nudc ma déng ndi t¢ dang 1én gia so vdi
dong USD. Kién nghi danh cho nha nuéc nham dua du lich qudc té & Viét Nam dat dugc nhitng myc tiéu
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da dé ra nhur: tiép tuc thyuc hién chinh sach ty gia tha noi c6 diéu tiét pht hop vai tinh hinh kinh té Viét Nam
hién tai, thyc hién chinh sach ty gia theo hudng lam déng noi t€ Viét Nam tro nén yéu di, khong chi cai thién
can can thuong mai néi chung ma con thiic day sy phat trién ciia nganh du lich néi riéng, thuc hién xay dung
khung chinh sach du lich c6 trach nhiém voi cac ndi dung nhu: dao tao doi ngii nhan luc chét luong cao cho
nganh, dit van dé an toan va bao vé moi trudng 1én hang dau bang cac quy dinh cta luat phap, nghiém chinh
thuc hién mot dit nude du lich van minh, tao diéu kién cho cac doanh nghiép tu nhan khai thac tai nguyén
du lich va nhiéu cong tac trach nhiém khéc.

Phu luc: Danh sich qudc gia t6i du lich & Viét Nam
nghién ciru trong bai theo tiéu chuan iso3c cia Ngan hang The gioi

Qudc gia Qudc gia
1 AUS 17 JPN
2 AUT 18 KHM
3 BEL 19 KOR
4 BRU 20 LAO
5 CAN 21 MMR
6 CHE 22 MYS
7 CHN 23 NLD
8 DEU 24 NOR
9 DNK 25 NZL
10 ESP 26 PHL
11 FIN 27 RUS
12 FRA 28 SGP
13 GBR 29 SWE
14 HKG 30 THL
15 IDN 31 TWN
16 ITA 32 USA
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Impact of education on income in Vietnam 2014-2020: New insights using GAM model

Abstract

This study analyzes the role of education in Vietnamese employees’ wages in 2014, 2016, 2018 and
2020. We use individual hourly wage, their highest qualification as well as the number of years of
training, and their demographic characteristics based on the Vietnam Living Standards Surveys,
collected by the General Statistics Office. The results from a generalized additive model (GAM) show
the nonlinear relationship and significantly positive between years of schooling and hourly earnings.
In addition, the average return to education to one more year of schooling at a higher education level
is greater than those of lower education levels. Statistical tests, including q-q plots and the cross-
validation criterion, show that the GAM model is a significantly better fit than the widely used model in
the literature, namely the Mincer earnings function. The results show the important role of education
in promoting sustainable development, especially in higher education in Vietnam.

Keywords: Education, income; generalized additive model; cross-validation criterion; Vietnam
Household Living Standards Survey.
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1. Giéi thiéu

Mot trong 10 nhiém vu chii yéu ma Chinh phu Viét Nam dit ra trong Nghi quyét s6 50/NQ-CP (2021)
1a “Phat trién ngudn nhan lyc, gido duc va dao tao dap trng yéu cau nhan luc chat luong cao cta cudc cach
mang cong nghiép 1an thir tw va hoi nhap quéc t&”. Piéu d6 cho thiy gido duc va dao tao duge Pang, Chinh
phu xem 1a mot trong nhitng nhiém vu quan trong trong phat trién bén virng, tir 6 nang cao cac phic loi xa
hoi, thu nhap ca nhan va phat trién kinh té. V& chinh sach tién lwong, cic B ban nganh sira d6i dé phu hop
tinh hinh thyc té cua xa hoi nhu: Bo luat Lao dong 2019, Nghi dinh 90/2019/NB-CP mirc luong tdi thiéu
ving nam 2020 d6i voi ngudi lao dong.

O tAm vi mo, tirc c:?ip dd ho gia dinh hodc cép dd ca nhan, nghién ctru thuc nghiém da duoc thuc hién dé
tra 11 cac cau hoi nhu: Nguoi co trinh d6 gido duc cao hon ¢6 mirc thu nhap tét hon khong? Suét sinh lgi
tir dau tu cho gido duc c6 khac nhau giira cac cap hoc? Loi sudt giao duc dbi véi ting 1 nam dao tao 1a khac
nhau gitra cac cap hoc (Doan, 2011; Doan & Tran, 2018; McGuinness & cdng sy (2021). Trong do, cac tac
gia st dung mo hinh danh gia lgi suat gido duc dugc thuc hién doi véi tung cap hoc hodc str dung bang cap
giao duc nhu cac bién gia. Cac mo hinh hoi quy phi tuyén dugc quan tam vi lam giam cac gia thuyét vé rang
budc gitra cac bién s6. Phuong phap phi tham s6 da dugc str dung gan day trong cac nghién ctru vé kinh té
lao dong (Henderson & cdng su, 2018).

Trong bai bdo nay, chung tdi sir dung md hinh hdi quy cong tinh tong quat GAM dé phan tich bo sé liéu
vé nguoi lao dong 1am cong an lwong va lam thué trén cac cudc Diéu tra mirc séng Dan cu nam 2014, 2016,
2018 va 2020. Nghién ciru nay nghién ctru 3 van dé sau:

- Phan tich mdi quan hé giira tién luong theo gid ciia ngudi lao dong va gido duc, theo bang cp hoic sb
nam dao tao;

- Phan tich mdi quan hé phi tuyén giita tién luong va s6 ndm dao tao, trong d6 chung t6i gia thuyét d6 16n
6 nam dao tao co tac dong khac nhau dén tién luwong;

- So sanh tac dong ctia mdi quan hé giita tién luong theo gio va trinh d6 gido duc trong cac nam gan day.

Dé danh gia d6 phu hop ciia mé hinh GAM, chung t6i ciing phén tich bo sé liéu trén theo md hinh ham
thu nhap ctia Mincer va sau dé sir dung Phuong phép kiém dinh chéo v&i 10.000 vong lap dé so sanh két
qua cua hai moé hinh.

Nghién ctru ciia ching t6i c6 ba dong gop: Két qua nghién ciru cung cap bang ching vé loi suat gido duc
trong cac ndm gan nhét cho cac nha hoach dinh chinh sach. Pong thoi, ngudi lao dong ciing c6 thém bang
chtng vé mirc thu nhap ki vong khi quyét dinh dau tu cho gido duc (Patrinos, 2016). Cudi ciing, theo hiéu
biét cia nhom tac gia, day 1a 1an dau tién mo hinh GAM dugc ting dung trong nghién ctru loi suét gido duc
tai Viét Nam.

2. Co s ly thuyét

2.1. M6 hinh hoi quy cong tinh tong qudt

Mo hinh héi quy cong tinh tong quat dugc gidi thidu lan dau tién boi Hastie va Tibshirani (Hastie &
Tibshirani, 1987) vao ndm 1987. M4 hinh nay c6 dang:

9w = ) @+ ) 50 (1)
k J

trong do:

Chi s6 i ki hiéu bién quan sat trong mau, chi s6 %, j ki hiéu bién doc lap.

u =E(Y) véi ¥ 1a cac bién phuc thugc ¢6 phan phdi thude ho mii (exponential family)

EF(1,9), u,1a tham s0 trung binh va ¢ 1a tham sb ti 1¢.

X, la cac bién doc 1ap co tac dong tuyén tinh dén bién phuc thudc va cac hé sd chua biét 0, -

Z 1a céc bién doc 1ap co tac dong phi tuyén dén bién phu thudc va s, (.) 1a ham tron.

g(.) 1a ham lién két (a link function), thuong st dung la 16garit hodc ham dong nhat (an identity function).

Mé hinh (1) duoc coi 1a truong hop mo rong ciia mo hinh tuyén tinh tong quat (GLM):
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g(u) = Z Xy + Z BiZji (2)
j

k

Trong (2), céc bién doc 1ap dugc gia thuyét c6 tac dong tuyén tinh dén bién phu thudc Y. Bién phu thuge
cling dugc gia st ¢c6 phan phdi thudc ho phan phoi mil.

M6 hinh (1) c6 thé duoc ude lugng bang phuong phap hop 1y cuc dai c6 phat (penalized likelihood
maximization), trong d6 cac ham tron dugc udc lugng trong thong qua cac Spline va cac niut. Cac phuong
phap uéc lugng GAM dugce phat trién va cai thién théng qua viéc lya chon cac nat va lya chon tham s tron
mot cach hop 1y dé tranh su qua khorp (Overﬁttlng) hodc chua khép (Underﬁttlng) (Wood, 2017). V¢é giai
thich y nghla tac dong cua timg bién doc 1ap 1én bién quan sat duogc tién hanh tuong tu nhu mé hinh hdi quy
tuyén tinh c6 dién.

Trong phan mém ma ngudén mé R, goi 1énh mgve (Wood, 2001) va ham gam thuc hién uée luong mé hinh
GAM véi cac lwa chon khac nhau vé ham phan phéi cta bién phu thudc, ham lién két, phuong phap ude
luong cac ham tron va lya chon ntt.

Mdi quan hé giira gido duc va thu nhdp trong nghién ctru kinh té c¢6 thé c6 mdi quan hé phi tuyén
(Henderson & cong sy 2018), vi thé, ching t6i gia thuyét mo hinh GAM 1a phu hop.

2.2. Tiéu chudn xdc dinh chéo

Pé so sanh do phu hop cua hai m6 hinh udc luong tuyén tinh va phi tuyén, Racine & Parmeter (2012) dé
xuét st dung tiéu chuan xac dinh chéo (Cross-validation criterion)!. Phuwong phap nay dwoc thyc hién nhu
sau:

Chia bo dit liéu quan sat (c& mau ») thanh 2 tap dir liéu mot cach ngau nhién va khong giao nhau: Tap dir
liéu thtr nhét, ki hiéu 1a S, gdm n, quan sat duge ding dé ude lugng mé hinh hdi quy (the training data) va
tap dit liéu con lai, ki hi¢u la S, duoc dung dé danh gia mod hinh (the evaluation data).

Khi d6, chi s6 that thoat (the loss criterion) la:

T n-— ny Z(Y B YLST)

iESE

trong do, 171 sy la ,gié :[ri udc lugng Y duoc tinh’ tir két qua woc lugng mo hinh trén mau S, nhung quan
sat thudc még SE; Chi s0 that thoat la trung binh sai s0 gitra gia tri quan sat va gia tri udc luong trén tap danh
gia §,. Chi s0 that thoat cang nho thi m6 hinh cang phu hop.

Trong truong hop so sanh do phit hop ctia mé hinh (1) va mé hinh (2), 1ap lai 10.000 lan quy trinh trén cho
moi md hinh. Ki hiéu Z, @ j=1,2,...,10.000 1a diy gia tri that thoat sau 10.000 lan lap lai quy trinh d6i véi
mé hinh (1). Tuong tu, L 2, j=1,2,...,10.000 1a day gié tri that thoat sau 10.000 lan lap d6i v6i mo hinh (2).
Khi d9, so sanh d6 phu horp cua hal mo hinh (1) va mo hinh (2) duoc thuc hién thong qua so sanh hai day gia
trj that thoat L @ va L @, Day chi s6 that thoat ctia mé hinh nao nhé hon 13 phit hop hon. Trong bai bao nay,
chung toi sir dung bleu do h1nh hép (boxplot) va thong ké r-ghép cip (¢— paired test) dé so sanh phan phdi
thuc nghiém cta hai ddy s trung binh that thoat.

2.3. Mt s6 nghién civu thyc nghi¢m vé dnh huong ciia gido duc téi thu nhgp

Anh hudng cia gido duc toi thu nhap tai Viét Nam dugc phan tich lan dau trong (Glewwe & Patrinos,
1998) dua trén bo s6 liéu mirc song Dan cu. Nam 2004, Arcand & cong su 2005) da tim thay tac dong tich
cuc cua ting 1 nim ddo tao t6i thu nhap thong qua mo hinh hdi quy véi bién cong cu. Doan (2011), Doan
& Tran (2018) nghién ctru trén bo sd liéu mirc sdng Dan cu 2008 cho thay bac dao tao dai hoc trd 1én gitp
ngudi lao dong ting trung binh 17% thu nhap. Nguyén Hiru Diing & Nguyén Ngoc Thuyét (2015) chi ra suat
sinh loi trung binh tir dau tu gido duc 1a 5% va Ién t6i 12,1% d6i v6i ngudi lao dong ¢ bang dai hoc va cao
hon. McGuinness & cong su (2021) tim thay mbi quan hé tuyén tinh giira gido duc va thu nhap, dan t6i suat
sinh loi duong cua dau tu gido duc qua cac naim 2002 - 2016. Mot hudng tiép can khac 1a cac tac gia sir dung
hoi quy phan vi dé so sanh bat binh déng trong loi suét sinh loi tir gido duc déi v6i cac nhom ddi tuong co
murc thu nhap khac nhau (xem Van Vu, 2020).
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Bén canh cac tac dong tich cuc cua gido duc ¢ trén, lyc lugng lao dong ctia Viét Nam ciing con ton tai
nhiéu van dé bat cap nhu ti 18 lao dong 1am trai nghé va ki ning khong phu hop (ILSSA & ILO, 2018).

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir liéu nghién ciru

Bo dir li€u st dung trong nghién cuu dugc lfiy ttr cudc khao sat Biéu tra mire séng Dan cu Viét Nam giai
doan 2014 - 2020 duoc thuc hién béi Téng cuc Théng ké Viét Nam. Pay la cac cudc khao sat dugc tién hanh
02 nam mdt 1an trén pham vi ca nude bang phuong phap phong vén truc tiép cha ho (trén 9000 ho gia dinh
tham gia phiéu khao sat vé thu nhap, chi tiéu va cac chu dé khac ). Két qua diéu tra phuc vu cho cac danh
gi4 vé phat trién kinh t& xa hoi cua dat nude (Tong cuc théng ké, 2019).

Nghién ctru thue hién & mutc do c4 nhan va nhom lao dong lam céng an luong. Trong d6, bién phu thude
1a trung binh thu nhép theo gid ctia nguoi lao dong (nghin dong/gid), dugc thu thap tir tién cong va phuc loi
clia ngudi lao dong trong vong 12 thang trude thoi diém khao sat.

Tong thu nhép tir lwong va phic loi trong 1 ndm

Wage = Thu nhép (nghin dbng/gid) = ,
age unhap (nghin dong/gi0) =~ (Trung binh s6 gid Tam vic/ngay)

Céch tinh thu nhap trén tvong tu nhu cc nghién ciru trude da tién hanh (McGuinness & cong su, 2021).
Pong thoi, chiing t6i sir dung gia c¢6 dinh ndm 2020 trong nghién ctru ndy (xem https:/data.worldbank.org/
indicator/FP.CPL.TOTL.ZG). Cu thé, 1 dong nam 2014 (2016 va 2018) twong tng 1,086088 ddng (1,042789
ddng va 0,972907361 dong) nam 2020. Tir d6, gia cd dinh cho phép so sanh mirc thu nhap gitta cac nam.

Trinh d6 gido duc cua tung ca nhan, ki hiéu Yeduc dugc do nhu sau:

- Thang do dinh tinh 12 bang cép gido duc cao nhit c4 nhan dat dugc. Dbi v6i hé thong giao duc phd thong
va cao dang-dai hoc trd 1én bao gom: khong bang cép; tiéu hoc; trung hoc co sé; trung hoc phd théng; cao
dang, dai hoc va trén dai hoc. Pdi v6i hé thong giao duc nghé nghiép bao gébm: so cip nghé, trung cap nghé,
trung hoc chuyén nghiép va cao ding nghé.

- Thang do dinh lugng 14 s6 ndm dao tao (nim) duogc quy dbi twong timg tir cac bing cip cao nhét & trén
ra s6 nim dao tao.

Dbi véi cac thong tin nhan khau hoc khéc, ching toi trich xut thong tin twong tmg tir phiéu diéu tra cap ho
va ca nhan. Cu thé, chung t6i quan tdm dac diém nhan khau hoc nhu: sé thanh vién hd, chi sb phu thude ho
gia dinh, tinh trang hon nhan, dan tdc, khu vyc lam viéc, noi séng. Cac tinh toan trong nghién ctru dugc tién
hanh trén phan mém Rstudio, phién ban 4.0.2. Géi 1énh dugc sir dung 1a mgve, tidyverse, goft, fitdistrplus,
tableone, flexsurv. Cac tinh toan thong ké va két qua hoi quy c6 sir dung trong s6 diéu tra (sampling weights,
bién wt9) dé cac két qua nghién ctru phu hop véi thiét ké didu tra ciia bo s6 liéu.

3.2. M6 hinh thwe nghiém va phwong phdp woc lugng

Dau tién, ching toi str dung mé hinh ham thu nhap Mincer (Mincer, 1974):

Log(Wage;) = By + B1Y educ; + X BjXj; + &, 3)

Trong d6, i 14 chi sb c4 nhan, g la phan du va g . dugc gid st tudn theo phén phdi chuan N(0,6?); Wage la
thl{ nhép cliia nguoi tpfr i, Yeduc la s6 nam di hoc cua ngudi thi 7, cac bién ijao gdm cac thong tin nhan
khau hoc khéc, noi séng va vung sinh thai.

Tiép theo, chung toi udc lwong md hinh GAM, trong d6 s6 nim dao tao Yeduc dugc gia thuyét co tac dong
phi tuyén toi tién luong, cac bién doc lap khac duge gia sir c6 tic dong tuyén tinh:

Log(u) = Bo + s(Y educ;) + X BjX;; + g;, 4)

Trong d6, s(.) 1a ham tron va p = E(Wage) va g(.) = log(.) 1a ham lién két. D& x4c dinh dang phan phbi
thyc nghiém ctia bién Wage theo timg nam, chung toi tién hanh kiém dinh Wage véi cac phan phdi thugc ho
phan phdi mii va quan sat biéu do xac suét (q-q plot) ctia Wage. Két qua thu dugc bién thu nhap nam 2014
tuan theo phan phéi Gamma (xem biéu do g-q, Hinh 1).

Chung t6i wdc lugng mé hinh (3) va (4) cho timg nam. Sau do, chiing t6i ap dung tiéu chuan xac dinh chéo
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v6i 10000 vong lip cho timg nam, théng ké r— ghép cip va biéu db hinh hop duge dung dé so sanh do phu
hop ctia mo hinh. Hinh 2 1a biéu d6 hop ciia chudi trung binh that thoat qua cac ndm: mé hinh (4) phu hop
v6i cau hoi nghién ciru hon mé hinh (3) trong tat ca cic nam. Cudi cung, kiém dinh thong ké 7-ghép cip cua
niam 2014 duoc gia tri trung binh cua chudi that thoat ciia mé hinh (3) 16n hon chudi thit thoat ctia mé hinh
(4) 12 220,27 (p-value < 0,001). Két qua kiém dinh ctia cic nam 2016, 2018 va 2020 twong tng la 160,43
(p-value < 0,001), 141,85 (p-value < 0,001) va 254,8 (p-value < 0,001).

Hinh 1: Biéu dd xac suit (q-q plot) ciia tién lwong theo gio
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Hinh 2: Tiéu chuin xac dinh chéo giira hai mé hinh (3) va mé hinh (4)
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Nguon: Tdc gid tinh todn tir bg $6 liéu mire song Dén cuwe 2014, 2016, 2018 va 2020.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Thong tin chung vé doi twong nghién ciru

Tién luong trung binh ciia nguoi lao dong lam cong an lwong ting qua cac nam (Bang 1). Biéu do tan sb
ctia bién thu nhap (Hinh 3) thé hién su dich chuyén cua cac tan sd khi thu nhap ting thém. Tan sb cua cac
mirc thu nhdp cao c6 xu hudng ting qua cac nim, nhu ddi voi cac mic thu nhap 16n hon 40.000 dong/gio.
Pong thoi, do 1éch chudn ciing ¢6 xu hudng ting qua cic nam, tirc 12 mirc do bat binh dang c6 xu hudng
tang. DO tudi trung binh cta nguoi lao dong 1a khoang 36 tudi. Pa sb ngudi lao dong séng trong gia dinh
¢6 khoang 4-5 thanh vién. Ching t6i thém vao bién “Chi s phu thudc ho gia dinh”, dugc tinh bang ty 1& s6
ngudi ngoai do tudi lao dong trén s ngudi trong do tudi lao dong (quy wéc tir 15 dén 60 tudi) trong mdi gia
dinh. Chi sé phu thugc 1a khoang trén 55% trong cac ky diéu tra, thé hién mirc d6 phu thudc cao trong cac gia
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dinh Viét Nam. Ty 1& nguoi lao dong di két hon khoang 72-73% trong cac nam. Dé do luong anh hudng cua
murc séng tai ting tinh, ching toi st dung bién mirc thu nhap binh quin du nguoi/thang cap tinh (https:/
Www.gs0.gov.vn). Mirc thu nhap cép tinh dugc diéu chinh vé gia ctia ndm 2020 va cho thay xu hudng ting
theo cac nam. Ty 18 lao dong lam viée cho co quan nha nudc giam dan tir 27% sb quan sat nim 2014 xudng
15,83% nam 2020. Trong khi d6 s6 lwong va ty 16 lao dong tu nhan hodc lam trong cong ty c6 von dau tu
nude ngodi ¢6 xu hudng ting dan tir 9,53% nam 2014 1én 15,28% nam 2020, xu huéng nay phu hop véi
xu hudng mé rong cua cac cong ty nudc ngoai va doanh nghiép FDI trong cac nim gan day. S6 nam di hoc
trung binh ca bdn ky diéu tra déu roi vao khoang 9 - 10 nim, ty 1 lao dong c6 trinh d tir trung hoc phd thong
tr& xudng chiém khoang 80% sé quan sat mdi nam, sb luong va ty 18 ngudi lao dong c6 trinh do cao déng,
dai hoc va trén dai hoc tang dan. Ty 1€ nguoi lao dong da qua hoc nghé, dao tao nghé chi chiém 15,9% sb
quan sat nam 2014 va 2016, giam xudng con 13,7% nam 2018. Trong d6, bang so cip nghé 1a phd bién nhat.

4.2. Thu nhdp va bang cap gido duc

Béang 1: Thong tin chung

Bién quan sat Nim 2014 Niim 2016 Niim 2018 Nim 2020
S6 quan sat 7174 7548 7671 8266
Tién luong (Nghin ddng/gid) 23.9(12.2) 263 (12.4) 30.2(13.3) 36.2(14.1)
Tudi (nim) 356 (11.1) 36.1(11.3) 36.8(11.2) 37(10.9)
S6 thanh vién ho gia dinh 43(15) 44(15) 43(1.5) 42(1.6)
Téng s6 nam di hoc (nim) 9.6(5) 9.8(4.9) 9.8(4.9) 9.2(5.1)
Chi sb phu thugc hd gia dinh 55.2(58.3) 57.1(59.1) 60.4 (64) 62.1(63.6)
Thu nhap binh q“agnia“ nguoi/thdng cp | 31456 (1139.5) | 3487.6(1176) | 4049.1 (13347) | 4490.9 (1363.6)
Nam 58% 57.80% 56.34% 55.20%
Giéi tinh (%)
Nit 42% 42.20% 43.66% 44.80%
Tinh trang Di két hon 72.50% 71.45% 72.22% 73.72%
hon nhén (%) Khac 27.50% 28.55% 27.78% 26.28%
Kinh 91.67% 89.64% 89.75% 89.45%
Dan toc (%)
Dan toc khac 8.33% 10.36% 10.25% 10.55%
Tu nhan 64.36% 66.19% 67.26% 68.89%
S Nha nuée 26.11% 22.84% 19.99% 15.83%
Noi lam viéce
(%) Cong ty c6 vbn dau t
ong ty o von dau fu 9.53% 10.97% 12.74% 15.28%
nuoc ngoat
Khéng bing cép 10.09% 9.79% 9.46% 13.71%
Tiéu hoc 20.40% 19.54% 19.49% 17.42%
Trung hoc co s& 25.60% 25.97% 26.62% 25.79%
Trung hoc phé thong 24.76% 24.79% 23.88% 28.85%
s Cao dang, dai hoc va 19.14% 19.92% 20.55% 14.24%
Bang cap gido trén dai hoc
duc cao nhat So chp nghé 5.28% 6.34% 5.97% 5.05%
Trung cip nghé 3.90% 3.37% 2.75% 2.45%
Trung hoc chuyén 5.44% 5.05% 4.10% 2.94%
nghiép
Cao ding nghé 0.99% 1.08% 0.95% 5.06%
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) Néng thon 60.98% 61.24% 59.81% 59.32%
Noi song (%)
Thanh thi 39.02% 38.76% 40.19% 40.68%
Ddng bang song Hong 27.72% 26.46% 24.10% 26.37%
Bong b‘}i‘fﬂfg"ng Curu 16.90% 16.83% 17.51% 16.54%
Khu vire (%) Tmng;‘:l,;’al‘gglc‘e“ nut 8.78% 10.37% 9.92% 9.98%
duyBgrf J ;“;gié?l"’ging 20.48% 20.64% 21.21% 20.02%
Tay Nguyén 3.96% 4.14% 4.09% 4.02%
Dong Nam B 22.16% 21.57% 23.17% 23.07%

Chii thich: Bién lién tuc thé hién gid tri trung binh va do léch chudn trong ngodc kép, bién roi rac thé
hién tan so va ti I¢ phan tram cua tieng mirc do.
Nguon: Tdc gia tinh toan tw bg so lieu murc song Dan cuw 2014 - 2020.

Hinh 3: Biéu d0 tin s6 ciia thu nhip binh quén theo gid qua cic nim
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Nguon: Tdc gid tinh todn tir bg s6 liéu mirc song Dan cur 2014 - 2020

Hinh 4 13 thu nhap binh quan theo gio ddi v6i cac loai bang cp va trong timg nim. Xu hudng ting thu
nhap qua cac ndm nay ciing thé hién & tit ca cac loai bang cap. Xu thé ting thu nhap theo gio co thé do tac
dong truc tiép ttr cac chinh sach cua chinh phu Viét Nam vé mirc luvong tdi thiéu theo vung, 10 trinh tang
lwong co ban (Nguyen Viet, 2017) hoac tac dong cua cac doanh nghiép FDI (McGuinness & cong su, 2021).
Dbi voi ngudi lao dong s hitu bang cap thudc hé giao duc chuyén nghiép, Hinh 4 cho thay xu hudéng thu
nhap giita cac bang cap khac nhau 1a kha tuong dong. Di v6i bang cp thude hé thong giao duc pho thong
va cao d:flng dai hoc: Cac bﬁng cép cao hon thi c6 muc thu nhédp theo xu hudng cao hon. Bac biét, c6 su ting
dang ké gitra nhitng c4 nhan so hitu bang cao dang va dai hoc so véi cac cip hoc thap hon va c6 sy bat binh
dang thu nhap gia ting & nhém lao dong nay, nhu cac nghién ciru trude do.

4.3. Két qud mé hinh héi quy

Bang 2 thé hién két qua hdi quy mé hinh log-tuyén tinh. Hé s6 hoi quy ctia “Tong s6 ndm di hoc” chinh 1a
loi suat gido duc khi ting 1 nim dao tao. Tang 1 ndm di hoc mang lai mirc thu nhap binh quén theo gid ting
thém tuong tng la 3,28% (twong tu, 2,9%, 2,9% va 2,2 %) trong nam 2014 (tuong tu 2016, 2018 va 2020)
va cac hé s6 déu c6 y nghia thong ké. Két qua ching t6i thu duoc 1a thip hon cac nghién ciru da thuc hién
trudc do6 khi nghién cou & cép dd ho gia dinh (Anh & cong su, 2020).

Bang 3 1a két qua hoi quy ddi véi cac bién doc 1ap dugc gia thuyét tic dong tuyén tinh dén thu nhap theo
gio, két qua udc luong ham tron dugc thé hién ¢ Hinh 5. Trong ca 4 ky diéu tra, cac bién quan sat déu co

S6 300 thang 6/2022 48 Kinh téPhit trién




Hinh 4: Biéu d6 hdp ciia thu nhép theo gid

dong/gitr)

”

Thu nhdp binh quan theo gio (Nghin

Khéng bing  Tiéu hoc Trung hoc  Trung hoc Cao ding, So'cap Trung cap Trung hoc Cao ding
cap [ phd théng  daihocva nghé nghe chuyén nghe
trén dai hoc nehiép
(a) Bing cap thudc hé théng gido (b) Béng cap hé thang gido duc thudc hé gido
duc phé thong duc chuyén nghiép

Nguon: Tdc gid tinh todn tir bg s6 liéu mirc song Dan cw 2014 — 2020.

Bing 2: Hé s6 hdi quy mé hinh tuyén tinh

Bién quan sat H¢é s6 hdi quy
Nim 2014 Nim 2016 Nim 2018 Niam 2020
Téng s6 nam di hoc (nam) 0,038 *** 0,029 *** 0,029 ##* 0,022 #**%*
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
R? 0,328 0,295 0,296 0,279

Chil thich: *, ** va *** lan heot biéu dién cdc mirc Y nghia 10%, 5% va 1%.
Nguon: Tac gia tinh toan ti bo so liéu mirc song Dan cu 2014 — 2020.

tac dong co y nghia thong ké dén thu nhap. Hé sb R?higu chinh cho thy cac bién phu thudc giai thich dwoc
khoang 30-36% murc thu nhap. M6 hinh 4 str dung ham lién két 1 logarit co s6 tu nhién, nén hé s6 hoi quy
ctia md hinh 13 phan trim thay doi ciia timg nhén t6 tac dong (sau khi nhan hé s hoi quy véi 100%) va giira
cac yéu t6 khac khong doi. Nguoi lao dong dang két hon c6 thu nhap cao hon tir 11% so véi lao dong co cic
tinh trang hon nhan khac. So voi lao ddng dan tdc Kinh, lao dong ngudi dan tdc khac c6 thu nhép thép hon
1én dén 13,9 % va 15,8 % trong nam 2018 va 2020. Tuong tu, lao dong nit c6 thu nhap thap hon khoang
11% so v6i lao dong nam gidi nam 2014 va c6 xu hudng thap hon trong cac nam tiép theo, 1én dén 14,6%
nam 2020. Tuong tu, lao dong & khu vuc nong thon ¢ thu nhap thap hon lao dong ¢ khu vuc thanh thi 1a
11,9% nam 2014 va xu huéng bét binh déng c6 giam vao nim 2020 (3,7%). Cac nhan t vé dan toc, gisi tinh
va khu vuc nong thon thanh thi 1a cac yéu t6 dan dén bat binh déng thu nhap tai Viét Nam va da duoc nhiéu
nghién ctru trudce chi ra (Benjamin & cong sy, 2017). Tubi cua ngudi lao dong c6 tac dong duong va cb y
nghia thong ké dén thu nhap theo gio nhung mirc tac dong rit nho. So véi ngudi lao dong lam viée trong
linh vic tu nhin, nguoi lao dong lam trong cong ty nha nude va cac cong ty ¢ von dau tu nude ngodi co
murc luvong cao hon. Pac biét, khu vuc cod vbn dau tu nude ngoai c6 murc thu nhap cao hon 1én t61 khoang
20% so v6i khu vuc tu nhan. Khu vye ¢6 von dau tu nude ngoai duge ki vong c6 mire thu nhap cao hon, tuy
nhién, khu vyc nay ciing c6 yéu cau cao hon vé trinh d¢ va ki thuat ctia nguoi lao dong. Hién nay, lao dong
Viét Nam lam céng an luong trong cac doanh nghiép nay van thiéu va yéu vé nhu cau (ILSSA & ILO, 2018;
McGuinness & cong su, 2021). So v6i lao dong tai khu vure ddng bang song Hong, cac khu vuc khac déu co
mirc thu nhap binh quén thap hon, 1% dén 10%, trir khu vuc Pong Nam Bo. Dong bang song Hong 1a mot
trong cac ving kinh té phat trién nhat ca nudc, c6 loi suat gido duc cao trong nghién ctru. Pong thoi, khu
vue ddng bang séng Hong ciing c6 mirc dau tu ¢6 gido duc kha cao trong nam 2018 (Ngod & cong su, 2021).
Nguoc lai, khu vuc BPong Nam B9, noi co nén kinh té 16n nhat dat nude 1a thanh phé HO Chi Minh, nguoi
lao dong c¢6 mirc thu nhap trung binh cao hon ngudi lao dong tai Pong bang séng Hong khoang 10- 13%.

Hinh 5 mo phong thu nhap qua cac nam cuia cac ca nhan c6 dac diém pho bién nhat trong cac ndm quan
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Bing 3: Hé s6 hdi quy mé hinh GAM (4)

Hé s6 hdi quy
Bién quan sat Nam 2014 Nam 2016 Nam 2018 Niam 2020
Hé s chan 2,642%** 2,947%** 3,047%%* 3,262%%*
& 80 Chg (0,039) (0,039) (0,035) (0,033)
Tudi (nam) 0,003*%** 0,001 0,001* 0,00
(0,001) (0,00 (0,00 (0,00)
. % N A 0,001 %** 0,00%* 0,00%** 0,00%**
Chi s0 phu thudc ho gia dinh (%) (0.00) (0,00) (0,00) (0,00)
. B sk *kk kxk eskok
Thu nhap binh quan dau ngudi/thang cap tinh 068000) 0(,800 0) 0(’800 0) o(,goo 0)
Gidi tinh (mac dinh: Nam)
Nit -0,121%*%* -0,114%** -0,141%** -0,146%**
(0,011) (0,01) (0,009) (0,008)
Tinh trang hon nhan (méc dinh: Khac)
Pa két hon 0,128%** 0,1 1%*%* 0,103%** 0,105%%*%*
(0,013) (0,012) (0,011) (0,01)
Dan tdc (médc dinh: Kinh)
Dan tc khéc -0,0827%** -0,141%%* -0,139%%* -0,158%#*
: (0,019) (0,017) (0,015) (0,013)
Khu vuc lam viéc (méac dinh: Tu nhan)
Co quan nha nuée 0,088%** 0,066%** 0,039%* 0,05%**
qu (0,014) (0,014) (0,013) (0,012)
R LA A . . 0,217%** 0,233%** 0,211%%* 0,173%%*
Cong ty ¢6 von dau tu nude ngoai (0,018) (0.016) (0,014) (0,011
Noi séng (méc dinh: Thanh thi)
None tho -0,119%** -0,133%** -0,092%** -0,037%**
ong thon (0,012) (0,011) (0,01) (0,008)
Khu vue (méc dinh: dong bang séng Hong)
Péne bine sone Ciru Lon 0,027 -0,029 -0,013 -0,01
£ Dang song & (0,018) (0,017) (0,015) (0,014)
Trung du va mién niii phia Béc 0,105 0,067 0,034 0,003
& P (0,024) (0,022) (0,02) (0,018)
z P A A 0,003 -0,061*** -0,042%* -0,051%**
Béc Trung B¢ va duyén hai mién Trung (0.018) (0,018) 0,015) (0,014)
R R 0,043 20,067%* ~0,101%**
Tay Nguyén (0,03) -0,001596 (0,025) (0,023)
Pone Nam Bo 0,134%** 0,095%** 0,12%%%* 0,117%%*
& ~ (0,017) (0,015) (0,014) (0,013)
Hé sb 0,36 0,309 0312 0,29

Chii thich: *, ** va *** lan lwgt biéu dién cdc mikc y nghia 10%, 5% va 1%.
Nguon: Tac gia tinh toan tir bg so liéu Piéu tra mirc song dan cw 2014, 2016 va 2018, 2020.

sat, cu thé?: thudc khu vyc thanh thi cia Dong Bang song Hong, c6 két hon, dan toc Kinh, 14 nam gi6i, ti
1¢ phu thugc cta gia dinh 1a 60% va lam viéc trong cong ty tu nhan. Puong mau la gia tri trung binh va dai
mau xam 1 do dao dong (muc ¥ nghia 95%). Trén do thi, chiing t6i da tinh tién ham tron s() dé dua vé gia
tri cua thu nhap (gia tri trén truc Oy).

Mo Hinh 4 ¢6 két qua hdi quy ham tron s(Y educ) cb6 mirc ¥ nghia p-value < 0,001 trong tit ca cac ndm
va xu hudng tac dong cua s nim dao tao khong thay doi dang ké. Trong khi mé hinh (3), Bang 2 1a loi suit
cua ting 1 nam dao tao ddi véi thu nhap, khong phan biét mirc tdng nay & cac trinh d6 khac nhau: Vi dy, loi
sut tang 1 nam dao tao tir 3 nam 1én 4 nim giéng nhu ting 1 nim dao tao tir 12 ndm Ién 13 nam. Uu diém
ctia mé hinh GAM duoc thé hién ¢ sy thay d6i gia cua sé nim dao tao (truc Ox) dbi voi thu nhap. Boi véi
lao dong c6 tir 1 dén khoang 10 nam dao tao, loi sudt cua dau tu gido duc c6 xu huéng dwong va ting déu
(c6 xu hudng tuyén tinh). Sau khoang 10 nim dao tao, loi sut cia dau tu gido duc c6 ting nhanh hon so
v6i giai doan trude (thé hién ¢ rd xu hudng phi tuyén va khac biét so véi giai doan trudc). Doi véi lao dong
¢6 sb6 nam dao tao trén 18 nam, loi sut thu nhap tiép tuc ting nhung murc thu nhép theo gid c6 su phan hoa
kha 16n.
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Hinh 5: Méi quan hé giira thu nhap va s6 nim dao tao tir mé hinh GAM
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Nguon: Tdc gid tinh todn tir bg s6 liéu mirc séng Dan cue 2014 — 2020.

5. Két ludn

Nghién ctru phan tich anh hudng cia giao duc téi thu nhap theo gio cua ngudi lao dong lam cong an luong
tai Viét Nam trong cac niam 2014, 2016, 2018 va 2020 trén bo s6 liéu mirc séng Dan cu. Str dung mot sb
cong cu thong ké hién dai, chiing t6i tim thdy mdi quan hé phi tuyén gitra sé nim dao tao va thu nhap. Loi
sudt cua dau tu gidgo duc duong va tuong ddi 6n dinh ddi véi lao dong cé dudi 10 ndm dao tao, sau dé loi
sut ting cao hon. Pic biét, dbi véi lao dong cd sé nam dao tao cao (trén 18 nam) thi thu nhap c6 xu hudng
bat binh dang nhiéu hon. Cac yéu t6 khac co tic dong c6 ¥ nghia thong ké dén thu nhap nhu gidi tinh, noi
song, dan toc. Nghién ctru ctia chiing toi chi ra lao dong 1am cong an luong duoc dao tao co xu hudng ting
trong cac nam gan déy, ddc biét 1a lao dong c6 trinh d6 cao déng va dai hoc trd 1én. Tuy nhién, hién trang
kho tim viéc 1am sau qua trinh ddo tao, thiéu ki nang dap tng yéu cau cong viéc trong bdi canh cach mang
cong nghiép 4.0 ciing dua dén nhiéu rui ro cho ngudi dau tu gido duc (Ha & cong su, 2018).

Nghién ctru cia chiing t6i ing ho va cung cip thém céc bang chimg khoa hoc phuc vu cac chinh sach phat
trién giao duc, nguén nhan lyc va qué trinh hdi nhap quéc té ciia Viét Nam. Gido duc co tac dong tich cuc
dén thu nhdp nguoi lao dong. Pac biét, gido duc trinh do cao can nén duoc dau tu vi loi ich cia ca nén kinh
té va ctia nguoi lao dong. Chinh sach tién lwong d6i véi lao dong c6 sd ndm dao tao 16n va chat luong cao
cling can cai thién dé ngudi lao dong yén tim cong tac.

Nghién ctru ctia ching t6i ¢c6 mot s6 han ché do st dung s6 liéu ¢6 san (sé liéu tho cép). Hé s R? hiéu
chinh c6 xu huéng giam qua cac nam, cho thiy ngay cang thém cac nhan t6 c6 thé tac dong dén thu nhap ma
nghién ctru ciia chiing toi khong quan sat duge. V& cac bién anh huong dén thu nhap cé thé bi thiéu do cac
bién vé kinh nghiém, tinh chat cong viéc (ban thoi gian, thoi vy, toan thoi gian) hay cac ki ning cua nguoi
lao ddng (nhu trinh d¢ ngoai ngt) chua dugc dua vao md hinh. Ching t6i chua danh gia duoc tac dong cua
gi4o duc t6i lao dong trong linh vyc néng nghiép va tu san xuat kinh doanh dich vy, hodc ddi véi cac nhom
thu nhap thap. Pay la cac d6i twong d& bi ton thuong hon trong bdi canh hoi nhap va dic biét 1a dich bénh
COVID-19 trong cac nim gan day. Trong d6, cic nghién ciru vé cuc tri (nhu mo hinh hdi quy phan vi) s&
cung cap thém bang ching ddi véi cac nhom thu nhap khac nhau. Vé gia thuyét mé hinh, do sir dung s6 liéu
chéo nén két qua nghién ciru c6 thé bi chéch do anh hudng ciia van dé ndi sinh. Tir d6, cac nghién ctru tiép
theo st dung bién cong cu trén s6 liéu mang co thé cai thién duogc cac udc luong. Cubi cung, nghién ctru
ctia chiing t6i ¢ dong gop vé str dung cong cu théng ké méi, tirc mé hinh GAM, tuy nhién theo hiéu biét
clia tac gia, mot sd k¥ thuat théng ké st dung dbi véi mé hinh tuyén tinh chua dugce nghién ctiru dbi véi mo
hinh GAM, nhu lya chon bién thong qua phuong phap Heckman Selection (Puhani, 2000). Udc lugng mo
hinh GAM da tich hop trong s diéu tra (sampling weights) nhung chua nghién ciru cac dic diém phuc tap
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clia cac diéu tra phtrc tap, nhu strata hay d6 18ch tiéu chuan cum (Cluster standard errors). M6 hinh GAM ¢6
vu diém 13 dua ra bang chimg phi tuyén vé mbi quan hé trong loi suat gido duc va chiing toi tim dugc déng
diéu ctia ham phi tuyén, tuy nhién cac phan tich tim ra tac dong ting gido duc thém 1 nim tai timg s6 nim
dao tao cu thé cua nguoi lao dong thi khong truc quan nhu mé hinh log-tuyén tinh va can thém cac tinh toan
cu thé. Phuong phéap uéc luong ciia md hinh GAM va cac ham tron dugc sir dung ciing phirc tap va doi hoi
nhiéu k¥ thuat tinh toan hon so v&i udce lwong bang phuong phap binh phuong téi thiéu. Tiéu chuan chéo
str dung dé so sanh uéc luong ctia mé hinh GAM va md hinh tuyén tinh ciing ton nhiéu chi phi vé thoi gian
tinh toan do sb 1an 13p 16n. Cac nghién ctru bd sung vé tac dong cua gido duc dbi voi cac dbi twong trén 1a
can thiét dé co cac chinh sach hop 1y vé dao tao va phat trién ngudn nhén liwc, dam bao cong bang thu nhap
va cong bang xa hoi.

Ghi chu:

1.Téc gia sir dung cum tir trong bai bio 14 “revealed performance test”, tuy nhién, tac gia ciing binh luén ban chét
cua phuong phap nay la Cross-validation. Do do6, ching t6i str dung cum Cross-validation trong bai bao nay vi thuat
ngir ndy quen thudc hon.

2.Phan tich tac dong ctia md hinh GAM theo quy wéc thong thudng, tirc 1 phai giit cac nhan t6 khac khong thay doi.
Trong truong hop thay doi ddc diém ca thé, do thi ham tron sé tinh tién theo truc Oy nhung hinh dang ham s& khong
thay doi.
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Tom tat:

Nghién ciru van dung mé hinh TPB mé réng dé kham phd va gidi thich cdc bién s6 bé sung gom
quy chudn dao dirc cd nhan va quy chudn hinh mau bén canh cdc bién sé trong mé hinh TPB
goc dé kiém tra moi quan hé tac dong dén y dinh tiét kiém dién cia cd nhan tai méi truong
lam vzec Ky thuat PLS-SEM dwoc s dung trong nghlen clru de kiém dinh gid thuyét duea trén
c& mau 334 quan sat. Két qua nghzen citu cho thdy cdc bién s6 trong mé hinh nghién ciru déu
duoc ung ho boi dir liu, va viéc bo sung bién quy chudn dao dirc cd nhdn va quy chudn hinh
mau lam gia téng kha nang dw dodn ciia mé hinh TPB mo rong trong viée gidi thich y dinh tiét
kzem dién. Két qua nghién ciru nay dirge ky vong dong gop théng tin hitu ich trén co sé dé dé
xudt ham y chinh sach hiéu qua tiét kiém dién cia cd nhan tai moi tru"ong lam viéc.

Tir khoa: Thuyet hanh vi du dinh, Quy chuén dao duc, Quy chuén hinh mau, Y dinh tiét kiém
dién.

Ma JEL: D12, D14, E21

The Roles of Norms in Explaining Individual’ Electricity Saving Behavior at Workplaces
Abstract:

The study applies the extended TPB model to discover and explain additional variables
including personal moral norm and descriptive norm besides the variables in the original
TPB model to test the relationship influence on the intention to save electricity of individuals
in the workplaces. PLS-SEM technique was used in this study to test the hypothesis based on
a sample size of 334 observations. Research results show that the variables in the research
model are supported by the data, and the addition of personal moral norm and descriptive
norm increases the predictive power of the extended TPB model in explaining electricity
saving intention. The results of this study are expected to contribute useful information on the
basis of which, it is suggested that effective policies for electrical saving of individuals in the
workplaces are proposed.

Keywords: TPB, Personal moral norm, Descriptive norm, Electrical saving intention

JEL codes: D12, D14, E21

1. Giéi thiéu

Tai Viét Nam luong dién tiéu thy van tiép tuc tang nhanh trong 10 ndm qua dé phuc vu cho muc ti€u phat
trién kinh té - x hoi va nhu cau sinh hoat ctia ngudi dan. Cu thé, ndm 2017. Nganh céng nghiép tiéu thu
dién ning chiém 32,2%. Nganh thuong mai va dich vu cong chiém 31,7% dién nang tiéu thu. Va 30,8% la
luong dién ti€u thy cua dan cu (Bao cao cap nhat Nganh dién, 2019). Cung véi do, trong bdi canh dich bénh
Covid-19 dién bién phtic tap, nhu cau tiéu thu dién tang cao do céac tinh mién Béc, mién Trung trai qua giai
doan thoi tiét ning nong rat khac nghiét khi nhiét d6 nhiéu noi cao hon 40 @6 C. Chinh vi véy, nhu ciu tiéu
thy dién tiép tuc ghi nhan tang manh trong khi nguon cung khong kip dap g dan dén nguy co thiéu dién
nghiém trong. Mic du c6 su dau tu va phat trién manh mé cua cic ngudn dién sir dung ning luong tai tao
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nhu gi6, mat troi. Hay trong tuong lai, dé dap img nhu cau ting truong kinh té va cai thién doi séng nguoi
dan thi viéc nang cao nhan thirc vé str dung dién va tiét kiém dién can dugce nhan manh trong nhan thic cta
mdi ca nhan. Hay mdi ca nhan nén hinh thanh nhimg hanh vi va thoi quen ca nhan ngay tir khi con rat som
dé c6 nhan thirc ding va day du vé vai tro nguon dién nang ciing nhu sir dung tiét kiém dién trong san xudt
cling nhu cudc séng hing ngay.

bé phan anh tam quan trong nhan thirc ciing nhu hanh vi tiét kiém dién cta ca nhan, hién nay c6 kha
nhiéu nghién ciru trong va ngoai nude dién hinh lién quan bdi canh tiét kiém dién gdm: Steg (2008); Stern
(1992); Kang & cong su (2012), Nguyén Viét Quang (2015), Nguyén Thi Ngoc Nuong (2015) va Bd Th1
Hiép (2016). Hau het cac cong trinh nghién cuu trén da su dung céc bién sd gdc hodc bd sung céc bién sd
moéi bén canh bién s6 gbc trong ciac mé hinh nhu: mo hinh chp nhan cong nghé, ly thuyet hanh dong hop
1y va Iy thuyét hanh vi du dinh dé chi ra muc do6 anh hudng dang ké ctia cac nhan t6 dén hanh vi sén sang
giam tiéu thu dién va tiét kiém dién cha yeu dua trén cac bién sb: nhan thirc, rao can, chudn muc x3 hoi,
chuan muc dao dirc, quy dinh va chinh sach ctia Chinh phu, gi, thu nhap, sé thanh vién ma chwa di dé cap
cac bién s6 quy chuan, dic biét quy chudn hinh miu. Mat khéc, tac gia nhan thay tai thi truong Nha Trang-
Khanh Hoa, d¢ tai nghién ctru vé y dinh/dong co kiét kiém dién nang dudi goc do ngudi tiéu dung 13 chua
duoc tim théy, néu ¢6 chi thé hién & mot khia canh nao d6. Chinh vi vay, dé kham pha va giai thich dﬁy du
hon nita vé cac nhan t6 anh hudng dén hanh vi tiét kiém dién cia c4 nhéan tai méi truong 1am viéc. Nghién
clru nay di kham pha dong gop cua cac bién sé quy chuin cing cac bién sé trong mé hinh TPB gbc 1a rat
can thiét va can duoc quan tam.

2. Co s Iy thuyét va gia thuyét nghién ciru

2.1. Co s6 Iy thuyét

Tiét kiém dién: Lam giam muc tiéu thu dién cudi cuing khong can thiét hodc khong tuong tmg v6i san xudt
tién ich, dich vu ciing nhu trong cudc sdng hang nay (Oikonomou & cdng su, 2009).

Hanh vi tiét kiém dién: Bao gdm hai khia canh co ban: hanh dong theo thoi quen nhu cit giam tryc tiép
va diéu chinh hanh vi, thay ddi théi quen st dung; va cac hoat dong mua hang nhu du tu vao thiét bj cong
nghé tiét kiém dién ma khong thay déi 16i séng (vi du: ngudi tiéu dung sin sang tra nhiéu hon nita cho cac
thiét bi co gan nhan tiét kiém dién) (Black & cong su, 1985; Stern, 1992; Barr & cong sy, 2005; Gaspar &
Antunes, 2011 ).

Ly thuyét hanh vi du dinh (Theory of Planned Behavior- TPB): Dé kham pha cac yéu td anh huong dén
hanh vi tiét kiém dién cua ca nhan tai mo truong lam viéc, nghién ctru nay dua trén ly thuyét vé hanh vi dy
dinh dé xay dung mé hinh 1y thuyét, gdm 03 bién s6: thai d6, chuan muc chii quan va nhan thirc kiém soat
hanh vi. Hay ly thuyét TPB 1a khung 1y thuyét co ban va pht hop trong nghién ciru nay dé giai thich hanh vi
tiét kiém dién cta c4 nhan tai noi 1am viéc. Béi vi, trén thuc té da c6 nhiéu nghién ctu thyc nghiém van dung
ly thuyét TPB trong bdi canh hanh vi tiét kiém dién ning nhu: Abrahamse & Steg (2009), Sigurdardottir &
cong su (2013), Yue & cong sy (2013), Chen & Tung (2014). Zhang & cong sy (2014) cho rang anh hudng
ctia chuan muc chu quan ddi v6i y dinh hanh vi twong ddi han ché trong 1y thuyét TPB va do d6 lam giam
sirc manh giai thich ctia chuan muc xa hoi. Pay 1a mot bat cap trong 1y thuyét TPB lam giam tac dong cta
chuan muc xa hoi. Thém vao do, chuin muc x3a hoi duoc chia thanh hai khia canh: chuin muc cha quan/quy
chuin quy pham va quy chuan hinh mau (Smith & cong su, 2008). Thém vao do, xem xét hanh vi tiét kiém
dién cta ca nhan tai moi trudng lam viée ciing thudc vé hanh vi ung ho xa hoi. Pé dap ung ddi v6i nhing
moi quan tAm nay, nghién ciru ndy bo sung hai bién sb: quy chuan dao dirc ¢4 nhan va quy chuan hinh mau
vao 1y thuyét TPB dé xem xét mirc d6 anh huong ciia chung nhu thé nao dén hanh vi tiét kiém dién cua ca
nhan tai moéi trudong lam viéc.

2.2. Gid thuyét nghién ciru

Mbi quan hé giita thai d va y dinh tiét kiém dién: Thai d6 1a khuynh huéng thyc hién hay khong thuc
hién hanh vi va dugc xem 1a két qua cua niém tin c4 nhan lién quan dén hanh vi va cac két qua khi thyc hién
hanh vi (Ajzen, 1991). Va y dinh 1a mot yéu t6 du doan t6t nhat hanh vi du dinh va dic biét 1a khi hanh vi
d6 14 hiém, khé khan dé quan sat, hoic lién quan dén khoang thoi gian kho du doan (Bhuyan, 2007). Nhur
vdy, ca nhan cang giir thai do tich cuc ddi voi hanh vi thi cang ¢ nhiéu kha ning ca nhan s& c6 ¥ dinh thyc
hién hanh vi nay. Wang & cong su (2016) va Yadav & Pathak (2016) ciing ¢a nhan manh tim quan trong ctia
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thai dg trong viéc dy doan hanh vi ca nhan trong cac bdi canh khac nhau nhu hanh vi tiét kiém nang luong
ctia ho gia dinh, hanh vi mua san pham xanh va str dung phuong tién xanh. Trong bdi canh hanh vi tiét kiém
dién cua ca nhan tai méi truong lam viée duge xem xét 1a quan trong, c6 gia tri va c6 loi dé chi phi, giam
lwong khi carbon, c4 nhén s& gt thai do tich cuc va c6 kha niang hinh thanh y dinh tiét kiém dién. Véi lap
luén nay nghién ctru d& xuat gia thuyét:

HI1: Thai do co anh huong tich cuc dén vy dinh tiét kiém dién cia ca nhan tai méi truong lam viéc

Moi quan hé gitka nhdn thirc kiém sodt hanh vi va vy dinh tiét kiém dién: Nhén thirc kiém soat hanh vi 1a
thé hién nhén thirc ctia c4 nhan vé viée dé thuc hién hay kho thyuc hién hanh vi nao do (Ajzen,1991). Ajzen
(1991) ciing dé cap rang viéc két hop truc tiép giira nhan thirc kiém soat hanh vi va ¥ dinh hanh vi c6 thé
gitp xac dinh mot hanh vi cu thé. Vé 1a mot bién quan trong khac tiép theo anh hudng dén ¥ dinh hémh vi cua
ca nhan. Tren thuc té, cac yeu t6 gom: co hoi, nguodn lyc, thoi gian, klen thirc va ky nang c6 thé nam trong
hay khong nam trong tim kiém soat ciia ca nhan. Do d0, chinh céac yeu t6 nay co thé anh huong dén y dinh
ctia ho dé tién hanh mét hanh vi cu thé. Néu ca nhan c6 muac dd kiém soat ban than cia ho cao hon, ho s&
¢6 y dinh thyc hién mét hanh vi cu thé manh mé hon va nguoc lai (Gao & cong su, 2017). Ddi véi hanh vi
tiét kiém dién cta ca nhan tai moi truong lam viée. Néu cac ca nhan cam thay du kha ning, kién thirc va k§
nang phu hop dé tiét kiém dién tai noi 1am viéc, ho s& c6 nhiéu kha niang hinh thanh y dinh tiét kiém dién.
Vi vay, nghién ctru dua ra gia thuyét:

H?2: Nhén thire kiém soat hanh vi ¢ anh huong tich cuc dén vy dinh tiét kiém dién cia cd nhan tai méi
truong lam viéc

Mbi quan hé gitka quy chudn quy pham va ¥ dinh tiét kiém dién: Quy chuan quy pham phan anh muc do
quan trong ctia mot ca nhan ma nhiing ngudi quan trong nghi ring ca nhan d6 nén thyc hién hay khong nén
thuc hién hanh vi. Trong m6 hinh TPB quy chuin quy pham chinh 1a yéu té ép luc bén ngoéi xa hoi. Bén
canh d6, Smith & cong su (2008) cho ring hai thanh phan cau tao nén quy chuan gom quy chuan quy pham
va quy chuin hinh. Chen & Tung (2014) cho rang ¥ dinh hanh vi ctia c4 nhan c6 the dwa trén su chap thun
hodc khong chip thuan cta nhiing nguoi quan trong d6i voi mot ca nhan d6. Hay mdi ca nhan thuong co xu
hudng tuan tha cac ky vong hay quan diém ctia nhitng nguoi quan trong (gia dinh, ban bé, dong nghiép, cip
trén). Ca nhan nhan thirc cang cao, thi nhiéu kha nang thyc hién mot hanh vi cu thé hon. Diéu nay ciing phu
hop véi hanh vi tiét kiém dién tai moi truong lam viéc. Néu ban than c4 nhan nhan ra ring hau hét nhiing
ngudi quan trong nghi ring ca nhan 4y nén tiét kiém dién nang tai noi lam viéc, ca nhan d6 s& nhan thay ap
luc va c6 y dinh tiét kiém dién. Do do, nghién ctru dé xuét gia thuyét:

H3: Quy chudn quy pham c6 anh hwéng tich cwc dén y dinh tiét kiém dién ciia cd nhan tai méi truong
lam viéc

Moi quan hé giita quy chudn dao dirc cé nhédn va y dinh tiét kiém dién: Quy chuan dao duc ca nhan/chuan
muc dao dirc c4 nhan 12 nhén t6 du bao cho hanh vi ing hd hay khong ting ho hanh dong tiét kiém dién. Hay
duogc bat ngudn tir trach nhiém hodc nghia vy riéng (Gao & cong su, 2017). Quy chuan dao dirc ca nhin cao
s€ thac déy ca nhan thyc hién hanh vi than thién véi xa hoi, nguoc lai quy chuin dao dirc ¢4 nhan thép hoac
tham chi khong c6 s€ can trd cd nhan thuc hién hanh vi ung hd xa héi (Fornara & cong su, 2016). Nhu vay,
¢6 thé duoc suy doan ring c4 nhan c6 quy chuan dao dirc c4 nhan cao s& c6 nhiéu kha ning hinh thanh y
dinh tiét kiém dién tai noi lam viéc. Do d6, nghién ctru dé xuit gia thuyét:

H4: Quy chudn dao dirc c¢d nhédn cé anh huwong tich cuc dén y dinh tiét kiém dién ciia ca nhan tai méi
truong lam viéc

Mbi quan hé gitta quy chudn hinh mau va y dinh tiét kiém dién: Quy chuan hinh mau phan anh khi nhiing
ngudi quan trong thyc su lam thi ¢4 nhan nghi rang ho nén 1am theo. Tt 1a ¢4 nhan s& c6 nhiéu kha ning
lam theo va bét chude dé thyc hién hanh vi hay ca nhan d6 s& c6 nhiéu kha ning tu phéan loai ban than ho
vao nhiing nhom va bét chudce dé thuc hién hanh vi theo nhém ma ho da thuc hién dua trén quan diém nhom
chia sé néu nhu ca nhan d6 khong mudn bi c¢6 1ap hay bi phat tir quy dinh tai méi truong lam viéc (Hogg &
Terry, 2000). Nhu vdy, néu nhitng ngudi quan trong da tham gia va thuc hién hanh vi tiét kiém dién tai moi
truong lam viéc, nhitng ca nhan khac sé bét chude va thuc hién cung mét hanh vi. Do do, dua vao 1ap ludn
trén gia thuyét nghién ctru duoc dé xuat:

H5a: Quy chudn hinh mau c6 dnh hwong tich cwc dén y dinh tiét kiém dién ciia cd nhédn tai méi truong
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lam viéc
H5b: Quy chuan hinh mau coé anh huong tich cuc den thai do tiet kiém dién cua ca nhdn tai moi truong

lam viéc

Hinh 1: M6 hinh nghién ciru

Thai d6 doi vai tiét kiém
dién

\ 4

Nhan thirc kiém soat hanh
vi

q Y dinh tiét kiém dién
Quy chuan quy pham
H5b

Quy chuan dao dtic ca
nhan

Quy chuin hinh mau

Nguon: Tdc gia dé xudt.

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Thang do lwong

Thang do thai d6 gdm 04 muyc hoi duoc ké thira tir nghién ctru ctia (Ajzen, 2002, Wang & cong su, 2014;
Yadav & Pathak, 2016). 03 muc hoi thugc thang do nhan thire kiém soat hanh vi dugce st dung ttr nghién ctru
ctia (Kaiser & Scheuthle, 2003). Thang do quy chuén dao dirc c4 nhan gdm 04 muc hoéi duge thira hudng tir
nghién clru ‘cﬁa (Bamberg & cong su, 2007; Kaiser & Scheuthle, 2003 va Fornara & cong su, 2016). Thang
do quy chudn quy pham gdm 04 muc héi dugc ké thira tir nghién ciru cia Manning (2009). Thang do quy
chuén hinh mau gém 04 muc hoi dugc sir dung tir nghién ctru cua (Rivis & Sheeran, 2003; Webb & cong su,
2013; Jun & Arendt, 2016 va Fornara & cong su, 2016). Cudi cing, thang do ¥ dinh tiét kiém dién gém 03
muc hoi duge ké thira tir nghién ctru ciia Ajzen (2002); Wang & cong su (2014) va Yadav & Pathak (2016).
Tat ca cac muc hoi dugc do ludng bang thang do Likert 05 diém, v6i 1: rat khong dong ¥; 2: khong dong v;
3: trung dung; 4: dong y; 5: rat dong y.

3.2. Mdu nghién ciru

Dir lidu khao sat duoc thu thap tir gitra thang 3 dén giira thang 6 ndm 2021 tai 06 phudng thude thanh phd
Nha Trang tinh Khanh Hoa gém: Loc Tho, Phudc Hoa, Vinh Tho, Vinh hai, Vinh Hoa, Vinh Phudc. Vi cac
Phuong nay tap trung mat do dong céc to chirc hanh chinh sy nghiép, cong ty, doanh nghiép.....Vi vy, day
dugc xem la cac Phuong trong tam dugc chon 1a c6 co so dé thu dit lidu va phan tich. Nghién ctru str dung
phuong phap khao sat bang cau héi truc tuyén dé thu thap dit liéu phuc vu nghién ciru. C& miu, theo Cohen
nam 1992 cho rang néu trong mo hinh nghién ctru c6 6 bién doc lap thi cd mau téi thiéu can thiét dugc st
dung trong nghién ciru 1a 130 quan sat. Pé ting do tin cy trong nghién ctru, tong sé 350 bang cau hoi giri
di va nhan duoc phan hoi c¢6 334 bang cau hoi hop 18 duge st dung dé phan tich dir lidu, véi ty 1é phan hoi
14 95,43% (334/350). Dit liéu sir dung trong phén tich bang phin mém SmartPLS 3.2.8.

4. Phan tich dir liéu va két qua nghién ciru

4.1. Két qud nghién civu
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4.1.1. Kiém dinh thang do: do tin cdy va do gia tri

Qua két qua kiém dinh cac thang do cho thay cac thang do déu dat do tin cdy, do gia tri tin cay. Hé sb
Cronbach’s alpha cua cac bién déu 16n hon 0,7, cu thé dao dong tu 0,79 dén 0,85. o tin cay té)ng hop ctia
cac thang do déu dat yéu cAu véi hé 6 16n hon 0,7 va ndm trong khoang 0,88-0,90 (Hair & cong su, 1998).
Dong thoi, cac hé s6 tai nhan sb déu 16n hon 0,6 va phuong sai trich déu 16n hon 0,5 (Chiu & Wang, 2008).
Do d6, v6i két qua nay cho thiy cic thang do trong mé hinh nghién ciru déu thé hién do tin cay va dat duoc
d6 nhét quan ndi tai (Bang 1).

Bang 1: D0 tin ciy va dg gia tri tin cay

Céu tric khai niém FL Alpha CR AVE
Thdi d¢ doi véi tiét ki¢m dién nang (TD)
Tiét kiém dign tai moi truwong lam viéc cia ti... 0,91 0,94 0,78

..1a hiru ich dé bao vé mdi truong va bao vé tinh mang cia

chinh minh va nguoi than 0,85
...1a vi su phat trién bén virng cua qudc gia 0,91
...c6 thé giam bt dugce lwong tai nguyén dang bi lang phi 0,89
..o thé giam bét rac thai dién tir 0,89
Nhn thirc kiém sodt hanh vi (KS) 0,85 0,90 0,69
Tiét kiém dién hay khong 1a hoan toan phu thudc vao ca nhan
cua ban than toi 0,83

T6i ¢6 kién thirc va k¥ nang dé thuc hién tiét kiém dién tai moi

truong lam viée cua toi 0,84

To1 nghi ré‘mg ban than t6i ¢6 kha nang thyc hién tiét kiém dién

tai moi truong lam viéc cua toi 0,84

T6i nghi ré'mg viée tiét kiém dién tai moi truong lam viée cla
toi 1a hoan toan dling 0,82
Quy chuén quy pham (QCQP) 0,94 0,96 0,85

Nhirng nguoi trong gia dinh t6i nghi rang t6i nén tiét kiém dién

tai moi truong lam viée cua toi 0,85

Nhing nguoi dong nghiép xung quanh nghi rang t6i nén tiét

kiém dién tai moi truong lam viéce cua toi 0,94

Ban b¢ t61 nghi réng t0i nén tiét kiém di¢n tai mdi truong lam

viéc cua toi 0,95

Lanh dao muodn t6i tiét kiém dién tai moi truong lam viéc cua
toi 0,94
Quy chuén dao dirc c¢d nhin (QCDD) 0,96 0,97 0,89

T6i nghi rﬁmg t61 co trach nhiém dao duc dé tiét kiém dién tai

moai truong lam viée cia toi 0,94

Tict kiém dién tai moi trudong lam viée cua t6i 1a tuy thudc vao

nghia vu dao duc cua riéng toi 0,96

T6i s& cam thay khong vui néu t6i khong tiét kiém dién tai moi

trudong lam viée cua toi 0,96

Khong tiét kiém dién tai moi truong lam viéc cua toi s€ vi

pham céc nguyén tic dao duc cua toi 0,92

Quy chudn hinh mau (QCHM) 0,93 0,95 0,78
Nhing nguoi trong gia dinh t6i di tham gia vao hanh vi tiét
kiém dién 0,88
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Béng 1 (tiép)

Nhimng ngudi dong nghiép xung quanh toi di tham gia vao

hanh vi tiét kiém dién 0,90
Ban be t6i da tham gia vao hanh vi tiét kiém dién 0,91
Lanh dao ctia t6i da thuc hién cac hanh dong dé tiét kiém dién

tai moi truong lam viéce 0,90
Nha nudce da tham gia vao hanh vi tiét kiém dién 0,85

Y dinh tiét kiém dién ndang (YD) 0,96 0,98 0,93

Tbi san sang tiét kiém dién tai moi trrong lam viée cua toi 0,96
T6i san sang huong tmg cac chién dich tuyén truyén nham kéu

goi tiét kiém dién 0,97
T6i s& nd luc dé tiét kiém dién tai moi truong lam viée cua toi 0,96

Ghi chii: FL: hé s6 tdi nhan t6, Alpha: hé s6 Cronbach’s Alpha, CR: dé tin cdy tong hop,

AVE: phwong sai trich
Nguon: Ket qua phan tich dir liéu.

Bang 2: Ma Trin twong quan giira cic ciu tric khai ni¢ém

TD KS QCQP | QCDD | QCHM | YD
TD 0,89
KS 0,74 0,83
QCQP 0,19 0,09 0,92
QCDD 0,29 0,24 0,36 0,94
QCHM 0,37 0,37 0,17 031 0,89
YD 0,57 0,55 0,30 0,45 0,64 0,96

Nguon: Két qua phan tich dir liéu.

Két qua Bang 2 cho thdy, twong quan giita cac cdu tric khai niém dat duoc d6 gia tri phan biét. Vi gia
tri nho nhit can bac hai cia cac AVE nam trén duong chéo chinh 0,83 (0,83-0,96). Trong khi do6 gia tri [6n
nhit twong quan giira cac cdu trac khai niém nim dudi duong chéo chinh 14 0,74 (0,09 - 0,74). Hay gia tri
16n nhit twong quan giita cac cau trac khai niém nho hon gia tri nho nhat cin bac hai cta cic AVE nam trén
duong chéo chinh (0,74 < 0,83) (Fornell & Larcker, 1981).

4.1.2. Kiém dinh gia thuyét nghién ciru

Tat ca cac thang do trong mo hinh nghién ctru dé xuat déu dugc ting ho trong mo hinh nghién ciru. Cy thé:
thai do, nhan thie kiém soat hanh vi, quy chuan quy pham, quy chuén dao dtc ca nhan va quy chudn hinh
mau déu c6 tac dong duong véi y nghia thong ké (p < 0,05) 1én bién phu thude y dinh tiét kiém dién (Hair &
cong su, 2014). H¢ s6 da cong tuyén nho hon 5 nén gitia cac bién doc 1a8p nén khong bi anh hudng da cong
tuyén trong viéc kiém dinh gia thuyét (1,000- 2,319). D6 16n tac dong (f2) véi chi ra mirc do tac dong ting
dan tir manh dén kha manh cia cac bién sé quy chuén hinh mau (0,35 va 0,16), quy chuén dao dirc c4 nhan
(0,06), thai do (0,05), nhan thirc kiém soat hanh vi (0,04) va quy chuan quy pham (0,03) 1én y dinh va thai do
(Cohen, 1988). Cubi cuing, chi sé du doan (Q?) cua y dinh va thai d6 lan luot v6i gia tri 0,52 va 0,10 16n hon
0 chimg to su phu hop lién quan dén kha ning du bao cuia cic bién sé doc lap dé cap (Hair & cong sy, 2019).

Két qua kiém dinh m6 hinh cho thay, y dinh tiét kiém dién = 0,60 diéu nay c6 nghia 1a mo hinh nghién
cuu giai thich duoc 60% su bién thién cua y dinh tiét kiém dién cua ca nhan tai moi truong lam viéc, va duogc
giai thich boi cac bién s doc 1ap gdom: bién sd thai do ddi véi tiét kiém dién (B = 0,20; P = 0,001), nhan thic
kiém soat hanh vi (B = 0,20; P= 0,001) va quy chuan quy pham (B = 0,12; P=0,001), tit ca 03 bién sé nay
déu anh hudng tich cuc dén y dinh tiét kiém dién cua ca nhan, dugc ung ho gia thuyét 1, 2 va 3. Céc bién
bd sung trong md hinh TPB, quy chuan dao dirc ca nhan (B = 0,17; P= 0,000) va quy chuin hinh mau (p =
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Bang 3: Két qua kiém dinh mé hinh nghién ctru

M5 hinh nghién ciru Két luan
Gia thuyét H¢ 56 'chuf?’m Khoding gif tri VIF
hoa t—value (Bootstrap)
Std.,B
TD — YD H1 0,20 3,344%* [0,087-0,320] 2,319 Ung ho
KS — YD H2 0,20 3,455%%* [0,088-0,310] 2,267 Ung ho
QCQP — YD H3 0,12 3,142%%* [0,053-0,182] 1,169 Ung ho
QCDD— YD H4 0,17 4,612% [0,099-0,240] 1,271 Ung ho
QCHM— YD H5a 0,42 8,824%* [0,323-0,513] 1,256 Ung ho
QCHM— TD H5b 0,37 6,765* [0,267-0,479] 1,000 Ung ho
R’ R*(TD) =0,14; R* (YD) = 0,60
D6 1on tac d@ng (fz) szDﬂY;) = 0,05; fzKSHYD = 0,04; szCQPﬂYD = 0,03; szCDDH yp = 0,06; szCHMH YD =
0,35; fociv_ = 0,16
Dy doan (Q%) Q*rp =0,10; Q*yp = 0,52

Ghi chu: *p = 0,000, **p=0,001.

Nguon: Két qua phan tich dir liéu.
0,42; P=0,000) ciing c6 anh hudng tich cuc dén ¥ dinh tiét kiém dién cua nguoi tiéu ding, bén canh d6 quy
chuén hinh miu (B=10,37; P=0,000) con c6 anh huong tich cuc dén thai do tiét kiém dién, diéu nay da ung
ho 1an luot gia thuyét 4, 5a va 5b. Két qua nghién cuu tiét 16 rfmg yéu td du doan manh mé nhét vé thai do,
y dinh tiét kiém dién ca c4 nhan tai moi treong lam viéce 1a quy chuan hinh mau, tiép theo 1a thai do, nhan
thirc kiém soat hanh vi, quy chuin dao dirc va quy chuén quy pham.

Hinh 2: Két qua mé hinh nghién ciru

Thai do doi voi
tiet kiém dién

\ 4

Nhan thure
kiém soat hanh vi

] Y dinh
Quy chuan quy pham tiét ki€ém dién
0,37

Quy chuan
dao duc ca nhan

Quy chuan hinh mau

Ghi chii: Hé s6 dwong ddn nam trén mili tén va déu cé y nghia véi p <0,05.
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5. Thao luan va ham y chinh sach

Nghién ctru vin dung mé hinh TPB mé rong dé kiém tra hanh vi tiét kiém dién ning cia ca nhan tai moi
truong 1am viée. Cu thé, v dinh tiét kiém dién nang cua c4 nhan dugc du doan boi thai do dbi voi tiét kiém
dién nang, nhan thic kiém soat hanh vi, quy chuan quy pham, quy chuan dao dirc ¢ nhan va quy chuan hinh
mau, df”)ng thoi cling nhén manh thai d¢ tiét kiém dién nang cua ca nhan tai moi truong lam viée ciing bi tac
dong boi quy chudn hinh mau. Két qua nghién ctru nay pht hop véi cac nghién ciru trude diy (Gao & cong
sw, 2017). Vi két qua nghién ctru nay cho thiy nhirng c4 nhén c6 thai do tich cuc dbi véi viée tiét kiém dién
ning trong moi trudng lam viéc chung, nhan thirc kiém soat hanh vi cao, quy chuan dao dirc ca nhan, quy
chuan hinh miu va quy chuin quy pham manh mé& c6 rat nhiéu kha niang hinh thanh ¥ dinh tiét kiém dién
nang tai moi truong lam viée cua chinh ho.

Pung nhu ky vong ban dau ciia nghién ciru, két qua cho thiy rang quy chuan quy pham co tic dong 16n
nhét dén thai do, y dinh tiét kiém dién nang cua ca nhan. Piéu nay c¢6 nghia la cac ca nhan co nhiéu kha nang
tur xem xét lai chinh ho va thuc hién bét chude hanh vi tiét kiém dién nang cua nhiing nguoi khac néu nhu
khong bi c6 1ap hodc hodc bi phat do khong tuan thu quy tac tai moi truong lam viéc chung; bé giam chi
phi ciing nhu gitp méi trudng lam viée chung tot hon, ca nhan d6 s& ¢ ¥ dinh bat chudc va thyc hién cing
mot hanh vi khi dong nghiép, ban bé hodc ngudi quan 1y ¢6 cac hanh dong tiét kiém dién nang. Két qua nay
tring voi két qua nghién ciru trude do cua (Gao & cong su, 2017; Wang & cong su, 2016).

Nhirng phat hién nay ciing c6 mot sé y nghia thuc t& quan trong ddi v6i cac nha quan 1y khuyén khich
cac ¢4 nhan thyc hién cac hoat dong tiét kiém dién nang tai moi truong lam viée. Thi nhét, xét vé tim quan
trong cua thai do, nhan thie kiém soat hanh vi va quy chudn dao dirc c4 nhan trong hanh vi tiét kiém dién
nang, cac nha quan Iy nén t6 chirc cac hoi thao thong qua mot sb bai giang bao vé mdi trudng, chuong trinh
dao tao tiét kiém dién nang, chuong trinh khuyén khich c4 nhan chia sé cac cach thire thuc hién tiét kiém
dién, thic déy tinh thi dua trong tap thé vé ¥ thirc tiét kiém dién nang. Nhimg bién phap nay c6 thé lam cho
cac ca nhan nhan thic duoc tAm quan trong cua viéc bao v¢€ moi trudng va tiét kiém dién nang, nang cao
nhan thirc vé bao vé moi truong va tiét kiém dién nang cua cac ca nhan va hinh thanh mét thai d6 thuan loi
va tich cuc ddi vai viée tiét kiém dién nang tai moi truong lam viéc chung. D(‘ing thoi, giap cho mdi ca nhan
nhan ra ho c6 kha nang, traich nhiém va nghia vu dé giam tiéu thy dién nang, tiét kiém nang luong va bao
vé moi ngay chinh trong cong viéc hang ngay cua ho. Tiép theo, do quy chuin hinh mau c6 tac dong manh
dén thai do va y dinh hanh vi tiét kiém dién ning, do vay cac nha quan Iy nén di dau va lam guong trong
viéc tiét kiém dién nang. Thém vao do, cdc nha quan 1y can phé phan céc 16i séng thiéu y thirc trong hanh
vi tiét kiém dién tranh tinh trang su dung dién lang phi cua mot sb ¢4 nhan, td chuc; déng thoi néu guong
va khen thuong nhiing c4 nhan c6 y thire trong hanh vi tiét kiém dién tai t6 chirc. Cudi cting, quy chuan quy
pham c6 tic dong dang ké dén ¥ dinh hanh vi tiét kiém dién ning, dé nang cao y dinh tiét kiém dién ning,
cac nha quan 1y can thue hién ting cuong cac hoat dong truyén thong xay dung van hoa td chuc tiét kiém
nang lugng va hinh thanh moi tru(‘rng tiét kiém dién nang trong cac cong ty; xy dung va tao ra mot doi tinh
nguyen vién cung nhau tuyén tmyen thong qua cac bai hat ty sang tac, quay video huéng dan nhimng ki ning
kién thirc nham tiét kiém dién dé lan truyén toi tat ca moi ngudi tai moi truong lam viée dé nang cao nhan
thirc ca nhan vé hanh vi tiét kiém dién tai méi truong lam viéc chung.

6. Két luin va han ché nghién ciru

6.1. Két luin

Giam tiéu thu dién va thiic day y dinh tiét kiém dién 1a ¢6 loi dé tiét kiém chi phi, bao vé méi trudng lam
viéc va méi truong séng tot hon. Nghién ctru ndy van dung mé hinh TPB mé rong dé kiém tra y dinh tiét
ki€m cua ca nhan tai moéi truong lam viéc. Cac nhiing phat hién da ching to do phu hop va suc manh cia
mo hinh TPB m¢ rdng trong viéc dy doan y dinh tiét kiém cta c4 nhén tai noi lam viéc, dic biét nhu bd
sung bién s6 quy chuin dao dirc ca nhan va quy chuin hinh mau. Hon nita, cac két qua da chi ra rang thai
dd cua ca nhan ddi véi tiét kiém dién, nhan thirc kiém soat hanh vi, quy chuén dao duc ca nhan, quy chuén
hinh mau va quy chuin quy pham c6 anh huéng dén hanh vi tiét kiém dién cua c4 nhan tai moi truong 1lam
viéc trong do bién s6 quy chuan hinh mau duoc xac dinh 1a bién sb ¢6 anh hudng manh nhét dén thai do va
¥ dinh tiét kiém dién.

6.2. Han ché nghién ciru
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Cac phat hién trong nghién ctru dap tmg ky vong va chira dung cac thong tin khoa hoc can thiét, chira
dung gié tri dé dé xuat cac ham ¥ chinh sach nham gia ting ¥ dinh tiét kiém dién ctia ca nhan tai moi trudong
lam viéc thi nghién ctru nay con ton tai mot s& han ché sau: Tht nhét, nghién ctru nay maoi chi dé cap dén céc
yéu t6 thudc vé tam 1y anh huong y dinh tiét kiém dién cia ca nhan tai méi truong 1am viéc ma chua xem
xét dén bién sb kinh té, cac quy dinh va chinh sach (khich 1é kinh té, trimg phat kinh té). Chinh vi vay, cac
nghién ctru twong lai nén mé rong dé c6 moé hinh hoan thién hon trong viée giai thich va du bao cho hién
tuong nghién ciru. Thir hai, nghién ctru ndy dimg lai ¥ dinh ma chwa nghién ctru hanh vi tiét kiém dién cua
cd nhan tai moi truong lam viéc ciia ho. Nhu vay, nghién ctru sau c6 thé kiém tra thém vé hanh vi tiét kiém
dién thyc té ctia ca nhan tai moi truong lam viée dé hiéu rd hon hanh vi tiét kiém dién nay. Vi giita y dinh va
hanh vi tiét kiém dién con ton tai khoang cach (Ajzen, 1991). Cudi cung, dir liéu thu nhap phuc vu cho kiém
dinh mo hinh nghién ctru c¢6 thé han ché tinh tong quat ctia két qua. Do do, can phai sir dung dir liéu bao phu
rong hon trén khip phudng, huyén cta thanh phd Nha Trang tinh Khanh Hoa. Nhitng han ché trong nghién

clru nay s& dua ra co hoi dinh huéng nghién ctru tiép theo lién quan bdi canh tiét kiém dién trong twong lai.
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Toém tat

Cc yéu t6 tac dong vdo gide quan da dwoe nhiéu nghién cuu chung minh co vai tro quan trong toi
sw hai long ciia thue khéch véi nha hang. Bdng tiép cdn dmh tlnh voi cdc phwong phap quan sat
khong tham du, quan sat tham dir chii dong va phéng van ban cdu triic, nghién ciru nay tim hiéu
danh hwéng ciia cde yéu t6 tac dong vdo gide quan (vi gide, khiru gide, thi gide, xiic gide va thinh
giac) to"i su hai long cua thuc khdch tai cac nha hdng chay trén dia ban Ha Néi. Két qua, tat ca
cdc yéu t6 tae dong Ién gide quan ciia con nguoi déu cé danh hwéng t6i sw hai long ciia thuee khach
théng qua kha ndng tac dong va thay doi cam nhan cia ho. C6 nghza I, viéc sir dung cdc yéu to
téc dong vao gidc quan (théng qua marketing gidc quan) cé thé la goi ¥ gid tri cho cdc chii nha
hang chay tao ra trdi nghiém khach hang toan dién, gia tang cam xuc tich cuc trong ho, tir do cai
thién sy hai long cua ho.

Tiwr khoa: Giac quan, marketing giac quan, su hai long ctia thyc khach, nha hang chay

Ma JEL: A13, C91

Determinants influencing on human senses and satisfaction of vegetarian restaurant
customers: a study in Hanoi

Abstract:

Human sense determinants have been proven to have a significant impact on the satisfaction
of restaurant customers. By utilizing the qualitative approach, together with semi-structure
interviews, non-participation and participation observation research, the paper investigates
determinants impacting human senses (touch, hearing, sight, smell, and taste), the satisfaction
of vegetarian restaurant customers located in Hanoi. The results show that all factors
influencing human senses will improve the satisfaction through the ability to interact with
and change peoples perception. In other words, the use of human senses (through sense
marketing techniques) could be a valuable solution for vegetarian restaurants to generate
the total customer experience, stimulate their positive feeling, then eventually enhance their
satisfaction.

Keywords: Sensory, sensory marketing, customers’satisfaction, vegetarian restaurant

JEL Codes: A13, C91
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1. Giéi thiéu

An chay dang tré thanh mot xu hudng toan ciu va tao nén co hdi day tiém ning cho cac loai thuc phdm
chay noi chung va kinh doanh nha hang chay néi riéng. Tai Viét Nam, vdi mot bd phan khdng nho nguoi
dan theo Phéat giao c6 thoéi quen an chay, cong thém tac dong cua xu hudng an chay vi moi truong, vi cong
ddng, vi strc khoe dang dan pho bién, s6 lugng nha hang chay dang ngay mot tang 1én. Nguon khach hang
khong con gidi han ¢ nhitng ngudi theo dao Phat va ciing khong phai chi gdm nhiing khach hang trung tudi
tro 1én, ma ca nhirng nguoi khong theo dao Phat va c¢o sy tham gia gioi tré. Dé nim bt co hoi nay, cac nha
hang chay can c6 nhimg chién lugc va giai phap phu hop dé dép ting nhu cau khach hang. Marketing giac
quan déan chiém duoc sy quan tAm ciia cac chii nha hang chay.

Tai Viét Nam, khai niém vé marketing giac quan da duoc dé cap dén, nhung chua c6 nghién ciru chuyén
sdu ¢ tung linh vuc cu thé ma méi chi dung lai 6 nghién ctru tai ban. Trén thé gidi, cac yéu tb tac dong vao
gidc quan ciia con ngudi dan duge xem nhu cong cu marketing quan trong (Achrol & Kotler, 2012). Trai
nghiém gidc quan c6 tac ddng manh mé t6i qua trinh danh gia va ra quyét dinh cua nguoi tiéu dung (Hassan
& Igbal, 2016). Nhiéu nghién ciru da chi ra marketing giac quan tai nha hang cé tac dong téi su hai 1ong ctia
khach hang, tuy nhién chua cé nghién ciru di sdu vé nha hang chay. Do bat ngudn tir nhu cau lién quan toi
niém tin t6n gido cling nhu mong cau sy an yén, hoat dong marketing gidc quan & cac nha hang chay Viét
Nam s& c6 nhitng dic trung riéng va khac biét so v6i cac nha hang chay trén thé gidi, cin c6 mot nghién ciru
chuyén sau vé anh huéng cia cac yéu té marketing giac quan t6i su hai long cua thue khach tai nha hang
chay.

Nghién ctru nay tim hiéu anh hudng ciia cac yéu td tic dong vao giac quan t6i sy hai 1ong cua thyc khach
tai cac nha hang chay véi dia ban nghién ciru & Ha Noi - mot thanh phd ¢ sé lwong nha hang chay nhidu
nhét ca nude, tir 46 dua ra mot sb giai phap ing dung marketing gidc quan ddi véi cac nha hang chay nham
gia ting sy hai 1ong ciia khach hang. Cu thé, nghién ciru tap trung di sau vao tra 10i ba cau hoi nghién ciru:
(i) C6 cac yéu t6 tac dong vao gidc quan? (ii) Cac yéu t6 tic dong vao gidc quan (thi giac, thinh giac, khiru
gidc, xtic giac va vi giac) tai nha hang chay anh hudng nhu thé nao téi sy hai long cua thuc khach véi nha
hang? (iii) Cac nha hang chay nén tmg dung marketing giac quan nhu thé nao dé cai thién sy hai 1ong cua
khach hang?

2. Tong quan nghién ctru

Trai nghiém cta khach hang dang tré thanh yéu t6 quan trong anh hudng tdi cam nhan, téi sy hai long va
¥ dinh mua 1an sau. Chinh vi thé, marketing da b6 sung cach tiép can méi khi xem céc yéu t6 tac dong vao
gidc quan nhu céc cong cu marketing quan trong tac dong vao khach hang (Achrol & Kotler, 2012). Céc
trai nghiém giac quan c6 anh huéng quan trong khi khach hang dénh gia va ra quyét dinh mua va cac hoat
dong marketing tdc dong vao gidc quan cua con nguoi hudng téi viée tao nén phan g dap lai cta ho voi
san pham va thuong hiéu dugc goi 1a marketing gic quan (Hassan & Igbal, 2016). Kinh doanh nha hang 1a
linh vuc ¢ kha ning 4p dung dong thoi ca nim nhom yéu té marketing gidc quan, bao gdm cac yéu t6 tac
dong vao thi gidc, thinh giac, khiru giadc va xtc giac (Brakus & cong sw, 2009; Lin, 2019). P4 c6 nhiéu cong
trinh nghién ctru nuéce ngoai khing dinh anh huong ciia cac yéu td marketing giac quan tai nha hang toi sy
hai long cta khach hang (Randhir & cong su, 2016; Ansari & Keshavarz, 2016; Satti & cong sy, 2019), tuy
nhién chwa c¢6 nghién ctru ndo cho riéng linh vyc nha hang chay. Tai Viét Nam, tuy khai niém vé marketing
giac quan da duogc dé cap nhung chua c6 nghién ctru chuyén sau ¢ mot linh vuc cu thé, mai chi dung lai ¢
nghién ctru tai ban.

2.1. Marketing gidc quan

Giac quan (hay co quan cam giac) 1a noi chiu tic dong bai kich thich bén ngoai & méi trudong cu thé
(Zuckerman, 2014) tao nén phan tng cta con ngudi. N6 phan anh nhiing gi con ngudi cam thay, nhin,
nghe, ngiri va ném khi tiép xuc véi cac kich thich. Holbrook & Hirschman (1982) cho rang “cam giac, hinh
anh, cam xuc, niém vui va nhitng thanh phﬁn ¢6 tinh biéu tuong hodc cam thy khac” tré thanh “nhiling trai
nghiém quan trong va khoi goi hanh vi khach hang”. Géan ddy, cac gidc quan, trai nghiém va cam xtc cua
khach hang dang tré nén ngay mdt quan trong hon trong cac rng dung marketing (Achrol & Kotler, 2012).
Céc nha marketing trén toan thé gii da goi y ing dung marketing duya trén cam xtic cta con nguoi dé dap
{ng kip thoi v6i nhimng thay d6i nay (Kotler & cong su, 2011). Vai tro cua trai nghiém giac quan trong viée
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Hinh 1: Khung ly thuyét giai thich khai niém marketing giic quan

CAM GIAC
Nén tang
cam xuc X ,
Xuc giac » CAMXUC Thai d6
Khtru gidc v :
. A Tiép thu/
» CAMNHAN Tri nho
Thinh giac
Nén ting 5 .
oo Hanh
Vi gidc nhan thic an vl
» NHAN THUC
Thi giac

Nguon: Krishna (2012).

danh gia va ra quyét dinh ciia khach hang dugc thé hién qua hoat dong marketing giac quan (Hassan & Igbal,
2016). Marketing giadc quan dugc dinh nghia la hoat dong marketing (hodc chién lugc marketing) nham thu
hut (hay tuong tac voi) nam giac quan ctiia khach hang, qua dé tac dong lién tuc t&i cam nhan, danh gia va
hanh vi cta ho (Krishna, 2010).

Erdil (2015) giai thich co ché g dung ctia marketing giac quan 1a viéc tao ra cac kich thich duya trén cac
yéu té moi trudng bén ngoai ¢6 thé thu hit cac gidc quan ctia nguoi tiéu ding. Nhitng yéu t ctia moi truong
khong chi anh hudng t6i cam xtic ma con t6i danh gia ciia nguoi tidu dung vé san pham hodc thuong hiéu,
tir 40, tac dong toi y dinh va hanh vi mua cta ho (Erdil, 2015). Krishna (2012) dwa ra mot khung 1y thuyét
nhim giai thich cho khai niém marketing gic quan, duoc thé hién ¢ Hinh 1. Téc gia nay ciing nhan manh can
phan biét hai khai niém la “cadm giac” va “cam nhan”. Cam giac c6 dugc khi céac kich thich tac dong toi cac té
bao thu cam cua cac co quan cam giac, vé ban chit 1a thudc vé co ché sinh hoc va than kinh. Con cam nhén 1a
su nhan ra hodc hiéu duoc vé thong tin tir cac gidc quan hay thong tin cam giac; bao gom sy truyén dan, phan
tich va giai thich cam giac boi ndo bd. Sau khi don nhén kich thich, con nguoi s€ st dung nhan thirc va cam
xtc sdn ¢6 ciia minh dé tao thanh cam giac do, tir d6 hinh thanh cam nhan cia riéng minh vé cac kich thich
(Krishna, 2012). Dya trén nghién ctru hé nao dd, nhéan thurc va cam xac duge xir ly tai h¢ vién ctia ndo bd s&

Hinh 2: Co ché hoat dong ciia marketing giic quan

Nhf“cn th’ﬁ'c Cam nhan ciia
Kich thich san o khach hang
marketing toi
cac gidc quan: Cam giac
i gia i ciia khach
th!.grlac, tl}mh ha Phén (g Phén (g
giac, khiru ang A s . ,
> , ., nhan thirc cam xuc
giac, xic giac

va vi gidc Cam xuc
san c6

Cam nhan ve Cam nhan ve
chat lugng su hai long

Nguon: Tong hop ciia nhém téc gid.
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tao ra cam nhan vé mot kich thich sau khi nhan dwoc tin hiéu cam giac hinh thanh béi kich thich d6 (Riza &
Wijayanti, 2018).

Tu day, co ché hoat dong ctiia marketing giac quan dugc tom tat mot cach don gian nhu Hinh 2. Cy thé, cac
kich thich marketing tac dong tdi cac giac quan cua khach hang, tao ra cac cam giac tuong img. Nhiing cam gic
nay khi duogc truyén dan 1én ndo bo s& anh hudng dén nhén thirc va cam xtc sin c6 cta khach hang, nho do6 tao
nén cam nhén ciia khach hang ddi vai cac kich thich d6. Cam nhan 13 phan tmg xay ra bén trong khach hang, bao
g6m phan tmg nhén thirc va phan tmg cam xuc (Krishna, 2012). Phan tmg nhén thirc ¢6 tac dong téi cam nhén vé
chat luong con phan tmg cam xtic tao ra cam nhan vé sy hai long hay khong hai 10ng ctia khach hang khi nhén cac
kich thich marketing giac quan, c¢6 lién quan tryc tiép sy hai long tong thé cta khach hang vé san pham/dich vu.

2.2. Cdc yéu té6 marketing gidc quan

Cdc yéu t6 tac déng vao thi gidc

Con ngudi bi anh hudng nhiéu nhét boi thi giac, 4n twong dau tién dugc truyén dat qua thi gidc s& gitp
khach hang trong viéc hinh thanh hinh anh v& san phim va thuong hiéu (Ebster, 2011). Thi gi4c la giac quan
hiéu qua nhat dé truyén tai cac thong diép marketing t6i khach hang (Lindstrom, 2005). Calvert & Thesen
(2004) khang dinh thi giac c6 thé twong tac vai thinh giac, xtc giac va khiru giac, thé hién vai tro hd trg quan
trong ctia thi gidc ddi véi cac giac quan khéc.

Cdc yéu t6 tac dong vao thinh gidc

Am thanh c6 anh huong lau dai dén tri nhd. Thyc té, con ngudi thu nhan mot lugng 16n thong tin qua 4m
thanh (Hultén & cong su, 2009). Lindstrom (2005) khang dinh 4m thanh c6 thé danh hudng dén hanh vi va
thoi quen mua hang. Am thanh c6 thé gitp cai thién tdm trang, va trong marketing, no cling dugc xem la
quan trong ddi voi hanh vi cta khach hang (Alpert & cong sy, 2005). Thong qua cac nghién ctru ctia minh,
Lindstrom & Kotler (2005) nhan dinh rang khach hang co cac loai nhu cau khac nhau va trong marketing,
4m thanh d3 duogc sir dung rat hiéu qua dé giao tiép v6i nhu cau vo thirc cua khach hang.

Cic yéu t6 tac dong vao khitu gidc)

Khiru gidc duoc két ndi voi hoi thé - thé hién su sdng ctia con ngudi. Khiru gidc 13 gide quan khong thé bo
qua vi n6 c6 anh hudng truc tiép va nhanh nhat t6i tri nhd (Herz & Engen, 1996; Lindstrom, 2006). Khiru giac
hoat dong rat chit ché v6i cam xtc va anh huong rat 16n dén hanh vi (Mahmoudi & cong su, 2012). Diéu nay
ciing c6 thé dugc lién két véi cac chién luge marketing dai han hodc ngén han dé gitp khach hang ghi nhd hinh
anh tot hon khi lién két voi mui huong cu thé (Hultén & cong s, 2009).

Cc yéu 16 tic déng vao xuc gidc

Xtc glac la mot yeu t6 cam nhan ctia da, xay ra khi mot nguoi tiép xic véi mot thir gi do hodc ai o, dan dén
mot mdi quan hé gan gili giita ca hai, thay ddi cam xtc con nguoi va anh huorng dang ké t6i su trao ddi thong
tin (Hultén & cong su, 2009). Viéc cho phép khach hang cham vao san pham khong nhig tao ra thai do tich
cuc dbi v6i viec mua hang ma con xay dung mdi quan hé véi san pham, tao niém tin vé chat luong san pham
(Peck & Wiggens, 2006; Hultén, 2013).

Cic yéu 16 tac dong vao vi gidc

Vi giac dugc cam nhan thong qua cac tac dong vao cac nu vi gic tai ludi. Vi giac gitip phan biét giira vi
ngot, man, chua, ddng va vi ngot thit (Ikeda, 2002). Trong linh virc nha hang, nhiing gi chiing ta in c¢6 lién quan
mat thiét dén su séng con, nén vi giac cd mot vai tro dac biét so voi cac giac quan khac (Ansari & Keshavarz,
2016). Bén canh d06, vi giac va khiru giac co mbi quan h¢ chat ch€ voi nhau vi mot nguoi cod thé tiép xuc voi
mui ma khong can ném nhung hau nhu khong thé ném bat ctr thir gi ma khong c6 mui (Lindstrom, 2006).

2.3. Ung dung marketing gidc quan tai nha hang va sw hai long ciia khdch hang

Nganh dich vu 4m thyc - nha hang 1a linh vuc c¢6 kha niang 4p dung khai niém marketing gidc quan mot
cach toan dién vdi nam yéu td giac quan (Brakus & cong su, 2009; Lin, 2019). Hon thé nira, viéc ung dung
marketing giac quan trong linh vuc nay con dem lai nhiing két qua tich cuc trong nhén thirc cia khach
hang qua viéc tao ra co hoi trai nghiém tong thé (Turley & Milliman, 2000; Wiedmann & cong su, 2013).
Marketing giac quan lam gia ting gid tri dich vu bang cach chiét xuat nhiing tinh tiy cua san pham, dua
ching vao trai nghiém twong tac, nho d6 gitup khach hang ra quyét dinh (Wiedmann & cong su, 2018). Trong
sudt qué trinh, néu ky vong phu hop véi thuc té thi khach hang cam thay hai long hodc ngugc lai, néu thuc
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té thap hon so véi ky vong thi s& khong hai long. Hon thé nita, sy hai long ciia khach hang bi anh huong
boi cac didu kién tAm 1y va cam x(ic qua trai nghiém c4 nhan cta khach hang (Baker & Crompton, 2000).
Qua d6, cang thdy dugc mdi quan hé mat thiét giira cac yéu té marketing gidc quan va sy hai 10ng ctia khach
hang. Céc nha hang c6 thé gay anh huong dén thuc khach va thu hat sy chi y ciia ho bang cach sir dung
thiét ké khong gian dep mit, doc ddo; nhac nén khoi day cam giac, tao ra bau khong khi dac biét, mui huwong
nhe nhang, hap dan hoic dic biét, tha vi giup lam ting trai nghiém vé vi giac cua khach hang (Shah, 2018).
Néi cach khac, cac yéu td marketing gidc quan tai nha hang c6 tac dong tich cuc toi sy hai long cua khach
hang (Amorntatkul & Pahome, 2010; Randhir & cong su, 2016; Ansari & Keshavarz, 2016; Satti & cOng su,
2019). Lindstrom (2005) khang dinh ring, bang cach sir dung cac yéu td tic dong t6i ca nim gidc quan (nim
yéu t6 marketing gidc quan) clia con nguoi s& gitip “tong trai nghiém giac quan tang it nhat 1a gp doi, tham
chi la gap ba, kha nang ghi nh¢ thuong hi¢u ctia khach hang”. C6 mot vai nghién ciru trude day xem xét dong
thoi ca nam yéu th rnarketlng giac quan, dién hinh 1a Satti & cong sy (2019), Jang & Lee (2019), Erenkol &
Merve (2015). Song, phan 16n cac cong trinh nghién ctru khong nghién ciru ddy du cac giac quan.

Nhu vay, ¢ thé thdy, dd c6 nhiéu cong trinh nghién ctru trén thé gidi chi ra su anh hudng cia cac yéu to
marketing giac quan tai nha hang t01 su hai long cia khach hang trong nha hang, tuy nhién cac nghién ctu
thuong chi tap trung vao mot sé yéu td, chura xem xét toan bo cac yéu tb tac dong t6i ca nam giac quan la
thi giac, thinh giac, khiru giac, xtc giac va vi giac. Marketing giac quan ciing la chu d& marketing con chua
duogc khai thac ¢ Viét Nam, dic biét 1a trong linh vuc nha hang chay. Do d6, dé 1ap day khoang tréng nay
trong cac tai liéu hién co, mot nghién ciru tong hop ca nam bién sé marketing giac quan s& c6 kha ning cung
cép mot burc tranh téng thé hon vé co hdi tmg dung cach tiép can nay trong hoat dong kinh doanh néi chung.

Trén co s& phén tich trén, nhom tac gia dé xut mé hinh nghién ctru vé anh hudng ciia marketing giac quan
t6i sw hai 1ong ctia thuce khach — nghién ciru cc yéu td tac dong vao cac giac quan ctia con ngudi, ap dung cho
b6i canh kinh doanh nha hang chay, nhu trinh bay trong Hinh 3.

Hinh 3: M6 hinh nghién ciru dé xuit

Yéu to tac dong vao giac
quan tai nha hang chay

Sw hai long

cua thue
khach

Nguon: Pé xuat cua nhom tdc gia.

3. Phuong phap nghién ciru

Nghién ctru nay dugc thuc hién bang phuong phap phong van sau va quan sat cac ddi tuong lién quan. Trén
co s tong quan nghién ctru, cdu hoi cho nghién ctru dinh tinh dugc xac dinh 1a: cac yéu t6 tac dong vao giac
quan tai nha hang chay c6 anh hudng nhu thé nao toi su hai 1ong cua thue khach? Céac chi tiéu do luong bién
sb hay cu thé 1a cac tiéu chi danh gia cho cac yéu td tac ddng vao cac giac quan tai nha hang chay dugc lya
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chon trén co s& nghién ctru cia Chang (2019), Medina (2014), Ansari & Keshavarz (2016), Roballey &
cong sur (1985), Milliman (1986), va xuat phat tir phong vén sau thuc té mot sé khach hang va chi nha hang.

Qua trinh thu thap phong van siu duoc tién hanh tir 15/03/2021 dén 15/07/2021, st dung két hop phuomg
phép quan sat (quan sat khong tham dy va quan sat tham du chu dong) v6i phuong phap phong van ban cau
trac. Mau nghién ciru dugc ldy tai Ha Noi, mot trong nhitng noi c6 sé lugng nha hang chay nhiéu nhét ca
nuée. Voi phuong phép quan sat khéng tham dw, miu nghién ciru 13 tat ca cac ndi dung lién quan téi nha
hang chay va trai nghiém cua khéach hang tai nha hang chay trén dia ban Ha Noi, dugc thu thap trén internet
va bao gdm cac hinh anh, bai nhan xét, danh gia, bai dang trén nhém Facebook. Nhom tac gia ciing tham
khéo céac bai viét, bai ding, binh luan hodc video trén internet, vi du nhu trén cac trang blog c4 nhan, dién
dan thao luan, mang xa hdi Facebook, YouTube, cac trang danh gia nhu TripAdvisor, Foody thude kiéu
review; dong thoi, quan sat mot cach gian tiép cac nha hang chay thong qua cac hinh anh ma ho dang tai trén
céc trang mang xa hoi hodc website ciia nha hang, qua d6 nam dugc phong cach chii dao ma cac nha hang
chay huong dén hodc dy doan dugc d6i tuong ho tiép can.

Véi phirong phdp quan sat tham di chii dong, mau nghién ciru bao gdm 12 nha hang chay véi nhiéu kiéu
khong gian khac nhau trén dia ban Ha Noi, tir phan khuc trung cap trd 1én, tap trung ¢ 03 quén trong s6 bay
quan c6 s lugng nha hang chay nhiéu nhét, véi 8/12 nha hang c6 loai hinh phuc vu chinh 14 buffet (do day
14 loai hinh phé bién nhit tai Ha Noi). Nhom tac gia tap trung vao 2 van dé chinh khi quan sat tai cic nha
hang: (i) nhitng yéu t6 marketing giac quan ma nha hang d6 da str dung va cam nhan, danh gia ca nhan cua
nhom tac gia ddi voi cac yéu té do; (ii) dic diém va hanh vi ciia ddi twong thuc khach ¢ nha hang. Khi xem
xét cac yéu to marketing gidc quan tai nha hang chay, nhom tac gia dua trén bang cac tiéu chi danh gia da dé
xudt ban dau, ddng thoi lién tuc bd sung cac tiéu chi méi phat hién duoc thong qua quan sat.

Véi phwong phdp phong van sdu, mau nghién ctru gom 11 khach hang da trai nghiém tai cac nha hang
chay va 03 chu nha hang chay. Nhom dbi twong phong van 1a thuc khach c6 3/11 nguoi 1a in chay truong,
4/11 ngudi vé6i kinh nghiém trai nghiém trén 5 nha hang chay, 7/11 nguoi 1 nit gioi, 9/11 nguoi véi do tudi
25 dén 45 va 6/11 ngudi lam van phong. Nhom ddi twong phong vén 1a chu nha hang chay c6 kiéu thiét ké
khong gian khac nhau, phuc vu céc loai hinh goi mén va buffet, kiéu an chay gom chay c6 trimg sita, thuan
chay va chay theo thyc dudng. Poi véi doi tiwong phong vén la chii nha hang chay, n6i dung phong van
bao gém 2 ¥ 16n: (i) kham pha quan diém cua cha nha hang d6i v6i anh hudng cia viée sir dung cac yéu to
marketing giac quan tai nha hang t&i hoat dong kinh doanh va hanh vi khach hang; (ii) tim hiéu vé cach ho st
dung céc yéu té marketing giac quan trong nha hang (ddi voi timg yéu t6 thi giac, thinh giac, xuc giac, khiru
gidc va vi gic) va danh gia ctia ho vé hidu qua ctia timg yéu to. Béi véi doi tieong phong vin cho thuc khach
ciia nha hang chay, bang huéng dan phong van xoay quanh 2 ndi dung vé (i) nhitng kich thich marketing
giac quan nao khién ho thay thu hat va dau 1 tiéu chi danh gia yéu t6 marketing gidc quan c6 vai trd quan
trong v6i ho nhat; (ii) sy chi phéi ciia kinh nghiém dbi véi sy hai 1ong cta khach hang khi trai nghiém téc
dong cua cac yéu t6 marketing giac quan tai nha hang. Nhom tac gia dung lai sau ddi tuong thir 14 do khong
tim thy thong tin méi cho dé tai.

4. Két qua nghién ctru

Két qua quan sat va phong van sau chi rang cac nhom yéu td marketing giac quan tic dong vao thi giac,
thinh gi4c, khiru giac, xtc giac va vi giac tai nha hang chay déu c6 anh huong t6i sy hai long cua thuc khach
thong qua viéc thay d6i cam nhan cia ho dbi véi nha hang.

B(fi Vi nhém cde yéu 6 tac dong vao vi gide: Két qua quan sat va phong van siu cho thiy, khi trao déi,
céc yéu té nhu (i) hwong vi cia mén an, (i) nguyén heu cua mon an, (iii) thyc don phong phu, (iv) tén goi
clia mén an va (v) cach ché bién moén an hay su dam da, r01 thudc tinh dic thu cia mdi nguyén liu (bg, gion,
ngot, dai...) déu duoc nhic ti khi chia sé vé cam nhan vé chat luong bira an; va tir d6 tac dong tdi cam nhan
cuia khach hang thong qua cam giac cua co quan vi gidc, tir d6 tac dong 1én su hai long tong thé cta ho ddi
v6i nha hang. Su hai 10ng s& tang 1én khi nha hang chay mang t&i cho ho hwong vi mén an ngon, hop khau
vi; nguyén li€u cho mon an ty nhién, tuoi sach, khong dung gia vi hoac chét diéu vi cong nghiép; thuc don da
dang, phong phu, voi tén goi hinh tuong hoa hoac dac biét, voi nhiéu sy lya chon hodc duogc bd sung dinh ky;
va ché bién moén an gan v6i huong vi tu nhién ciia nguyén lidu, han ché st dung cac phuong phap chién ran
nhiéu dau. So v&i cac nghién ciru trude, mot s6 chi sé moi da duge b sung vao dé phan tich yéu t6 tac dong
vao vi giac cua thyc khach, do 1a sy dam da, roi thude tinh dic thu ctia mdi nguyén li€u (bd, gion, ngot, dai...)
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Doi v6i nhém cde yéu té tac dong vao khiru gide: Két qua phong van sau cho thay, cac tir ngit dwoc nhic toi
khi dé cap toi khong gian va d6 an co tac dong vao khiru gidc thuong dugc nhéc t6i khi chia sé cam nhan cia
thuc khach vé chat luong d6 4n va sy phuc vu ctia nha hang, qua d6, anh huéng toi sy hai long cua ho, gdm (i)
chat luong khong khi, (ii) loai mui huong trong nha hang, (iii) ndng do mui cia mui huong, va (iv) mui thic
in khong chi trong khong khi ma con 1a mui cia méi moén duoc bung ra c6 thé hién duoc dic trung ciia nguyén
lidu twoi ngon hay khong. Piéu d6 cho théy, cac yéu t tac dong vao khiru giac s& anh hudng toi cam nhan cia
khéch hang va tac dong 1én sy hai long tong thé ctia ho dbi voi nha hang. Sy hai 1ong s& tang 1én khi nha hang
duy tri chat luong khong khi trong lanh, khong 13n tap chat hay mui la; sir dung mui huong tir thién nhién voi
néng do trong nha hang thich hop, dam bao su nhe nhang, dé chiu cho thuc khach; va kiém soét t&t mui thirc
an dé khong c6 hién twgng am mui thic an trong khong khi. DBac biét, kha nang luu lai mui huong tu nhién
ctia nguyén liéu trong m&i mén n 1a tiéu chi ma thong qua quan sat va phong van sau, nhom tac gia da phat
hién ra, c6 anh hudng tdi cdm nhan cua thuc khach vé chét lwong moén an va tac dong toi su hai long cia ho.

Doi véi nho’m cdc yéu 16 tac déng vdo thi gide: Trong két qua phong van siu va quan sét tai cac nha hang
chay, cac yeu t6 lién quan t6i thiét ké nha hang nhu hinh thirc bén ngoai, thiét ké bén trong, cuong do anh sang
va mau sdc clia tuong, trang thiét bi trong nha hang va dic blet cach trinh bay d6 4n ciing s& anh hudng téi cam
gidc ctia thuc khach vé nha hang, Va cam giac d6 ciing sé 1a yéu t6 quan trong anh hudng téi sy hai 1ong ctia ho
khi t61 v&i nha hang. Rét nhiéu thuc khach cho biét, khi t6i thuong thitc tai cac nha hang chay, thuc khach thuong
ky vong c6 cam glac an yén, nhe nhang, trim mic. Cac mau sic tram/thanh, cac d6 dac duoc thiét ke don glan
khong gian nhod bé, 4m ctng s& dem lai cho khach hang cam giac an yén ma ho ky vong. Cac mau sac nong, n01
(do, vang) hay thiét ké hién dai, rudm ra s& khong dem lai cam gidc “chay tinh” ma thuc khach muén co. Mot sd
tiéu chi méi duge bd sung c6 anh huong tdi cam nhan va sy hai long cua thyce khach thong qua thi giac, nhu cach
trinh bay d6 an, mau sic mdi dia d6 an dugc sip xép trén ban in va kha nang giir duoc mau sic nguyén ban ciia
cac nguyén liéu dugc sir dung trong mdi loai dd an truyén toi thi giac va kich thich vi giac cta thyc khach, tir do
anh huong tdi cam nhan vé su twoi ngon, va tdc dong téi sy hai long cia ho.

Déi vi nhém cdc yéu té tac dong vdo xiic gide: Mot sb cac tir ngir mo ta cam giac dén tir xtic giac (cam
gi4c khi va cham) nhu (i) nhiét do bén trong khong gian nha hang, (ii) chat lugng d6 ndi that, (iii) chat luong
d6 dung (bat dia, khin in, coc, dng hut...) va thude tinh “tw nhién” ctia chung, va (iv) d6 sach s& cta d6 dung,
su sach s€ cua khu v€ sinh va moi trudong ctia nha hang chay déu c6 anh hudng t6i cdm nhan cua thuc khach
vé chét luong dich vy ciia nha hang. Hon thé nira, trai nghiém xuc giac cua thyc khach cling co thé dén tir ban
than d6 an, théng qua cam gidc mém mai, tuoi ngon, day din cia timg miéng dd dn déu co tic dong khong
nho tao nén su hai 1ong cua thuc khach. Su hai 1ong s& theo chiéu huéng tich cuc khi nha hang chay dam bao
su sach s&, vé sinh cho nha hang, tir cac yéu t6 khong gian xung quanh dén chi tiét timg d6 dung, dd noi that
trong nha hang. Bén canh d6, nha hang ciing can cha y diéu chinh nhiét d bén trong nha hang thich hop, sip
xép chd ngdi rong rai, thoai mai, do ding an udng gon gang, sach s&.

Déi véi nhém cde yéu 16 tac dong vao thinh gide: Khi dé cap t6i cac yéu tb tac dong vao thinh giac, cac tir
duoc thu:c khach néi t6i nhidu nhat khi danh gia nha hang chay chinh 1a (i) do 6n trong nha hang, (ii) tinh riéng
tu clia mdi ban in; (111) glong noi cua nguorl phuc vy; (iv) loai nhac nen trong nha hang, (v) am luorng ctia nhac
nén, va (vi) tiéng 6n dén tir cac yéu t6 bén ngoai nha hang. Mot s6 nguoi cho rang, am thanh tir bép ciing c6
thé anh huong téi cam giac cua ho khi thudng thie do an, song, v6i cac nha hang chay, yéu td nay dudng nhu
khong c6 do khu vuc bép thuong duoc b tri tach bach so v&i khu vuce ban dn. Chinh vi thé, cac yéu td ké trén
mdi c6 tac dong toi thinh giac cua thuc khach, va anh huéng téi cam nhan va sy hai long cta ho ddi v&i nha
hang. Dén voi mot nha hang chay, thuc khach kiém tim mot khong gian nhe nhang, khong bi lam phién boi
nhiing 161 ho, 101 chiic qua 16n cta thuc khach ¢ cac ban khac. Bén canh d6, giong n6i nhe nhang cta nguoi
phuc vu chinh 1a mét trong nhiing yéu t& ma ho chd doi va ¢6 anh hudng khong hé nhé téi cam nhan va su
hai long cta ho.

5. Két luan va khuyén nghi

Nghién ctru nay da chi ra re‘ing, su hai long cua thyc khach thay d6i boi cam nhan cua ho sau khi chiu anh
hudng boi cac yéu td tac dong 18n ca 5 gidc quan. Marketing gidc quan tai nha hang chay c6 kha ning tac
dong toi vi giac cua thuc khach qua huong vi ctia cdc moén an, sy lya chon nguyén li€u cho moén an, sy da
dang cua thyc don va cach ché bién, kha nang luu gilr ddc trung ty nhién clia moén an. Tac dong vao khiu
gidc 1a chat lugng khong khi, loai mui huong, ndng ¢ mui huong sir dung trong nha hang chay va mui thirc
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an trong ting mon va mui thire an trong khong khi ciia nha hang c6 kha nang gay ra nhiing cam xtic ti€u cuc
hoic tich cuc ddi v6i khach hang va anh huéng t6i sy hai long ciia ho. Khong gian ciia nha hang chay véi
kién triic, voi trang thiét bi va voi viée trinh bay, trang tri mén an tai nha hang 1a nhimg yéu t6 tac dong vao
thi giac cua thyc khach. D§ sach sé€ cua trang thiét bi, cua bat dia cdc chén, cuia khu vé sinh va cua téng thé
nha hang chay ciing dong vai trd dang ké tac dong t6i su hai long cua thuc khach théng qua xtic gidc cia
ho. Cubi cung, cam nhan tich cuc hay tiéu cuc cua khach hang vé nha hang con chiu anh hudéng do on trong
nha hang chay, loai nhac nén, nhip d¢ va am lugng nhac nén duoc st dung trong nha hang, l1a nhitng yéu to
tac dong to1 co quan thinh giac.

Vi két qua nghién cuu trén, co thé théiy, dé tao duoc trai nghiém téng hop tich cuc, cac nha hang chay
nén str dung tong hop cac yéu té marketing giac quan dé thuc day cac cam xuc tich cuc d6i voi nha hang,
tr d6 nang cao sy hai long cia ho.

Dé tac dong vao vi giac, cic nha hang chay can luu ¥ nghién ctru k¥ khau vi cia nhém khach hang muc
tiéu dé dua ra cic mon dn c6 hwong vi phit hop nhat; chu trong trong khiu nguyén liéu, lya chon nguyén liéu
tuoi ngon, sach s¢, han ché sir dung phu gia thuc phém, dam bao strc khoe cho thyc khach (do an chay ding
céch dé tét cho sirc khoe 1a xu hudng dang rat dwoc quan tim ngay nay). Bén canh d6, nén d6i méi va lam
phong phu, da dang thyc don moén an thudng xuyén, tranh giy nham chan cho khach hang, dong thoi kich
thich sy hao himg, to mo cta ho, hinh thanh mong mudn quay lai nha hang dé dugc kham pha nhitng mén an
m&i mé, hip dan. Ciing nén luu ¥ cach ché bién mon an, tap trung tao nén huwong vi tu nhién tir nguyén liéu
rau cu1, han ché cac phuong phap ché bién chién ran, nhidu dau m& va cac thyc phdm gia man giau tinh bot.

Dé tac dong vao khiru giac, didu dau tién va quan trong nhat ddi voi cac nha hang chay 1a dam bao chat
lwong khong khi trong lanh, thoang dang, sach s&, khong c6 mui la gay kho chiu. Cac nha hang c6 thé thiét
ké khong gian mé ciing nhu két hop véi thién nhién, cdy xanh dé thanh loc khong khi, tranh hién tuong khi
khong thong hay bi khi trong nha hang, cling nhu giam b6t kha ning mui do an luu lai trong khong gian.
Ngoai ra, khu vire bép ciing nén tach biét v6i khu vuc an udng, c6 bd sung céac thiét bi hut mui hodc khur
khuan trong nha hang nhdm mang lai chit lugng khong khi sach s&, trong lanh, an toan cho khach hang.

Dé tac dong vao thi giac, nha hang can dau tu dam bao khong gian nha hang mang dén cho khach hang
cam giac nhe nhang, thu thai, an yén, thanh thoat, gitip ho giam b6t cang thang mét moi, thu gidn tinh than,
thé chat. Tuy thudc vao nhom khach hang myc tiéu ma nha hang hudng téi ma lya chon kiéu khong gian nha
hang phi hop. Chéng han, néu hudng t6i nhom khach hang tré tudi, nha hang chay c6 thé lwa chon kiéu khong
gian hién dai 4m ciing hodc tré trung, gan giii v4i thién nhién. Néu huéng t6i nhom khach hang ¢6 quan diém
an chay gan lién véi Phat gido, nha hang chay nén tap trung Iam noi bat khong gian trang nghlem thanh tinh,
dam chat thanh kinh, mang hoi tho cua triét Iy dao Phét. Cac yéu t6 cu thé hen quan t6i thiét k& nha hang bao
g6m hinh thirc bén ngoai, thiét ké ben trong, cudong do anh sang va mau sic cla tuong ciing nhu cac do dac,
trang thiét bi trong nha hang ciing can hoa hop va théng nhat véi chii dé khong gian da chon.

Pé tac dong vao xuc giac, cin quan tim va dam bao do sach s&, vé sinh méi truong trong nha hang, khong
chi & khu vye an udng ma con ca nhitng khu vie khac trong nha hang. Khi vao mot nha hang chay sach sg,
vé sinh, thuc khach s€ ¢6 cam nhén tich cuc va théy yén tam hon khi thudng thirc cac moén an trong nha
hang. Mot nha hang sach s& ciing gilip tao ra su nhe nhang, thu gidn - mot trong nhiing diéu ma khach hang
rat mong mudn khi t6i mot nha hang chay. Ngoai ra, ciing can luu y diéu chinh nhiét ¢ bén trong nha hang
mot céch hop 1y, thiét ké ch5 ngdi c6 phn riéng tu, giit gin dd dung an udng gon gang, sach s&. Do dfmg
n udng cung nhu chd ngdi, ban an cua khach hang cling can lau don thuong xuyen gon gang ngan nap dé
tranh gdy mat my quan ciing nhu tranh tao ra an tuong khong t6t cua thyc khach vé nha hang.

Dé tac dong vao thinh gidc, nén chu trong kiém soat do on trong nha hang. Viéc giit cho nha hang mot
su yén tinh nhat dinh 1a rat quan trong vi khach hang thuong ky vong dén véi nha hang chay 1a dé cam thiy
nhe nhang, binh yén, thu thai, tham chi 13 thanh tinh. Dé giam thiéu téi da tiéng on tir thuc khach, nha hang
¢6 thé ap dung thém cac bién phap hodc cac dau hiéu mang tinh nhic nhd nhe nhang t6i khach hang. C6 thé
thiét ké thém mot s6 biéu tuong hodc tranh anh trang tri nghé thuat c6 ngu y vé viéc nén noi chuyén nho nhe,
gitlt gin sy yén tinh chung cho nha hang. Bén canh do, st dung nhac nén khong 101, véi nhip d6 cham dé gia
tdng cam xuc tich cyc va trai nghiém tron ven cho khach hang. Tuy nhién luu y lya chon loai nhac khong
101 v6i am lugng vira phéi giup khach hang cam thay thu gian, nhe nhang Viéc tuyén dung nhan vién phuc
vu v6i giong noi nhe nhang, truyén cam ciing 14 yéu t§ quan trong dé gia ting trai nghiém thu thai cua thuc
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khach, gia ting cam nhén tich cyc va cai thién sy hai long ctia ho khi téi nha hang.

Nghién ctru nay da mo ra cac hudng nghién ctru méi, tir vi€c lugng hoa cac két qua nghién ctru véi mo
hinh marketing gidc quan va mue do hai long ctia khach hang, téi viéc nghién ctru ¢ cac loai nha hang hodc
cac loai hinh san pham va dich vu khac. Cac phuong phap va pham vi nghién ctru khac cling co6 thé 1a goi y
nham kiém dinh mo hinh nghién ctru ma nhom tac gia da dé xuat ¢ trén.
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Tom tat

Nghién cuu nay dwoc thuc hién nham danh gia sy tac dong ndam gitr tién mat dén hiéu qua
hoat ddng ciia cdc cong ty niém yét trén thi truong chirng khodn Viét Nam. Nghién ciru nay
nay sir dung ky thudt woc lwong méi dwoc phdt trién gan day DPF véi dit liéu tir cdc cong ty
niém yét trén ca hai S¢ Giao dich Chitng khodn thdnh pho H5 Chi Minh va Ha Ngi tir nam
2006 dén 2020 d@é chi ra su tdac dong ciing chiéu ciia ndm giir tien mdt dén hiéu qua hoat dong
doi voi cdc cong 1y niém yét trén thi truong chitng khodn Viét Nam. Két qua nghlen clitu nay
khéng thay doi khi sir dung cac dai dién khac cua hleu qua hoat déng, nam giik tién mdt va ky
thudt woc lwong khdc. Piéu nay chi ra vai tré ciia ndm giit tién mdt trong cdi thién hiéu qua
hoat dong.

Tir khéa: Nam gitr tién mat, hiéu qua hoat dong, DPF, mé hinh dong

Ma JEL: B26; G32; 016

The influence of cash-holdings on corporate performance for firms listed on Vietnamese
stock exchanges — a dynamic approach

Abstract:

This study investigates the relationship between cash holdings and corporate performance for
firms listed on the Vietnamese stock market. Using the newly proposed method for dynamic
panel data models with fractional dependent variables, termed DPF with a comprehensive
data set of stocks listed in both Hochiminh and Hanoi Stock Exchanges from 2006 to 2020, the
results indicate the positive relationship between cash holdings and corporate performance.
Our findings are robust to the alternative measures of cash holdings, corporate performance
and the alternative econometric method. It implies the important role of cash holdings in
improving corporate performance.

Keywords: cash-holding, corporate performance, DPFE, dynamic model

JEL Codes: B26; G32; 016

1. Gi6i thiéu

Sy tac dong cuia nam giit tién mat dén hiéu qua hoat dong duoc giai thich bai 1y thuyét wa thich thanh
khoan (Keynes, 1936) va 1y thuyét dong tién tu do (Jensen, 1986). Vi vay, dua trén nén tang cac 1y thuyét
nay, su tac dong cia ndm gilr tién mat dén hiéu qua hoat dong da dugc quan tam dén trong ca diéu kién tinh
va dong. Trong diéu kién tinh, Wang (2002) tim thiy mdi quan hé ngugc chidu giita ndm giir tién mat va hiéu
qua hoat dong ddi véi cac cong ty tai Nhat Ban va Pai Loan, trong khi d6 La Rocca & Cambrea (2019) chi
ra mbi quan hé ciing chiéu giita ndm gitr tién mat va hiéu qua hoat dong d6i véi cac cong ty 16n tai Y. Trong
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didu kién dong, Alnori (2020) va Yun & cong su (2021) 14n lugt chi ra mdi quan hé cing chiéu giita ndm gitr
tién mat va hidu qua hoat dong ddi voi cac cong ty tai Saudi va Trung qudc.

Tai Viét Nam, Doan (2020) st dung m6 hinh tinh dé chi ra sy tac dong cung chiéu ctia nim gilr tién mat
dén hiéu qua hoat dong v6i mau nghién ctru 13 186 cong ty niém yét trén thi trudng chimg khoan Viét Nam
trong giai doan 2008-2018. Co ban, ban chét cta hiéu qua hoat dong la dong (Wintoki & cong su, 2012).
Vi vy, st dung mé hinh tinh c6 thé khong phan anh ddy du tac dong ciia ndm giir tién mat dén hiéu qua
hoat dong, tham chi din dén két qua giad mao. Tuy nhién, cho dén nay, tai Viét Nam, chua co bat nghién ctru
nao quan tam dén sy tac dong ctia ndm giir tién mat va hidu qua hoat dong ciia cac cong ty niém yét trén thi
truong chimg khoan Viét Nam trong diéu kién dong. Vi vay, dong gop ciia nghién ctru nay 1a tao ra nhiing
kham pha méi vé mdi quan hé dong giita ndm giit tién mat va hiéu qua hoat dong trong boi canh thyc tién
cac cong ty niém yét trén thi truong ching khoan Viét Nam.

2. Tong quan tai li¢u va gia thuyét nghién ctru

Ly thuyét ua thich thanh khoan (The liquidity preference theory) (Keynes, 1936) di chi ra loi ich cua viée
nim giit tién mat. Hay noi cach khac, 1y thuyét nay da chi ra ba dong co dé nim giit tién mat. Cu thé nhu sau:

Thit nhdt, ddng co giao dich cho rang nim giit luong 16n tién mdt nham tiét kiém chi phi giao dich cuia
tai tro ngoai. Chi phi huy dong ngudn vén trén thi trudng tai chinh thudong cao hon chi phi ndm gitr tién mat
(Opler & cong su, 1999). Vi vy, cac cong ty ndm gitt tién mit thap thudng déi mat voi chi phi huy dong vén
cao trén thi truong tai chinh néu ho c6 nhu cau huy dong ngudn von trén thi trudng tai chinh.

Thir hai, ddng co du phong chi ra rang cac cong ty d6i mit v6i ngudn von tai trg ngoai han ché sé khong
ttr bo nhitng dy 4n dau tu tiém ning néu ho nam giit lvong tién mat du 16n. Ngoai ra, nam giit tién mat da
16n con tao ra su an toan hon cho cong ty khi ddi mat v6i nhitng ct séc nhu khung hoang tai chinh (Ozkan
& Ozkan, 2004).

Thit ba, dong co dau co, cic cong ty gia ting tién mit nham nim giit co hoi dugce tao ra tir thay doi cac
chinh sach kinh t& vi mé va vi mo nhu gia tang 13i suat va giam gia vat liéu tho.

Theo ly thuyét dong tién tu do (The free cash flow theory) (Jensen, 1986), cic nha quan tri dai dién cho
¢6 dong va huéng dén muc tiéu ti da hoa gia tri cong ty. Vi vay, ho hudng dén gia ting ngudn luc, dic biét
1 tai san thanh khoan nhu tién dé gia ting quyén kiém soét trong cac quyét dinh dau tu va tai tro. Diéu nay
s€ lam cai thién hi€u qua hoat dong. Tuy nhién, gia tang tién mat co thé giam hi€u qua hoat dong néu cac
nha quan tri hudng dén kiém soat cac quyét dinh dau tu va tai tro dé dat hanh vi tu loi (Eisenhardt, 1989).
Cu thé, nim gilr luong 16n tién mat 1am cho cac nha quan tri khong chiu nhiéu ap luc lién quan dén hiéu qua
hoat dong va dan dén dau tu qua muc vao cac du 4n mang lai lgi ich tu loi. Ngoai ra, chi phi ndm gitt tién
mit 1a chi phi co hdi ctia ngudn von dau tu vao tai san thanh khoan. chi phi co hdi ctia viée ndm giir tién
mat thuong thép hon so véi loi ich dat dugc cac khoan dau tu dau tu tiém nang (Martinez-Sola & cong su,
2013). Vi vay, cic cong ty nam giit tién mat 16n khong thé gia ting hiéu qua hoat dong do phai tir bo cac dyr
dy 4n dau tu tiém ning.

O goc do 1y thuyét, sy tac dong ciia ndm giir tién mat dén hiéu qua hoat dong chua co sy théng nhit. Hay
noéi cach khac, sy tac dong cia ndm gilr tién mat dén hiéu qua hoat dong co thé cung chiéu hodc nguoc chiéu
(Keynes, 1936 va Jensen, 1986). Trong khi do6, & goc do thuc nghiém, La Rocca & Cambrea (2019), Alnori
(2020) va Yun & cong sy (2021) déu chi ra mdi quan hé cung chiéu giita ndm gitt tién mat va hiéu qua hoat
dong. O chiéu huéng nguoc lai, Wang (2002) lai chi ra mbi quan hé nguoc chiéu gitra nim gitr tién mat va
hiéu quéa hoat dong. Ngoai ra, Huang & cong sur (2013) con cho rang ndm giit tién mat qua mirc 1am giam
hi€u qua hoat dong vi tién duoc biét dén nhu 14 tai san thanh khoan va dé dang cho cac nha quan tri dat duoc
hanh vi tu loi.

Thi truong tai chinh Viét Nam dugc biét dén nhu thi truong can bién. Tai thi truong can bién, hau cac
cong ty 1a cac doanh nghiép vira va nho, va thuong ddi mit v6i rii ro thanh khoan va thiéu vén, dic biét
1a ngudn vén dai han dung dé tai dau tu. Chinh didu nay can tré hoat dong dau tu cia cac cong ty. Hé qua
1a cac cong ty thiéu hut ngudn von dau tu dé gia ting hiéu qua hoat dong. Vi vay, cac nha quan trj cong ty
thuong c6 xu huéng nam gitr nhiéu tién mat dé dau tu vao cac dy 4n mang lai loi nhuan cho cong ty (Hoang

86 300 thang 6/2022 75 Kinh té<Phac trién




Duong Viét Anh & Ping Hiru Man, 2019). Hay n6i cach khac, cac cong ty ndm gir tién mat 16n dé dang gia
tang hiéu qua hoat ddng hon so v&i cac cong ty ndm giir tién mat nho. Ngoai ra, dua trén nén tang 1y thuyét
va céc bang chimg thuc nghiém trude ddy trong nude va qudc té nhu: La Rocca & Cambrea (2019), Alnori
(2020), Yun & cong su (2021) va Doan (2020), nghién ciru nay xdy dung gia thuyét nhu sau: Mdi quan hé
gilta nam giit tién mat va hiéu qua hoat dong 1a cing chiéu (H1).

3. Phwong phap nghién ctiru

3.1. M6 hinh héi quy

3.1.1. M6 hinh hoi quy

Wintoki & cong su (2012) da chi ra ban chét cua hiéu qua hoat dong c6 tinh dong. Vi vay, st dung md
hinh tinh c6 thé khong phan anh chinh xac su tac dong cia ndm gilt tién mat dén hiéu qua hoat dong. Cho
nén, nghién ctru nay st dung moé hinh dong dé danh gia sy tac dong cua nim gilt tién mat dén hiéu qua hoat
dong.

Nghién ctru nay dua vao khung 1y thuyét ciing nhu cac bang chimg thuc nghiém trude day vé hiéu qua
hoat dong va ndm gilr tién mat (Wintoki & cong su, 2012; Alnori, 2020; Yun & cdng su, 2021) dé xay dung
mo hinh nghién ctru. Ngoai ra, dé loai trir van dé ndi sinh xuat phat tir tic dong dong thoi gitra bién phu
thudc va bién doc 1ap, tat ca cac bién doc lap dugc st dung trong mo hinh 1a cac bién tré (Harford & cOng
su, 2009). Theo d6, m6 hinh thuc nghiém dugc st dung trong nghién ctru nay c6 dang nhu sau:

CPi,t = B0 + l31(:Pi,t—l + BZ(Z‘ASHi,t—l + l33L1-3\/i,t—1 + B4SIZEIi,t—1 + BSAGi,t—1+ BGTANl l'Li + et—l + ui, t-1, (1)

Trong d6, i va t lan lugt 1a cong ty va thoi gian. CP 1a higu qua hoat dong. CASH 1a ty 1é nam giit tién
mit. LEV 1a ciu triic von. SIZE 1a quy md cong ty. AG 1a ty 18 ting truong. TAN 1a tai san hiru hinh. ula
anh huéng cb dinh cong ty. ©_, anh huong ¢6 dinh theo thoi gian. U, . lasai s6. Duya trén cac bang ching
thuc nghiém trudc day vé hiéu qua hoat dong, xu hudng tac dong ctia cac bién kiém soat dén hiéu qua hoat
dong dugc chi tiét trong Bang 1.

1+

Bang 1: Bang chirng thuc nghiém vé sw tic dong ciia bién kiém soat dén hiéu qua hoat dong

Bién Tac dong | Bang chirng thuce nghi¢m Ky vong
) ) ) La Rocca & Cambrea (2019), Alnori (2020), Doan (2020),
Cau trtic von Yun & cong su (2021) -
+ Margaritis & Psillaki (2010)
Quy mb cong ty + Alnori (2020), Doan (2020), Yun & cong su (2021) )

- La Rocca & Cambrea (2019)
La Rocca & Cambrea (2019), Alnori (2020), Doan (2020),

. . N N
Ty 1€ tang truong Yun & cong su (2021)
a1 + Yun & cong su (2021)
0 : n
Tai san hiru hinh - Doan (2020)

Nguon: Tong hop ciia téc gid.

3.1.2. Po luong bién

bé danh gia tac dong clia ndm gilr tién mat dén hiéu qua hoat dong, nghién ctru nay st dung ba nhom bién:
hiéu qua hoat dong, nim gilt tién mat va bién kiém so4t. Cu thé nhu trong Bang 2.

3.2. Ky thudt woc lwong

K§ thuat u6e luong DPF 14 k¥ thuét ude lugng Tobit cho mé hinh dit liéu bang dong khong can bang véi
bién phu thudc dao dong trong khoang gié tri nao d6 (Vi du: Cau trac vbn thuong dao dong trong khoang
(0, 1)). DPF duoc biét dén nhu k¥ thuat ude luong khong chéch va c6 kha ning giai quyét van dé didu chinh
trung binh co hoc trong mé hinh dir lidu bang dong khong can bing voi bién phu thudc dao dong trong
khoang gia tri nao d6. Ngoai ra, k¥ thuat wéc lugng nay ciing quan tim dén anh hudng cb dinh cong ty. That
vay, k¥ thuat uéc lugng DPF dua trén cach tiép can bién tiém an dé giai quyét vin dé ban chat bién phu thudc
trong khodng gi tri nao d6 va phan phdi anh huong c¢d dinh cong ty dé giai quyét van dé chéch dugc tao ra
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Bang 2: Cac bién dworc sir dung trong mé hinh nghién ciru

Bién Viéttit  Mb ta

Bién phu thudc

Ty suét sinh 16i trén tong tai san ROA Loi nhuan trudc thué/Tong tai san
Ty sudt sinh 16i trén v6n chi s¢ hiu  ROE Loi nhuan trude thué/Vén cha sé hiru

Bién giai thich

Ty 1& nam giir tién mat CASH1  Tién va twong duong tién/Tong tai san
CASH2  (Tién va twong duong tién + Dau tu ngan han)/Tong tai san

Bién kiém soat

CAu trac von LEV Gia tri sd sach téng no/gia tri sb sach téng tai san

Quy mo cong ty SIZE Logarithm ty nhién ciia tong tai san

Téc dd tang truong AG (Doanh thu nam sau — Doanh thu ndm tru¢c)/Doanh thu ndm trude
Tai san hiru hinh TAN Tai san hitu hinh/Tong tai san

tir anh huong ¢b dinh cong ty dua trén k§y thuat ude lugng kha ning tdi da.
Do d6, dé danh gia su tac dong cia nam gitr tién mat dén hiéu qua hoat dong, nghién ctru nay st dung ki
thuat woc lwong DPF. M6 hinh gia dinh bién tiém 4n Gmg dung cho trudng hop nay c6 dang nhu sau:

Cpiﬁ+1 =a+(1—-8)CPy+ V' Xit + 1 + ¥e41 + €41, )

Trong do:

CP*1a bién tiém an khong quan sat dugc, CP*=1 khi bién phy thudc 16n hon hodc bang mot, CP*=0 khi
l}ién phu thudc nhé hon hodc l?éng 0 \{2‘1 khi bién phu thudc dao dong trong khoang (0,1) thi gia tri bién tiém
an ctling chinh 1a gia tri thyc t€ ctia bién phu thudc.

o: tung do gdc,

1- 3: hé s6 udc luong trén bién hiéu qua hoat dong,

CP: hiéu qua hoat dong thyc té,

v hé s6 udc lugng trén cac nhan tb tac dong dén hiéu qua hoat dong,

X: cac nhan td tac dong dén hiéu qua hoat dong,

i: anh huong cb dinh cong ty, ¥

¥: anh huong ¢ dinh nam,

e: sai s6 ngau nhién,

i, t: dai dién cho cong ty i va nam t.

Hiéu qua hoat déng thuong 3<uyén dao dong trong trong khoang [0,1]. Vi Vf_iy, bién phy thudc tiém 4n hiéu
qua hoat dong thyc té dugc kiém duyét trong khoang [0,1] va dugc phan phoi nhu sau:

Onéu CPyq <0
CPy1 =13 CPinéu0 < CPyyy <1
1néu CPq =1

K}7 th}lét I‘I(')'C luong DPF con hudng dén phan phéi c6 diéu kién cua énl} huong cd dinh cong ty nham giai
quyét van dé chéch dugc tao ra tur é}nh hudng co6 dinh cong ty. Phan phoi émhq hudng co6 dinh cong ty phu
thudc vao hiéu qua hoat dong ban dau va trung binh cua dac thu cong ty, cu thé nhu sau:

W = Mo + My CPo +15X; + vy, (6)°

Trong do6:

CP o gia tri ban dau cua hi€u qua hoat dong, sy xuat hién cua bién nay 1a nham giai quyét van dé dicu

kién ban dau trong mé hinh dir liéu bang dong tuyén tinh,
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Xi: gia tri trung binh ctia bién doc 1ap ngoai sinh nhim giai quyét vAn dé chéch duoc tao ra tir dit liéu

dong,

v..: sai s6 ngau nhién v&i phan phdi chuan.

3.3. Dir liéu nghién ciru

Nghién ctru nay sir dung dir liéu thir cip duoc cung cap boi Fiin Pro? trong thoi gian 15 ndm tir nim 2006
dén nam 2020 bao gdm céc cong ty niém yét trén ca S& Giao dich chimg khoan thanh phé H6 Chi Minh
va Ha Noi. Nhitng cong ty hoat dong trong linh vuc tai chinh dugc loai ra khoi mau nghién ctru. Cac cong
ty nay c6 dic thu kinh doanh riéng nén can c6 nhiing chinh sach quan tri tai chinh dac thi hon va chuan
muc lap bao céo tai chinh ciing khac biét so vdi cac cong ty hoat dong trong cac nganh khac. Ngoai ra, mau
nghién ctru chi bao gdm céc cong ty c6 dir lidu it nhit 2 nam. Hon thé nita, dé han ché tinh trang tac dong
ngoai lai 1am anh huong dén két qua nghién ctru, k¥ thuat bién doi winsor phan vi & mirc 1% va 99% cho
tat ca cac bién duoc st dung.

4. Két qua va thao luin két qua nghién ctru

4.1. Théng ké mé ti va ma trin twong quan

Bing 3: Thong ké m ta

Bién S6 quan sit  Trung binh Trung vi Do léch chuin  Gia tri nhé nhit Gia tri 16n nhat
ROE 7.286 0,133 0,123 0,125 -0,311 0,515
ROA 7.286 0,067 0,053 0,071 -0,122 0,336
CASH1 7.286 0,100 0,063 0,106 0,001 0,516
CASH2 7.286 0,114 0,070 0,129 0,001 0,656
LEV 7.286 0,494 0,514 0,223 0,043 0,914
SIZE 7.286 26,982 26,891 1,490 23,788 31,106
AG 7.286 0,188 0,096 0,557 (0,698) 3,670
TAN 7.286 0,216 0,153 0,199 0,002 0,856

Nguén: Tinh toan cua tdc gia.

Thong ké mé ta cho toan bo mau dugce trinh bay tai Bang 3. Theo d0, ty suat sinh 10i trén von chi so hitu
va ty suét sinh 10i trén tong tai san c6 gia tri trung binh 14n luot 1a 13,3% va 6,7%. Trong khi do, gia tri trung
vi cia ty sudt sinh 16 trén vn chi s hitu va ty sudt sinh 101 trén téng tai san 1an luot 13 12,3% va 5,3%. Ca
ty suét sinh 101 trén von chu sé hitu va ty suat sinh 10 trén tong tai san ¢ gia tri trung binh ludn 16n hon gia
trj trung vi nhung su khéac biét khong that sy 16n cho thiy su phan bd cua ty suat sinh loi gin nhu dbi xtng.
Ngoai ra, su bién dong ty suét sinh 15 trén von chi sé hiru (12,5%) 16n hon su bién dong cua ty suét sinh
10i trén tong tai san (7,1%).

Mot cong ty trung binh c6 ty 18 tién va twong duong tién trén tong tai san 1a 10% va ty 1¢ tién va tuong

Bing 4: Ma trin twong quan giira cc bién trong mé hinh nghién ctru
ROE ROA CASHI1 CASH2 LEV SIZE AG TAN

ROE

ROA 0,834%**

CASH1 0,261%%** 0,352 1

CASH2  0,163%** 0,207 0,561%** 1

LEV -0,040%**  -0,438%**  -0,268***  -0,329%*F* |

SIZE 0,034** -0,084%***  -0,113***  -(0,132%**  (,3]2%** 1

AG 0,162%%* 0,097 -0,019 -0,055%**  0,050%** 0,001 1

TAN -0,008 0,025%* -0,152%*%  .0,164%**  -0,047***  (,088%** -0,028* 1

Chii thich: **%, *% v * thé hién mirc y nghia twong g véi 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh todn cua tdc gia.
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dwong tién cong dau tu ngan hang trén tong tai san 1a 11,4%. Trong mau nghién ciru, mot cong ty co ty 18
ng trén tong tai san (LEV) 1 49,4%. Quy mo cong ty ¢ gia tri trung binh 26,982. Tdc do ting truong trung
binh doanh thu hang nam la 18,8%.

Moi quan hé giita cdc bién

Bang 4 cung cp hé sb tuong quan Pearson cho céc cip bién trong mo hinh nghién ctru. Tat ca cac mdi
tuong quan giita cac cip bién doc 1ap trong 2 mod hinh déu nho hon 0,8. Nhu mét quy tic theo kinh nghiém
(the rule of thumb), nghién ciru nay két luan hién tuong da cong tuyén trong md hinh nghién ctru khong phai
1a van dé nghiém trong.

4.2. Két qua hoi quy

Bang 5 bao céo két qua ude luong tac dong ctia ndm gitr tién mat dén hiéu qua hoat dong ddi voi cac cong
ty niém yet trén thi truong chirng khoan Viét Nam. Két qua nay dat dugc thong qua udc lugng Cong thirc
(1) voi k¥ thuat wdc lugng DPF. M6 hinh (1) va (2) bao cado két qua wdc lugng voi bién phuy thude lan luot 1a
ROA va ROE va bién giai thich 1a CASH1. Trong khi d6, mé hinh (3) va (4) bao cao két qua udc lugng voi
bien phu thudc lan lugt 1a ROA va ROE va bién giai thich la CASH2. B¢ xac dinh su tdc dong nay, nghién
cliru nay quan tdm va ky vong hé so udc lugng cua bién nam gitt tien mat (CASH1 va CASH2) duong va y
nghia thong ké.

Bing 5: Két qua wéc lwong sy tic dong ciia nim giir tién mit dén hiéu qua hoat dong

M3 hinh
Bién ) @) ®) “@
ROA ROE ROA ROE
CASH1¢1 0,033 % 0,087
(0,006) (0,011)
CASH2 0,017 0,033 %%
(0,005) (0,009)
LEV -0,006 0,032 -0,006 0,028
(0,004) (0,007) (0,004) (0,007)
SIZE -0,002%*%* -0,005%** -0,002%** -0,005% %%
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
AGut 0,001 0,004*%* 0,001 0,004%*
(0,001) (0,002) (0,001) (0,002)
TANt 0,026%** 0,039%** 0,026 ** 0,035%**
(0,004) (0,007) (0,004) (0,007)
ROA«1 0,520%** 0,524
(0,013) (0,013)
ROE 0,421 %%* 0,428%%*
(0,011) (0,011)
Hing s6 0,082%** 0,162%** 0,084+ 0,176%**
(0,016) (0,031) (0,016) (0,031)
Kiém soat Y Y Y Y
S6 quan sat 6.794 6.794 6.699 6.699

Ghi chu: Y la anh huong co dinh nam®. *¥* *¥ ya * thé hién mirc y nghia twong g véi 1%, 5% va 10%. Sai s6
chuan dwoc bao cdo trong ngodc don.
Nguon: Tinh todan cua tdac gia.

Két qua wdc luong tir Bang 5 cho thay tat ca cac hé sé ude lugng cua bién nidm gt tién mat (CASH 1)
duong va y nghia thong ké tai mirc thong 18 1% trong md hinh (1)-(2). Ngoai ra, hé sé wdc luong cua bién
nam giit tién mat (CASH2) ciing duong va y nghia thong ké tai murc thong 18 1% trong mé hinh (3)-(4). Két
qua udc lugng nay chi ra sy tic dong cung chiéu cta ndm giir tién mat dén hiéu qua hoat dong ddi véi cac
cong ty niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam.

Heé sb ude lugng cua bién ciu tric von duong va ¥ nghia thong ké & mirc thong 1¢ 1% trong md hinh véi
bién phu thudc 1 ty suat sinh 10 trén vn chu sé hiru, chi ra méi trong quan cling chiéu gitra cau trac von va

86 300 thang 6/2022 79 Kinh té<Phac trién




hi¢u qua hoat dong. Két qua nay phu hop véi bang ching thuc nghiém cua Margaritis & Psillaki (2010). Hé
s6 wdc luong cua blen quy mé cong ty 4m va ¥ nghia thong ké & muc thong 18 1% trong tit ca cac mo hinh.
Diéu nay chi ra mbi quan hé nguoc chiéu giita quy | mo cong ty va hiéu qua hoat dong. Két qua nay phu h0’p
v6i két luan cua La Rocca & Cambrea (2019). Hé s6 udc lugng clia bién tang truong duong va y nghia thong
ké & muc 5% trong mo hinh véi bién phuy thudc 1a ty suat sinh 10i trén von chii s¢ hiru, chi ra mbi tvong quan
cung chiéu giita ting truong va higu qua hoat dong. Két luan nay phu hop vai bang ching thuc nghiém ciia
La Rocca & Cambrea (2019) va Alnori (2020). Cubi ciing, hé sé wdc lwong cua tai san hitu hinh duong va
¥ nghia thong ké trong tat ca cac mo hinh. Két qua nay cho thay ton tai mdi quan hé ciing chiéu giira tai san
hiru hinh va hiéu qua hoat dong. Ngoai ra, két qua nay thong nhét voi két luan cia Yun & cong su (2021).

4.3. Kiém dinh tinh bén viing ciia két qud nghién ciru

Dé gia ting ¥ nghia ctia két qua nghién ciru, nghién ctru nay thuc hién mot vai kiém dinh bén ving cua
Kkét qua nghién ctru nhu st dung dai dién khac ctia hiéu qua hoat dong va ndm gilt tién mat, k¥ thuat udc
luong va mé hinh thuc nghiém?.

4.3.1. Tinh bén viing ctia két qua nghién ciru voi do heong hiéu qua hoat déng

Ném gilt tién mat tao ra su khac biét trong vi thé canh tranh gilta cac nganh cong nghi¢p. Ngoai ra, cac
cong ty khong thé dat hidu qua hoat dong cao hon trung binh nganh néu ho khong c6 vi thé canh tranh (Slater
& Zwirlein, 1992). Hon thé nira, hiéu qua hoat dong co su khac biét giita cdc cong ty theo nganh cong nghiép
(La Rocca & Cambrea, 2019). Vi vay, hiéu qua hoat dong dugc diéu chinh theo nganh cong nghi¢p duoc su
dung dé do ludng sirc manh thi truong va kiém soét cac yéu té ddc thu nganh cong nghiép (Bettis, 1981).

Nghién ctru nay da st dung hai dai dién cua hi€u qué hoat dong dé chi ra su tac dong cung chi€u ctia ndm

Bing 6: Két qua wéc lwgng sy tic dong ciia nim giir tién mit
dén hiéu qua hoat dong - sit dung cac dai di€n khac cia hiéu qua hoat dong

M hinh
Bién (1) @) €) )
AROA AROE AROA AROE
CASH1¢1 0,040%** 0,0447% %%
(0,009) (0,011)
CASH2¢4 0,022 0,029% %%
(0,007) (0,009)
LEV¢1 -0,021 %% -0,023% -0,021 %% -0,022% %
(0,006) (0,007) (0,006) (0,007)
SIZE«1 -0,003%%* -0,002* -0,003% % -0,002%*
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
AGu1 0,003* 0,000 0,002 -0,000
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002)
TAN.1 0,037 0,034 %% 0,037%%* 0,034% %%
(0,005) (0,006) (0,006) (0,006)
AROA«1 0,599 0,613%**
(0,018) (0,018)
AROE« 0,679%** 0,700% %%
(0,024) (0,025)
Hing s6 0,066%** 0,035 0,069%** 0,044*
(0,023) (0,025) (0,023) (0,025)
Kiém soat Y Y Y Y
S6 quan sat 6.794 6.794 6.699 6.699

Ghi chii: Y la anh hieong co dinh nam. *¥*%, %% ya * thé hién mikc ¥ nghia twong img véi 1%, 5% va 10%.
Sai so0 chuan dwoc bdo cdo trong ngodc don.
Nguon: Tinh toan cua tac gia.
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giit tién mat 1én hiéu qua hoat dong. Tuy nhién, dé gia ting tinh bén ving ciia két qua nghién ctru, nghién
ctru nay st dung hai dai dién khac ctia hi€u qua hoat dong ma da dugc st dung boi La Rocca & Cambrea
(2019). Cu thé nhu sau:

Ty suét sinh 10i duoc diéu chinh bai nganh cong nghiép:

AROA = Ty suét sinh 15i trén tong tai san — Ty sut sinh 151 trén tong tai san trung binh nganh coéng
nghiép*

AROE = Ty suat sinh 10i trén von cha so hiru — Ty suét sinh 16i trén v6n chii s¢ hitu trung binh nganh
cong nghiép

bé do luong ty suét sinh 161, loi nhuan trude thué duoc st dung.

Bang 6 cung cip két qua udc luong su tic dong cta nam giir tién mat dén hidu qua hoat dong véi cac dai
dién khac cua hi¢u qua hoat dong. Két qua nay dat dugc théng qua udc luong Cong thuc (1) véi k§y thuat
udc luong SGMM. Két qua udc luong dugc bao cao trong mo hinh (1) va (2) cho thay tat ca cac hé s woc
lugng cua bién ndm giit tién mat duong va y nghia thong ké & muc thong 1¢ 1%. Két qua wde lugng nay cho
thay su tac dong cung chiéu cia nam gitt tien mat dén hi€u qua hoat dong khong thay doi khi s dung cac
dai dién khac nhau cia hi¢u qua hoat dong.

4.3.2. Tinh bén viing ciia két qua nghién ciru véi do heong ndm giir tién mdt

Nghién ctru nay sir dung hai dai dién ctia ndm giir tién mit dé chi ra su tac dong cung chidu cua nim gifr
tién mat dén hidu qua hoat dong. Tuy nhién, sy tic dong nay co thé nhay cam VO’l cac dai dién khac cua nam
giit tién mat. Vi vay, nghién ctru nay st dung hai dai dlen khac clia nam giit tién mat dé xac dinh heu sy tac
dong nay c6 nhay cam véi cac dai dién khac nhau ciia ndm giit tién mit hay khong. Hai dai dién cua ndm gitr

Béang 7: Két qua wéc lwgng su tac dong ctia nam giir tien mat dén
hiéu qud hoat dong - sir dung cic dai dién khic nhau ciia nam giir ti€én mat

M5 hinh
Bién ) Q) 3) )
ROA ROE ROA ROE
CASH3¢.1 0,015%%* 0,041 %#*
(0,003) (0,006)
CASH41 0,005%* 0,01 1%
(0,002) (0,004)
LEV¢.1 -0,006* 0,030%** -0,006 0,026%**
(0,004) (0,007) (0,004) (0,007)
SIZE1 -0,002%** -0,005%** -0,002%** -0,005%**
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
AGe1 0,001 0,004+ * 0,001 0,004%*
(0,001) (0,002) (0,001) (0,002)
TANw1 0,025 0,037%%* 0,026%** 0,034%%*
(0,004) (0,007) (0,004) (0,007)
ROA 1 0,522% %% 0,526%**
(0,013) (0,013)
ROE1 0,424%%* 0,429% %
(0,011) (0,011)
Hing s6 0,084 ** 0,167%** 0,084+ 0,177%%%*
(0,016) (0,031) (0,016) (0,031)
Kiém soat Y Y Y Y
$6 quan sat 6.794 6.794 6.689 6.689

Ghi chii: Y la dnh hwéng co dinh nam.***, ** va * thé hién mirc ¥ nghia twong g véi 1%, 5% va 10%.
Sai s6 chuan dwoc bdo cao trong ngodc don.
Nguon: Tinh toan cua tac gia.
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tién mat da duoc sir dung bai Tong (2014), Jiang & Lie (2016); Opler & cong su (1999) bao gom:

CASH3 = Tién va tuong dwong tién/(Tong tai san - Tién va tuong dwong tién)

CASH4 = (Tién va tuong dwong tién + Chtng khoén kinh doanh)/(Tong tai san - Tién va tuong duong
tién - Chung khoan kinh doanh)

Béang 7 bao céo két qua udc 1uorng tac dong clia nam giir tién mat dén hiéu qua hoat dong véi cac dai dién
khac nhau cua nim giit tién mat. Két qua nay dat duoc théng qua ude lucmg cong thuc (1) voi ky thuat udc
lugng DPF. Két qua udce lugng dugce bao cdo trong Bang 7 cho thay tat ca cac hé sd udc hm’ng cua céc dai
dién nim giir tlen mat du’ong vay nghla thong ké tai mirc thdp nhat 5%. Két qua nay cho thiy su tac dong
cung chiéu ctia nim giir tién mat dén hiéu qua hoat dong duy tri v6i cac dai dién khac nhau cta nim gitr
tién mat.

4.3.3. Tinh bén viing ciia két qua nghién civu véi k thudt woe hrong

K¥ thuat udc lugng DPF dugc biét dén nhu 13 k§ thuat ude lugng hiéu qua va it chéch nhat cho mé hinh
dir liéu bang dong khong can bang véi bién phu thude dao dong trong khodng gia tri nao dé (Dang & cdng
su, 2015 va Elsas & Florysiak, 2015). Ky thuét uvoc lugng nay da duoc st dung dé chi ra sy tac dong cung
chi€u cia nam gitr tién mat va hi€u qua hoat dong. Tuy nhién, k¥ thuat udc luong DPF chua dugc str dung
rong rai da dat ra hoai nghi li€u k¥ thuat udc lugng nay that sy hiéu qua dé giai quyét van dé chéch va khong
thong nhat dugc tao ra tr mé hinh dir liéu bang dong khong can bang véi bién phu thudc dao dong trong
khoang gia tri nao do6 hay khong. Vi vay, khung phan tich nay st dung k¥ thuat uédc luong SGMM dé kiém

Bang 8: Két qua wéc lwong sy tac dong ciia nam giir tién mit
deén hiéu qua hoat dong - sir dung k¥ thuit wée lwgng SGMM

Bién Mé hinh
1) 2 3 @
ROA ROE ROA ROE
CASH1¢ 0,030%** 0,108%**
(0,009) (0,023)
CASH2 0,024%** 0,054
(0,008) (0,015)
LEV¢1 -0,022%%% 0,005 -0,020%* 0,003
(0,007) (0,008) (0,011) (0,008)
SIZE1 -0,000 -0,000 -0,001 -0,000
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
AGut 0,002 0,006%* 0,002 0,006*
(0,001) (0,003) (0,002) (0,003)
TAN 0,017%** 0,034% % 0,020%** 0,033%**
(0,004) (0,008) (0,003) (0,008)
ROA«.1 0,621 %%* 0,619%**
(0,045) (0,079)
ROEc.i 0,480%+* 0,505%**
(0,074) (0,076)
Hing s6 0,038%* 0,057* 0,048%* 0,057*
(0,015) (0,034) (0,014) (0,033)
Kiém soat Y Y Y Y
AR(2) 0,187 0,235 0,168 0,101
Hansen 0,216 0,150 0,156 0,170
(P-value)
Sb quan sat 6.794 6.794 6.699 6.699

Ghi chii: Y la anh huéng c6 dinh ndm. *¥*, ** va * thé hién mirc y nghia twong vmg véi 1%, 5% va 10%.

Sai s6 chudan dwoc bdo cdo trong ngodc don.

Nguon: Tinh toan cua tdc gia.
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dinh tinh bén vimg cta két qua nghién ctru.

Bang 8 bao céo két qua udce luong C6ng tht’rc (1) st dung k¥ thuat uéc luong SGMM. Nghién ctu nay

tim thiy rang tat ca hé sé woc luong cua blen nam gitr tién mit duong vay nghla thong ké tai mutrc thong 1€
1% trong rno hinh (1)-(4). Diéu nay chi ra ring sy tac dong cling chiéu ctia nim giit tién mat dén hiéu qua
hoat dong van duy tri khi str dung k¥ thuét uwéc lugng SGMM.

4.4. Théo lugn két qud nghién ciru

Str dung cac dai dién khac nhau cta hi€u qua hoat dong, nim gilr tién mat va ky thuat udc lugng khac,
su tic dong cung chidu ctia nam giit tién mat dén hiéu qua hoat dong van duy tri. Diéu nay cho thay két qua
nghién ciru ¢6 tinh bén ving.

Mdi quan hé ciing chiéu giita nim giit tién mat va hiéu qua hoat dong diing nhu ky vong ctia gia thuyét
H1 va hd trg cho lap luan ciia Iy thuyét wa thich thanh khoan va dong tién tu do. Ngoai ra, két qua nghién
clru nay thong nhét véi cac bang chimg thue nghiém trude day (Alnori, 2020; Yun & cong su, 2021). Bang
chimg thuc nghiém nay két hop voi bang ching thuc nghiém ciia Doan (2020) da khang dinh hon nira sy
tac dong cung chiéu ctia ndm giir tién mat dén hiéu qua hoat dong cuia cac cong ty niém yét trén thi truong
chtrng khoan Viét Nam. Hay noéi cach khac, sy tac dong cung chiéu ciia ndim gitr tién mat dén hiéu qua hoat
dong ton tai trong ca diéu kién tinh va dong.

Su tac dong clng chiéu ctia nam giir tién mat dén hidu qua hoat dong phii hop véi didu kién thyc tién Viét
Nam. Trong diéu kién thuc tién thi truong can bién nhu Viét Nam, cac cong ty thudong ddi mat voi ri ro
thanh khoan va thiéu von. Ngoai ra, cac cong ty nay con ddi mat v6i nhitng kho khan trong viéc huy dong
ngudn von dai han dé dap img nhu cau dau tu. Vi vay, cac cong ty ndm giir luong tién mit doi dao thudng it
d6i mat v6i kho khan huy dong ngudn von va chi phi huy dong von cao trén thi trudng tai chinh. Ngoai viéc
dam bao nhu cau thanh khoan, cac cong ty nay khong tir bo cac khoan dau tu tiém nang mang lai loi nhuan
cho cong ty. Hay ndi cach khac, cac cong ty nim giit tién mit cao tao ra loi nhuan cao hon so véi cac cong
ty ndm gir tién mat thap.

5. Két luan va ham y

Str dung dir lidu thir cap tir cac cong ty niém yét trén S& Giao dich Chimg khoan thanh phd H5 Chi Minh
va Ha Noi voi ky thuat uée lugng DPF, nghién ciru nay chi ra sy tic dong cuing chiéu ctia nim giit tién mat
dén hiéu qua hoat dong dbi voi cac cong ty niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam. Két qua nghién
ctru nay khong thay ddi voi cac dai dién khac cua hiéu qua hoat dong, ndm gitt tién mat va ky thuat uoc
luong khac. Diéu nay chi ra raing nim gifr tién mat chiém vai tro tich cyc trong cai thién higu qua hoat dong.

Sy tac dong cung chiéu nay ham ¥ rang cac cong ty nam gitr ty 1é tién mat cao d& dang nang cao hiéu qua
hoat dong hon so v6i cac cong ty nam gt ty 16 tién mat thap Tal thi truong can bién nhu Vlet Nam, cac cong
ty thuong d6i mat v6i kho khin trong viée huy dong ngudn von dai han dé dap {g nhu ciu du tu nham gia
tang hleu qua hoat dong. Vi vay, cac cong ty ndm giit lugng tién mit thip can xem xét va diéu chinh chinh
sach nam giit tién mat phi hop hon dé cai thién hiéu qua hoat dong cong ty.

Ghi chu:

1. M6 hinh (5) khéng duge ude lugng truc tlep ma chi nham thé hién ring bién tiém 4n ciing chiu sy tac dong cia
cac nhan tb twong ty nhu bién phy thudc hiéu qua hoat dong.

2. MO hinh (6) khong dugc ude lugng truc tiép ma chi nham thé hién su tic dong ctia cac nhan t6 dén anh huong
c0 dinh cong ty.
3.Cong ty chuyén cung cip dir liéu nhim phuc vu nghién cuu.
4. Ky thuat uoc luong DPF va SGMM da giai quyet vén d& chéch do anh huéng cb dinh cong ty. Vi vy, nghién clru
nay chi kiém soat thém anh hudng cb dinh nam dé xem xét anh huorng clia cac nhan t6 vi mo dén hidu qua hoat dong.

5. Nghién clru nay cling xem x¢ét li¢u sy tac dong cua nam glu tién mat den hiéu qua hoat dong c6 chiu anh hudng
cua khung khoang tai chinh toan cau hay khong. Két qua nghién ctru chi ra ring su tac dong nay khong chiu anh hudng
ctia khiing hoang tai chinh toan cau nhung vi giéi han khong gian nén két qua nay khong dugc béo céo trong nghién
clru nay.

6. Ty suit sinh 15i trung binh nganh céng nghiép 1a ty suét sinh 10i trung binh gian don theo nganh cong nghiép.
Nghién ctou nay sir dung hé thong phan nganh ICB (Industry Classification Benchmark) duoc phat trién boi hé thong
Dow Jones va cong ty FTSE.
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Tém tat:

Nghién cieu nay diéu tra y dinh mua can hé chung cw ciia nguoi tiéu ding tai Thanh pho Ho
Chi Minh. Trén co sé mé rong 1y thuyét hanh vi ¢6 ké hoach (TPB), nam cdu tric dwgc xdc
dinh va sdu gia thuyét dwoc dé xuat. Mé hinh cdu tric tuyén tinh (SEM) da dwoc sir dung dé
phan tich 316 bang tra loi dwoc thu thdp tir viéc khdo sat bang cau hoi cau triic nham kiém
tra cdc gia thuyét dwoc dé xudt. Két qud nghién ciru cho thdy thai doi doi véi hanh vi dwoc
khang dinh la yéu t6 anh hieong quan trong nhdt dén y dinh mua cdn hd chung ci ciia nguoi
tiéu ding, tiép theo la nhdn thirc kiém sodt hanh vi, chudn chii quan va nhdn thirc rii ro. Ngodi
ra, nhdn thire riii ro, chudn chii quan c¢é anh hwéng gidan tiép dén y dinh mua cdn hé chung cuw
théng qua thdi dp doi véi hanh vi. Do do, thai do doi véi hanh vi déng mét vai tro quan trong
trong viéc tang cuong y dinh mua can ho chung cw cua nguoi tiéu dung o giai doan nay.

Tir khéa: Y dinh mua, cin hd chung cu, nhan thire rii ro, thai d6 dbi véi hanh vi, TPB.

Ma JEL: M12, O15

Consumers’intention towards purchasing apartments in Ho Chi Minh city: the mediating
role of attitudes toward behavior

Abstract:

This paper investigates consumers’ purchasing intention of apartment in Ho Chi Minh city.
On the basis of extended theory of planned behavior (TPB), five constructs are identified, and
six hypotheses are proposed. In doing so, this study used the structural equation modeling
(SEM) approach to analyze a total sample 316 responses. Results indicated that attitude
toward behavior is confirmed to be the most important factor affecting consumers’intention to
buy apartment, followed by perceived behavioral control, perceived risk, and subjective norm
respectively. In addition, perceived risk and subjective norm have an indirect effect consumers’
intention to buy apartment through attitude toward behavior. Thus, attitude toward behavior
play an important role in enhancing consumers’ intention to buy commercial apartments at
this stage.

Keywords: Intention, commercial apartments, perceived risk, attitudes toward behavior,

TPB.

JEL Codes: M12, 015
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1. Giéi thiéu

Thanh phé H6 Chi Minh 1a d6 thi 16n nhat tai Viét Nam vé dan sé va quy md do thi hoa (dan sé hon 9
triéu nguoi, tbe do do thi hoa 80,45%). C6 khoang 476.000 ho gia dinh tai thanh phd nay chua c6 nha &,
hoic dang song chung véi nguoi than, chiém gan 1/4 tong sé ho gia dinh tai Thanh phd (Bui Yén, 2019).
Chi ¢6 can ho chung cu (CHCC) méi dap tng duge nhu cau nha ¢ cho hang ngan ngudi chua ¢ nha ¢ tai
thanh phé H6 Chi Minh mdi nam, b&i vi v6i su hd tro cla cong ngh¢ mai, k¥ thudt mai va vat liéu moi, loai
nha chung cu xay dung nhanh va thich tng v&i tinh khan hiém, tinh giéi han va ciing 1a giai phép tiét kiém
tai nguyén dat dai.

Dé dap ting nhu cau cin ho chung cu ngay cang ting, nhiéu doanh nghiép phat trién du 4an bat dong san
(BDS) da tham gia thi trudng can ho chung cu tai Thanh phd H6 Chi Minh. Nam 2020, Thanh phé H6 Chi
Minh c6 141.062 cin ho chung cu, ting gap 2 ldn so véi nam 2009. Can ho chung cu chiém ty 1¢ 24,6%
tong s6 nha ¢ xay dung méi trong 5 ndm gan day va chiém khoang 8,4% tong s6 nha ¢ cua Thanh phd HO
Chi Minh. Tuy nhién, sy mét can ddi trong cung — cau cin ho chung cu, ngudn cung khan hiém, gia ting,
luc cau giam, lugng hang kha 16mn da 1am cho viéc duoc sé hiru mot can hd chung cu 1a mo udc cia nhiéu
ngudi va s& tao ra cudc canh tranh khdc liét giita cac doanh nghiép bat dong san. C6 thé s& c6 nhiéu doanh
nghiép khong thé tru lai véi thi trudng.

Y dinh dugc xem 1a bao gém cac nhan tb dong luc dan dén mot hanh vi cu thé, né 1a chi bao cho viée con
nguoi s€ cd géng dén murc nao, hay du dinh s& danh bao nhiéu nd luc vao viéc thuc hién mot hanh vi cy thé
(Ajzen, 1991). Pa c6 mot s6 nghién ctru vé ¥ dinh mua ddi voi thi truong bat dong san néi chung tai thanh
phé H6 Chi Minh, cic nghién ctru nay tap trung vao thudc tinh cta can hd chung cu tac dong truc tiép dén
quyét dinh mua cin ho chung cu ciia khach hang va ddi tuong diéu tra nhimg ngudi d mua cin ho chung
cu nén chua giai thich duogc nhitng ngudi chua mua cin ho chung cu ¢6 ¥ dinh mua nhu thé nao (Nguyen
Quang Thu, 2013; Hoang & cong sy, 2020). Thém vao do, chiing toi chua t1rn thay nghlen clru xem xet yeu
t6 c4 nhan 1a thai d6 mua can ho chung cu thuong mai 1a trung gian cua yéu t chuan chi quan va yéu tb
nhén thirc rui ro ctiia nguoi tiéu dung (NTD). Do can hd chung cu 1a mdt loai hang hoa dac biét va co gia
tri 16n nén ¥ dinh mua ctia ngudi tiéu dung ciing sé& rat phire tap nén hiéu duoc cac yéu té anh hudng dén y
dinh mua can ho chung cu ctia nguoi tiéu dung 1a rat quan trong. Diéu niy s& cung cip cai nhin siu sic cho
cac nha hoach dinh chinh sach trong viéc quan 1y nhu cau nha ¢ va doanh nghiép bat dong san duy tri loi thé
canh tranh tai thi truong bét dong san thanh phé Hb Chi Minh.

2. Téng quan nghién ctru va gia thuyét nghién ciru

2.1. Thdi d¢ hwéng dén hanh vi (TD)

Theo Ajzen (1991), mdt nguoi cod niém tin la két qua cua viéc thye hién mdt hanh vi tich cyce s€ co6 thai do
tich cuc ddi véi viée thue hién hanh vi, trong khi mot ngudi 6 niém tin 1a két qua cta viée thuc hién mot
hanh vi tiéu cuc s& co thai do tiéu cuc ddi voi viée thyuc hién hanh vi d6. Thai do 1a mét trong nhitng nhan
t6 quyét dinh anh huéng dén hanh vi ca nhan (Gibler & Nelson, 2003). Thai d6 anh hudng dén ¥ dinh mua
hang hoa c6 gia tri cao ctia nguoi tiu dung (Chung & Pysachik, 2000; Summers & cong su, 2001).

D3 c6 nhiéu nghién ctru cho thiy thai d6 mua ctia khach hang anh huéng manh m& dén ¥ dinh mua nha
0, can hd chung cu cua nguoi ti€u dung (Phungwong, 2010; Numraktrakul & cong su, 2012; Sangkakoon
& cong sy, 2014; AL-Nahdi & cong su, 2015; Zhang & cong su, 2018; Yoke & cong su, 2018). Trong bdi
canh thi truong can ho chung cu tai Thanh phé Ho Chi Minh, thai d6 dé cap dén nhitng danh gia tich cuc hay
khong tich cuc cta nguoi tiéu dung vé can ho chung cu. Vi vdy, ching t6i dua ra gia thuyét:

Gid thuyét HI: Thdi d¢ dbi voi hanh vi co tic dong tich cuc dén ¥ dinh mua cdn hé chung cuw ciia nguwoi
tiéu ding tai thanh phé Ho Chi Minh.

2.2. Nhan thuec rii ro (RR)

Nhan thirc riti ro dé cap dén nhan thirc ciia ngudi tiéu dung vé sy khong chic chin va cac hau qué xau
khi tham gia vao mot hoat dong cu thé nao d6 (Dowling & Staelin, 1994) Ngudi tiéu ding theo dudi cac
lgi ich khac nhau, phal d6i mat voi mot sé mire do rii ro trong moi quyét dinh mua hang (Kim, Ferrin &
Rao, 2008). Cac quyét dinh mua hang héa c6 gia tri cao lién quan dén nhan thirc rai ro vi hau qua cia viée
mua nhu vay la khong chic chin va mot s6 két qua khong dang mong doi (Bauer, 1967; Chaudhuri, 2001;
Cunningham & cong sy, 2005; Mitchell, 1999).
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Nhu Véy, mua mot cin hd chung cu, véi tinh bat di bat dich, tinh doc déo, do bén va tén nhiéu tién s& khac
kha nhiéu so véi mua hang thong thuorng hang ngay. Di voi hau hét nguoi tiéu ding, viée mua mot can ho
chung cu thé hién khoan dau tu 16n nhat trong cudc doi ctia ho. V1 1y do nay, ho s& xem xét can than nhan
t6 rui ro trudc khi mua cin ho chung cu phit hgp nhat cho minh, néu ho nhan thay riii ro cao thi thai d6 mua
va y dinh mua cin ho chung cu ciia ho ¢6 thé s& giam. Do vay, ching toi dé xudt cac gia thuyét nhu sau:

Gia lhuyét H2: Nhan thiec rui ro co tac dong tiéu cuc dén dinh Y dinh mua can ho chung cw cua nguoi
tiéu ding tai thanh pho Ho Chi Minh

Gia thuyét H3: Nhan thiee rii ro co tac dong tiéu cuc dén Thai dé doi voi hanh vi.

2.3. Chudn chii quan (CQ)

Chuan cha quan dé cap dén tac dong ciia nhitng ngudi hodc nhom ngudi quan trong 1én mot ngudi khi
ngudi d6 thé hién nhitng hanh vi cu thé, va nhiing nguoi hodc nhém nguoi quan trong c6 thé duoc coi 1a
mot nhom tham chiéu (Ajzen, 1991; Tonglet & cdng su, 2004; Han & Kim, 2010). Nhém tham chiéu c6 anh
hudng tich cyc manh mé dén y dinh mua hang (Numraktrakul & cong su, 2012; Razak & cong su, 2013).
Theo nghién ctru ciia Al-Nahdi & cong su (2015), Songkakoon & cong su (2014) cho rang con cai va v /
chdng s& anh huong dén ¥ dinh mua nha & ciia ngudi tiéu ding. Nghién ctru cta Susilawati & cong su (2001)
nhan thdy ban be, ddng nghiép va vo/chong da anh hudng dén 45% quyét dinh mua nha. Chuin chu quan
anh huong dén y dinh mua nha cua ngudi tiéu dung (Phungwong, 2010; Numraktrakul & cong su, 2012;
AL-Nahdi & cdng su, 2015; Yoke & cong sy, 2018; Zhang & cong su 2018; Hoang & cdng sy 2020).

Mot s6 nghién ctru da tim thay bang chimg cho thiy c6 mot con mbi quan hé nhan qua ciia chuan chi
quan va thai do ddi voi hanh vi (Chang, 1998; Shimp & Kavas, 1984; Vallerand & cong su, 1992). Két qua
céc nghién ctru nay khang dinh chuan chii quan va thai do c6 lién quan dén nhau, dugc thé hién bang mot sd
hinh thirc ra quyét dinh lién quan dén dao dirc, luan 1y, nhung ciing c6 thé 1a loi ich c4 nhan. Gia dinh, ban
bé vo tinh hodc ¢b ¥ dat ap luc cho ngudi tiéu dung, nguoi tiéu dung sau d6 sé diéu chinh thai d6 ciia minh
theo so thich cua gia dinh, ban bé ngay ca khi ho mudn c6 su lya chon khac (Chang, 1998). Chuan chii quan
¢6 anh hudng dén thai dd huéng dén hanh vi cua ca nhan (Al Raafee & Cronan, 2006; Linan & Chen, 2009).
Do vay, chung t6i d& xuét cac gia thuyét nhu sau:

Gid thuyét H4: Chudn chii quan c6 tac déng tich cwe dén 'Y dinh mua can hé chung cuw ciia ngueoi tiéu
diing tai Thanh phé Ho Chi Minh.

Gid thuyét H5: Chudn chii quan cé tac dong tich cwc dén Thai d d6i voi hanh vi.

2.4. Nhén thirc kiém sodt hanh vi (KS)

Nhan thirc ctia mot c4 nhan vé sy d& dang hoidc kho khin trong viée thuc hién hanh vi cu thé; didu nay phu
thudc vao su san co cua cac nguén luc va cac co hoi dé thuc hién hanh vi (Ajzen, 1991). Nhan thtrc kiém
soat hanh vi anh hudng tich cyc dén Y dinh mua nha ¢ (Phungwong, 2010; Numraktrakul & cong su, 2012;
Sangkakoon & cong su, 2014; Al-Nahdi & cong sy, 2015; Zhang, 2018; Yoke & cong su, 2018). Trong khi
d6, mot s6 nghién ctru phat hién ra ring nhan thirc kiém soat hanh vi khong c6 tac dung ddi véi y dinh mua
(Pavlou & Chai, 2002; Yusliza & Ramayah, 2011).

Trong bdi canh thi truong can ho chung cu, nhan thirc kiém so4t hanh vi 1a mot trong nhirng khia canh kho
khin ctia nguoi tiéu dung khi mua can ho chung cu, nhan thtrc kiém soat hanh vi thiuc ddy nguoi tiéu dung
thuc hién ¥ dinh mua can ho chung cu mac du thai do cua ho ddi voi y dinh mua hoac cac chuan chu quan
d6i khi khong phai 1a dong luc. Vi vy, chung t6i dé xuat gia thuyét nhu sau:

Gia thuyéz H6: Nhan thirc kiém sodt hanh vi ¢é tdc dong tich cuc dén Y dinh mua can hé chung cu cua
ngueoi tiéu ding tai thanh phé Ho Chi Minh.

Noi chung, y dinh 1a mot d4u hiéu cho théy mot nguoi san sang thuc hién mot hanh vi cu thé va no duoc
coi 1a tién dé cua hanh vi ngay lap tic (Shen, 2009). Y dinh 12 mot ddu hiéu veé su sin sang thyc hién hanh
vi cia mot ngudi va no 1a tién dé ngay l1ap tic cta hanh vi (Al-Nahdi, 2015). Y dinh thyc hién hanh vi s&
chiu anh huong bai ba nhén t6 nhu thai do d6i v6i hanh vi, chuin chi quan va nhan thirc vé kiém soat hanh
vi (Ajzen, 1991; Han & Kim, 2010). Do dé, trong trudng hop mua can ho chung cu, ¥ dinh mua 1a tién dé
ctia quyét dinh mua (Numraktrakul & cong sy 2012; Phungwong, 2010)

3. Phwong phap nghién ctru
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3.1. M6 hinh nghién ciru

Khung 1y thuyét duoc xay dung cha yéu dua trén téng quan nghién ciru trong linh vuc bat dong san nha
6. Hon nira, 1y thuyét hanh vi c6 ké hoach - TPB (Ajzen, 1991) cho rang Y dinh hanh vi ctia mot nguoi
bi anh hudng boi Thai d6 ddi v6i hanh vi, Chuan chi quan va Nhan thtc kiém soat hanh vi. TPB da dugc
sir dung dé diéu tra cac yéu t6 anh huong dén y dinh mua nha & ctia nguoi tiéu dung (Phungwong, 2010;
Numraktrakul & cong su, 2012; Al-Nahdi, 2014; Zhang & cong su, 2018; Hoang & cong su, 2020). Ngoai
ra, mot s6 nghién ctru ciing goi y rang mo hinh TPB ¢6 thé dugc nghién ciru sdu va mé rong bang cach thém
cac ciu trac moi hodc thay d6i duong dan cua cac bién trong d6 (Ajzen, 1991; Perugini & Bagozzi, 2001).
Do vy, toan bd mé hinh nghién ciru duoc chung t6i minh hoa trong Hinh 1 bao gom 6 gia thuyét duoc sir
dung d¢ kiém tra mo hinh nghién ctru sau nay.

Hinh 1: M6 Hinh nghién ciru dé xuat

Nhan thire rui ro H2-

Thai d¢ doi véi
hanh vi

Chuén chi quan

Nhan thirc kiém soét
hanh vi

Nguon: Pé xudt cia tdc gid.

3.2. Thang do

Céc thang do trong nghién ctru duge diéu chinh tir cac nghién ctru trude day. Thang do thai doi dbi voi
hanh vi, chuan cht quan, nhan thirc kiém soat hanh vi va ¥ dinh mua can ho chung cu dugc ké thira tir cac
nhién ctru cua Ajzen (2002), Al — Nahdi & cong su (2015), Yoke & cong sy (2018). Thang do nhan thire rui
ro dugc ké thira tir cAc nhién clru ciia Macintosh & Gerrard (2002), Koklic (2011).

Nghién ciru sir dung mé hinh céu tric tuyén tinh (SEM) dé phan tich dit lidu. Tat ca cac thang do trong
nghién ciru duge kiém tra bang cach: kiém tra chat lugng thang do bang hé sé Cronbach’s Alpha, Phan tich
nhan t6 kham pha (EFA), Phan tich nhan t6 khang dinh (CFA). Sau khi mé hinh do luong CFA dugc chap
nhan, SEM di duoc kiém tra bang cach sir dung phdn mém AMOS.

3.3. Thu thap dir liéu

Nghién ctru nay st dung dif liéu chinh duoc thu thap béi bang cau héi c6 ciu trac. Tat ca cac thang do lién
quan dén TD, CQ, KS, RR va YD dua trén thang diém Likert 7 khoang (tir hoan toan khong dong y dén hoan
toan dong ¥). Pdi véi nghién ctru nay, tit ca nhitng nguoi tiéu ding tir 18 tudi trd 1én, sin sang mua mot cin
ho chung cu tai Thanh phé HO Chi Minh s& duoc xem la dbi twong muc ti€u. Nghién ctru khao sat nhiing
khach hang d4 dén gip cac don vi kinh doanh bat dong san dé tim hiéu vé cin ho chung cu trong giai doan
thu thap dir liéu (tir ngay 01 thang 1 dén ngay 31 thang 03 nam 2021). Phuong phap thu thap mau 13 phi xac
suét va ky thuat chon mau 1a thuan tién. Tong s6 400 bang cau hoi duge phﬁn phat cho nhiing nguoi tham
gia da xac dinh trudc, 362 (90, 5%) bang cau hoi da duoc thu thap. Trong sb do, 46 nguon tham gia khong
tra 101 tat ca cac cau hoi, vi Vay tong s6 316 (87,3%) bang ciu hoi da dugc sir dung trong mau cudi cing. C&
mAau ndy dam bao ¢& méu t6i thiéu khi phan tich SEM (Hair & cong su, 2010).

Téng 6 316 bang cau hoi dugc thu thap dugc dua vao phan tich. Dt li€u vé dic diém ca nhan nhu sau:
Vé gidi tinh, 59,5% ngudi tra 11 ¢6 gidi tinh 1a Nit. Vé d6 tudi, nhom nguoi trén 35 tudi chiém 55% mau,
nhom ngudi tir 18-24 tudi chiém 24,1% mau, phan con lai cia nhém 25-35 tudi. V& nghé nghiép, hon 1/3
ngudi tra 101 ¢ nghé nghiép vian phong, gan 1/5 ngudi tra 10i ¢6 nghé nghiép khac, phan con lai co nghé
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Bing 1: Thang do cic nhén t6 dwge dé xudt

Thang do M3 héa Noi dung cac chi muc do ludng Nguon
i do ds TDI Mua CHCC 1a mét quyét dinl? ¢6 loi Ajzen (2002); Al -
, .al N ° 0.1 TD2 Mua CHCC la mét y tudflg tot Nahdi & céng su
voi hanh vi — Y . R A j
(TD) TD3 Mua CHCC 1a mot quyét dinh séang sudt (2015); Yoke &
TD4 Mua CHCC 1a mét quyét dinh ddng ngudng mod cong sur (2018).
RRI Nhin chung, ¥ nghi mua mot CHCC khién ban lo ngai vé viée sé
gap phai mdt mat mat nao do
. B RR? Ban nghi mua CHCC méi co I'é:,l'[ nhiéu su khong chic chin Macintosh &
Nhan thire (phap 1y, thoi han giao nha, chat lugng nha...) Gerrard (2002);
rii ro (RR) RR3 Ban nghi mua CHCC la kha rti ro so v6i mua cac loai nha ¢ Koklic (2011).
khéc (nhu mua nha ¢ riéng 1€, nha ¢ tai dy an)
RR4 Y nghi mua CHCC tao cho ban cam giac so hai va lo ling
CQl Gia dinh ban nghi ring ban nén mua CHCC.
CcQ2 Gia dinh ban m‘u(")n bar} mua CHCC. Ajzen (2002); Al
Chuin chii CcQ3 Gia dinh ban dong y dé ban mua CHCC. Nahdi & cong su
quan (CQ) CQ4 Gia dinh ban nghi ring mua CHCC 1a mot quyét dinh sang sudt. (2015); Yoke &
CQ5 | Ban mua mot CHCC vi thAy ban bé ban lam nhu vy cong sur (2018).
CQo6 Ban be khuyén ban nén mua CHCC
KS1 Ban co du oy hoi (ban dé dang tiép can thi truong) trong viéc
dua ra quyét dinh mua CHCC.

Nhan thire KS2 Ban c6 du thoi gian dé dua ra quyét dinh mua CHCC. AJZ;I(li (28?02); Al-
kiém soat e A 2 Nahdi & cong su
hanh vi KS3 Ba,ln co du tlezn d¢é mua CHCC. _ _ (2015): Yoke &

(KS) KS4 Nfu ban mu?n mua CH(;C,_ban (7ia C.OA du k}‘/ nang va kién thic cong su (2018).
ve CHCC dé dua ra quyét dinh cua riéng minh.
KS5 Ban hoan toan kiém soat viéc mua CHCC.
YD1 Ban s& tiép tuc mua CHCC trong twong lai
Y dinh mua YD2 Ban du dinh mua CHCC thuong xuyén trong tuong lai 1?312‘1311211(%9?221’ Aslu_
CHCC YD3 | Ban du dinh mua CHCC e
YD T (2015); Yoke &
(YD) YD4 Ban s€ co gang mua CHCC cong su (2018).
YDS5 Ban muén mua CHCC

Nguén: Tong hop ciia tac gid.

nghiép cong nhén va kinh doanh. Vé thu nhap, nhém nguoi tra 10i c6 thu nhap ca nhan/hg gia dinh hon 25

triéu dong/thang nhiéu hon nhém nguoi ¢6 thu nhap ca nhan/hg gia dinh it hon 25 triéu dong/thang 1a 4%.

Bing 2: Piic diém miu nghién ciru

Phén loai S6 Iwong ’1(“32)1)9 Phan loai S6 lrong T(f/ol)‘-"

Nam 128 40,5 Thu nhip | It hon 25 tr. déng/ thing 150 47,5

Giditinh | 188 s9,5 | camhanho | r, o5 i ddng/ thang tro lén 166 52,5

gia dinh

18 - 24 tudi 76 24,1 Cong nhan 59 18,7

P tudi 25 - 35 tudi 66 20,9 Nghé Vin phong 115 36,4
: 36 - 45 tudi 86 27,2 nghiép | Kinh doanh 66 20,9
46 tudi trg 1én 88 27.8 Khéc 76 24,1

Nguon: Tinh toan tir so liéu diéu tra cua tac gia.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Két qud nghién civu

4.1.1. Kiém tra d¢ tin cdy va tinh hop ¢ cua thang do

Theo Sekaran (2000), néu gia tri ctia h¢ sb Cronbach’s alpha nam trong khoang tir 0,6 dén 0,8 thi thang
do dugc xem la dang tin cay va cao hon 0,8 dugc coi 1a cé d9 tin cay cao. Néu mot bién do luong co thi bién
do6 dat yéu cau. Két qua duoc trinh bay trong Bang 3 cho thiy ring hé sé Cronbach’s alpha cac bién TD, CQ,
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KS, RR va YD duoc coi 1a tdt duge vi cac hé sd Cronbach’s alpha déu 16mn hon 0,8 va hé sb twong quan bién
téng déu 16m hon 0,5. Noi cach khac, do tin cay cua cac bién phap co6 thang do chép nhan duoc.

Phén tich nhan t6 kham pha (EFA) dé rat gon mét tap gdm nhiéu bién quan sat phu thudc 14n nhau thanh
mot tap bién it hon (goi 14 cac nhan t6) dé chung c6 ¥ nghia hon nhung van chtra dung hau hét ndi dung
thong tin clia tip bién ban dau (Hair & cong su, 2010). EFA véi phuong phap xoay xién goc thyc hién trich
Pricipal Axis Factoring di cting v6i phép xoay Promax va kiém dinh KMO va Bartlett duoc sir dung nhu,
va la mét phan tich trudce cia phan tich nhan td khéng dinh (CFA). Nhu thé hién trong Bang 3, gia tri kiém
dinh KMO cho tét ca cac bién 14 0,910 1a tuyét voi voi khoang tin cdy cua gia tri P <0,05 (Kaiser, 1974).
Hon nira, hé s6 tai nhan td ciia ndm nhan t§ d& 16n hon 0,5, ndm nhan tb duoc trich xuét chiém 63,58% >
50%) ctia su thay doi, gia tri Eigenvalues 1a 1,299 (>1) (Field, 2005). Két qua phéan tich nhan t5 chi ra rang
dir lidu hop 1& va dap tng cac yéu ciu cho cac phan tich tiép theo.

Bang 3: Két qua kiém tra d tin cdy va tinh hop 1¢ ciia thang do

Thang do Ma hoa CR AVE o Mean He So'ﬁll’(l'l}\g Hé s tai nhén to
quan bién tong
TDI ,768 ,790
Thai d¢ doi TD2 ,802 ,801
v6i hanh vi TD3 0,906 0,708 0,906 4,834 ,789 ,822
TD4 ,794 ,844
RR1 ,745 ,769
Nhan thire RR2 ,798 ,926
il o RR3 0,890 0,669 0,889 4,844 746 760
RR4 , 737 ,752
CQl ,091 ,755
cQ2 ,575 ,678
Chuan chu CcQ3 ,549 ,601
quan CO4 0,859 0,508 0,847 4,828 644 697
CQ5 ,725 ,799
CQo6 ,071 ,741
KS1 ,762 ,839
Nhan thire KS2 ,745 177
kiém soat KS3 0,893 0,625 0,855 3,010 ,759 ,809
hanh vi KS4 , 725 ,783
KS5 ,685 ,683
YD1 ,753 ,728
¥ dinh mua YD2 77 ,799
CHCC YD3 0,909 0,667 0,907 4,756 ,763 ,745
YD4 ,761 , 748
INT5 ,793 ,845
KMO 0,910 Eigenvalues 1,299
P-value 0,000 Cumulative % 63,58%

Nguon: Tinh todn tir s6 liéu diéu tra cua tdc gid.

4.1.2. Phén tich nhan t6 khang dinh (CFA)

CFA dugc thyc hién dé kiém tra m6i quan hé giita cac hang muc va cac bién tiém 4n twong mg ciia ching
bang cach str dung AMOS 20. Két qua CFA (Bang 4) cho thiy mé hinh do ludng phut hop véi dit lidu thuc
té. Gia tri d0 tin cay téng hop CR cuta mdi bién tiém 4n nam trong khoang tir 0,859 dén 0,909, gia tri CR 16n
hon 0,6 duoc coi 1a biéu hién cua tinh nhat quan bén trong manh mé (Hair & cong su, 2010). Phuong sai

Biang 4: Két Qua phan tich mirc do phit hop ciia mé hinh

Chi <& Phu hop tdi gian Phu hop tuyét dbi Phu hop gia ting
X%/df GFI RMSEA CFI TLI NFI
Gia tri 1,615 0,909 0,088 0,967 0,963 0,920
Tiéu chuin <5 >0,90 <0,08 >0,90 >0,90 >0,90
Ngudn Hair & cong su (2010) Bentler (1990)

Nguén: Tinh toan tir so liéu diéu tra cua tdac gid.
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Bang 5: Két Qua phén tich mirc dd phut hop ciia mé hinh

Chi & Phu hop t6i gian Phu hop tuyét d6i Phu hop gia ting
X2/df GFI RMSEA CFI TLI NFI

Gia tri 1,690 0,905 0,047 0,963 0,958 0,915

Tiéu chuén <5 > 0,90 < 0,08 > 0,90 >0,90 >0,90

Nguén Hair & cong su (2010) Bentler (1990)

Nguon: Tinh todn tir s6 liéu diéu tra ciia tac gid.

Bang 6: Két qua kiém tra cac gia thuyét
Gia thuyét Téc dong B chuin héa S.E. C.R. P Két luan

H1 YD <--- TD 0,409 0,042 6,429 Hk* Chép nhan
H2 YD <--- RR -0,127 0,038 -2,011 0,044 Chép nhan
H3 TD <o RR -0,589 0,057 29,617 ok Chép nhan
H4 YD <--- CQ 0,153 0,045 3,129 0,002 Chép nhan
HS TD <--- CQ 0,118 0,075 2,194 0,028 Chép nhan
Hé6 YD <--- KS 0,371 0,049 6,873 A Chép nhan

Nguon: Tinh toan tir so liéu diéu tra cua tac gid.

Bing 7: Tac ddng truec tiép, tic ddng gian tiép va tong tic dong

Tac dong RR KS CQ TD
TD Truc tiép -0,589 0 0,118 0
Truc tiép -0,127 0,371 0,153 0,409
vD Gién tiép 0,241 0 0,048 0
Tong -0,368 0,371 0,202 0,409
P-value 0,003 0,001 0,003 0,002

Nguon: Tinh toan tur so liéu diéu tra cua tdc gia.

Hinh 2: Két qua md hinh SEM

Nhan thtrc rii ro

-0,127

Thai do d6i voi
hanh vi (R* =

/

-0,589

0,374
0,118

Chuén chi quan

Nhan thire kiém soat
hanh vi

Nguon: Tinh toan tur so li¢u diéu tra cua tdc gia.

Y dinh mua
(R*=0,560)

trung binh duoc trich xuit (AVE) déu 16n hon 0,50 (Fornell & Larker, 1981) 14 chép nhan. Két qua phan tich
(Bang 3) cho phép két luan rang cac bien tiém an TD, CQ, KS, RR va YD c6 d¢ tin cdy va gia tri hoi tu cao.
4.1.3. Phdn tich md hinh ciu tric tuyén tinh (SEM)
Két qua phan tich CFA chi ra raing mdi cu triac ciia mo hinh nghién ctru déu c6 d¢ tin cdy cao, dap tng
yéu cau gia tri hoi tu va gia tri phan biét. Do do, viéc nghién ctru st dung md hinh cau tric tuyén tinh l1a phu
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hop. Nhu da thao luan trude d6, SEM dugce st dung dé kiém tra muc do phu hop téng thé va xac dinh moi
quan hé gitra cac bién. Nhiing két qua thé hién trong Bang 5 cho thay sy phu hop rat tét gitra mo6 hinh khai
niém va md hinh thuc nghiém trong nghién clru nay.

Nhu thé hién trong Bang 6, cac gia thuyét nghién ctru déu duoc chép nhén, gia tri tuyét dbi muc do tac
dong truc tiép ctia cac nhan t6 dén YD tir cao xuéng thép lan luot 1a TD, KS, CQ, RR. Ngoai ra, gia tri tuyét
d6i mirc d6 tac dong cua cac nhan t6 dén TD cao xudng thap lan lugt RR, CQ.

4.2. Thdo lugn

Bang 6 cho thiy rang tat ca cac gia thuyét nghién ctru déu duoc chap nhan véi do tin ciy 95%. TD duoc
chi ra 12 nhan td tac dong tich cuc dang ké nhat dén YD (B=409, P<0,001), can ho chung cu la mét san phém
ma nguoi tiéu dung thuong dau tw mot sé tién 16n trong cude doi ho, nod ciing duge dic trung boi mot y
twong dinh trude vé cac dic diém mong mudn (vi du: tién ich, vi tri, kich thudc, méi truong), didu nay hd
trg thém cho nhu cau thiét 1ap cic mdi quan hé ca nhan héa véi ngudi tiéu ding dé gia ting thai do mua cin
ho chung cu. KS c6 tac dong tich cuc rat dang ké dén YD (B=371, P<0,001), nguoi tiéu dung c6 danh gia
khong tt ddi véi cac bién quan sat ciia thang do KS (gia tri binh quan 1a 3,010), vi vy su phéi hop gitta
Nha nuée va doanh nghiép bat dong san dé dua ra thi truong cac can hy chung cu phi hop véi thu nhap cia
da sb nguoi tidu dung 1a can thiét.

CQ c6 tac dong tich cuc rat dang ké dén YD (B=153, P=0,002), hai nhém tham chiéu quan trong anh
huong dén y dinh mua 1a gia dinh va ban be, doanh nghiép bat dong san c6 thé thiét ké va tiép thi san pham
ctia minh theo cach dam bao voi nguoi tiéu dung rang viéec mua cian hd chung cu s& dugc cac thanh vién
trong nhom nay chap nhan. Cau tric bo sung 1 RR ciing cho thay c6 anh huéng tiéu cuc dén YD (B=-0,127,
P=0,044). Nhitng nguoi tra 161 udc tinh nhan thirc rii ro cao hon mure trung binh (gia tri binh quan 1a 4,60),
khi nguoi tiéu ding nhan thay rii ro, c¢6 thé ho cam thay can phai bo sung kién thirc ciia ho bang cach tim
kiém thong tin bén ngoai trudc khi mua mot can ho chung cu va khong chi dya vao kién thic cht quan cia
ho, diéu nay lam giam y dinh mua cta ho. Ngoai ra, YD bi anh huéng gian tiép béi RR va CQ théng qua
TD (Hinh 2).

TD va KS ¢6 anh huong rdt manh mé dén YD, va CQ c6 anh hudng tich cyc dang ké dén YD, didu nay
phu hop vai cac phat hién trong cac nghién ctru hién cé (AL-Nahdi & cdng su, 2015; Zhang & cOng su,
2018; Yoke & cong su, 2018; Hoang & cong su, 2020), nhung trai ngugc voi cac nghién ctru cia Pavlou &
Chai (2002), Yusliza & Ramayah (2011) khi cho ring mdi quan hé giira KS va YD khong c6 y nghia thong
ké. Bdi véi chu trac bo sung, RR c6 anh hudng tiéu cuc manh mé dén TD va YD, CQ c6 anh huong tich cuc
dang ké dén TD. Do d6, TD dong mt vai tro trung gian quan trong ctia RR va SQ trong viée tang cuong YD.
Hinh 2 ciing cho thiy ring, hai nhan t6 RR va CQ giai thich dugc 37,4% su bién thién cua TD, cac nhén t6
TD, RR, CQ, KS giai thich dugc 56,0% su bién thién cia YD.

5. Két luan va ham y quan tri

Nghién ciru ap dung TPB va bd sung ciu trac Nhan thc rai ro va vai tro trung gian cia thai do déi véi
viéc mua can ho chung cu. Céac phat hién da chiing minh sy phu hgp manh mé& cia TPB 4p dung cho linh
vuc bat dong san. M6 hinh d& xuat va cac thang do ludng ciing duge xac nhan 1 phi hop cho nghién ciru.
Y dinh mua cin ho chung cu ctia ngudi tiéu ding c6 thé duoc du doan truc tiép hodc gian tiép boi TD, KS,
CQ va RR. Nhin chung, TD ¢6 anh hudng tich cuc truc tiép nhat dén y dinh mua, tiép theo 1a KS va cudi
cung 1a CQ. Nghién ctru phat hién RR c¢6 anh hudng tiéu cuc truc tiép manh thir ba dén y dinh mua, va anh
huong tiéu cuc gian tiép dén y dinh mua thong qua TD. Ngoai ra, nghién ctru ciing cho thay TD la nhén to
trung gian ctia RR va CQ trong mbi quan hé véi Y dinh mua. Mot sb ham y quan tri dé gia tang ¥ dinh mua
can hd chung cu cua ngudi tiéu dung tai Thanh phd HO Chi Minh nhu sau:

Thir nhat, cac doanh nghiép bat dong san can c6 ké hoach khoi dong du an vao ding thoi diém, d6 1a giai
doan ma ngudi tiéu ding c6 di von, bao gdm ca viée tiép can ngudn von co 1i suat thap cua cac to chuc tai
chinh hodc chinh sach cua chinh phu dé chi phi mua can hd chung cu hop 1y va canh tranh so véi cac loai
hinh nha & khac. Véi chi phi mua can ho chung cu cao nhu hién nay va ngay cang tang, nguoi tiéu dung co
thé mudn mua mot cin hd chung cu nhung ho khong thé thuc hién, vi vy Nha nuéc va doanh nghiép bt
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dong san can cat giam thoi gian thyc hién du an dé giam chi phi. Ngoai ra, Nha nuéc can xay dung mot
ké hoach chién lugc phi hop dé nang cao nhan thirc vé cin ho chung cu thong qua doanh nghiép va tuyén
truyén xa hoi nang cao k¥ ning va kién thirc vé cin ho chung cu cia nguoi tiéu dung.

Thir hai, cac doanh nghiép bt dong san xay dung cac chuong trinh quang c4o nhdm mé ta cac cu dan hién
tai cia chung cu nhu mot nhom ma nhiing nguodi mua khac muén hoa hop, chiang han nhu cac doanh nhan
thanh dat, cic nha dau tu khon ngoan hodc cac bac cha me hudng vé gia dinh, nhitng nguoi tham gia chung
mot cong dong. Hon nira, doanh nghiép bt dong san dap tmg su hai long ctia ngudi tiéu ding hién c6 vi didu
nay s& anh huéng manh mé dén yéu t truyén miéng ciia ho (Zadkarim & Emari, 2011).

Thir ba, cac doanh nghiép bat dong san can thu thap thong tin vé cac khia canh rui ro khac nhau ctia ngudi
tiéu dung nham diéu chinh hoat dong dau tu, kinh doanh cin ho chung cu cua minh, cung cép di va minh
bach thong tin cho khach hang tiém ning v6i myc dich mé rong kién thirc chu quan trude d6 cua ho. Vi du:
mot nhém ngudi mua tiém nang nhan théy khia canh tai chinh cua vi¢c mua can ho chung cu cua ho duogc
coi la dang lo ngai nhét (nhn thirc rii ro tai chinh) s& dugc nhim muc tiéu khac véi nhom thé hién méi quan
tAm ctia xa hoi vé viéec mua can ho chung cu ctia ho (nhan thire rdi ro x4 hoi). Nha nude nén cung cép thong
tin phap 1y vé cac du 4n chung cu thong qua tmg dung dién tir dé ngudi tiéu diung d& dang tham khao thong
tin, dong thoi Nha nude phai hoan thién thé ché, tao ra hanh lang phap 1y hoan chinh dé xir Iy bat cép trong
dau tu, kinh doanh quan 1y nha chung cu.
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Toém tat

Nhém tac gia dia ra mé hinh nghién ciru gom 8 yéu to: tinh hitu ich, tinh dé sir dung, tinh phi
hop, riii ro, kiém sodt hanh vi, nhdn thirc chii quan, thdi dj, niém tin. Mau nghién ciru du"o’c thu
thap thong qua khao sat truc tuyen voi thanh nién nong thon Ha Ngi c¢o tham gia mua sam triec
tuyén (d‘o tuéi tir 18 dén 40 tuéi). Sau khi loai bo cdc phiéu khong hop lé, thu vé 304 phzeu dat
tiéu chudn, nghién civu sir dung phirong phdp mé hinh phwong trinh cdu triic (SEM) dé do lwong
sw tde dong ciia cdc yéu té dén y dinh. Két qua: bén canh cdc yéu t6 nhin thirc kiém sodt hanh
Vi, niém tin, thai dé thi v dinh mua hang tryc tuyén cua thanh nién nong thon Viét Nam con bj
chi phéi boi chudn mue chii quan. Tir ddy, cdc nha kinh doanh sé c6 hoach dinh chinh xdc phat
huy yéu t6 tac dong tich cuc dén y dinh mua hang ciia nguoi dan néng thén giip ich cho viéc ban
hang trec tuyén ciia minh.

Twr khéa: Thanh nién nong thon, y dinh, niém tin, thai 6, nhan thirc chu quan, nhén thic hiru ich.
Ma JEL: Q16

Factors affecting online shopping intention of Vietnamese rural youth

Abstract

The authors proposed a research model consisting of 8 factors: usefulness, ease of use, relevance,
risk, behavioral control, subjective perception, attitude, and belief. Sample data was collected
through an online survey, with questionnaires sent to young consumers who were living in rural
areas of Hanoi and participated in online shopping (age 18 to 40 years old). With 304 usable
responses, the authors applied structural equation modeling (SEM) to measure the impact of
factors on intention. The results showed that besides the cognitive factors controlling behavior,
beliefs, and attitudes, the online purchase intention of Vietnamese rural youth was also influenced
by subjective norms. Based on these findings, businesses might have an accurate plan to promote
the factors that positively affect the purchase intention of rural people to help their online sales.
Keywords: Rural youth, intention, belief, attitude, subjective perception, perceived
usefulness.

JEL Code: Q16
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1. Giéi thiéu

Bai viét nghién ctru vé cac yéu td anh huong dén ¥ dinh cua thanh nién nong thon Viét Nam (nguoi mua)
trong thi truong thuong mai dién tir. Hién nay thi truong thuong mai dién tir néng thon Viét Nam co tiém
nang rat 16n, y dinh ctia ngudi tiéu dung noéng thon trong mua sim ngay cang dugc cac doanh nghiép kinh
doanh quan tdm. Viéc tim hiéu y dinh ctia thanh nién nong thén Viét Nam dugc tién hanh bang cach diéu tra
ngudi tidu ding thong qua bang cau hoi hodc nhan biét ¥ dinh qua nhitng suy luan vé hanh vi mua sam. C6
rat nhidu nghién ctru tai nude ngoai vé dé tai thwong mai dién tir dé giai thich hanh vi mua sim truc tuyén
clia nguoi tidu dung, tuy nhién hau nhu chwa c6 nghién ciru no c6 thé bao quat ddy di cac yéu td, ma chi
tap trung vao mot vai yéu t6 co ban nhu cac nghién ctru ciia Koufaris (2002), Pavlou (2003), Mohammad
(2012) va Gagandeep & Gopal (2013). Bén canh d6 1a rat nhiéu nghién ctru vé ¥ dinh mua sam tryc tuyén
clia nguoi tidu dung tai mdi qudc gia khac nhau nhu An P9, Han Qudc, Trung Qudc, Dai Loan, Malaysia.
Trong cac nghién ciru trén, y dinh mua sam truc tuyén dugc xem 1a hanh vi nhan thong tin va hanh vi mua
ban. Hay trong cac nghién ctru trude ddy ctua See Siew Sin (2012), Lim & cong su (2016) lai chi trong
chung vao ddi twong 1a thanh nién (Malaysia). Tai Viét Nam, nghién ctru vé ¥ dinh, hanh vi ctia ngudi ding
trong thi truong thuong mai dién tir con nhiéu han ché vi n6 1a mét hién tuong xa hoi phtrc tap vé k¥ thuat,
hanh vi va tim 1y (Ngo & Gim, 2014), hon nira cac nghién ctru vé ngudi tiéu dung 1 thanh nién nong thon
trong thi truong thuong mai dién tir cuc ky it va chu yéu 1a cac nghién ciru mé ta.

Nghién ctru nay dugc thuc hién nham nhén biét duoc cac yéu td anh huong dén y dinh cta thanh nién
nong thén Viét Nam trén thi trudng thuong mai dién tir s& gitip cho cac ddi tugng tham gia trén thi truong,
dic biét 1a ngudi ban co thé diéu chinh y dinh cta ngudi mua, giup ban hang hiéu qua cao nhat cho nguoi
dan nong thon tai Viét Nam. Day 1a mot vin d& quan trong va can thiét trong qué trinh phat trién hé thong
thuong mai dién tir néng thon tai Viét Nam. Diém khac biét 1on nht ciia chung toi 14 tip trung hon vao dbi
twong thanh nién ndng thon Viét Nam (dién hinh 1a thanh nién néng thon Ha N6i) ma trude dé tai Viét Nam
chua c6 nghién ciru nao di sau vao ddi twong nay.

2. Co so 1y thuyét

2.1.Chudn muee chii quan

Céc nghién ctru trudc day vé cac chuan muc chii quan tap trung vao y dinh lam viéc ¢ do tudi 1on hon,
mua sim truc tuyén (Almaghrabi & cong su, 2011; Limayem & cong su, 2000; Jamil & Mat, 2011; Orapin,
2009; Tseng & cong su, 2011; Xie & cong su, 2011). Hau hét cac nghién cuu vé quy pham chu quan dugc
trung gian bdi y dinh mua trude khi thuc hién mua thuc té (Choo & cong su, 2004; Limayem & cong su,
2000; Jamil & Mat, 2011; Zhou, 2011). M6t phat hién lién quan cua Jamil & Mat (2011) da dé xuét rang
nhan thirc chii quan khong anh huéng dang ké dén viéc mua hang thuc té qua internet nhung c6 anh huong
sdu sac dén y dinh mua hang truc tuyén. Chuan muc chi quan 13 yéu t6 c6 anh hudng 16n tht hai sau kiém
soat hanh vi nhan thirc dé anh hudng dén ¥ dinh mua hang dé mua sam truc tuyén (Orapin, 2009).

2.2. Cim nhdn vé tinh hitu ich

Mirc d6 hitu ich dugc cam nhén cia trang web thuong phu thudc vao hiéu qua cua cac dac tinh cong nghé
nhu céc cong cu tim kiém tién tién va dich vu c4 nhan ma nha cung cp dich vu cung cap cho nguoi tiéu ding
(Kim & Song, 2010). Mdi twong quan giita cam nhan hitu ich va hanh vi ctia nguoi tiéu dung da dugc thyuc
hién (Aghdale & cong su, 2011; Hernandez & cdng su, 2011; Ndubisi & Jantan, 2003). Hernandez & cong
su (2011) tiét 16 rang tinh hitu ich dugc cam nhén c6 anh huong dang ké dén hanh vi mua sam tryc tuyén ¢
Tay Ban Nha, nhung Aghdaie & cong su (2011) cho rang tinh hiru ich dugc nhan thirc khong cé anh huong
dang ké dén hanh vi mua hang qua internet & Iran. N6 ¢6 thé 1a do quan diém khac nhau ctia nguoi tra 1oi tir
céc nude phat trién va dang phat trién vé anh hudng hitu ich dugce nhén thirc d6i v6i hanh vi mua sim trén
internet cia ho. Mdi quan tam vé gia c, chat lugng, do bén va cac khia canh khac lién quan dén san pham
1a dong luc chinh dan dén quyét dinh mua & cac nude phat trién nhung cac can nhéc c6 thé khac nhau & cac
nudc dang phat trién (Ahmed, 2012). Theo Enrique & cong su (2008), Kim & Song (2010) va Xie & cong
su (2011), tinh hitu ich dugc cam nhan da dugc chiing minh 1a c6 tac dong dang ké dén y dinh mua hang qua
internet. N6i tom lai, tinh hiru ich dwoc nhan thirc s& anh huong dén y dinh mua hang cta ngudi tiéu diung
trong diéu kién rui ro cao (Xie & cong su, 2011).

2.3. Cam nhan vé tinh dé siv dung
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Trong mua sam tryc tuyén, PEOU c6 thé dugc dinh nghia 1a mirc 6 ma & d6 ngudi tiéu dung tin ring
ho khong can phai nd lyc khi mua sdm qua mang (Lin, 2007). Tuong tu nhu PU, vai tro cia PEOU da dugc
chtng minh 14 ¢6 anh huéng dang ké trong ¥ dinh mua sdm truc tuyén thong qua thai do (Hernandez & cong
su, 2010; Pavlou & Fygenson, 2006).

2.4. Sw phii hop

Trong thwong mai dién tir, sy phit hop duge danh gia bang cach so sanh sy tuong thich gitra nhu cau ciia
nguoi tiéu ding va 18i sdng ctia ho véi mua sam truc tuyén (Verhoef & Langerak, 2001). Nhiéu nghién ciru
true day déu tng ho quan diém cho rang su phit hop ctia mua sim truc tuyén c6 anh huong dén thai do cua
ngudi tidu ding ddi véi mua sam tryc tuyén (Chen & Tan, 2004; Lin, 2007).

2.5. Y dinh mua hang (Purchase Intention) va hanh vi ciia ngwoi tiéu diing (Online Shopping Behavior)

Ajzen (1991) cho r@fmg y dinh dugc cho 1a mét chi bao vé mirc d6 ma moi ngudi san sang tiép can mot
hanh vi nhat dinh va ho dang ¢ géng bao nhiéu lan dé thuc hién mot hanh vi nhét dinh. Theo cac nghién ctiru
ctia Hsin Chang & Wen Chen (2008), thiéu y dinh mua hang tryc tuyén 13 tré ngai chinh trong sy phat trién
ctia thuong mai dién tir. Ly thuyét vé hanh vi c6 ké hoach (TPB) dugc ap dung trén ngudi tiéu ding Thai
Lan ngu ¥ rang ¥ dinh mua sdm tryc tuyén c6 nhiéu kha nang bi anh hudng boi su kiém soat hanh vi nhan
thirc va chuén myc chi quan (Orapin, 2009). Y dinh mua sam thay thé cho hanh vi mua hang ciing cin dugc
kham pha. Mic du y dinh da dugc xac dinh 1a mot yéu td du doan noi bat vé hanh vi thue té dé mua sdm truc
tuyén (Hsin Chang & Wen Chen, 2008; Orapin, 2009; Pavlou & Fygenson, 2006), cin phai thira nhan rang
¥ dinh mua hang khong chuyén thanh hanh dong mua hang (Kim & Song, 2010). Dya trén M6 hinh chap
nhan cong nghé (TAM) tinh dé str dung va tinh hiru ich dwoc nhan thirc di xac dinh quyét dinh cta ngudi
mua sdm truc tuyén sau khi ¥ dinh hanh vi truc tuyén bét diu (Hu & Huang, 2009).

2.6. Thai do

Thai do (ATT) la danh gia cia mdt ca nhan vé két qua thu dugc tur viéc thyc hién mot hanh vi (Ajzen,
1991). Trong bdi canh mua sdm tryc tuyén, thai do dé cap dén nhitng danh gia tot hay khong tot cta nguoi
tiéu dung vé viée sur dung Internet dé mua hang hda hodc dich vu tir cac website ban 1€ (Lin, 2007). Thai
d6 cua nguoi tidu dung c6 anh huong dén y dinh cia ho (Ajzen &Fishbein, 1980). Trong bdi canh mua sim
truc tuyén, thai d6 ciia ngudi tiu dung doi voi mua sam truc tuyén da duge chimg minh c6 anh huong tich
cuc d6i vai y dinh mua ctia ho (Yoh & cdng su, 2003).

2.7. Nhin thiic kiém sodt hanh vi

Trong bdi canh mua sam truc tuyen nhan thirc kiém soat hanh vi mé ta cam nhan ctua nguorl tiéu dung vé
su san c6 cac ngudn lyc can thiét, kién thirc va co hoi dé thyuc hién viéc mua sam tryc tuyén. Trong mua sam
truc tuyén, nhan thirc kiém soat hanh vi da dugc chimg minh c6 tac dong tich cuc dén y dlnh mua tryc tuyen
cua nguoi ti€u dung (Lin, 2007) Hon nira, Barkhi & cdng su (2008) da chu:ng minh rang nhan thirc kiém
soat hanh vi c6 tac dong dang ké dén thai do cua ngudi tiéu dung ddi voi mua sim truc tuyén.

2.8. Niém tin

Nhitng nghién ctru trude day di chimg minh rang niém tin 1a mot nhan té anh huong rat 16n dén y dinh
va hanh vi nguoi tidu dung trong ca mua sim truc tuyén va mua sam truyén théng (Chen & Tan, 2004). Sy
thiéu tin twong da dugc ghi nhan 1a mot trong nhing 1y do chinh ngin can ngudi tiéu ding tham gia thuong
mai dién tir (Y Monsuwé & De Ruyter, 2004). Niém tin clia ngudi mua vao ngudi ban cang cao cang tac
dong tich cuc dén thai do cua ho (Schurr & Ozanne, 1985).

2.9. Cam nhdn rii ro

Trong thuong mai dién tir, cdm nhan rui ro cua khach hang cé mbi quan h¢ ti 1€ nghich v6i thai d6 ctiia ho
d6i v6i mot ctra hang ao (Jarvenpaa & cong sy, 2000). Mit khac, Hsin Chang & Wen Chen (2008) di chimg
minh rﬁng cam nhan rui ro c6 mbi quan hé¢ ti 1&€ nghich véi niém tin va y dinh mua tryc tuyén.

2.10. Ly thuyét vé hanh vi cé ké hoach

Ly thuyét vé hanh vi c6 ké hoach (TPB) 1 phan mé rong ctia Ly thuyét vé hanh dong c6 1y do (TRA)
(Ajzen & Fishbein, 1980; Ajzen, 2002) do han ché nbi bat trong 1y thuyét trude trong viéc ddi phod véi hanh
vi ty nguyén trong khi 1y thuyét sau dé xuét ring hanh vi khong hoan toan nam trong tam kiém soat do d6
1a mot hanh dong tw nguyén (Ajzen, 1991). TRA cho rang thai do tich cuc ctia mot ngudi cting voi suy nghi
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clia c4 nhan di c4u thanh nén ¥ dinh hanh vi cia mot nguoi. DA 1ap véi TRA, mo hinh TPB cung cap mot
giai thich tt hon vé mé hinh hanh vi ma mot nguoi dwoc cho 1a thyc hién mot sé hanh vi néu ngudi d6 thuc
su ¢6 quyén kiém soat hanh vi d6 (Ajzen, 1991). Do d6, khi mot ngudi c6 thai d6 va chuan muyc chii quan
thuén loi hon, va véi su nhay bén cta kiém soat hanh vi nhan thirc va v dinh, ngudi d6 s€ thuc hién hanh vi
thue té (Ajzen, 1991; Caulfield, 2012). Trong mé hinh TPB, niém tin hanh vi dugc ky vong s€ anh hudng
dén thai do, do d6 anh hudng cia niém tin quy pham 1én cac chuan muyc chii quan trong khi niém tin kiém
soat tao thanh nén tang cua kiém soat hanh vi (Ajzen, 1991).

2.11. Mé hinh chdp nhin cong nghé (TAM)

Dugc coi 1a mot sy thich nghi cta 1y thuyét hanh dong hop 1y (TRA) (Hernandez & cong su, 2010). Pugc
dé xudt boi Davis (1985) va phat trién mé rong bai chinh tac gia nay nam 1989 (Davis, 1989), TAM tim cach
giai thich sy chdp nhan sir dung cong nghé thong tin ctia nguoi sir dung. Dua trén 1y thuyét hanh dong hop
1y (TRA), muc dich chinh ctia mé hinh chip nhan cong nghé (TAM) 1a cung cdp mét co s& cho viée khao
sat tac dong cua cac yéu td bén ngoai vao cac yéu td bén trong nhu: niém tin, thai do va y dinh ctia nguoi
su dung.

2.12. Gid thuyét va mé hinh nghién cieu

2.12.1. Gia thuyét nghién ciru

Tir cac 1ap ludn trén, ching t6i gia thuyét rang:

HI: Thdi do ciia nguwoi tiéu ding doi véi mua sam triee tuyén cé anh hwong tich cuce dén y dinh mua tric
tuyén cia ho.

H2: Chudn muc chit quan ciia nguoi tiéu ding anh huéng tich cyc dén y dinh mua truc tuyén ciia ho.

H3: Chudn muc chii quan ciia nguoi tiéu ding cé anh hieong tich cue dén thai do cia ho doi véi mua
sam truec tuyén.

H4: Chudn muc chii quan ciia ngueoi tiéu diing cé dnh hwéng tich cwe dén niém tin ciia ngwoi mua trong
mua sam triec tuyén.

HS5: Nhén thirc kiém sodt hanh vi ciia ngueoi tiéu ding c6 anh hieong tich cwe dén ¥ dinh mua truee tuyén
cua ho.

H6: Nhdn thirc kiém sodt hanh vi ciia nguoi tiéu dung co anh huong tich cuc dén thai dé cua ho doi véi
mua sam triec tuyén.

Hinh 1: M hinh nghién ciru dé xuat
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H 7."Niém tin cz?a nguoi tiéu dimg vao mot trang web bdn hang triec tuyén anh hwong tich cue dén y dinh
mua sam tryc tuyén cua ho.

HS8: Cam nhdn rui ro co tac dong tiéu cuc dén y dinh mua truc tuyén.

HY9: Cam nhdn rui ro co tac dong tiéu cuc dén thdi dé ciia nguoi tiéu dung déi véi mua sam truc tuyén.

HI10: Cam nhén riii ro cé tac dong tiéu cwc dén niém tin ciia ngueoi tiéu ding trong mua sam triec tuyén.

HI1: Cam nhén vé tinh hitu ich anh hwong tich cuc dén thai do déi véi mua sam truc tuyén.

HI12: Cam nhén vé tinh dé sir dung anh huong tich cuc dén thai do déi véi mua sam truc tuyén.

HI 3 . Su phu hop giita mua sam tryec tuyén va phong cdch séng ciia nguoi tiéu ding cé anh huwong tich
cuc den thai do cua ho doi voi mua sam tryc tuyen.

2.12.2. M6 hinh nghién ciru

M0 hinh nghién ctru duoc trinh bay tai Hinh 1.

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Dit liéu

Dbi twong nghién ctru 1a ng}xc‘wi tiéu dung do tudi tir 18 dén 40 tudi dang s’inh song tai cé’c khu vuc nong
thon HérN(f)i Viét Nam, cac g’[ﬁi tuong nay C(:) st dung internet. Do viéc chap I}han mua sam tl‘l: mot kénh
tryc tuyen la mot qua trinh gom hai budc, chap nhan st dqu internet 1a })uc'rc dau tién va mua §ém la budc
thir hai. Do anh hudng cua dai dich Covid 2019 nén ViéC’ tiép can truc tiep céc’ khg’lch hang 1a rat kho khan.
Do do, chung t6i st dung phu:onrg phép khé}o sat truc tuyén. Bang hdi dugc thiét’ ke trén cong cu cta google
(google docs) va dugc gui tdi dc‘)i' tuong diéu tra thong qua cac cong cu truc tuyén nhu thu dién tr, mang xa
hoi facebopk. Thu dugc 352 phicu tra 101. "1:ét ca cac phiél’.l tra 101 nay déu, duoc dua vao xu ly dl?: liéu cai
dat cac che d(f)‘mé pguc‘ri du’oc, hoi khong t}lé gui dugc phiéu t,ré 161 khi thiéu tbéng tin. Sau khl kiém tra lai
theo cac yéu’cﬁu v€ khu vyc song va d6 tuoi thu dugc 304 phiéu dap Gng yéu cau nghién ctru, so liéu nghién
ctru dugce thong ke lai Bang 1.

Bang 1: S6 liéu thong ké sau diéu tra dap &ng yéu cAu nghién ctru

Variabale Count Column N %
. Nam 108 35.5%
Giditinh
N 196 64.5%
Cong chure, nhan vién van phong 96 31.6%
Lam nong 56 18.4%
Nghénghiép Kinh doanh 78 25.7%
Tu do 74 24.3%
. Trén trung hoc pho thong 211 69.4%
Hocvan -
<= trung hoc phd thong 93 30.6%
. 18-30 205 67.4%
Tubi
31-40 99 32.6%
. trén 5 tridu 132 43.4%
Thu nhap A X
tu 5 triéu tré xudng 172 56.6%

3.2. Phwong phap phdn tich

Dit liéu sau khi thu thap dugc danh gia CMB-Common method bias, do ludng tinh don hudng va dé phu
hop ctia md hinh trong phan tich nhan t6 khang dinh, kham pha so bo (EFA), kiém dinh do tin cay, kiém
dinh d6 hoi tu va do phan biét bang phuong sai trong Model Validity Measures(CFA), tit ca cac danh gia
déu nay dam bao phu hop. Trong bai viét chiing t6i tip trung cha yéu di phan tich cac gia tri do ludong su
tac dong cua cac yéu to dén y dinh bang mé hinh SEM, kiém dinh d6 phu hop ctia md hinh véi dit liéu thi
truong bang Bootstrap. Bén canh d6 chiing t6i ciing xem xét su tac dong cta thu nhap, va gidi tinh dén cac
két qua udc lugng bang mo hinh ciu triic da nhom. Cong cu hd trg phan tich SPSS phién ban 25 ~AMOS
phién ban 24 cua IBM.
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4. Két qua va thao luin
4.1. Kiém dinh CBM
Dbi v6i nghién ciru diing phuong phap khéo sat truc tuyén dé thu thap thong tin ¢6 thé dan dén s liéu bi
thoi phong hodc sai léch Common method bias (CMB) d¢€ kiém tra CBM tac gia st dung phuong phap phan
tich don nhan t6 cua Harman, trong do tat ca cac muc (do ludng cac bién tiem an) dugc tai vao mot yéu to
chung.
Bang 2: Kiém dinh CBM

Total Variance Explained
Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings
Factor Total % of Variance Cumulative % Total % of Variance Cumulative %
1 9.802 28.005 28.005 9.148 26.136 26.136
2 4.008 11.453 39.457
3 3.255 9.300 48.757
4 2.905 8.299 57.056
[Extraction Method: Principal Axis Factoring.

Néu tong phuong sai cho mot yéu td duy nhat nho hon 50%, diéu d6 cho thdy CMB khong anh huong két
qua dén dir liéu. Két qua phan tich don nhan t6 cho thdy tong % phuong sai =26.136% <50% nén dit liéu
thu thap dugc 1a dam bao (Bang 2).

4.2. Phan tich EFA

Bang 3: Kiém dinh KMO

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. .906
Approx. Chi-Square 7137.823

Bartlett's Test of Sphericity df 666

Sig. .000

Két qua phan tich nhan t6 kham khé cho thay hé s KMO (Bang 3) trong kiém dinh Bartlett’s =0.906>0,5;
va mic ¥ nghia ctia n6 (Sig<0.001) do d6 phuong phap phan tich nhan t6 kham pha 1a phu hop.

Bén canh do6 voi cac bién quan sat cta bién doc 1ap dua vao phan tich rat ra dugc 8 bién chinh, co téng
% phuong sai trich 1a 70.23%.

Céc bién chinh dugc tao thanh 1a niém tin, thai do, rui ro, kiém soat hanh vi, chudn myc chu quan, tinh
hiru ich, tinh d& sir dung, tinh phii hop, cac thanh phén tai nhan t6 ctia 8 bién trén déu >0.5.

4.3. Phan tich CFA

4.3.1. Tinh don hudng

Theo Hair & cong su (2010), miic @6 phu hop ctia m6 hinh véi dit li¢u thi trudong cho chiing ta diéu kién
can va du dé cho tap bién quan sat dat dugc tinh don hudng, trir trudng hop cac sai sd clia cac bién quan sat
¢6 twong quan v&i nhau. Bé do luong mic d6 phu hop vé6i thong tin thi truong, nguoi ta thudng sir dung:
Chi-square (CMIN), Chi-square diéu chinh theo bac tu do (CMIN/df); chi sé thich hop t6t (GFI- Good of
Fitness Index); chi s6 thich hop so sanh (CFI- Comparative Fit Index); chi s6 Tucker va Lewis (TLI-Tucker
& Lewis Index); chi s6 RMSEA (Root Mean Square Error Approximation).

M0 hinh dugc xem 1a thich hgp véi dit li¢u thi truong néu kiém dinh Chi- square c6 P-value>0.05; CMIN/
df =<2, mot s6 trudong hgp CMIN/AS ¢6 thé =< 3; GFI, TLI, CFI >=0.9; va RMSEA =<0.08. Tuy nhién, theo
quan diém gan day cta cac nha nghién ctru thi GFI van c6 thé chap nhan dugc khi trong khoang (0.8- 0.9)
(Hair & cong su, 2010).

4.3.2. Banh gia do tin cdy, do hoi tu, do phdn biét
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Do tin cdy cua thang do dugc danh gia thong qua: hé s tin ciy tong hop (composite reliability) P tin ciy
tong hop trong CFA 1a d6 tin cdy cua tap hop cac bién quan sat do luong mot khai niém, tiéu chuan CR>0,7.

Thang do dat dugc gia tri hdi tu khi trung binh phuong sai trich (average variance extracted) >0.5.

Gia tri phan biét cling 1a mdt tinh chat quan trong cua do luong. Gia tri phan biét thé hién cép d6 phan biét
cua cac khai niém do luong (Steenkamp & VanTrijp, 1991), Gia tri phan biét dat dugc khi: MSV (maximum
shared variance) <AVE, SRTAVE (square root of average variance extracted) > (inter construct correlation).

4.3.2. Két qua phdn tich CFA véi cdc yéu to trong mé hinh cdc yéu t6 tac déng dén Y Dinh ciia thanh nién
néng thén trong mua hang triec tuyén

Hinh 2 : Két qua CFA véi cac yéu té tac dong dén y dinh
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Chi-square=574.733 df=363;P=.000 Chi-square/df=1.583
GFI=.881 TLI=.957 CFI=.961; RMSEA=.044

Danh gia tinh don hudng cho thdy Chi- square =656.009 véi P-value< 0.05; CMIN/df =< 2, GFI=0.881
>(0.8, TLI=0.957>0.9, CF1=0.961>0.9; va RMSEA =0.05<0.08, do vay tinh don huéng dugc dam bao, hay
phuong phap nay la phu hop.

Bang 4: Kiém dinh CFA

CR AVE | MSV | MaxR(H) PBC SBC BELI RISK ATT
PBC | 0.924 | 0.603 | 0.371 0.928 0.776t
SBC | 0.889 | 0.536 | 0.241 0.895 0.347%** | 0.7327
BELI | 0.901 | 0.606 | 0.336 0.910 0.492%** | 0.462%*%* | 0.778F
RISK | 0.875 | 0.542 | 0.371 0.888 -0.609*** | -0.328%** [ -0.579*** | 0.736F
ATT | 0.804 | 0.699 | 0.297 1.152 0.545%%* | 0.491*** | 0.462%** | -0.423*** | 0.8367F

PBC: Kiém sodt hanh vi: SBC: Nhan thiec chu quan; RISK: rui ro; BELI; Niém tin; ATT:

Thai do; CR: composite reliability; AVE: average variance extracted;, MSV: maximum shared
variance, 1: SRTAVE square root of AVE; *p<0.050; ** p < 0.010; *** p < 0.001.

Béng 4 phan tich cho th:?iy tat ca cac gia tri trong do lugng vé do tin cay (CR), d6 hoi tu (AVE), d6 phan
biét (MSV, SRTAVE) déu d¢am béo, do d6 cac bién tac dong dén Y dinh mua hang dugc dua vao phan tich

déu dam bao.
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Két qua phan tich duge do luong riéng biét cho timg mé hinh trong bai, danh gia do phu hop dua trén cac
khia canh d6 14 tinh don hudng, (du trén cac chi sé CFI, CFI, CLI, RMSAE) danh gi4 d¢ tin cay tong hop,
dd hoi ty, do phan biét thong qua variance test.

4.4. M6 hinh céu triic SEM

Bai nghién ctru sir dung phuong phap SEM dé tién hanh hdi quy mé hinh cac yéu t6 tic dong dén Y dinh
mua hang tryc tuyén cta thanh nién nong thon viét nam va dong thoi cling xem xét sy tac dong ctia cac yéu
t6 dén niém tin cling nhu thai do ctia thanh nién Viét Nam khu vuc néng thon trong mua hang truc tuyén.
Bén canh d6 chiing t6i ciing str dung két hop véi mé hinh cu trac da nhom dé do ludong su tic dong trong
céc mo hinh trén theo cac ddc diém vé gidi tinh va thu nhap, két qua phan tich trong Bang 5.

Bang 5: Két qua gia tri hoi quy

DV v Téngquit Phantichdanhom

Nam N > 5tr <5tr
BELI A419%E A38HH* A4 5%k 548%* 243%*

RISK -089 -031 -.019 -140 -.032

INT ATT 126%* .070 163* 284%* .049
SCB 351w 390 ** 323wk 259%* 431

PBC 228%* S .169%* .063 342

R! 0.62 .587 .643 .600 .657

PU: hitu ich; PEOU: dé sir dung; CPT: phit hop; PBC: Kiém sodt hanh vi; SBC: Nhdn
thiee chu quan, RISK: rii ro; BELI; Niém tin: ATT: Thdi do; INT: y dinh; R': hé 50 R-Square
ciia mé hinh cdc yéu t6 tac dong dén ¥ dinh; 1: p<0.1; *:p<0.050; **: p < 0.010; ***: p < 0.001.

Hinh 3: M6 hinh SEM

Tiiiid
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4.4.1. Po luong sw tdc dong ciia cdc yéu té dén y dinh mua hang

Db6i voi mé hinh tong quat, 5 bién dua vao mo hinh c6 hé sé R! =0.620 (bang 6) c6 nghia 12 5 bién dua
vao mo hinh gia thiét dugc trén 62% su thay ddi cua y dinh mua hang. Céac bién thai do, niém tin, kiém soat
hanh vi va nhan thirc cha quan c6 tac dong cung chiéu véi y dinh va sy tac dong ndy c6 y nghia thong ké
(p<0.05). Trong khi d6 bién rui ro khdong co sy tac dong co y nghia thong ké (P>0.05).

Trong md hinh ciu trac da nhom két qua vé kha nang wdc lugng, hé sé va chiéu tac dong cua cac bién dén
Y dinh mua khong co su khac biét nhiéu gilra cac nhoém va so véi mo hinh téng quat.

4.4.2. Kiém dinh d tin cdy cdc wée heong ciia mé hinh 1y thuyét bang bootstrap

Kiém dinh nay gitp danh gia d6 tin cdy cua cac udc lugng trong mé hinh dénh gia. Bang cach kiém dinh
xem céc hé s6 hdi quy trong mé hinh SEM c¢6 duoc ude lugng tét hay khong, co phi hop véi tong thé hay
khong?

Trong nghién ctru ndy chiing t6i str dung phuwong phap bootstrap v6i s6 lwong mau lap lai N = 300. Két
qua udc lugng tir 300 mau dugc tinh trung binh va so sanh véi moé hinh 1y thuyét dé xéac dinh do chéch, sau
d6 so sanh do chéch véi gia tri toi han (khi p<=0.05, khi mau tién dén vo cing) diéu kién gia tri toi han cta
d6 chéch tinh dugc <1.96 ( gié tri tdi han khi p<=0.05).

Két qua kiém dinh (Bang 6) cho théy tat ca cac gia tri ciia do chéch déu nho hon 1.96 (gia tri té1 han voi
mirc y nghia 5%). Két qua udc lugng mo hinh 1y thuyét va boostrap trong phan tich mé hinh cau tric tuyén
tinh (SEM) cho thdy cac mdi quan hé dugc gia thuyét trong md hinh 1y thuyét c6 murc y nghia p bién thién
tir 0.000 dén 0.005 dat mirc ¥ nghia can thiét (¢ do tin cay 95%). Hay noi cach khac, mé hinh trén wéc luong
tt va pht hop véi tong thé.

5. Két luan

Nghién ciru di chi ra bén canh cic yéu t6 nhan thic kiém soat hanh vi, niém tin, thai do thi y dinh mua
hang tryc tuyén ctia thanh nién nong thén Viét Nam con bi chi phéi béi chuan muyc chi quan, nghién ctru
¢6 nhiéu diém tuong ddng va khac biét so véi cac nghién ciru trude trén thé gidi. Ciing tir nghién ctru cac
nha kinh doanh s& c6 hoach dinh chinh xéc viéc phat huy yéu t6 tac dong tich cuc dén y dinh mua hang cta
ngudi tiéu ding néng thon gitp cho viée ban hang ciia minh thuan loi ¢6 thu nhap t6t nhat.

5.1. Kién nghj

Viéc mua hang truc tuyén ¢ nong thon Viét Nam hi¢n nay chua thyc sy phat trién, nguodi dan van chu yéu
dya vao phuong phép truyén théng, bén canh d6 ¥ dinh mua hang truc tuyén, lya chon 1 trang web/gian
hang da phan da phan dua trén niém tin, tinh hitu ich ctia san pham, phuong phap va su tac dong cua ban bé
nguoi than. Tuy nhién véi sy phat trién manh mé cua thuong mai dién tir Kkét hop véi viée dai dich Covid
19 kéo dai trong mot thoi gian téi viéec mua hang truc tuyén tai khu vie nong thon 1a rat tiém ning va quan
trong can huéng dén tir chinh phu va cac doanh nghiép ban hang online.

5.2. Han ché

Nghién ctru str dung md hinh céu triic da nhom dé phan tich do dé dé c6 tinh chinh xé4c thi cac nhom phai
c6 mirc do phan bb dong déu (cac nhom c6 tan xuat >20%). Hon nita nghién ciru ndy thuc hién trong giai
doan gian cach do dich covid nén phuong phap khao sat truc tuyén duoc st dung, do do cac cip do tudi chia
nho theo yéu ciu ciia dé bai s& khong dam bao cho diéu kién phén tich bang cau triic da nhom trong AMOS.

Viy day ciing 1a 1 han ché cua d& tai, nhom tac gia sé huéng vao nghién ctru tiép theo.
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