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Tém tat:

Nghién ciru sur dung phu’o‘ng phép phan rd dong va mé hinh kinh té lwong khong gian dé xem
xét déng gop ciia tai phdn bé lao dong vao ting trwong TFP va phan tich tac dong cdc nhan t6
dén hiéu qua ciia tdi phan bé lao dong trong nganh cong nghiép ché bzen ché tao ¢ Viét Nam.

Két qud cho thdy cdi thién trong ndi bé doanh nghzep dong gop chii yéu vao tang truong TFP
ciia nganh; tdi phan bé lao déng dang loai bé dan doanh nghiép hoat dong yéu kém va cdc
doanh nghiép cé TFP ting xu huéng nhé hon vé quy mé lao dong. Doanh nghiép cong nghé
cao ¢é tac dong tich cuc t6i hiéu qua tdi phan bé lao dong. Mire dé chuyén mén hod chuwa dii
manh dé cdi thién hiéu qua tai phan bé lao dong nhung mirc do da dang hod da tao ra tac dong
tich cuc trong ngi tinh va toi cac tinh lan can. Sy hién dién cua cac doanh nghiép FDI co tac
dong tich cuc trong pham vi tinh, nhung chwa tqo ra sy lan toa toi cac tinh lan cdn.

Tir khéa: Hiéu qua tai phan bd lao dong, phan ra dong, TEP.

Ma JEL: D24, D61, C13, C14

Contribution of labor reallocation to TFP growth of manufacturing industry in Vietnam
Abstract:

The study uses dynamic decomposition and spatial econometric model to examine contribution
of labor reallocation to TFP growth and analyzes the impact of the factors on the efficiency
of labor reallocation in Vietnam s manufacturing industry. Results show that improvement in
intra-firm productivity contributes mainly to the growth of TFP of the industry, the reallocation
of labor is gradually eliminating weak performing firms and firms with increasing growth in
TFP tends to be smaller in terms of labor size. High-tech firms have a positive effect on the
efficiency of labor reallocation. The level of specialization is not strong enough to improve
the efficiency of labor reallocation, but the level of diversification has created a positive
impact, assist to improve the efficiency of the labor reallocation process within the province
and neighboring provinces. The presence of FDI enterprises has a positive impact within the
province but has not yet created spillover to neighboring provinces.

Keywords: Labor reallocation efficiency, dynamic decomposition, TFP.

JEL Codes: D24, D61, C13, C14
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1. Giéi thiéu

Tang trudng niang suit nhan t6 tong hop (TFP) cua cac doanh nghiép (DN) khong chi phu thude vao tién
b6 k¥ thuat cta ban than doanh nghiép ma con phu thudc vao hiéu qua sir dung cac yéu to dau vao va mirc
d6 hap thy vén (K) va lao dong (L) ciing nhu cac ngudn lyc khic dugc di chuyén qua lai giita cac khu vuc
trong nén kinh té. Pic biét, trong qua trinh chuyén dich co cau va phat trién kinh té, lao dong, von va cac
dau vao trung gian lién tuc dugc phan b lai gitta cac doanh nghiép, cac nganh va cac khu vyc ciia nén kinh
té (Chenery & cong su 1986; Hsich & Klenow, 2009). Cac doanh nghiép c6 niang suit thip c6 xu hudng rat
khoi thi truong va qua d6 da giai phong va phan bd lai mot phan cac tai nguyén, ngudn luc san xut cho cac
doanh nghiép hoat dong tot hon. Qua trinh chuyén giao lién tuc cic ngudn luc nay s& gitp cai thién TFP va tir
d6 tao ra nhiéu viéc lam va lam gia ting phuc loi nén kinh té (Hassine, 2019; Restuccia & Rogerson, 2017).

Qua trinh phan bd lai ngudn luc dién ra lién tuc va c6 nhirng tac dong khong nho dén ting truéng TFP cia
cac nganh va TFP chung ctia nén kinh té, boi vy trong thoi gian qua, van dé nay di duoc nhidu hoc gia trén
thé giGi quan tim nghién ctru va cac nghién ciru nay c6 thé chia 1am hai huéng chinh do la xem xét: (1) tac
dong ctia phan bo sai dau vao san xuat dén ting truong TFP va (2) anh hudng cua tai phan bo lao dong dén
tang truong TFP thong qua xem xét qua trinh doanh nghiép rut lui va tham gia vao thi truong. Tuy nhién, s6
luong cac nghién ctru ¢ Viét Nam vé hai van d& néu trén con han ché, dic biét con kha it cac nghién ctru di
sau nghién ctru xem xét dong gop thuc sy clia qua trinh tai phan bd lao dong trong ndi nganh va ngoai nganh
dén TFP cua cac nganh san xuét, ciing nhu cic nhan t6 nao anh hudng tryc tiép, gian tiép t6i hiéu qua qua
trinh tai phan b lao dong dén TFP cuia nganh.

Nghién ctru nay sir dung phuong phap phan ri dong dé do ludng mue d6 hidu qua ciia tai phan bo lao dong
dén TFP, va md hinh kinh té luong khong gian dé thuc hién danh gia tac dong truc tiép, anh huong lan toa
gian tiép ctia mot sb nhan t6 quan trong nhu sy hién dién doanh nghiép FDI, mirc 6 chuyén mén hoa va da
dang hoa ciia tinh, cac yéu t6 noi tai ciia ban than doanh nghiép va sy mé rong quy mo ciia cic nhom nganh
cong nghé cao va thap téi hi¢u qua tai phan bd lao dong ctia nganh cong nghiép ché bién ché tao (CNCBCT).

Ngoai phan gi6i thiéu, tai liéu tham khao va phu luc, bai nghién ctru duoc bd cuc thanh 5 phan. Phan 2
trinh bay tong quan nghién ctru, Phan 3 co s¢ 1y thuyét va phuong phap nghién ctru, Phan 4 phan tich va thao
ludn két qua nghién ciru va Phan 5 13 két luan.

2. Téng quan nghién ctru

Nhiéu nghién ctru thuc nghiém gan day da chi ra sy khac biét giita cdc nhan t6 tac dong dén ning suit
& cap d6 doanh nghiép. Mot trong nhitng khia canh dwoc quan tim nhiéu 13 ting truéng ning suat cia cac
nganh c6 dya cha yéu vao qua trinh cai thién ning suét trong chinh cac doanh nghiép khong hay do sy phan
bo lai nguén lyc gitra cac doanh nghi¢p va su gia nhap, rut lui cia doanh nghi€p (Minh & cong sy, 2019;
Loecker & Konings, 2006; Melitz, 2003). Mot s6 nghién ctru cho rang sy suy giam trong viéc phan bd lai
cac yéu to dau vao, qua trinh d6i moi doanh nghiép déng vai tro quan trong trong viée 1y giai vi sao TFP lai
tang truong cham (Berthou, 2016; Midrigan & Xu, 2014; Restuccia & Rogerson, 2013). Viéc phan b6 lai lao
dong c6 xu hudng dong gop cao hon vao ting truedng nang sudt nho két qua cua cai cach chinh sach va moi
truong hoat dong kinh doanh tét hon, ¢6 chi phi diéu chinh thap hon (Hassine, 2019; Collard & Loecker;
2015). Collard & Loecker (2015) cho thiy sy thay thé cong nghé cii bang cong nghé mai la dong luc chinh
thiic day qua trinh tai phan bd ngudn lyc, dan dén sy ting tmorng nang sudt vuot trdi trong nganh thép ¢ Hoa
Ky. Hsieh & Klenow (2009) u6c tinh qua trinh tai phan b lao dong tir khu vuc/doanh nghiép ¢ ning suét
thdp sang khu virc/doanh nghiép c6 ning suét cao d giup cai thién ning suit chung khoang 30% va 50% &
Trung Qudc giai doan 1998-2005 va 40% dén 60% & An D¢ giai doan 1987-1994. Nghién ctru cia Baldwin
& Gu (2006) ciing chi ra nhd qua trinh phan bé lai ngudn lyc, ting trudng nang suat co thé dat t6i ty 16 dang
ké 50% trong nganh ché tac va xap xi 100% trong cac nganh ban 1¢é tai Canada.

Pé luong héa anh hudong dugc dong gop cua tai phan bo lao dong dén ting truong TFP cua cac doanh
nghiép, Baily & cong su (1992) dua ra phuong phap phén rd ting truéng ning suat gop hay con goi la
phuong phap phan rd BHC va phuong phéap nay sau d6 da hoan thién hon bai sy dong gop ctia nhidu hoc gia
(Griliches & Regev, 1995; Olley & Pakes, 1996; Melitz & Polanec, 2015). Dé hiéu chinh sai léch do hiéu
ung gia nhap/rat lui khoi nganh bi udc tinh qua muc trong phuong phap cia BHC, Griliches & Regev (1995)
da dua ra cach phan ra su dong gop cta cac doanh nghiép gia nhap va rat lui dudi dang do 1éch so voi muc
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ning sudt gdp trung binh ciia nganh tai thoi diém dau va cudi cua giai doan nghién ctiru. Mot phuong phap
phan ri khac, ciing kha phd bién d6 1a phuong phap phan ri ciia Olley & Pakes (1996) (viét tit OP). Tuy
nhién, phuong phap phan ra OP tinh khong cho phép xem xét dong gop cua hi€u ing doanh nghiép gia nhép
va rat lui vao sy thay ddi nang suat ctia nganh. Melitz & Polanec (2015) d3 mo rong phan rd OP bang cach
tach biét dong gbp cua su thay ddi ning sudt & cip doanh nghiép va phan bo lai thi phan/ hay phan chia thi
truong gitra nhitng doanh nghiép hién dang hoat dong/ hay sng sot, rit lui vao ting truong ning suit ctia
nganh/ nhom nganh.

Nhu vay, qua tong quan nghién ciru cho thdy phan 16n cac nghién ctru thudng thién vé do ludng dong gop
clia tai phan b6 lao dong vao ting trudng nang sudt gdp cuia nganh ma rat it di sdu danh gia tac dong ciia céc
nhan t t6i hidu qua ctia qua trinh tai phan bd lao dong nay. Do vay, nghién ctru tip trung danh gia cac nhan
t6 anh huong tryc tiép va gian tiép ti hiéu qua qua trinh tai phan bo dé giup xac dinh cac nhan t nao thuc
day hay kim hdm qua trinh tai phan bo, nham goi mé cac chinh sach phu hop dé thuc day va cai thién ting
truong nang suat trong qua trinh tai phan bo lao dong.

3. Phwong phap do lwdng tai phin bd lao dong va tic déng cac nhén td t6i hiéu qua tai phan bd lao
dong

3.1. Phwong phap phén rda dong

Nghién ctru nay thuc hién phan ra TFP dong dya trén tiép can cua ctua phuong phap phan ra dong OP, tuy
nhién c6 mé& rong theo cach tiép can cua Collard & Loecker (2015). Phin ri ning sudt dong nhim xem xét
céc thay ddi nang suét gitra hai nam ¢-7 va ¢ theo 3 loai doanh nghiép 1a doanh nghiép song sét (S), doanh
nghiép gia nhap (E) va doanh nghiép rat lui (X). Trong d6, doanh nghiép sdng s6t 1a doanh nghiép ton tai
trong ca tat ca cac khoang thoi gian tir ndm -7 t6i nam 7. Doanh nghiép gia nhap 1a doanh nghiép c6 mat
trong nam ¢ va doanh nghiép rut lui 1a doanh nghiép roi khoi nganh nam ¢-1.

Khi d6 ting trudng ning suit gop AT FP dugc do luong nhu trong phuong trinh (1):

ATFP, = (letfpie = leatfPie-) + ) lutfpie— ) le-stfbie-s

ies ieE iex
(D
= Z lit—1Atfpie + z tfvit-14L; + Z Al Atfpi + (Z lLictfpie — Z lit—ltfpit—1>
ies ies ies ieE iex

Trong d6: L = Li/(T;Lip) 1a ty 1& giita s6 luong lao dong cua doanh nghiép i (L,) trén tong lao
dong (X;Lije) trong ndm ¢ voi thoa didu kién [.>0va}L =1, tfp, lanang sudt nhén té téng hop cua
doanh nghiép i nam ¢ va duoc udc luong bang phuong phap ban tham sé ctia Levinsohn & Petrin (2003).

TFP.= Y/itfpi 1a ning suat nhan t6 tong hop cua nganh va dugc tinh bang trung binh trong sd ning suat
cua cac doanh nghiép trong nganh.

Thanh phan thtr nhat trong phuong trinh (1) : Zies lie-14tfPir do mirc thay dbi ning suat do cai thién
trong ndi bo doanh nghiép. Hai thanh phan tiép theo Yies tfPic—14lie + Sies AlicA tfp;: do mirc thay d6i ning
suat do phan bo lai trong A0 Yies tfPie-14L;c 1a thay doi nang suét do tac dong thay d6i ph:‘?m chia lao dong
hay tai phan b6 lao dong gitra cac doanh nghiép va X;es Al Atfp;r 1a hiép phuong sai phan anh thay doi
ning suit do tac dong qua lai gitta cac doanh nghiép. Trong nghién ctru nay téng hai thanh phan nay duoc
sir dung dai dién cho hiéu qua cua tai phan bd lao dong trong TFP ciia nganh cong nghiép ché bién ché tao
& Viét Nam (#fpeff). Thanh phan tht tu Yieg LietfPir 13 thay d6i ning suat cua doanh nghiép gia nhéap va
thanh ph'?ln cudi cung Diex lic—1tfPic—1 1a thay dbi nang suét ciia doanh nghiép rat lui ra khoi nganh.

3.2. M6 hinh héa cdc nhén té tic dong t6i hidu qud tdi phén bé lao dong (tfpeff)

Dé co thé danh gjé dugc tac dong truc tiép, gian tiép va tic dong lan toa khéqg gjan Ci}a céc nhan t6 t6i
hi¢u qua tai phan bo lao dong trong tang truong TFP cua nganh cong nghiép ché bién ché tao ¢ Viét Nam,
mo hinh kinh t€ lugng khong gian tong quat dugc su dung trong nghién ctru duoc chi dinh nhu ¢ phuong
trinh (2) dudi day:

tfpeﬁ"jt = leﬁ)eﬁ“jt + BXﬂ + YWX;-;+ u, (2)
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Vi u=AWu +e,

Trong do: tfpeﬁ’ 1a dong gop ciia tai phan bo lao dong vao TFP gop cua nganh cong nghiép ché bién ché
tao theo tinh j nam t; X 1a ma tran bién giai thich ngoai sinh biéu thi cdc nhan t4 tac dong theo khong gian; W
12 ma tran trong s6 khong gian. W tfpeff phan anh tac dong tuong tac ndi sinh cua bién phu thudc; WX phan
anh tac dong tuong tac ngoai sinh ctia bién doc 1ap X; p 1a tham sé tré khong gian, phan anh anh hudng hiéu
g lan téa khong gian chung; v 13 tham s6 cta bién X biéu thi tic dong cac nhan t6 theo khong gian, do
ludng anh hudng cua mire do tac dong cuc bo (tac dong tir cac tinh 1an can); A 1a h¢ sb tu tuong quan khong
gian, do ludng mirc d6 twong quan cua phan du khong gian. Trong phwong trinh (2) néu A = 0 ta ¢6 mé hinh
khong gian Durbin (SDM). Néu y = 0 ta c6 mé hinh ty trong quan khong gian SAC (Spatial Autocorrelation
model). Néu L = 0 va y = 0 thi m6 hinh chi dinh ¢ phuong trinh (2) dugc goi 1a mé hinh ty hdi quy khong
gian SAR (Spatial Autoregressive model). Trong d6, wu diém ctia mé hinh SDM s& cho biét tic dong dong
thoi ctia cac bién ngoai sinh dén bién ndi sinh trong ndi bo tinh (tac dong truc tiép) va cac tac dong cua cac
bién ngoai sinh dbi voi bién noi sinh & tinh 14n can (tac dong gian tiép).

Trong d6, cac bién ngoai sinh vao phuo‘ng trinh (2) bao gém:

InKL,: Logarlt muc do trang bi von trung binh trén lao dong ciia cac doanh nghiép theo tinh theo nam
duoc t1nh bang von K chi cho s lugng lao dong L.

lnLC Logarlt thu nhap thuc té trung binh cia cac doanh nghiép theo tinh theo nim duoc tinh bang thu
nhap thu’c té W chia cho s6 luong lao dong L.

IE: Chi s6 chuyén mén héa, dugc tinh theo dinh nghia ctia Leobardo & cong sur (2020). M6 hinh chuyén
mén hoa cia mot tinh s& lam cho tinh d6 c¢6 thé nhan ra cac hoat dong dan dat qué trinh kinh té va xac dinh
ving nao sé& co lgi thé so sanh. Do do, hinh thanh mdi twong quan thun gita chuyén mon hoa va hiéu qua
qué trinh tai phan bo lao dong VAije

i VAije
Y VA™
X xi VA"

VAij¢ 1a gia tri gia tang cua hoat dong i trong tinh j;

2. VAije tong gia tri gia tang cua hoat dong i trong tinh j;

2. VAij" 1a tong gid trj gia ting cua hoat dong i cua nganh san xudt qudc gia, va 2.2 VA" la viét tat cua
san luong qudc gia.

IDE: Chi sb da dang héa kinh té, duoc thé hién chinh thirc nhu sau (Sobrino, 2003).

i 2 ‘ . ,
IDE = (ﬁ) % [(Z—fn) - (%)] trong d6 n 1a s6 nganh ctia hoat dong kinh te, V4, 1a san lugng ctia hoat dong
i, va VA4 1a tong san luong dia phuong. IDE la mot gia tri duong tir 0 dén 1, gia tri gan hon 0 cho thay hoat
dong da dang hon va nguoc lai.
FS: Phan anh su hién dién doanh nghiép FDI theo tinh theo nim, cho biét phan chia von cta doanh nghiép
FDI trong tong s v6n cuia cac doanh nghiép thudc nganh cong nghiép ché bién
cnghecao,; cnghetbinh; cnghethap (sb luong lao dong lam viéc trong cic nhom nganh cong nghé cao,
cong nghé trung binh, cong nghé thip theo tinh theo niam).
4. Phan tich va thio luan két qua nghién ciru thue nghiém
4.1. Nguén dir ligu va md ta thdng ké cac bién sb
S6 liéu str dung trong nghién ctru duoc trich xuat tir bo dit liéu didu tra doanh nghiép hing nim ciia Téng
cuc Théng ké (GSO) gém 730.908 doanh nghiép trong nganh cong nghiép ché bién ché tao. Pong thoi, dé
¢6 thé danh gia dugc tic dong truc tiép, gian tiép va tac dong lan toa khong gian ciia cac nhan t téi higu
qué tai phan bo lao dong trong ting truong TEP ciia nganh cong nghiép ché bién ché tao ¢ Viét Nam, bo dir
lidu da dugc gop o cap tinh theo nam dé c6 dugc bo dir liéu mang can dbi theo tinh gdm 945 quan sat trong
15 nam tai 63 tinh/Thanh phd. Trong d6, cac bién gia tri dugc diéu chinh theo chi s6 gia nganh cong nghiép
nam gdc 2010.
Bang 1 tom tat két qua thong ké mo ta cac bién sb trong mau nghién ctru giai dogn 2005-2019. Quy md
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lao dong trong cac doanh nghiép nganh cong nghiép ché bién ché tao dat trung binh 94,48 lao dong/doanh
nghié€p; quy mo tai san cua cac doanh nghiép dat murc trung binh 48631,44 trd/doanh nghiép trong giai doan

Bing 1: Thong ké md ta cac bién s6 trong miu nghién ctru

Giai doan 2005-2019

Bién s

Mean Std Min Max
Lao dong (L) (LB/DN) 94,48 607,03 1 85206
Vén (K) (trd/DN) 48631,44 817862,6 0,0708  0,00000003
Piu vao trung gian (M) (trd/DN) 52788,93 1319620 0,00000008  0,00000004
Gia tri gia tang (VA) (trd/DN) 9515,02 202469,8 0,00000008  0,00000008
Mirc trang bi von trén lao dong (KL) (trd/LD) 822,52 9940,49 0,0019 4118827
Thu nhap binh quan (LC) (trd/LD) 39,36 186,45 0 108711,2
Chi sb chuyén moén hoa san Xudt (IE) 1,65 0,890 0,3738 18,961
Chi s6 da dang hoa IDE 0,0198 0,0474 0,0012 0,4096
Su hién dién DN FDI (FS) 0,0002 0,0032 0,0000 0,7650

Nguon: Tinh todn ciia tac gid tir 6 liéu diéu tra doanh nghiép ciia GSO.
nghién cuu.

Mirc d6 chuyén mén hoa san xuét (IE) trung binh dat 1,65 diém/tinh, 16n hon 1, cho thiy mét s6 nganh
san xuat dd c6 mirc chuyén moén héa & mot so tinh nhu ché bién san xuit gd va cac san pham gd ¢ Bic Kan,
Quéng tri, Gia Lai; ché bién thyc pham & Bac Liéu; san pham phi khoang & Quang Binh. Chi s6 da dang
héa (IDE) c6 gia tri trung binh 0,0198 va cac tinh thanh c6 muc d da dang hda cao nhin chung la ¢ cac tinh
thanh phé 16n nhu Ha No6i, HO Chi Minh, Pong Nai, Binh Duong, Hai Phong va Hai Duong.

4.2. Tic dpng ciia qud trinh tdi phan bo lao dpng dén ning sudt ciia nganh cong nghiép ché bién ché
tao

4.2.1. Phan ra dong TFP gop giai doan 2005-2019

Bang 2 tom tat két qua phan ra dong TFP gop giai doan 2005-2019 theo bon thanh phan nhu trong phucmg
trinh (1) va theo 3 tiéu chi: ving, trinh ¢ cong nghé va nganh san xuit. Két qua phan ra dong cho thay qua
trinh tu d6i mdi cong nghé va hoc hoi kinh nghlem ctia ban than noi bo doanh nghiép dong gbp chi yéu vao
thay d6i TFP ctia nganh twong tmg 134,5%, két qua nay kha twong ddng véi két qua nghién ctru ciia Loecker
& Konings (2006) Thanh phan tai phan bd giira cic doanh nghiép mang gia tri duong (2,7%) cho théy qua
trinh tai phan bo lao dong trong cac doanh nghiép dang gitip loai bé dan doanh nghiép hoat dong yeu kém
va mé rong thi phan doanh nghlep hoat dong hién qué theo huéng doanh nghiép co sy ting trudng vé ning
sudt dang tré nén nho hon vé quy mé lao dong. Thanh phin gia nhip rong nhin chung mang gi4 tri dwong
va voi xu huong ngay cang tang trong giai doan nghién ctru voi mirc dong gop kha tich cuc vao ting truong
TFP 14 27,8%. Cac chinh sach thuc day canh tranh trén thi truong, gd bo cac rao can gia nhap va rat khoi thi
truong da duoc cai thién déang ké trong thoi ky nghién ciru.

Khi xem theo viing kinh té, két qua Bang 2 c6 thé thiy ving Dong Bing Séng Hong va ving Pong Nam
B9, véi hai trung tdm kinh té chinh tri xa hoi 16n nhét cua ca nude 1a Ha Noi va TP. H6 Chi Minh, dong
gop dang ké nhat vao ting truong TEP ciia nganh trong ca giai doan nghién ciru, chiém 50,3% va 23,8%
tuong Gmg. TAy Nguyén v6i phan dong 1a dan toc thiéu sd, trinh do lao dong thap, ning lyc cong nghé cua
cac doanh nghiép han ché nén phan 4anh dang thuc t& hiu nhu khong c6 dong gop vao ting trudong TFP cua
nganh (-0,1%).

Phén ra ting truong TFP ciia nganh theo nhom trinh d6 cong nghé, Bang 2 cho thdy nhém nganh cong
nghé cao dong gép nhiéu nhat vao ting truéng TEP cua nganh (chiém 41,7%). Tiém lyc manh, qué trinh cai
tién d6i mdi cong nghé dugc thyc hién thuong xuyén da giup nang cao dang ké ning suit ciia cac doanh
nghiép trong nhém nay. Cac doanh nghi¢p thuéc nhém nganh céng nghé thap véi sb lugng doanh nghiép
16n ¢6 su ting trudng manh mé vé ning luc déi méi cong nghé nén mirc d6 dong gop tir qua trinh cai thién
trong ndi bo ctia cac doanh nghiép nay 1a rat dang ké (63,6%). Trong d6 cac doanh nghiép ting trudng ning
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Bang 2: Két qua phan ra dong TFP gép giai doan 2005-2019
Don vi: (%)

Tong Ty trong déng gop ciia tirng thanh phan
Chi ticu thily Cai thién Tai 7 T.P Gia nhap
doi noi b phian b6  twong tac rong
&) (@) A3) “ (6]
Trung binh toan mau 100 134,5 2,7 -65,1 27,8
Trong do
Viing kinh té
Trung du va mién ndi phia Bic 16,1 26,9 2.5 -16,3 3,0
Ddng bing Séng Hong 50,3 33,8 7,0 -10,4 19,9
Béc Trung bo & D. Hai mién Trung 4,9 8,3 -0,9 2,2 0,2
Tay Nguyén -0,1 0,5 -0,5 -0,5 0,3
bong Nam Bo 23,8 57,5 -6,9 -32,3 5,5
Ddng Bing Song Ciru Long 5,1 7,6 1,6 3,4 -0,7
Nhom cong nghé
Cong nghé cao 41,7 36,3 9,0 -17,5 14,0
Cong nghé TB cao 36,2 34,6 -2.2 -13,1 16,7
Cong nghé thap 22,1 63,6 -4,1 -34,5 -2,9
Nhom nganh sdn xudt
Nganh ché bién thyc phim 15,4 12,5 0,3 -6,7 9,3
Nganh dét may da gidy 1,6 47,3 -3,8 -25,7 -16,3
Nganh hoa chét cao su 12,1 7,8 0,1 -39 8,1
Nganh kim loai ché tao may 11,4 8,2 13 -1,7 3,5
Nganh di¢n dién tu 39,5 38,5 8,3 -17,5 10,2
Nganh san xuét phuong tién di lai 11,4 8,2 1,3 -1,7 3,5
Nganh khac 8,7 12,0 -4,8 -8,0 9,4

Nguon: Tinh todn ciia tac gid tir s6 liéu diéu tra doanh nghiép ciia GSO.
suét trong nhom cong nghé nay dang tré nén thu hep rat manh vé quy mo.

Dong gbp ctia nhom nganh SX vao tang trudng TFP cho thiy nganh dién dién tir 1a nhom nganh co dong
g6p 16n nhit vao tang truong TFP (39,5%) va diéu dang chu y 14 thanh phan gia nhép thi trudng ciing dong
gop dang ké (10,2%) vao ting truong TFP cua nganh cong nghiép ché bién ché tao. Nganh dét may da gidy
ciling 6 ty trong dau tu FDI kha 16n, phai thuong xuyén cai tién d6i méi cong nghé, quy trinh san xuit cho
phu hop véi tiéu chuan xuat khau cua qudc té. Chinh vi vay, dong gop cua nganh dét may, da gidy tir qua
trinh cai thién trong ndi bo doanh nghiép 1a rat 16n (47,3%). Tuy nhién, xu hudng ting trudng ning suét
trong nganh di kém vai thu hep quy mé san xuét, da anh hudng tiéu cuc toi ting truong TFP cua toan nganh,
do vay déng gop cua nganh rat thip (1,6%).

4.2.2. Tdc déng cdc nhan t6 téi hiéu qua tdi phan bé lao dong trong TFP cia cdc doanh nghiép trong
nganh céng nghiép ché bién ché tao giai doan 2005 — 2019

Trong phan nay, nghién ctru st dung mé hinh kinh té lugng khong gian dé phén tich tac dong lan toa
khong gian cia cac nhan td t6i hiéu qua tai phan b6 lao dong trong TFP. Pé thure hién lya chon md hinh, cac
kiém dinh sai s6 khong gian (Global Moran’s I, LM Error), kiém dinh tré khong gian (LM Lag), kiém dinh
tuong quan (LM Test) da duoc thuc hién, két qua kiém dinh khang dinh ton tai hiéu tng lan toa khong gian
theo tinh trong mé hinh khong gian va trong thanh phan sai s6 khong gian. Dong thoi, dua trén cac kiém dinh
tiéu chuan AIC, BIC va LogLikelihood, mé hinh khong gian Durbin (SDM) d3 duoc liwa chon dé do luong
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tac dong clia cac nhan 6 t6i hidu qua tai phan bé lao dong ddi voi TFP gop_tfpeff.

Bang 3 cho thay hé s6 cua bién tré khong gian p do ludng anh hudng clia cac lan toa toan cuc déu duong
va ¢6 muc ¥ nghia thong ké cho thdy tac dong lan téa khéng gian cia cac nhan t6 la tich cwc t6i hiéu qua
tai phén bé lao dong trong TFP ciia nganh cong nghiép ché bién ché tao.

Bién /nKL mang diu 4m va c6 y nghia thong ké trong khi bién W*InKL khong ¢ ¥ nghia thong ké. Diéu
nay phan anh mét thuc té 1a co cau vén ctia doanh nghiép nganh cong nghiép ché bién ché tao chua st dung
hiéu qua, lam giam hiéu qua cua qua trinh tai phan bo lao dong, tuy nhién mirc anh huong 1a khong 16n.
Miic trang bi von trén lao dong chua cho thay tac dong lan toa téi hidu qua tai phan bo lao dong trong TFP
tai cac tinh lan can.

Bién /nLC khong c6 ¥ nghia thong ké trong khi bién W*InLC mang dau duong va ¢ y nghia thong ke,
cho thiy thu nhap binh quan dau ngudi hau nhu chua thyuc sy ¢6 anh huong t6i hiéu qua tai phan bo lai lao
dong trong ndi tinh, nhung c6 anh hudng fich cuc t6i hidu qua phan bd lai lao déng véi cdc tinh lan cdn.
Chinh sach thu nhap cta cac doanh nghiép trong nganh chua du stic tao dong luc kich thich tang ndng sudt
lao dong trong noi tinh.

Heé 56 udc lugng durpc clia bién IE 1a dm va chi c6 y nghia thong ké trong ndi tinh, nhung khong c6 y nghia
anh huéng toi tinh 1an can. Piéu ndy phan nao cho thdy mic d6 chuyén mon héa c6 thé han ché hiéu qua cia
qua trinh tai phan bo lao dong trong nganh cong nghiép ché bién ché tao trong tinh va tinh ldn cdn, vi c¢6 thé
tao ra cac rao can trong qua trinh tao viéc lam méi. Hon nira, ¢ Viét Nam, cac tinh c6 muc d¢ chuyén mon

Bang 3: Cac nhén t6 t6i hiéu qua tai phan bo lao dong

trong TFP ciia nganh cong nghiép ché bién ché tao

Bién phu thudc (¢/pefff) Anh huéng Anh hwéng
truc tiép (X) gian tiép (W*X)

InKL -0,000391%** -0,0002
(0,00016) (0,00018)

InLC -0,0044 0,00423*
(0,0031) (0,0024)

IE -0,0130% -0,0212
(0,0069) (0,0179)

IDE -0,2103%* -0,333*
(0,021) (0,189)

FS 1,288%#* -0,439%*
(0,361) (0,227)

L_Cnghecao " 0,000001 0,000003*
(0,0000007) 0,000001)

L_Cnghetbinh? -0,0000007 0,000005*
(0,000002) (0,000002)

L _Cnghethap? -2,40e-06%** -0,0000009%**
(0,0000005) (0,0000006)

rho 0,094 %**
(0,0393)

sigma2 e 0,0614%**
(0,0237)

S6 quan sat 945

Ghi chi: ™, **, *** mirc y nghia 10%, 5%, 1%; (y): 50 lwong lao dong trong nhom cong nghé
Nguon: Uébc luong cia tac gia tir s6 liéu diéu tra doanh nghiép cia GSO.
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hoa cao chu yéu tap trung & cdc nhém nganh cong nghé thap nhw nganh ché bién thwe pham, ché bién go. ..
trong khi s6 lugng doanh nghiép cé nang suat cao trong nganh c6 xu hudng tang cham hon so véi cac doanh
nghiép co6 nang suat kém hon khi quy mé doanh nghiép cé xu hudng thu hep. Mitc d¢ chuyén mon hoa cua
mot tinh khong tao strc lan tod tich cuc toi hiéu qua tai phan b6 lao dong cua cac tinh lan can.

Vi bién phan anh mirc d6 da dang hoa IDE va W*IDE, cac hé sb hdi quy duoc déu mang dau am va co ¥
nghia thong ké cho thdy mirc do da dang hoa cang cao (twong g vai chi s6 IDE cang nho) co tac dong tich
cuc dén viéc cai thién hidu qua qué trinh tai phan b lao dong trong ting truong TFP gdp cua nganh cong
nghiép ché bién ché tao trong ca ndi tinh (-0,2103) va tdi cac tinh lan can (-0,333), tuy nhién tac dong ctia
murc d6 da dang hoa tdi cac tinh 1an cdn manh hon trong ndi tinh.

Bang 3 cho thiy su hién dién cta cac doanh nghiép FDI c6 tic dong tich cuc téi hiéu qua qua trinh tai
phéan bo lao dong trong pham vi ndi bo tinh (1,288), tuy nhién anh huong lan téa khong gian cua FDI toi
hiéu qua tai phan b lao dong ddi vdi cac tinh 1an can c6 tac dong tiéu cuc (-0,439). Piéu nay kha phu hop
v6i nhitng quan sat thuc té khi ma hoat dong cua cac doanh nghiép FDI néi chung va cac doanh nghiép FDI
trong nganh cong nghiép ché bién ché tao ndi riéng thuong it ¢ su lién két, hop tac voi cac doanh nghiép ndi
dia Viét Nam. Trong khi ban than doanh nghi¢p Viét Nam cling it c6 khach hang la cac doanh nghié¢p FDI.
Theo s6 liéu thong ké ctia GSO, cac doanh nghiép FDI thuong mua hang hoa nhap khau nudc ngoai (véi
gan 60%), khoang 15% trong cung tinh va khoang 10% & cac tinh/thanh phé giap ranh. Tuy nhién, trong noi
tinh, sy hién dién ctia doanh nghiép FDI da phan nao giup tang stc canh tranh trén thi truong va bude cac
doanh nghiép noi dia phai thay d6i, cha dong cai thién doi méi cong nghé, co céu to chirc va nang cao ning
luc quan ly dé du strc canh tranh vé&i cac doanh nghiép FDI.

Két qua wde heong ¢ Bang 3 cho thay khi sy gia tang s6 lugng lao dong trong cac nganh cong nghé thap
dang 1am giam hiéu qua tai phan bd lao dong trong TFP ctia nganh. Thuc té, cac nganh cong nghé thip
thuong 1a cdc nganh thu hit lyc lugng lao dong 16n, giai quyét dang ké tinh trang thiéu viéc 1am. Tuy nhién,
sy md rong quy mo lao dong cua cdc doanh nghiép trong nganh nay dang lam giam hiéu qua cia tai phan
b6 lao dong.

5. Két ludn

Nghién ciru thuc hién phan rd dong déng gdp cua tai phan bd lao dong vdo ting trudong TFP va dic biét
nghién cuu la khong chi dung lai ¢ do lwong dong gop cua tdi phan bé ma di sau danh gia tac dong truc
tiép va gian tiép ciia cdc nhan té dnh hwdng t&i hiéu qua tdi phdan bé lao déng cta cac doanh nghiép trong
nganh cong nghiép ché bién ché tao. Két qua cho thay:

(1) Qua trinh tu d6i méi cong nghé, hoc hdi trong ndi by doanh nghiép va tdi phan bé lao dong dong vai
tro quan trong va tich cuc tdi tang truong TFP;

(ii) Thay ddi thu nhap ngudi lao dong chua cé tac dong t6i hidu qua phan bo lai lao dong trong noi tinh
nhung lai tao ra tac dong tich cuc téi hiéu qua phan bd lai lao dong o cac tinh lan can;

(iii) Co cdu vén ciia doanh nghiép trong nganh chua thuc su hiéu qua, tinh trang dan trai von dan toi
khong tao duoc 1oi thé canh tranh va lam giam hiéu qua tai phan bd lao dong;

(iv) Mttc @6 chuyén mén hoa khong phai 1a diéu kién dii dé cai thién hiéu qua cta qué trinh tai phan bd
lao dong, nhung muc d¢ da dang hoa da tao ra tac dong tich cuc, gilip cai thién hi¢u qua tai phan b6 lao dong
trong ndi tinh va lan toa tich cuc tdi cac tinh 1an can;

(v) Su gia tang sé lwong lao dong trong cac doanh nghiép céng nghé thap dang lam giam hiéu qua tdi
phdn b6 lao déng, trong khi ting sd luong lao dong trong cac doanh nghiép céng nghé cao dang tao ra tic
dong tich cuc;

(vi) Su hién dién ctua cac doanh nghiép FDI chi cho théy tdc dong mot cach tich cuc trong ndi tinh ma
khong cho thay anh huong lan toa khong gian cta FDI t6i cac tinh 1an can.

Tir cac két qua phan tich, nghién ciru cho rang dé tang hiéu qua tdi phan bé lao déng ciia cdc doanh
nghiép, trong thoi gian toi Chinh phii cin ddy manh hon nita cac co ché va chinh sich nham xay dung céc
linh vyre chuyén mon hoé dic trung tai timg tinh. Mi tinh can phat trién da dang hod nhiéu nganh nghé dé
xdy dung mét chudi cung g hoan chinh tir san xuit dén tiéu thu san pham mili nhon cta tinh s& tao ra nhiéu
co hoi viée lam véi nhi€u trinh d§ chuyén mon va nang luc khac nhau, tao di€u kién thu hit lao ddng nhung
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van can xay dyng mdt vai linh vyc trong diém, tao loi thé so sanh so véi cac tinh khac dé phat trién. Chinh
pht can hd tro dé ting cudong méi lién két giira cac doanh nghiép, dic biét giita cac doanh nghiép FDI va
cac doanh nghiép noi dia, hinh thanh cac dién dan va hiép hoi lién két doanh nghiép cla nhiéu vung lan can
nham tao ra kénh thong tin va hop tac gitra cac doanh nghiép trong chudi cung tng. Tao cac ving lién két
mot sd tinh 14n can c6 nhiéu dic diém tuong déng va cac chinh sach hd trg khuyén khich kém theo dé phat
huy loi thé ciia nhau, hinh thanh chudi lién két cung tng gitta cac ving, ting kha ning tao viéc 1am cua tinh
va cdc tinh lan can. Xay dung chinh sach dao tao nguén nhan lyc c6 dia chi, dap trng ding nhu cau doi hoi
da dang hoa nganh nghé tai dia phuong.

Phu luc A: Dinh nghia cac bién mé hinh kinh té lwgng khong gian

Tén bién DPinh nghia

el Hiéu qué tai phan bd lao dong: phan anh dong gbp cua tai phan bd lao dong vao ting trudng
tfpe

TFP cua nganh cong nghiép ché bién ché tao

Logarit thu nhép thuc té trung binh cta cic doanh nghiép theo tinh theo nim dwoc tinh bang

InLC ;
thu nhép thuc chia cho so Iuwong lao dong (L)
Logarit mitc d6 trang bi von trung binh trén lao dong cua cic doanh nghiép theo tinh theo nim
kL dugc tinh bang vén (K) chia cho s6 luong lao dong (L)
Chi s chuyén moén hoa san xuat duoc xay dung theo cach tiép can cua Leobardo & cdng su
IE“ (2020): do luwong mirc d6 tp trung ciia cac hoat dong kinh té trong khu virc so voi cac hoat
dong kinh té trong nudc ndi chung
Chi s6 da dang hoa kinh té: do luong loai co cau kinh té cua tinh dang dua trén da dang hoa
IDEb hoac tap‘trung (’Sob‘rino, 2003). Sy da dang hoa cang 16n, viéc lam cang cao, dac biét 1a do su
khong dong nhat vé trinh d¢ cua luc lugng lao dong cua khu vuc va tir d6 hiéu qua qua trinh
tai phan bé lao dong cang cao.
Phan anh sy hién dién doanh nghiép FDI theo tinh theo nam, cho biét ph?m chia vén cua
FS doanh nghiép FDI trong tong s6 von ctlia cic doanh nghiép thudc nganh cong nghiép ché bién
ché tao
Cnghecao S6 luong lao dong lam viée trong cac nhom ngénh cong nghé cao threo tinh tl?eo nam. Thﬁeo
(nguoi) VSIC 2007: Nhom nganh cong nghé cao bao gom nganh 20 (San xuat hoa chat va san pham

hoa chit), 26 (San xuét cac san pham dién tir, may vi tinh va san phim quang hoc)

S6 lugng lao dong lam viée trong cac nhom nganh cong nghé trung binh theo tinh theo nam.
Theo VSIC 2007: Nhom nganh cong nghé trung binh cao gdm nganh 27 (San xudt thiét bi
dién), 28 (San xuat may moc thiét bi chwa duoc phan vao dau), 29 (San xuit xe c6 dong co, ro
Cnghetbcao ¢ modc), 30 (San xudt phuong tién van tai khac), 32 (Cong nghiép ché bién ché tao khac), 19
(nguroi) (San xuét than cbc, san phém diu mo tinh ché), 22 (San xuét cac san phém tr cao su va
plastic), 23 (San xuét san pham tir khoang phi kim loai khéc), 24 (San xuét kim loai); 25 (San
xudt san pham tir kim loai dtic sin (trtr may moc thiét bi), 33 (Stra chita, bao dudng va lap dat

méay moc va thiét bi)

S6 lugng lao dong lam viéc trong cic nhom nganh cong nghé thap theo tinh theo nam. Theo

Coeheth VSIC 2007: Nhém nganh cong nghé thap gdm nganh 10, 11 (San xuét, ché bién thyc phim va
nghethap ¢ vz . . . 3 Cor o x
y & ) ? do udng), 12 (San xuat san pham thudc 14), 13, 14, 15 (Dét may da gidy), 16 (Che bicn go va
nguoi , . ~ L . o .
san xuat san pham tr go), 17 (San xuat giay va san pham tur giay), 18 (In, sao chép ban ghi

cac loai), 31 (SX giuong, tu, ban, ghé)

Ghi chu: (c) Tac gia phan loai dua trén nghién curu cua Rijesh (2015).
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Phu luc B: Két qua kiém dinh sy phu thudc khong gian va lwa chon mé hinh

,, tfpeff

Kiém dinh

SAC M6 hinh khong gian dong SDM
Asb_LogLikelihood 31,401 33,045 23,644
AIC 84,803 104,090 83,288
BIC 138,167 194,951 170,61
Global Moran MI 0,039%* 0,028%* 0,028%*
LM Error 4,73 1% 2,405%* 2,405%*
LM Lag 0,534* 1,534* 1,534%
LM General 0,0000001%** 0,000001*** 0,000001 ***
S6 quan sat 945 882 945
S6 tinh 63 63 63

Ghi chii: *, **, *** h¢ 50 hoi quy c6 ¥ nghia & mikc 10%, 5%, 1%
Nguon: Uébc luong cia tac gia tir so liéu diéu tra doanh nghiép ciia GSO.

Tai liéu tham khao

Baily, M. N., Hulten, C., Campbell, D., Bresnahan, T. & Caves, R. E. (1992), ‘Productivity Dynamics in
Manufacturing Plants’, Brookings papers on economic activity, 23, 187-267.

Baldwin, J. R. & Gu W. (2006), ‘Plant Turnover and Productivity Growth in Canadian Manufacturing’, Industrial and
Corporate Change, 5, 417-65.

Berthou, A. (2016), ‘Ajustements du compte courant et dynamiques de la productivité en Europe pendant la crise’,
Bulletin de la Banque de France, 207, 71-83.

Collard W. & Loecker, J. D. (2015), ‘Reallocation and technology: Evidence from the US steel industry’, American
Economic Review, 105 (1), 131-171.

Chenery, H., Robinson, S. & Syrquin, M. (1986), Industrialization and Growth: A Comparative Study, Oxford
University Press, Oxford.

Griliches, Z. & Regev, H. (1995), ‘Firm productivity in Israeli industry 1979-1988’, Journal of Econome- trics, 65(1),
175-203.

Hassine, H.B. (2019), ‘Productivity Growth and Resource Reallocation in France: The Process of Creative Destruction’,
Economics and Statistics, 507 (4), 115-133.

Hsieh, C. T. & Klenow, P. J. (2009), ‘Misallocation and Manufacturing TFP in China and India’, The Quarterly Journal
of Economics, 124(4), 1403—1448.

Leobardo J.A., Roldan A.R. & Yolanda C.S. (2020), ‘Spatial analysis of manafucturing employment in Mexico 1984-
2013, Primer Cuatrimestre, 84, 91-129.

Levinsohn, J. & Petrin, A. (2003), ‘Estimating Production Functions Using Inputs to Control for Unobservables’, The
Review of Economics Studies, 70 (2), 317-41.

Loecker, J.D. & Konings, J. (2006), ‘Job reallocation and productivity growth in a post-socialist economy: Evidence
from Slovenian manufacturing’, European Journal of Political Economy, 22, (2), 388-408.

Melitz, M. J. (2003), ‘The impact of trade on intra-industry reallocations and aggregate industry productivity’,
Econometrica, 71(6), 1695-1725. doi: 10.1111/1468-0262.00467

Melitz, M.J. & Polanec, S. (2015), ‘Dynamic Olley-Pakes productivity decomposition with entry and exit’, Journal of
Economics, 46 (2), 362-375.

Midrigan, V. & Xu, D. Y. (2014), ‘Finance and Misallocation: Evidence from Plant-Level Data’, American Economic

S6 309 thing 3/2023 11 Kinh téPhit trién




Review, 104(2), 422-458.

Minh, K.N., Lan P.M. & Khanh P.V. (2019), ‘Productivity growth and job reallocation in the Vietnamese manufacturing
sector’, Journal of Economics and Development, 21(2), 172-190.

Olley, G.S. & Pakes, A. (1996), ‘The Dynamics of Productivity in the Telecommunications Equipment Industry’,
Econometrica, 64 (6), 1263-129.

Restuccia, D. & Rogerson R. (2017), ‘The causes and costs of misallocation’, Journal of Economic Perspectives,
31(3), 151-174.

Restuccia, D. & Rogerson, R. (2013), ‘Misallocation and productivity’, Review of Economic Dynamics, 16(1), 1-10.

Sobrino, J. (2003), Competitividad de las ciudades en México, México: El Colegio de México. https://doi.org/10.2307/j.
ctv3dngk9

S6 309 thing 3/2023 12 Kinh téPhit trién




QUAN TRI THU NHAP TRONG TINH TRANG
KIET QUE TAI CHINH: SU KHAC BIET
GIUA CAC CONG TY NIEM YET
VA CHUA NIEM YET TAI VIET NAM

Ho Thuy Tién
Truong Pai hoc Tai chinh - Marketing
Email: tienht@ufm.edu.vn
Ho Thu Hoai
Pai hoc Kinh té thanh phé Ho Chi Minh
Email: hoaiht@ueh.edu.vn

Ma bai bao: JED-797

Ngay nhan: 19/07/2022

Ngay nhéan béan stra: 17/08/2022
Ngay duyét dang: 06/12/2022

Tém tit:

Nghién citu nay tdp trung vao kiém dinh va so sénh lua chon quan tri thu nhdp o cdc cong ty
niém yét va chira niém yét khi doi mat véi kiét qué tai chinh dira trén mdau 538 cong ty phi ti
chinh trén thi truong chitng khodn Viét Nam trong giai doan 2013-2019. Két qua nghién ciiu
cho thdy trong boi canh kiét qué tai chinh, cd cong ty niém yét va chuwa niém yét déu thiec hién
quan tri thu nhdp thong qua viéc diéu chinh hoat dong kinh doanh thyc té. Céc phat hién lién
tuc cho thdy cdc cong ty niém yét thiee hién cdc hanh vi qudn tri thu nhdp nhiéu hon so voi
cdc cong ty chua niém yét, ddc biét doi voi cdc cong ty cé mike dp don bay tai chinh cao. Két
qua con chi ra rang co sé dé cac cong ty lwa chon chién lwpc quan tri thu nhdp la dwa vao
xdc sudt chién hege nay bi phdt hién nhiéu hay it, thay vi xem xét dén chi phi ciia cdc cong cu
quan tri thu nhdp do.

Tir khéa: Gia thuyét “nhu cau”, quan tri thu nhap, kiét qué tai chinh, cic cong ty niém yét va
cac cong ty chua niém yét, gia thuyét  hanh vi co hoi”,

JEL Code: G23, G32.

Earnings management in financial distress: A comparison between listed and unlisted
firms in Vietnam

Abstract:

This study analyses and compares the earnings management behaviors of listed and unlisted
firms in financial distress, based on a sample of 538 non-financial firms on Vietnam's stock
market during the 2013-2019 period. We document that both listed and unlisted firms manage
their earnings by altering the real business activities rather than using accounting techniques
based on discretionary accruals. In addition, listed firms are more likely to manage their
earnings than unlisted firms. Our findings support the “opportunistic behavior” hypothesis
in explaining the earnings management behaviors of listed entities in the context where firms
rely heavily on debt, and the regulations cannot offer strong protection to creditors. Finally,
firms consider the probability of being detected rather than the strategy costs when choosing
earnings management tools.

Keywords: “Demand’” hypothesis, earnings management, financial distress, listed and unlisted
firms, “Opportunistic behavior” hypothesis.

JEL Codes: G23, G32.
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1. Giéi thiéu

Thi truong chimg khoan Viét Nam da chtng kién s6 luong cac doanh nghiép ¢6 nguy co bi hity niém yét
gia ting dang ké ma nguyén nhan chu yéu dén tir yéu kém trong két qua hoat dong 13 lién tuc trong 3 niam.
Ngoai ra, trong sudt thoi gian ton tai, cac cong ty ciing c6 thé bi suy giam trong hi¢u qua tai chinh ctia minh
bai mot sé 1y do khac nhu khiing hoang kinh té, gia ting canh tranh, chién lugc kinh doanh yéu kém,... va
gan day nhét 1a do tic dong cua dai dich Covid-19. Dé tmg pho véi khé khin, cac doanh nghiép khong con
cach nao 14 phai cat giam cac khoan chi phi. Tuy nhién, thyc tién hoat dong ciia cic doanh nghiép hién nay
cho thdy phan 16n cac chwong trinh cét giam chi phi chi c6 thé “giai quyét tinh thé” trong thoi ky khé khan
do chi phi dau vao tang chir chua gin két chat ch& véi chién luoc kinh doanh ciing nhu chwa 1am nén tang
cho sy tang truong bén viing ctia doanh nghiép. Chinh vi vay, c6 nhiing 1y do dé tin rang, trong truong hop
kho khan tai chinh, cac nha quan 1y s& co dong luc dé thuc hién cac chién luoc “Diéu chinh lgi nhuan/Quan
tri thu nhap (Earnings management - EM)” nham che gidu di hiéu qua hoat dong thyc ctia cong ty minh
(Franz & cong su, 2014).

Tuy nhién, cic cong ty niém yét va chua niém yét trén thi truong ching khoan c6 thé c¢6 nhitng phan tng
khac nhau vé chién luge quan tri thu nhap, do su khac biét vé sb luong va thanh phﬁn cac bén co lién quan
(Ball & Shivakumar, 2005). Hope & cong su (2013) phat trién hai gia thuyét canh tranh lién quan dén su
khac biét trong hanh vi quan tri thu nhap cta cc cong ty niém yét va chua niém yét: Gia thuyét dau tién
duoc goi la gid thuyét “nhu cau”, gia dinh rang cac cong ty niém yét tham gia vao cac hoat dong quan tri thu
nhap it hon céc cong ty chua niém yét vi ho cin cung cip cho nhiéu bén lién quan thong tin tai chinh dang
tin cdy. Gia thuyét thir hai, dwoc goi 1a gid thuyét “hanh vi co hdi” cho rang cac cong ty niém yét co dong co
cao hon cac cong ty chua niém yét trong thao ting thu nhap do ap luc cta thi trudng va cac bén lién quan dé
dap tng ky vong thu nhép cua ho (Beatty & cong su, 2002; Givoly & cong su, 2010; Hope & cong su, 2013).

Duya trén nhiing tién dé nay, s& rat thu vi khi xem xét liu co gia thuyét nao trong hai gia thuyét canh tranh
nay chiém uu thé trong cac tinh huéng doanh nghiép dang gip vin dé vé tai chinh trén thi trudng chimg
khoan Viét Nam hay khong. Chu dé nay da va dang dugc nghién ciru rong réi hién nay, thu hat dugc sy quan
tam chu y trong nghién ctru hoc thuat tai cic qudc gia co hé thong tai chinh phat trién nhu Anh, Hoa Ky,
Tay Ban Nha. Tuy nhién, tai Viét Nam, cic nghién ctru vé& quén trj thu nhap kha don gian tap trung chi yéu
vé cong ty niém yét (Pang Ngoc Hung, 2015; Lé Thi Phuong Vy, 2020). Chinh vi véy, tinh méi cta bai bao
nay 1a nghién ctru cho ca ddi twong cac cong ty chua duge niém yét dé tir d6 kiém dinh va so sanh cac hanh
vi va chién lugc quan tri thu nhap ciia cic cong ty niém yét va chwa niém yét khi d6i mit véi tinh trang kiét
qué tai chinh va dé xuat cac khuyén nghi va giai phap nham han ché cac thu thuat nay ciing nhu giup nang
cao tinh minh bach cua thi truong tai chinh Viét Nam.

2. Tong quan cac nghién ctru c6 lién quan truée diy

2.1. Kiét qué tai chinh va qudn tri thu nhdp

Thuat ngtr “kiét qué tai chinh” 1a mot khai niém mang y nghia tiéu cuc va dugc nhiéu nha nghién ctu
dinh nghia 1 “tinh trang kho khin vé tai chinh ciia doanh nghiép giai doan tir thoi diém tuyén bd pha san
dén luc pha san” (Altman, 2000). Altman & Hotchkiss (2010) d4 dua ra mot so thuat ngir dé mo ta “kiét qué
tai chinh” thudng duoc sir dung trong cac nghién ctru kinh té bao gdm: thua 18 (failure), mat kha nang thanh
toan (insolvency), v& ng (default) va pha san (bankruptcy). Tir nhitng thuét ngit da trinh bay & trén cho thy
“kiét qué tai chinh” 1a mot khai ni€ém mang y nghia rong, thé hién tinh trang kho khan tai chinh ctia doanh
nghiép va di c6 nhiéu dé tai nghién ctru xoay quanh chu dé nay (Gilbert & cong sy, 1990).

Beneish & cong su (2012) théy re"mg céc cong ty co déu hiéu kho khan tai chinh déu sin sang tranh kién
tung, diéu nay dan dén cac chién lugc ting thu nhip bat dau it nhat hai ndm trudc khi phd san xay ra. Cac
nghién ctru trude ddy cho thdy nhidu doanh nghiép gip kho khin s& sir dung cac thu thudt quén trj thu nhép,
diéu chinh giam chi phi hoat dng hodc tang lgi nhudn dé khong bi 16 (Dichev & Skinner, 2002; Franz &
cong su, 2014). Tuy thuat ngit “quan trj thu nhap” dwoc dung rat rong rai, nhung hién tai van chwa c6 dinh
nghia tiéu chuan nao duogc cong nhan la day du, chinh x4c va mang tinh khoa hoc hay c6 mét cach do ludng
tiéu chuén nao dé danh gia tdt nhat vé hanh vi diéu chinh lgi nhuan (Francis & cong su, 2008). Trong pham
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vi bai bao nay, nhom tac gia sir dung dinh nghia vé hanh vi diéu chinh thu nhap ké thira nghién ctru ciia
Healy & Wahlen (1999), cu thé: “Hanh vi diéu chinh thu nhép 13 viéc nha quan tri sir dung cac danh gia chu
quan ciia minh trong qua trinh 1ap va cong bd bao céo tai chinh ciing nhu thuc hién cac nghiép vu kinh té
dé thay d6i bao cdo tai chinh nhdm danh Lira cac bén c6 lién quan vé két qua hoat dong kinh doanh that su
ctia doanh nghiép, hodc nham thay doi cac két qua cua cac hop dong ma co diéu khoan rang budc dua trén
s6 liéu ké toan”.

2.2. Cic chién lwoc qudn tri thu nhip va sw khdc bi¢t trong sw lwa chon chién lwoc giiva cdc cong ty
niém yét va cong ty khong niém yét

Két qua hoat dong kinh doanh ctia cong ty dugc cAu thanh tir hai khia canh d6 1a: hoat dong san Xudt
kinh doanh thuc té va hanh dong ghi nhan céc bt toan ké toan don tich. Do dé, cong ty c6 hai ky thuat dé
diéu chinh thu nhép va thuong duogc nghién ctru dai dién cho hanh vi quan tri thu nhép la: quan tri thu nhép
dua trén co s& don tich (Accrual earnings management - AEM) va quan tri thu nhap thuc (Real earnings
management - REM) (Schipper, 1989). Quan trj thu nhap don tich twong ddi don gian dé thyuc hién, dong
thoi, dé dang bi phat hién théng qua cic co quan giam sat, chang han nhu kiém toan vién, nhimg nguoi chiu
trach nhiém danh gia tinh hop 1y cua cac lya chon ké toan cta cong ty (Zang, 2012). Nguoc lai, viéc quan
tri thu nhép thuc rat kho phat hién vi n6 khong nhét thiét lién quan dén viéc vi pham céc chuan muc ké toan,
trong khi cac co quan giam sat khong c6 quyén phan xét cac quyét dinh kinh doanh cia cac cong ty (Zang,
2012). Tuy nhién, viéc thao tang thu nhap thyc té co thé gay tén kém cho cac cong ty vi viée thuc hién cac
giao dich khong tdi wu theo quan diém kinh té c6 anh huéng tiéu cuc dén hidu qua hoat dong, tinh thanh
khoan va lgi nhuén ctia cong ty trong tuong lai (Chen & cong su, 2009). Viéc uu tién sir dung phuong phap
nao trong hai phuong phép trén s€ tuy thudc vao hoan canh cua tirng doanh nghiép. Céac nghién ctru cua
Zang (2012) va Haga & cong su (2018) cho rang st dung chién lugc quan tri thu nhap thyc s& ton kém hon
trong diéu kién tai chinh khé khan vi chi phi can bién cua viée di chéch khoi céc quyét dinh diéu hanh t6i
uu trong bdi canh nay sé cao hon. Do dé, cac nghién ctru nay dé xuat cac cong ty co sirc khoe tai chinh kém
nén uu tién st dung chién luge quan tri thu nhap dya trén co s¢ don tich. Tuy nhién, mot sb nghién ctru khac
lai c6 quan diém ngugc lai. Nghién ciru ciia Campa & Minano (2015) goi ¥ ring trong nhiing tinh hudng tai
chinh cang phtrc tap, nha quan tri cang ¢ ging diéu chinh gia ting loi nhuén bang cac chién luge didu chinh
hiéu qua va it bi phat hién hon. Khi ddi mat véi su lua chon gitra hai cong cu quan tri thu nhép la quan tri
thu nhdp thyc va quan tri thu nhap dya trén co so don tich trong tinh trang “cuc ky kho khan” va can dua ra
két qua ngay 1ap tirc, nha quan trj thuong sé lya chon quan trj thu nhap thyc, bat ké lya chon nay co thé gay
ra cac chi phi va thiét hai anh huéng xau dén cong ty trong dai han (Kim & Sohn, 2013).

Cac hoat dong thao ting thu nhép giita cdc cong ty niém yét va chua niém yét khong nhét thiét phai dong
nhat. Ball & Shivakumar (2005) da chi ra rang cac cong ty chua niém yét c6 cac hanh vi thao ting thu nhap
cao hon cic cong ty niém yét. Ho cho rang do céc cong ty chua niém yét khong c6 kha nang tiép can thi
treong von va bao céo tai chinh cua ho khong duge phan phdi rong rai dén cong chiing, nén c6 kha ning
bao cao tai chinh cua ho bi anh hudng bdi cac chinh sach ¢d tire, 1oi nhuan gitr lai va thué. Thay vao do, cac
don vi niém yét phai cung cap thong tin cho mot s bén lién quan va do d6, phai cung cip thong tin tai chinh
chét lugng cao. Loi giai thich duge mé ta & trén duge Givoly & cong su (2010) goi 1a gia thuyét “nhu cau”.

Tuy nhién, nhin vao cac cong ty niém yét va chua niém yét tir mot goc do khéc, gia thuyét “hanh vi co
ho6i” cho riang cac cong ty niém yét c6 hanh vi thao ting thu nhap cao hon so vé6i cac cong ty chua niém yét
(Givoly & cong su, 2010). Gia thuyét nay gia dinh rang cac nha quan 1y cua cac cong ty niém yét c6 thé tham
gia vao thao ting thu nhap dé che giau hiéu qua hoat dong thyc su véi bén ngoai khi co ap luc thi truong
hodc cac muc ti€u tai chinh chua dat dugc (Graham & cong su, 2005), hoac dé tranh giam gia cd phiéu
(Hope & cong sy, 2013). Loai ap luc nay khong c6 trong cac cong ty chua niém yét, do do, cong ty niy sé& c¢o
it dong luc hon cac doanh nghiép niém yét trong viéc thao tang cac bo cdo tai chinh. Nghién ctru gan day
nhat ciia Campa (2019) cho thay trong bdi canh cac van dé tai chinh nghiém trong, ca céac to chirc niém yét
va chua niém yét déu thé hién viéc thao ting thu nhap nham ting thu nhap dugc thyc hién thong qua cac hoat
dong thuc té chir khong phai 1a cac khoan don tich. Nghién ciru phat hién viée cac hanh vi quan trj thu nhap
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nham ting thu nhap dugc cic cong ty niém yét sir dung rong rii hon so véi cac cong ty chwa niém yét, dic
biét 1 khi cong ty c6 mirc d6 don bay cao. Tuy nhién, trong tinh trang kiét qué tai chinh, cac cong ty nay lua
chon céc chién lugc thao tang thu nhap dya trén xac sudt bi phat hi¢n, thay vi duya vao chi phi ctia chién luoc.

3. Gia thuyét nghién ciru

Campa & Minano (2015) di nghién ctru vé anh hudng cua kiét qué tai chinh dén van dé quan tri thu nhap
& cac doanh nghiép. Két qua ciia nghién ciru chi ra rang cac mirc do kiét qué tai chinh khac nhau c6 tac dong
dén hanh vi thao ting thu nhap cta cac doanh nghiép. Piéu nay co thé dic biét phu hop ¢ cac qudc gia nhu
Viét Nam, noi ludt phap qudc gia con han ché kha ning tiép can cac ngudn von bén ngoai ciia cac cong ty
dbi mat vai tinh trang ki€t qué tai chinh. Hon nira, dya trén nhitng diéu trén, gia thuyét “hanh vi co hoi” duoc
cho 14 s& chiém wu thé hon gia thuyét “nhu ciu” giita cac cong ty niém yét trong nhitng trudong hop nhu vay.
Theo d6, gia thuyét dau tién dugc phat biéu nhu sau:

Gid thuyét 1: Cdc céng ty niém yét va chwa niém yét trong tinh trang kiét qué tai chinh déu sé tham gia
vao viéc thao tung thu nhdp.

Thu nhap c6 thé duoc thao tung bang cach sir dung thao ting don tich hoidc thao ting hoat dong kinh
doanh thuce, hodc két hop ca hai. Franz & cong su (2014) va Campa & Minano (2015) quan sat théy su sut
giam trong viéc st dung cac khoan don tich dé quan tri thu nhip nhung quan tri ting thu nhap théng qua cac
hoat dong thuc té lai cao hon trong giai doan cong ty gap kiét qué tai chinh. Ho cho réng cac doanh nghiép
trong diéu kién tai chinh yéu kém nhan dwoc sy quan tim chit ch hon tir cac bén lién quan, bao gdm ca
kiém toan vién bén ngoai, do d6, quan tri don tich trd thanh mot lua chon rui ro ¢ thé dé dang bi phat hién.

Nguoc lai, Zang (2012) cho réng su lya chon giira thao ting ddn tich va thao tung hoat dong kinh doanh
thuc phu thudc vao chi phi cta cac chién lwgc d6 dbi voi cong ty. Tac gia chi ra rang cc cong ty co diéu
kién tai chinh yéu kém sé& thy viéc thao tang thu nhap thong qua hoat dong thuc té 1a qua tén kém vi chi phi
can bién cta viée di chéch khoi cac chién luge kinh doanh ti wu s& 1 qua nghiém trong trong nhiing trudng
hop nay. Theo d6, tac gia cho rang cac cong ty dang gip phai cac van dé tai chinh nghiém trong thay thé
thao ting thu nhap thyc bing thao ting don tich. Haga & cong su (2018) so sanh viéc str dung cac phuong
thirc thao ting thu nhép gitta cac cong ty niém yét va chwa niém yét & Anh va phat hién su tng ho cho 16i
giai thich ctia Zang (2012). Ho nhan thy rang trong bdi canh mirc d¢ kiét qué tai chinh cao hon, cac cong
ty han ché sir dung quan tri thu nhap bang hoat dong thuc té trong khi tiép tuc st dung quan tri don tich va
xu huéng nay cang manh mé hon & cic cong ty niém yét.

Dua trén bang chimg thir hai dwoc rut ra tir sy so sanh giita cac doanh nghiép dugc niém yét va chwa niém
yét & trén, nhom gia thuyét thir hai duoc phét biéu nhu sau:

Gid thuyét 2a: Cdac cong ty niém yét trong tinh trang kiét qué tai chinh tham gia vdo cdac chién lwgc quan
tri don tich cao hon & cdc céng ty chua niém yét.

Gid thuyét 2b: Cdc cong ty niém yét trong tinh trang kiét qué tai chinh tham gia vao hoat dong quadn tri
thu nhép thuec thap hon cdc céng ty chuwa niém yét.

4. Phwong phap nghién ciru

Pé thyc hién myc tiéu nghién ciru, nhom tac gia tién hanh hdi quy mé hinh nghién ctru (1) dé kiém tra tac
dong cua cac bién dai dién murc do tinh trang kiét qué tai chinh cia cac cong ty dén céc chién lugc quan tri
thu nhép, c6 xét dén tinh trang niém yét va chwa niém yét cua cac cong ty.

EM, = a + B DISTRESS, + B LISTED, + B,DISTRESS*LISTED, + B,LEV, + B.EISSUE, +
B,DISSUE, + B.ROA, + B, GROWTH, + B,SIZE, + 8, BIG4, + ¢, (1)

Mo hinh (1) sé dugc phan thanh 3 phuong trinh véi cac bién phu thudc dai dién cho quan tri thu nhap
(EM) lan luot 1a: Quan tri tong thu nhap (TEM), Quan tri thu nhap don tich (DA) va Quan trj thu nhap thuc
(ABN_CFO).

Bién Quan tri thu nhap don tich (DA):

Viéc udce tinh cac khoan don tich c6 thé diéu chinh bit ddu bang viéc tinh toan tong cac khoan don tich
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dua trén cong thirc sau:

ACA;; — ACASH;; — ACL;j; + ASTDy;
Aj—1

TAlt =

Trong do:

TA,: Téng don tich nam t cia doanh nghiép i;

ACA,: Thay ddi tai san ngdn han ndm t so v6i nam t-1;

ACASH,: Thay dbi tién va cac khoan twong dwong tién ndm t so véi nam t-1;

ASTD,: Thay dbi trong cac khoan vay va ng ngan han ndm t so véi nam t-1;

ACL,: Thay d6i trong no ngan han nam t so véi nam t-1;

A, Tbng tai san cua doanh nghiép i nam t-1.

Tong don tich trén duogc st dung lam bién phu thudc trong phuong trinh (2) duéi day va duoc woc tinh
hang nam bang céach st dung tat ca cac quan sat - ndm cda cong ty:

1 >+ AREVy o PPEq o ,

TAjt = By (
Trong do6:
AREV,: Thay d6i doanh thu thuan nam t so voi nam t-1;
PPE_: Nguyén gia cua tai san cb dinh hitu hinh nam t;
ROA, : Ty s6 loi nhuén trén tai san ciia doanh nghiép i nam t-1;
Cubi cting, cac ude tinh hé s6 tir phuong trinh (2) duoc str dung dé do ludng cac khoan don tich khong thé
di€u chinh (NDA) ky vong ki€ém soat hi€u suat va cac thay doi trong cac khoan phai thu:

.~ (AREV:, — AREC; ~ PPE; ~
) ( it it) A it + BROA:_; (3)

o 1
NDA;; = (
it ﬁl A 2 Ait—l 3 Ait—l

it—-1

Trong do6:

NDA,: Cac khoan don tich khong thé diéu chinh cta doanh nghiép i nam t;

AREC, : Thay di cac khoan phai thu ndm t so voi nam t-1.

Cudi cung, cac khoan don tich c6 thé diéu chinh (DA) 1a su khac biét giira tong cac khoan don tich (TA)
va cac khoan tich lily khong thé diéu chinh (NDA).

DA =TA - NDA,

4.1. Bién Qudn tri thu nhip thuc (ABN_CFO)

Thao ting doanh thu bao gdm viéc ddy nhanh thoi gian ban hang thong qua cac diéu kién ban hang bat
thuong hoac mo rong di€u khoan tin dung. Theo do6, phu hop véi Roychowdhury (2006), thao ting doanh
thu dugc xem xét bang cach st dung hoi quy cat ngang thé hién trong phuong trinh (4), dugc udc tinh moi
nam bang cach sur dung tat ca cac quan sat tirng ndm cua tung cong ty.

1 REV, _ AREV,
A ) + B2 VR Bzt &1 (4)
it-1

CFOj; = a+ (
. ! it—1 Ajt-1

Trong do:
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CFO,: Dong tién tir hoat dong kinh doanh trén tong tai san dau ky.

g, Phéan du d3 bao gdm murc do dong tién bat thuong cua cong ty i nam t.

Dong tién bét thudng cap cong ty thu duge dudi dang sb du tir phuong trinh (4). Mrc thap hon cua dong
tién bat thudng 1 bang ching cta viée thao ting doanh thu ban hang dé ting thu nhap cao hon. Do d6, dé
lam cho viéc giai thich d& dang hon va nhit quan véi bién dai dién khac, phan du ciia phuong trinh (4) s&
dugc nhan véi -1 dé thu duge bién lién tuc (ABN_CFO) ting khi mtrc d9 thao ting ting thu nhap ngay cang

tang.

4.2. Bién Quidn tri tong thu nhiap (TEM)

TEM, = DA, +ABN_CFO,

Bang 1: Tém tit bién

Tén bién Mo ta Do lwong Nguon tham Ky
khdo vong
diu
EM Hanh vi quan  TEM, DA hodc ABN CFO (tat ca cac bién dugc xac ~ Campa (2019)
tri nhap dinh trudc d6 va mo hinh nay dugc kiém tra riéng
biét)
DISTRESS  Kiét qué tai Bién gia: Campa (2019) +
chinh Béng 0néuZz>29;
Bang 1 néu 1,23 <Z<2,9;
Bang 2 néu Z < 1,23
LISTED Tinh trang Bién gia: Campa (2019) +/-
niém yét Bang 1 néu la cong ty niém yét;
Biang 0 néu 14 cong ty chua niém yét
LEV Pon bay tai Téng no Dechow & +/-
chinh ~ Téng tai san cong su
LI (1995)
=2 '
EISSUE Phat hanh Bién gia: Shan & cong +
vbn ¢6 phan Bang 1 néu phat hanh thém vén ¢ phan; su (2013)
Bing 0 néu khong phat hanh thém vén c¢d phan
DISSUE  Phat hanh ng Bién gia: Shan & cong +
Bing 1 néu cong ty phat hanh thém ng su (2013)
Bing 0 néu cong ty khong phat hanh thém no.
ROA Ty s loi Loi nhuin sau thué Kothari & -
nhudntrén = 7 Tgng tai san cong sy
tai san EAT (2005)
i A
GROWTH  Tdc dd tang Thay d6i doanh thu Carey & +/-
truong " Doanh thu niam (t — 1) Simnett
SALE, — SALE,_, (2006)
B SALE, ,
SIZE Quy md = In(t6ng tai san) Johnson & +/-
doanh nghi¢p = In (4) cong sy
(2002)
BIG4 Chat lugng Bién gia: Francis & -
kiém toan Bing 1 néu duoc kiém toan boi Big4. Wang (2008)

Bing 0 néu khong duogc kiém toan boi Big4.

Bai nghién ciru sir dung mau dir liéu gom 3.758 quan sat trong thoi gian 7 nam tir nam 2013 dén nam
2019 cua 537 cong ty phi tai chinh, trong d6 c6 439 cong ty dang niém yét trén S& Giao dich Chirg Khoan
Thanh ph H6 Chi Minh (HOSE), S¢ Giao dich Chimng khoan Ha Noi (HNX) va 98 cong ty chua niém yét
trén San chiing khoan UPCOM. Dit li€u duogc thu thap thu cong tir cac bdo cao tai chinh va trang dir licu
ching khoan www.vietstock.vn, dong thoi dir liéu cac cong ty trong mau thoa diéu kién phai lién tuc trong
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suét giai doan nghién ctru. Dé két qua hc‘:)i quy c6 do tin cdy, nhom tac gia sir dung phwong phap FGLS dé
khac phuc hién tugng phuong sai thay do6i trong mo hinh.

5. Két qua nghién ciru

5.1. Mé td thong ké

Bang 2: M ta thong ké Nhom cong ty niém yét so véi nhémedng ty chwa niém yét

Cong ty niém yét

Cong ty chwa niém yét

Obs Mean Std. Dev Obs Mean Std. Dev
TEM 2.884 0,0006208 0,1675509 875 0,0032011 0,1700613
DA 2.884 0,0006208 0,0067481 875 0,0032011 0,0316528
ABN_CFO 2.884 -7,35e-12 0,1660361 875 1,85e-10 0,1726977
DISTRESS 2.884 1,039182 0,7653103 875 1,053714 0, 776128
LEV 2.884 0,5138431 0,2167068 875 0,4276926 1,2435301
EISSUE 2.884 0,2610957 0,4393082 875 0,2331429 0,4230743
DISSUE 2.884 0,498613 0,5000848 875 0,4411429 0,4968077
ROA 2.884 0,0608153 0,0677656 875 0,0343224 0,0745807

GROWTH 2.884 0,1417399 0,900275 875 0,2504218 1,57345
SIZE 2.884 27,42931 1,385966 875 26,48825 1,733151
BIG4 2.884 0,4032594 0,4906371 875 0,2742857 0,4464088

Két qua Bang 2 cho thay cac cong ty niém yét c6 mirc quan 1y tong thu nhép thap hon, nhung trung binh,
tinh hinh tai chinh lai t6t hon cac cong ty chua niém yét. Cac cong ty niém yét c6 muic do don bay tai chinh
cao hon; trén thuc té, ho phat hanh vén ¢ phan thudng xuyén hon so véi cac cong ty chua niém yét. Cac
cong ty niém yét ciing phat hanh nhiéu no hon va cho thay kha ning sinh 10i cao hon nhung ting truong lai
thap hon cac cong ty chua niém yét. Cudi cing, cac cong ty niém yét ¢ quy mé trung binh 16n hon va sir
dung cong ty kiém toan Big4 thuong xuyén hon cac cong ty chua niém yét.

5.2. Kiém dinh cdc vi pham ciia mé hinh

Bing 3: Kiém dinh da cong tuyén

EM
Tén bién VIF 1/VIF
DISTRESS*LISTED 6,15 0,162556
DISTRESS 5,39 0,185434
LISTED 3,16 0,316676
SIZE 2,07 0,482331
LEV 1,92 0,521037
BIG4 1,65 0,605780
ROA 1,52 0,659956
EISSUE 1,13 0,888775
DISSUE 1,07 0,934107
NAM 1,03 0,967228
SECTOR 1,02 0,980231
GROWTH 1,00 0,996441
Mean VIF 2,26

Két qua tir Bang 3 va Bang 4 cho thiy ca ba mé hinh TEM, DA va ABN_CFO déu c6 hién tugng phuong
sai sai s thay d6i, tuy nhién khong c6 hién twong da cong tuyén va tu twong quan. Do d6, nhém tac gia lya
chon sir dung phuong phap FGLS dé c6 hé s6 hdi quy v6i mirc ¥ nghia théng ké t6i wu nhat.

5.3. Két qua hoi quy

Két qua nghién ctru ¢ cot (1) va cot (3) cho két qua hé sd B, va tong (B,* B,) mang gia tri duong va co
¥ nghia théng ké & mirc 1%. Diéu nay cho thiy rang cac cong ty dang di mat véi kiét qué tai chinh c6 xu
huéng thue hién cac chién lugc quan tri thu nhap nhiéu hon, bat ké cong ty d6 d duoc niém yét hay chua
niém yét. Hé s6 B, duong va c6 ¥ nghia thong ké & muc 1% thé hién mic dd cic cong ty niém yét quan trj
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Bing 4: Kiém dinh phwong sai thay déi va tw twong quan

TEM DA ABN _CFO
Mo hinh FEM FEM FEM
Kiém dinh phwong sai thay doi Modified Wald Modified Wald Modified Wald
P-value 0,0000 0,0000 0,0000
Kiém dinh tu trong quan Wooldridge Wooldridge Wooldridge
P-value 0,6359 0,2651 0,6172

Biang 5: Két qua hoi quy

Bién phu thugc Ky vong diu TEM (1) DA (2) ABN_CFO (3)
DISTRESS + 0,033 7% -0,000371%** 0,0345%**
(7,24) (-3.86) (7,45)
LISTED +/- -0,0370%*** -0,000594*** -0,0355%**
(-5,69) (-4,34) (-5,49)
DISTRESS*LISTED 0,0127%** 0,000228%** 0,0122%**
(2,77) (2,39) (2,67)
LEV +/- 0,107 *** 0,00106%** -0,103***
(-11,43) (6,52) (-11,69)
EISSUE + 0,01371%** 0,000568%*** 0,0126%**
(3,97) (8,82) (3,82)
DISSUE + 0,0503%** 0,000803*** 0,0492%**
(17,68) (15,14) (17,44)
ROA - -0,818*#* 0,00326%*** -0,823 %4
(-28,95) (7,44) (-29,36)
GROWTH +/- -0,00228* 0,00000878 -0,00228*
(-1,75) (0,34) (-1,75)
SIZE +/- 0,00234* 0,0000717%** 0,00216*
(1,88) (2,72) (1,74)
BIG4 - 0,00635* -0,000179%* 0,00683*
(1,76) (-2,57) (1,91)
DISTRESS + 0,0464 -0,000143 0,0467
DISTRESS*LISTED
Hé s6 chan 3,221%%* -0,0709%** 3,215%*
(2,29) (-2,79) (2,30)
Bién gia nam va nganh Ding Dung Ding
Prob 0,0000 0,0000 0,0000
N 3.759 3.759 3.759

Ghi chii: *, ** *¥% chi rq rang hé so c¢é ¥ nghia thong ké lan heot & mire 10%, 5% va 1% hodc cao hon.

thu nhap cao hon so v&i cac cong ty chura niém yét trong bbi canh cac cong ty ddi mit véi kiét qué tai chinh.
Tuy nhién, trong bdi canh binh thuong, cong ty niém yét it thuc hién thao ting thu nhap hon so véi cac cong
ty chua niém yét (B,<0). Phat hi¢n nay ung ho gia thuyét 1 va cho thay hanh vi thao tang thu nhap phd bién
hon trong cac cong ty dang d6i mat voi tinh trang kiét qué tai chinh; va trong nhiing tinh hudng nhu vy, muc
d06 cuia cac hanh vi quan tri thu nhap cua cic cong ty niém yét cao hon so véi cac cong ty chua niém yét. Theo
d6, két qua nghién ctru nay cung cap bang chimg hd trg day du cho gia thuyét “hanh vi co hoi”, trong d6 néu
rd rang, voi su xudt hién ciia cic dong co thao ting thu nhap, cac cong ty niém yét c6 dong co manh m& hon
dé tham gia vao cac hoat ddng quan tri thu nhap so v6i cac cong ty chura niém yét. Tuy nhién, xét cot (3), hé
s B, dwong va c6 ¥ nghia thong ké & mirc 5% (B = 0,0467), cho thdy mire d6 quan tri thu nhép thuc té ¢ cac
cong ty niém yét cao hon so voi cac cong ty chua niém yét khi xay ra kiét qué tai chinh. Két qua nay khong
ung ho gia thuyét 2b cho rang trong bdi canh tinh hinh tai chinh xau di, cac cong ty, dic biét 1a cac cong
ty niém yét s€ giam viéc sir dung chién luge thao tung thu nhap thuc (Zang, 2012; Haga & cong su, 2018).

Ngoai ra, két qua nghién ciru tai Cot (2) cho thay hé s6 B, 1a am va cé ¥ nghia théng ké & mirc 1% da cung
cép bang chung chi ra ring cac cong ty chua niém yét va co murc do kiét qué tai chinh cao s& ¢6 cac khoan
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don tich diéu chinh thap hon so v&i cong ty ¢é tinh trang tai chinh an toan hon. Diéu nay pht hop voi nhitng
phat hién cua nghién ctru Pryshchepa & cong sur (2013) khi cho rang cac doanh nghiép dugc xac dinh 1a gip
khé khian s& thuc hién céc chién lugc quan tri ké toan than trong hon (trc 13, it thao ting thu nhap don tich
hon) vi quan tri ddn tich s& d& bi phat hién voi mic d6 gidm sat cao hon & cac doanh nghiép do. HE sb B,
dwong va c6 ¥ nghia théng ké & mirc 5%, cho thdy xu hudng néu trén d6i véi B, dang giam dan & cac cong
ty niém yét va trong khi tinh hinh tai chinh x4u di, cdc cong ty niém yét sir dung chién lugc quan tri thu nhap
don tich twong ddi nhiéu hon so véi cac cong ty chua niém yét. Két qua nay ung ho gia thuyét 2a va nghién
clru ciia Haga & cong su (2018) khi cho ring trong bi canh kiét qué tai chinh & mirc d6 cao hon, cac cong
ty niém yét s& thuc hién thao ting cac khoan don tich nhiéu hon cac cong ty chua niém yét. Két qua nay
mot 1an nita ung ho gia thuyét “hanh vi co hdi” v6i gia dinh rang cac hanh vi quan tri thu nhap s& cao hon &
céc cong ty niém yét trong truong hop co cac tinh hudng thuc day cong ty tham gia vao cac hoat dong nay.

]3én canh do, dua trén }(é’t qua hdi quy B@l va tong (B, + B,) cua cabacot (1), (2) va (3), taco thé nhafu} thy
moi trong quan cung chi€u giira quan tri tong thu nhap voéi quan tri thu nhap thyc nhung lai ngugc chi€u voi
hanh vi quan tri cac khoan don tich dudi tac dong cua tinh trang kiét qué tai chinh tai muc ¥ nghia théng ké
1%. Piéu nay ham y rang trong cac truong hop kiét qué tai chinh thi ca cong ty niém yét va chua niém yét
déu gia tang quan tri tong thu nhap, cu thé 1a gia ting quan tri thu nhap thuc va han ché cac chién luoc quan
tri thu nhap don tich. Giai thich cho cac xu hudng nay, ¢6 thé 1y giai ring trong cac truong hop kiét qué tai
chinh ca hai dang cong ty trén s& uu tién lya chon cac chién lugc quan tri thu nhap théng qua cac hoat dong
thyc té nham che gidu di cic van dé tai chinh ctia minh va han ché kha ning bi phat hién boi sy gia ting giam
sat ctia cac bén lién quan khi ho nhan thay cac ddu hiéu nghiém trong vé tai chinh tir cong ty thay vi liwa chon
céc chién luge quan tri thu nhép dva trén co sé ddn tich von dé thuc hién cung voi chi phi ré¢ hon nhung lai dé
bi phat hién hon. Két qua hé sé hdi quy B, cua ca ba mo hinh déu am (c6 y nghia thong ké ¢ mirc 1%) chimg
t6 rang trong cac diéu kién tai chinh binh thuong (doanh nghiép khong & trong tinh trang kiét qué tai chinh)
chc cong ty niém yét s& it tham gia cac chién lugce quan tri thu nhap hon so vé6i cac cong ty chua niém yét.

6. Két luan va khuyén nghi

Nhin chung, cac tinh hudng lién quan dén kiét qué tai chinh 14 van dé rit dang quan tim ddi voi cac bén
lién quan vi ho c6 thé phai ganh chiu thiét hai tai chinh ddng ké (Habib & cong su, 2013) ciing nhu d6i voi
céc nha quan 1y khi ho c6 thé bi thiét hai ca vé tai chinh 1an danh tiéng (Liberty & Zimmerman, 1986). Theo
d0, cac doanh nghiép c6 thé gap phai cac hoat dong quan tri thu nhap bét thuong dé tim cach che gidu, hoic
it nhét 1a tri hoan viéc tiét 16 vé tinh trang suy giam hoat dong thuc té cua cong ty (Franz & cong sy, 2014).
Nghién ctru nay duoc thyc hién ¢ Viét Nam va phat hién ra 3 van dé sau:

Thit nhdt, cac nha quan tri trude tinh trang lién quan dén kiét qué tai chinh s& dua ra cac quyét dinh gia
tang muc thao ting thu nhép bat ké do 1a cong ty niém yét hay chua niém yét.

Thir hai, cac phat hién cuia bai nghién ctru ung ho gia thuyét “hanh vi co hoi” lién quan dén cac chién luoc
quan tri thu nhap cta cic cong ty niém yét. Trén thuc té, cac két qua cho thdy rang trong truong hop khong
¢6 dong co thao tang thu nhap (cu thé 1a khong d6i mat voi tinh trang kiét qué tai chinh), cic cong ty niém
yét c6 kha ning s& it thao ting thu nhap hon so v6i cac cong ty chua niém yét. Tuy nhién, khi c6 déu higu
clia cac van dé tai chinh, cac cong ty niém yét tham gia vao cac chién lugc quan tri thu nhap thuc va dya trén
don tich déu cao hon so v6i cac cong ty chua niém yét.

Cudi cung, két qua tir nghién ctru ndy chi ra ring cac cong ty dudng nhu nhan thic duoc rang viée cong
khai cac van dé tai chinh s& khién ho bj mét s6 bén lién quan chi . Do d6, ho diéu chinh thu nhap bang cach
lya chon str dung chién lugce it co kha nang bi phat hién hon, tirc 1a quan tri thu nhép thyc va ho khong tham
gia vao bét ky chién luge quan tri don tich nao (Franz & cong sy, 2014; Campa & Minano, 2015). Theo do,
bang chimg thuc nghiém cho thiy rang, it nhat 1a trong bdi canh ma cac cong ty bi phu thudc nhidu vao ng
va luat phap han ché viéc tiép can tin dung ddi véi cac cong ty gap kiét qué tai chinh thi cac chién lugc thao
tung thu nhdp s€ duoc uvu tién lya chon dya trén xac suét bi phat hi¢n thay vi dua trén chi phi khi thyc hién
céc chién lugc nay.
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Tom tat

Nghién ciru nay danh gid tac dong cia viéc vmg dung cong nghé tai chinh dén hiéu qua hoat
déng ciia cdc ngdn hang thiong mai. Nhém tdc gia sit dung mé hinh hiéu vmg co dinh dira
trén dir lieu bang theo quy cua 12 ngan hang thuwong mai Viét Nam trong giai doan 2010-2021
dé xem xét moi quan hé giita cdc bién phan dnh mirc do img dung cong nghé tai chinh tai cdc
ngdn hang thirong mai (dwoc xdy dung trén co sé Iy thuyét vé khai théc van ban - text mining)
va cdc bién phan dnh hiéu qua hoat dong cia ngdn hang thwong mai. Két qua nghién ciru cho
thay viéc vmg dung Fintech ¢6 tac dong tich cue dén hiéu qua hoat dong ciia cac ngdn hang
thwong mai, tuy nhién mirc do dnh hwong cua viéc ung dung cdc cua cdac cong nghé khac nhau
6 sw khdc biét. Két qua nay cé y nghia trong viéc dwa ra cdc khuyén nghi chinh sdach trong
phat trién Fintech néi chung va viéc vmg dung Fintech trong cdc ngdn hang thiong mai néi
riéng.

T khéa: Tri tué¢ nhan tao, Cong ngh¢ chudi khéi, Dit liéu 16n, Pién toan dam may, Cong ngh¢
tai chinh, Hi€u qua hoat dong ngan hang.

Ma JEL: C23, G21, 032, 033

The Impact of Fintech Application on Commercial Bank Performance in Vietnam
Abstract
This paper examines the impact of Fintech application on performance of commercial banks.
Drawing on quarterly panel data of 12 commercial banks in Vietnam from 2010 to 2021, the
authors employ Fixed effects model to examine the association between variables reflecting
the application of Fintech in commercial bank (built following the general idea of text-
mining) and bank performance variables. The empirical results show that the application
of Fintech have positive influences on bank performance, however these impacts are mixed
among different types of Fintech applications. These findings may suggest important policies
in Fintech development in general and Fintech application in commercial banks in specific.
Keywords: Al, Blockchain, Big data, Cloud Computing, Fintech, Bank performance.
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1. Giéi thiéu

Trong nhitng ndm gan day, cudc cach mang cong nghiép lan thir tu (CMCN 4.0) da thuc day su chuyén
bién vé ca hinh thirc 13n cach thirc van hanh ctia nén tai chinh toan ciu. Dac biét 1a su bung nd cta cong ngh¢
tai chinh (Fintech) voi cac ing dung nhu cong nghé dit li€u 16n (Big data), cong nghé tri tu¢ nhan tao (Al),
cong nghé dién toan dam may (Cloud computing), cong nghé chudi khdi (Blockchain), cong nghé thong
tin (IT),... Cac g dung nay dugc sir dung rong rii trong nhiéu linh vuc, trong d6 tac dong cua Fintech t6i
linh vyec tai chinh ngan hang 14 rd rét nhat. Viéc ing dung Fintech giup d6i méi sang tao, cat giam chi phi,
cai tién san phérn, dich vy, qua d6 dem lai nhiéu loi ich, gia tri cho ca cac t6 chirc tai chinh va khach hang.
Vi diéu kién hién tai cua Viét Nam, trong bdi canh cong nghi¢p hoa - hién dai hoa, trién vong phat trién
{mg dung Fintech trong linh vuc tai chinh - ngén hang 1a rat 16n, gitip nang cao hiéu qua trong qua trinh doi
moi sang tao, quan ly rdi ro. Bén canh do, do tdc dong cua qua trinh hdi nhap, cac ngan hang thuong mai
(NHTM) Viét Nam phai chiu sy canh tranh 16n tr phia cac trung gian tai chinh phi ngan hang va cac ngan
hang nudc ngoai. Ung dung Fintech trg thanh mot diém nhan quan trong dé gop phan nang cao loi thé canh
tranh, cai thién kha nang thich nghi va nang cao hiéu qua hoat dong cua cac NHTM. Tuy nhién, so vdi cac
qudc gia trong khu vuc va trén thé gidi, sy phat trién ctia Fintech va tmg dung ctia Fintech trong linh vuc tai
chinh - ngan hang tai Vi¢t Nam van con kha méi mé va gap nhiéu han ché. Viéc dau tu, ung dung Fintech
tai cac NHTM doi hoi nguon lyc khong hé nho va can nhic ki ludng gitta thu nhap va chi phi. Bén canh
do, tinh hiéu qua cua viéc tmg dung Fintech trong ngén hang, ciing nhu kha nang canh tranh voi cac ddi thu
trong nganh va cac san phdm thay thé trén thi trudng van con 1a bai toan khé déi véi da sb cac ngan hang tai
Viét Nam. Do vy, bai viét tap trung vao phan tich tic dong cua viéc tng dung Fintech tai cic NHTM Viét
Nam thong qua md hinh hiéu tng c¢b dinh (FEM) dua trén dit liéu bang theo quy cta 12 NHTM Viét Nam
trong giai doan 2010-2021.

2. Téng quan nghién ciru vé tic dong ciia ing dung cdng nghé tai chinh t6i hiéu qua hoat dong cia
ngan hang thuwong mai

Fintech dugc hiéu 1a sy d6i mai, sang tao dya trén nén tang cong nghé dé tao ra mé hinh kinh doanh, tng
dung méi, cac quy trinh hodc san phém c6 anh huong quan trong dén thi truong, td chirc tai chinh va cac
dich vy tai chinh (FSB, 2017). Tir goc d6 cua cac NHTM, cac tic dong cua Fintech c6 thé duoc nhin nhan
tur hai phia: bén ngoai ngan hang (tic dong tr cac cong ty Fintech) va bén trong ngan hang (viéc ing dung
cac cong nghé tai chinh trong ngan hang).

Hau hét cac nghién ctru trude day tap trung vao nghién ciu tac d(‘)ng tir phia bén ngoai ngan hang cﬁa
Fintech. Tuy nhién, két qua cua cac nghlen clru nay khong ddng nhat. Dinh & cong su (2019) sir dung sd
liéu cua 41 ngan hang Indonesia da chi ra rang su phat trién ctia cac cong ty Fintech anh huo‘ng tiéu cuc dén
kha ning sinh 15i cia NHTM. Tuong tu, két qua nghién ctru ctia Dinh Thi Thu Hong & Nguyén Hiru Tuin
(2021) cho thay su gia ting so lugng cac cong ty Fintech c6 tac dong tiéu cuc dén hidu qua hoat dong ciia
cac NHTM. Trong khi d6, nghién ctru cua Safiullah & Paramati (2022) véi 23 NHTM Malaysia trong giai
doan 2003 - 2018 cho thay su phét trién cila cac cong ty Fintech gitp gia ting su On dinh tai chinh cta céc
NHTM. Lee & cong sy (2021) ciing chi ra rang su phat trién cua Fintech c6 tac dong tich cuc dén hiéu qua
hoat dong ctia cac NHTM, tuy nhién tac dong nay co su khac biét dang ké gitra nhom NHTM cb phan va
nhom NHTM ¢6 s¢ hitu nha nudc.

D6i voi tac dong tir bén trong ngan hang, mot s6 nghién ciru trude day da chi ra cac tac dong tich cuc
cua tmg dung Fintech dén hiéu qua hoat dong ctia cac ngan hang. Pa phan cic nghién ctru nay tap trung vao
anh huong ctia tmg dung Fintech dén yéu t6 raii ro, boi 1y thuyét va thuc nghiém di chi ra anh huong tiéu
cuc cua rai ro dén hiéu qua hoat dong cta ngan hang (Phung & cong su, 2022). Cheng & cong su (2020) su
dung dir liéu tir cic NHTM Trung Qudc giai doan 2008-2017, da két luan riang viéc Gmg dung Fintech lam
giam dang ké i ro tin dung ctia cac NHTM. Twong tu, két qua nghién ctru ctia Li & cong sur (2022) ciing
cho thdy cac ngan hang c6 thé dwa vao déi méi sang tao trong linh vuc Fintech dé giam thiéu rui ro tiém
tang ma ngan hang c6 thé gip phai thong qua viéc t6i wu hoa hi¢u qua hoat dong va cai thién ty 1¢ an toan
von t6i thiéu. Nghién ctru cia Wang & cong su (2021) ciing cho thiy sir dung cong nghé tai chinh gitp cac
ngan hang cai thién mo hinh kinh doanh thong qua giam chi phi hoat dong, ting kha ning kiém soat rii ro
va nang cao hiéu qua cung cép dich vu. Mot s6 nghién ctru khac di sau vao tim hiéu tac dong cua cac ung
dung cu thé trong linh virc Fintech nhu Al Blockchain, dién toan ddm mady, dir liéu 16n,... Nghién ctru cia
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Garg & cong su (2020) khing dinh viéc img dung Blockchain trong ngan hang gitip dam béo tinh minh bach
trong cac giao dich. Hou & cong su (2016) nghién ctru viéc ap dung cac dich vu di¢n toan ddm may cong
cong cua cac ngan hang tai Chau Au va két luan rang sy gia tang ciia cac tmg dung dién todn dam may dem
lai nhitng tin hi€u tich cuc dang ké cho ngan hang. Nghién ctru cua Utkarsh & Santosh (2015) chi ra rang cac
ngan hang thu dugc nhiéu lgi ich nhat tr dit liéu 16n vi ho ¢6 thé trich xuat thong tin mdt cach nhanh chong
va dé dang tir dit liéu ctia minh va mang lai ¥ nghia trong viéc phat trién san pham dich vu cho khach hang
va cai tién cac quy trinh lam viéc ciia ngan hang.

Tom lai, voi cac cong trinh hién c6 van con ton tai mot sd khoang trong nghién ctru nhu sau: (i) Cac
nghién ctru cha yéu tap trung vao anh hudng ctia cong ty Fintech toi hoat dong ciia cac NHTM; (i) Cac
nghién ctu dinh lugng vé chu dé nay con han ché do kho khan trong do luong viéc iing dung Fintech tai
ngan hang; (iii) V&i cac nghién ctru tai Viét Nam, theo hiéu biét ciia nhom tac gia, hién chua c6 mot nghién
cuu dinh luong nao day du, hoan thién va tng dung cac mo hinh kinh té lugng phu hop dé€ nghién ctru moi
quan h¢ gitra ung dung Fintech va hi¢u qua hoat dong ctia cac NHTM. Vi vay, trong nghién ctru nay, nhom
tac gia dé xuat va str dung phuong phap do luong muc d6 ing dung cong nghé tai chinh tai cac NHTM dua
trén co so 1y thuyét ve khai thac van ban- text mining, qua d6 giai quyét dugc bai toan luwong hoa bién so
ung dung Fintech trong ngan hang. Nghién ctru nay tap trung vao viéc tra 101 hai cau hoi: (i) viéc ung dung
Fintech c6 gitp cac ngan hang cai thién hi€u qua hoat dong hay khong (ii) tdc dong cua cac tng dung cong
nghé khac nhau dén hiéu qua hoat dong ciia ngén hang 1a nhu thé nao. Dé tra 10i cac cdu hoi nghién ciru trén,
nhom nghién ciru dua ra cac gia thuyét nghién ctru sau:

HI: Viéc itng dung Fintech cé tac dong tich cwe dén hiéu qua hoat déng ciia cdc ngdn hang thwong mai

H2: Cdc vmg dung cong nghé khdc nhau c6 tic dong khdac nhau dén hiéu qua hoat dong cia ngdn hang
thwong mai

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciru

Dé phan tich tac dong cua Fintech trong ngan hang dén hiéu qua hoat dong ciia cac NHTM, nhoém nghién
cuu st dung md hinh héi quy tong quat nhu sau:

P, =B,+ B,Fintech, +B,,, +BZ +v +¢ (1)

Trong do6:

-Pla bién phuy thudc, do ludng hiéu qua hoat dong cta ngan hang i tai nim t

- Flntech phan anh murc d6 Gmg dung Fintech ctia ngan hang i vao thoi diém t tai Viét Nam. Muc do
ung dung Flntech dugc phan anh thong qua mirc d9 img dung 5 cong nghé chinh trong ngan hang bao gom:
tri tué nhén tao, cong nghé chudi khéi, dién toan dam may, dit liéu 16n va cong nghé thong tin.

- X, bao gdm céc bién dic trung ngan hang. Dya vao nhung nghlen ctru trude day vé tac dong cia
F1ntech dén hiéu qua hoat dong NHTM cua Pinh Thi Thu Hong & Nguyén Hitu Tuan (2021), Dinh & cong
su (2019), nhdm nghién ctru str dung nhitng bién déc trung ciia ngan hang nhu ty 1& chi ph1 ngoai 1ai trén
tong tai san (COST, ), ty 1€ no xau (NPL, ), ty 1¢ du phong rui ro tin dung (LLP, ), ty 1¢ v6n chu sé hiru trén
téng tai san (CAP, ) ty 1€ thu nhap ngoa1 14i trén tong tai san (INCDIV, ), ty 1¢ chi phi thu nhap (CIR, ), ty
1¢ chi phi 1ai trén tong tién gul (FC,).

- Z,: nhom bién vi mo, gdm lam phat INF va GDP.

- v.: dai dién cho cac yéu t6 khong quan sat dugc giira cac dbi twong khac nhau nhung khong thay dbi
theo thoi gian.

- &2 dai dién cho nhiing yéu t6 khong quan sat dugc giita cac dbi tugng khac nhau va thay doi theo thoi
gian.

Nghién ciu s dung mé hinh hi¢u tng ¢ dinh (FEM) dé tién hanh hoi quy phwong trinh (1), st dung 5
bién giai thich khac nhau phan anh muc d6 tmg dung Fintech trong ngan hang. Nhom nghién ctu cung su
dung cac phuong phap khac nhau dé kiém dinh tinh viing ctia két qua mo hinh nghién ctru. Thtr nhat, dé
kiém soat van dé noi sinh c6 kha ning xay ra trong mo hinh, nhém nghién ctru sir dung phuong phap GMM
(Generalized Model of Moment) dé hdi quy phwong trinh (1). Thir hai, dé kiém dinh tinh viing cta két qua
hdi quy tir md hinh FEM, nhém nghién ctru tién hanh hoi quy phuong trinh (1) véi cac phuong phap Pooled
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OLS va REM. Thir ba, nhom nghién ciru tién hanh hoi quy phwong trinh (1) véi 2 bién phy thudc 1a ROE va
NIM, va sau dé so sanh két qua thu duoc v6i két qua cia mé hinh chinh véi bién phu thuéc ROA. Thir tu,
nhom tac gia hoi quy cac mo hinh chi st dung bién phu thudc 1a ROA va 1an lugt tung bién doc 1ap Fintech,
sau d6 so sanh déu va hé sd trong cac két qua thu dugc v6i hé sé trong mo hinh chinh. Két qua hoi quy cac
md hinh kiém tra cho thiy diu va muc ¥ nghia thong ké cua cac hé sb cta 5 bién giai thich déu phu hop voi
két qua trong mo hinh gdc.

3.2. Di# ligu nghién civu va mé ti cdc bién

3.2.1. Dir liéu nghién ciru

Nghién ciru nay st dung dit liéu bang ctia 12 NHTM tai Viét Nam trong giai doan tir quy 1 ndm 2010 dén
quy 4 nam 2021. Mau nghién ciru ¢ sy da dang vé cac khia canh: hinh thirc s6 hitu (bao gdm 3 NHTM nha
nuée va 9 NHTM c6 phan) va quy mo tinh theo tong tai san. Quy mé tinh theo téng tai san ciia cac NHTM
trong mau nghién ciru chiém 78% tong tai san ctia cac NHTM tai Viét Nam tinh dén thoi diém 31/12/2021.
Do d6, cac ngan hang trong mau c6 kha ning dai dién tot cho hé thong NHTM Viét Nam. Céc bién tai chinh
sir dung trong md hinh dugc thu thap va tinh toan tir bio cao tai chinh ciia cac NHTM. Dit liéu dé tinh toan
céc bién phu thudc phan 4&nh muc d6 g dung Fintech tai cic NHTM dugc thu thap thong qua nén tang tim
kiém truc tuyén Google - nén tang tim kiém phd bién va dugc sir dung nhiéu nhét thé giéi. Nhoém nghién
ctu chi lya chon cac ngan hang co6 dﬁy du s6 liéu cho cac bién trong mo hinh, do do6 dir liéu dugc su dung
1a dir lidu bang can bang.

Bang 1: M ta thong ké cac bién sir dung trong nghién ciru

Bién $6 quan st Gia tri trung binh | P§ léch chuin Giz’} tri n'h(") Gii’l tri lon

(Mean) (Std. Dev.) nhat (Min) nhat (Max)
ROA 520 0.0033725 0.0028690 -0.0164452 0.0249254
ROE 520 0.0414497 0.0311976 -0.205038 0.3083122
NIM 514 0.0086131 0.0038556 -0.0040618 0.0237643
FTA 520 0.3701234 0.2637985 0.000000 1.000000
FTB 520 0.3181837 0.2313678 0.000000 1.000000
FTC 520 0.3719259 0.2801472 0.000000 1.000000
FTD 520 0.0915340 0.1702645 0.000000 1.000000
FTE 520 0.0659487 0.1120291 0.000000 1.000000
COST 520 0.0044857 0.0016277 -0.0013713 0.0127789
NPL 520 0.0214440 0.0137856 0.0034000 0.1322586
LLP 520 0.0031868 0.0035815 -0.0290414 0.0231960
CAP 520 0.0826333 0.0297146 0.0407649 0.2195057
INCDIV 520 0.0020124 0.0017138 -0.0047401 0.0124073
CIR 520 0.4953897 0.2187864 0.1488473 2.436429
FC 520 0.0155894 0.0071202 0.000000 0.0906340
INF 520 0.0151387 0.0151411 -0.0043315 0.0746536
GDP 520 0.0593479 0.0131276 0.0039000 0.0765000

Nguon: Tinh toan cua nhom nghién ciru.
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3.2.2. Giéi thiéu cdc bién nghién ciru
Thir nhat, d6i v6i bién phu thudc P, , nghién ctru sir dung bién dai dién 1a ty 1¢ “Loi nhuan trudc thué trén
tong tai san” ROA, .
Tht hai, di véi blén gidi thich chinh Fintech, dya trén cach tiép can §ﬁa Cheng & cong su (2020), Le’e
& cong su (2021), Li & cong sy (2022), nhém nghién ctru xay dung bién s0 nay dua trén co so ly thuyet
Bang 2: Két qua hoi quy véi bién phu thuge ROA

@ 03] 3) @ ©)]
ROA ROA ROA ROA ROA
COST 0,116%* 0,0985* 0,100% 0,128 0,110%*
[2,25] [1,89] [1,95] [2,48] [2,16]
NPL -0,0226%** -0,0243%% -0,0210%%* -0,022 1 -0,0214%%
[-4,45] [-4,69] [-4,07] [-4,37] [-4,21]
LLP - 0,442 0,427 -0,438% 0,442 -0,436% %
[-22,01] [-21,30] [-21,94] [-22,14] [-22,09]
CAP 0,0250%** 0,0258%* 0,0255%** 0,0237%%* 0,0249%**
[9,19] [9,32] [9,36] [8,63] [9,19]
INCDIV 0,541 %% 0,594+ 0,552 0,557+ 0,566%**
[12,24] [13,68] [12,68] [13,05] [13,41]
CIR -0,00604%%% | -0,00595%** | -0,00609%** | -0,00601%** | -0,00600%**
[-16,40] [-15,91] [-16,45] [-16,39] [-16,39]
FC 0,07527%%* 0,0575%%* 0,0735%** 0,0703%* 0,0649%*
[6,54] [5,21] [6,44] [6,44] [6,14]
INF 0,00459 0,00439 0,00440 0,00275 0,00526
[0,96] [0,90] [0,92] [0,57] [1,10]
GDP 0,00897+* 0,00519 0,0108%** 0,0109%* 0,00783%*
[2,10] [1,21] [2,45] [2,50] [1,86]
FTA 0,00137%%*
[4,08]
FTB 0,000236
[0,69]
FTC 0,00128%%*
[3,91]
FTD 0,00167%**
[4,45]
FTE 0,00258%*
[4,62]
cons 0,00236*** | 0,00316%** | 0,00231%%* | 0,00271%** | 0,00285%**
[5,18] [7,36] [4,94] [6,52] [7,02]
N 520 520 520 520 520
R-sq 0,773 0,766 0,773 0,775 0,775

Bdng trén thé hién két qua hoi quy mé hinh ddnh gia tac dong cua vng dung Fintech dén hiéu qua
hoat dong cua ngan hang theo phirong phdp FEM. Bién phu thudc la ROA trong ca 5 mo hinh. Gid tr
trong ngodc don la sai so chudn; *** ** * lan Lyt biéu thi mirc Y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh todn ciia nhém nghién ciru.
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vé khai thac vin ban (text - mining). Viéc do luong mirc d6 ing dung Fintech ctia cac NHTM s& duoc xac
dinh thong qua viéc phan tich nhan t6 dé tinh toan toan dién chi sb tng dung Fintech ctia cac ngan hang
Viét Nam, dua vao cac khia canh khac nhau: tri tu¢ nhan tao (FTA), Blockchain (FTB), dién toan dam may
(FTC), dit lidu 16n (FTD), va cong nghé thong tin (FTE). Chi tiét cach xay dung cac bién sd nay dugc trinh
bay trong Phu luc 1.

Thir ba, nhom nghién ciru sir dung cac bién vi mo mang tinh dic trung ciia timg ngan hang va cac bién
vi mo 1am bién kiém soat trong mo hinh. DJi v6i cac bién mang tinh dic trung cta ngén hang, nhém bién
dau tién dugc sir dung 14 cac bién phan anh chi phi, bao gdm bién do ludng bang chi phi ngoai lii trén tong
tai san (COST), bién phan anh ty 1& chi phi thu nhap (CIR), va bién ty 1 chi phi l4i trén tong tién giri (FC).
Nhom bién sé nay phan anh mirc d6 hiéu qua trong van hanh, quan 1y chi phi cia NHTM va c6 tac dong truc
tiép dén lgi nhuan cia NHTM. Nhém bién s thir hai 1a rti ro tin dung ciia ngan hang, thé hién théng qua
no xau trén téng du no ciia ngan hang (NPL) va ty 1¢ du phong i ro tin dung trén tong du ng (LLP). NPL
cao thuong phan 4anh ning luc quan 1y, hoat dong kinh doanh chua tét, di cung véi d6 1a LLP cao, va tac
dong lam suy giam loi nhudn. Thir ba, ty 18 von chu sé hitu trén tong tai san (CAP) thé hién mirc d6 tu chu
cua ngan hang. Ty I€ nay cang cao ching td ngan hang c6 d¢ tu chu cang 16n trong hoat dong kinh doanh
ctia minh. Ty 1¢ thu nhap ngoai 1i trén tong tai san (INCDIV) phan 4nh phan thu nhap dén tir cac hoat dong
phi tin dung. Ty 18 niy cang cao chimg t6 ngén hang chu dong trong viéc da dang hoa ngudn thu va cang it
phu thudc vao lgi nhuén tir hoat dong tin dung truyén thdng. Vi cac bién vi mé, dua trén nghién ctru cia
Pasiouras & Kosmidou (2007), Kasman & cong su (2010), Trujillo-Ponce (2013), nhém nghién ctru st dung
hai bién INF (do luong théng qua ty 1& lam phét ctia Viét Nam) va GDP (do luong bang tong san phim qudc
ndi cia Viét Nam).

3.2.3.Thong ké moé td cdc bién sir dung trong mé hinh nghién ciru

Béng 1 m6 ta théng ké cac bién duge sir dung trong mé hinh hoi quy. Gia tri trung binh ciia ROA, ROE,
NIM lan luot 12 0.00337, 0.04144 va 0.00861, & muc trung binh, twong dbi thap so véi cac nude trong khu
vuc va trén thé gigi. D6 1éch chuén cua 3 bién nay theo s lidu thong ké 1an luot 14 0.28%, 3.11% va 0.385%,
gia tri nay twong d6i nho cho thay khong c6 qua nhiéu sy bién dong trong cac chi s do luong hiéu qua hoat
dong giita cac ngan hang va qua cac ndm. Ddi voi cac bién phan anh tmg dung Fintech, do 1éch chuan cua
cac bién nay tuong dbi cao, dic biét 1a voi cac bién phan anh muc d6 ung dung Al, Blockchain, dién toan
dam may, qua d6 cho thiy c6 su khac biét trong img dung Fintech giira cic ngan hang va qua cac nam.

4. Két qua mé hinh

Béng 2 trinh bay két qua hdi quy phwong trinh (1) véi bién phy thugc ROA. Mb hinh (1) do luong tac
dong ctia img dung tri tué nhan tao (FTA) dén ROA cuia cac NHTM. Két qua cho thiy hé sb ctiia FTA trong
mo hinh 14 0.00137, c¢6 ¥ nghia théng ké & mirc 1%. Diéu nay ham y rang viéc ung dung tri tu¢ nhan tao
vao hoat dong kinh doanh s& 1am ting hiéu qua hoat dong ctia NHTM. Két qua ctia md hinh (2) u6c lugng
tac dong cua tmg dung Blockchain (FTB) dén ROA cho thay hé s6 ciia bién FTB 1a 0.000236 va khong c6 y
nghia thng ké. Dua vao két qua mé hinh (3), hé sb cta bién dién toan dam may (FTC) 14 0.00128 v&i mirc
y nghia 1%. Qua day két luan dién toan dam may cé tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong cia NHTM.
Véi mé hinh (4), phan tich tic dong cua dir liéu 16n (FTD) dén ROA, két qua hdi quy cho thay hé s6 cia
bién FTD 12 0.00167, véi mirc y nghia 1 1%. Diéu nay chi ra rang viéc day manh timg dung dir lidu 16n s&
¢6 tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong cuia NHTM. Cudi cung, Kkét qua hoi quy ctia md hinh (5) cho
thiy hé s6 cua bién cong nghé thong tin (FTE) 1 0.00258 v&i muc y nghia 1%. Didu nay cho thiy st dung
cong nghé thong tin mang lai tac dong tich cuc cho ngan hang.

5. Thao luan két qua

Thi nhét, lién quan dén tac dong cua vi¢c ung dung tri tu¢ nhan tao, két qua thuc nghiém phu hop véi
thuc tién bai Al da thay ddi cach thue kinh doanh duoc thue hién caa cac NHTM va c6 kha nang giam thiéu
tdi da chi phi hoat dong, hau can va dinh hinh lai cach hoat dong cua cac ngan hang, cach ho thiét ké va tao
ra san pham dé qua d6 mang dén cho khach hang mét trai nghiém day du va chét luong hon. Lazaro & cong
su (2018) va Alfaro & cong su (2019) d3 chi ra ring viéc ing dung Al ¢6 thé giup cac ngan hang t6i da hoa
thu nhap va giam thiéu chi phi van hanh cac cdy rat tién tu dong hay cac chi nhanh ctia ngan hang. Jadhav &
cong su (2016) cho réng Al ¢6 thé gitp phat hién cac hanh vi rira tién cling nhu moi hanh vi gian l1an khac,
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qua d6 lam giam su thét thoat tién cua ngin hang.

Tht hai, méic du Blockchain duoc xem la diém sang cua cudc CMCN 4.0, giup thic déy nhiéu linh vuc
hoat dong hiéu qua, dugc ky vong nhu chia khoa thio g& cac nat thit trong hoat dong thuong mai qudc té
n6i chung va hoat dong tai trg thuong mai néi riéng v6i nganh ngan hang, tuy nhién, theo nhu két qua & mo
hinh héi quy cho thdy Blockchain khong c6 tac dong dén hidu qua hoat dong cia NHTM Viét Nam. Nghién
clru ctia Zhang & Huang (2022) da chi ra rang viéc ung dung Blockchain ton tai nhiéu nhuoc diém dién
hinh nhu tdc d6 xir Iy voi su gia ting nhanh chong cua giao dich con han ché so vai cac hé thong thanh toan
khéc. Svetlana & cong su (2022) nhan manh nhiing rui ro cda viéc ap dung Blockchain trong hé théng mua
sdm dién tir, do la: luwgng nang lugng tiéu thu 16n, kha nang cao bi tAn cong bdi tin tac, chua co6 co sé phap ly
déy du, va doi hoi luong hd tro tai chinh 16n. Thuc té cho théy chua c6 nhiéu ngan hang Viét Nam san sang
tich hop Blockchain vao viéc phat trién san pham dich vu ciing nhu cac hoat dong khac cta ngan hang. Diéu
nay mot phan do chi phi co ban cta viéc trién khai Blockchain 1 rat 16n, kién thir, trinh d6 chuyén mon vé
Blockchain con han ché va van dé vé bao mat.

Thir ba, két qua tac dong cua viéc tng dung dién toan dam méy dén hiéu qua hoat dong cia cac ngan
hang phu hop v6i két qua nghién ciru cua Hon & Millard (2018) va Li & cac cong su (2021). Nhin chung,
su gia ting cuia cac tmg dung dua trén dam mAy mang lai nhiing loi ich déng ké cho doanh nghiép. Nghién
clru cua Li & céac cong su (2021) chi ra rang viée tng dung dién toan dam mdy co thé gitp cac ngan hang
¢6 mot cai nhin téng quat hon vé so thich cua khach hang, qua do tip trung vao giai quyét dap ing nhu cau
ctia ho, quan 1y va lién két cac khach hang véi nhau. Bén canh d6, dién toan dam may c6 thé gitip cac ngan
hang t6i uu héa chi phi dau tu cho ha ting va chi phi van hanh, bao toan von va loi nhuan, di cing vai do 1a
ludn giit vi thé canh tranh cao, dé dang khai thac thong tin hiéu qua phuc vu cho hoat dong kinh doanh ciia
minh (Hon & Millard, 2018).

Thir tur, d6i voi tac dong cia ing dung Dit liéu 16n, két qua nghién ctru phtt hop véi két qua cua Utkarsh
& Santosh (2015). Viéc timg dung, khai thac dir liéu 16n giup cic ngan hang mang dén cho khach hang nhiing
trai nghiém dich vu t6t nhat. Bén canh d6, img dung dir liéu 16n ¢6 thé gitp cac ngan hang nang cao tinh bao
mat dit liéu va phong chdng cac hinh thirc tan cong bén ngoai.

Thir nam, tac dong tich cuc cia Gmg dung cong nghé thong tin dén hiéu qua hoat dong ciia ngan hang
khing dinh lai két qua nghién ciru cta Saeid (2011), Fredric & Shrestha (2003), Shu & cong su (2005). Saeid
(2011) cho rang sir dung IT s& tiét kiém thoi gian cho ca khach hang va nhan vién ngan hang, qua d6 cit giam
chi phi, t6i da hoa cac mang lu6i giao dich. Bén canh do6, IT gitip ngan hang cai thién ning suit lam viéc
thong qua cai thién tde do phan hdi, nang cao chét luong dich vy, tranh rui ro va giam chi phi, tir d6 dem lai
nhiéu lgi nhuan hon cho ngan hang (Fredric & Shrestha ,2003; Shu & cong sy, 2005).

Nhin chung, théng qua cac két qua thuc nghiém, c6 thé thdy rat rd dwoc tam quan trong ciia ing dung
Fintech trong hoat dong kinh doanh ctia cac NHTM Viét Nam. Viéc ing dung nhiing cong nghé nay dang
lam thay ddi co ban cach thirc hoat dong ctia cac NHTM, khong nhimg mang lai cho khach hang nhiing trai
nghiém thoa man hon, chét lugng hon ma quan trong nhét 1a gitip cdc ngan hang cé thé ti co cau lai danh
muc san pham, dau tu t6t hon cho co s¢ ha tang va qua d6 vira gitip ngan hang giam t6i da chi phi bo ra,
ddng thoi co thé gip ting truéng manh mé loi nhuan cho ngan hang, tir d6 tic dong vo cung tich cuc dén
hiéu qua hoat dong cua cac NHTM.

6. Két luan va khuyén nghi

Nhom nghién ciru da tién hanh xdy dung mé hinh dinh lugng dé phan tich tac dong ctia img dung Fintech
to1 hiéu qua hoat dong cia NHTM Viét Nam. Dya trén cac nghién ctru trudc day, nhém nghién ctru str dung
3 chi tiéu danh gia tinh hinh tai chinh 1a loi nhuén trén tong tai san (ROA), lgi nhuén trén von chu sé hitu
(ROE), thu nhap 13i can bién (NIM). Tur két qua thuc nghiém sir dung dit liéu bang cin bang cua 12 NHTM
trong giai doan 2010-2021, nhom nghién ctru dua ra két luan: Fintech dugc tmg dung va phat trién trong
hoat dong kinh doanh gitp tang hi€u qua hoat dong cuia NHTM Viét Nam. Tuy nhién hi€u qua cta cac Gng
dung Fintech khac nhau c6 sy phan héa. Cy thé, trong khi viéc rng dung Al, dién toan dam may, dir li¢u
16n, cong nghé thong tin c6 tac dong dang ké dén hiéu qua hoat dong cua cac ngan hang thi viéc Gmg dung
Blockchain tai cac ngan hang chua co6 tac dong r0 rét.

Két qua nay co y nghia quan trong trong viéc dua ra nhiing goi y dbi v6i chinh sach phat trién, tmg dung
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Fintech vao hoat dong kinh doanh ctia cic NHTM Viét Nam. Thuyc tién cho thdy viéc timg dung Fintech
trong linh vuec tai chinh - ngén hang 1a xu huéng tit yéu cua thoi ky phat trién cudc CMCN 4.0 trén moi linh
vue. Do vy, dé viéc tmg dung Fintech hiéu qua hon nita trong thoi gian t6i, cac ngan hang can luu ¥ mot sd
diém nhu sau: (i) dam bao tinh minh bach, hoan thién khuén kho phap 1y trong viéc img dung cong nghé tai
chinh trong linh vuc tai chinh ngén hang; (ii) cic NHTM can dao tao va thu hiit nguon nhéan lyc chat lugng
cao cho quan 1y, img dung va phat trién cong nghé tai chinh. Tranh thu sy hop tac trong va ngoai nudc dé
trao doi, chia sé kinh nghiém, hoc hoi nang cao nhan thirc trong viéc tng dung Fintech vao hoat dong cua
NHTM,; (iii) can c6 nhitng quy dinh, nguyén tic nhat quan trong viéc chia sé thong tin khi tng dung Fintech,
bao dam dir liéu c4 nhan cua khach hang can dugc dat 1én hang dau, can cht y chap hanh va thyc hién ding
theo Ludt bao vé quyén loi ngudi tiéu dung; (iv) tap trung nghién ctru, img dung cac céng nghé cia CMCN
4.0, tich cuc lya chon va tng dung nhitng cong nghé mang lai hiéu qua cao, tiét giam ap dung cac cong nghé
khong dem lai hiéu qua.

Toém lai, su phat trién cua Fintech vira 13 co hoi, vira 13 thach thae ddi véi hé théng NHTM Viét Nam.
Céc NHTM can xem xét can trong ddi véi viée tmg dung, phat trién cong nghé tai chinh ciing nhu viéc hop
tac voi cac cong ty Fintech trong cic hoat dong kinh doanh ctia minh dé dam bao hiéu qua hoat dong cua
hé thong ngan hang Viét Nam noi riéng va phat trién bén virng nganh ngan hang trong bdi canh cudc cach
mang cong nghi¢p 4.0 ndi chung.

PHU LUC 1: X4y dung bién s6 do luong mirc d§ wng dung Fintech cia NHTM

Nhom nghién ctru xay dung chi sb tng dung Fintech sir dung phuong phap thong ké tan sudt tir. Chi sb
mg dung Fintech dugc xdy dyung thong qua ba budc.Dau tién, nhom nghién ctru xac dinh cym tir diung dé
tim kiém duoc tao nén boi ba phan. Phan dau 1a tén clia cac ing dung Fintech, phan thi hai 1a tén ngan hang,
va phan cudi cing 13 thoi gian do ludng. V& tir khoa, nhom nghién ciru phén loai tng dung Fintech 1am 5
khia canh ndi bat: tri tué nhan tao, blockchain, dién toan dam may, dit li¢u 16n va cong nghé thong tin. Vé tén
ngan hang, nhém sir dung ma ching khoén ctia timg ngan hang dé rat gon cum tir tim kiém. Thir hai, nhom
nghién ctru tinh toan tan sut xudt hién clia cum tir thong qua nén tang Google. Két qua cua tan sut d6 dugc
st dung dé do luong mirc do tng dung cong nghé tai chinh cta cac ngan hang. Nguyén li ciia phuwong phap
nay dua trén 1i thuyét cho rang mirc d6 anh huéng ctia mot hién tugng kinh té xa hoi ngau nhién co sy tuong
quan tryc tiép dén sb lwong bai viét, bai ding vé hién twong d6 xuat hién trén mot nén tang truc tuyén bat ki
(Askitas va Zimmermann, 2009). Thr ba, nhom nghién ctru s& st dung phuong phap Min-Max Scaling dé
chuan héa va thu hep khoang dir liéu thu thap dugc. Cong thirc ciia phuong phap nhu sau:
X' = X = Xmin

Xmax - Xmin

Trong d6, X__ va X__ 1an luot 1a gié tri 16n nhat va gié tri nho nhat ctia timg bién Fintech
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PHU LUC 2: Cac ngin hang thwong mai thudc miu nghién ctru

STT Tén ngan hang thwong mai diy da Té‘llli glf;M (1:1;)1:(:11[11'3:

1 Ngan hang TMCP Ngoai thuong Vietcombank Co

2 Ngan hang TMCP Cong thuong Vietinbank Co

3 | Ngan hang TMCP Déu tu & Phat trién Viét Nam BIDV Co

4 Ngan hang TMCP Ky thuong Techcombank Khong
5 | Ngan hang TMCP A Chau ACB Khoéng
6 Ngén hang TMCP Xuét nhap khiu Viét Nam EIB Khong
7 Ngan hang TMCP Quan doi MB Khong
8 | Ngan hang TMCP Quéc dan NVB Khéng
9 Ngan hang TMCP Sai Gon- Ha Noi SHB Khong
10 Ngan hang TMCP Sai Gon Thuong Tin Sacombank Khong
11 Ngéan hang TMCP Tién Phong TPBank Khoéng
12 Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong VPBank Khoéng
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Tém tit
Nghién cuu ndy nham danh gid tac dong ciia co cau von dén hiéu quad kinh doanh ciia doanh
nghzep nzem yét trén Thi tru’ong Churng khoan Viét Nam. Hleu qua kinh doanh dwoc do lu’0'ng
bang ty suat sinh loi trén von chu s6 hitu va Tobin’s Q. Co cdu von dwege do lwong bang hé sé
ne' trén von chii sé hiru va hé sé ng trén tdi san. Nghién cuu s dung dir liéu bang can bang
ciia 116 cong ty tir nam 2012 dén nam 2021 véi 1160 quan sdt va phiong phdp hoi quy OLS,
FEM, REM. Két qua cho thdy tac ddng tuyén tinh nguoe chiéu giita hé s6 no' trén tai san voi ty
sudt sinh 101 trén von chii sé hitu va Tobin’s trong khi d6 hé s6 no trén von chii sé hitu khéng
tac dong dén hiéu qua kinh doanh ciia doanh nghiép. Tir két qua nghién ciru nhém tdc gid ciing
du"a ra khuyen nghi nham téi wu héa hiéu qud kinh doanh ciing nhw cdc giai phdp lwa chon co
cdu von toi uu cua doanh nghiép.
Tir khéa: Co chu von, tac ddong, hiéu qua kinh doanh, ROE, Tobin’s Q.
Ma JEL: M41

The impact of capital structure on the performance of listed firms

Abstract

This study aims to evaluate the impact of capital structure on the performance of listed firms
in the Vietnamese Stock Exchange. Performance is measured by return on equity (ROE), and
Tobin's Q. Capital structure is measured by debt-to-equity ratio and debt-to-asset ratio. The
study uses balanced panel data of 116 companies from 2012 to 2021 with 1160 observations
and OLS, FEM, and REM regression methods. The results show a negative linear effect
between the debt-to-assets ratio and the return on equity and Tobin s, while the debt-to-equity
ratio does not impact the business performance. From the research results, the authors also
make recommendations to optimize business efficiency and solutions to choose the optimal
capital structure of the business.

Keywords: Capital structure, impact, business performance, ROE, Tobin's Q.

JEL Code: M41

1. Giéi thiéu

Co ciu von duoc tiép can theo nhiéu cach khac nhau. Céc thuat ngilr tiéng Anh nhu capital structure,
finance leverage hay financial structure thuong duoc sir dung va goi chung 13 co cau von hodc ciu tric von
hay don bay tai chinh. Co cAu von phan anh mic do s dung von vay va co phan dé tai trg cho viéc hinh
thanh tai san ctia doanh nghiép. Viéc sir dung ng nhiéu hay it s& tic dong dén hanh vi ctia nha quén 1y ciing
nhu cac quyét dinh tai chinh ciia ho.

Hiéu qua kinh doanh thudng dugc do luong biang cac chi tiéu ty suét sinh 151 vén chi sé hitu (ROE), ty
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sudt sinh 10 tong tai san (ROA) va Tobin’s Q. Cac doanh nghiép hoat dong hiéu qua cao s& sir dung vbn vay
nhiéu hon vi tan dung duogc la chin thué. Nguoc lai, cac doanh nghiép kinh doanh khéng hi¢u qua, cac khoan
ng ngay cang ting dan t6i nguy co pha san sé bét budc phai giam ty 1& ng. Viée sir dung ciu trac von, nhat
1a vbn vay khong hiéu qua s& gy ra hiéu Gmg nguoc cta don by tai chinh. Do d6, mdi doanh nghiép s& c6
nhitng chién luoc vé cdu trac von khac nhau.

C6 nhiéu yéu t6 tac dong t6i kha ning sinh 10i ciia doanh nghiép, trong d6 ciu triic von c6 anh hudng
quan trong. Cac nghién ctru vé mdi quan hé gitta co ciu von va hiéu qua kinh doanh dén nay van con nhiéu
két luan trai chiéu. Cy thé, mot sb nghién ctru thyc nghiém vé co cdu von cho théy doanh nghiép c6 ty ¢ ng
cao thuong c6 két qua kinh doanh tét hon nhu nghién ctru ciia Chowdhury & Chowdhury (2010). Két qua
nay phu hop véi Iy thuyét cia Modigliani & Miller (1963) trong truong hop c6 thué khi cho rang vay no tao
ra 14 chin thué giup t6i da héa hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Tuy nhién, nhidu nghién ctru khac,
dac biét tai cac nudc dang phat trién nhu Jordan, Ghana, Nam Phi, An D9... cia Dawar (2014) cho théy tdn
tai mbi quan hé nguoc chiéu giita co cau von va hiéu qua kinh doanh. Cac nghién ctru ndy cho rang vay ng
lam tang rdi ro phé san va do vay ty 1€ ng cao s€ lam gidm hi¢u qua kinh doanh cta doanh nghiép tai cac
nén kinh té méi n6i. Tai Viét Nam, két qua nghién ciru thyc nghiém ctia Le (2015) dua ra bang ching vé téc
dong nguoc chibu cua ty 186 no dén kha ning sinh 16i ciia doanh nghiép. Trong nghién ctru nay tic gia tip
trung 1am 16 tac dong cua ciu triic von dén gia tri doanh nghiép trong cac cong ty niém yét trén thi truong
chimg khoan Viét nam giai doan 2012-2021. Qua d6 dé xuét cac giai phap nham tim kiém cau triic von tdi
wu anh huong tich cuc dén gia tri doanh nghiép.

2. Co s6 ly thuyét va tdng quan nghién ciru

2.1. Co 56 Iy thuyét

Watson & Head (2007) cho ring co cAu von phén énh gia tri cia cac khoan ng ma doanh nghi€p sur dung
$0 vOi phan vbn chii s¢ hiru. N6i cach khac, co cau Von cho biét tong gia tri cia doanh nghlep duoc chiara
nhu thé nao giita cac bén chil no va cha so hiru hay ¢ déng. Céc chi tiéu phan anh co cau von gorn Ty I¢
no/von chu s hiru; Ty 1€ no dai han/vdn chi s& hiru; Ty I¢ no dai han/Tong von sir dung; Ty 1€ no ngan han
va dai han/Vén chu s¢ hitu.

2.1.1. Chi tiéu phan énh co cau von

Thir nhat, ty 1é no trén tong tai san. Chi tiéu nay cho biét ty 18 tai san duoc tai trg bang ngudn von vay,
qua d6 thé hién mirc d6 st dung céc ngudn vén vay ciia doanh nghiép. Ty 18 ng trén trén tai san hay con goi
12 hé s6 no trén tai san phéan anh mtrc d6 doc lap v& tai chinh cta doanh nghiép ddi véi chu no.

Thir hai, ty 1é no trén von chii sé hiru. Chi tiéu nay cho biét ty 18 giita hai ngudn vbn co ban ma doanh
nghiép st dung dé tai tro cho hoat dong cua minh la ng va von chu sé hiru. Ty 1€ ng trén von chu s hiru
phan anh co ciu vbn cua doanh nghiép.

Thir ba, ty l¢ tw tai tro. Chi ti€u nay cho biét mirc d6 tu chu tai chinh ctua doanh nghié¢p. Ty 1€ nay duoc
do ludng bang Vén chi s¢ hitu/Tong ngudn von. Ty 16 tu tai trg cang 16n ching t6 ngudn von ciia doanh
nghiép duoc tai tro nhidu tir ngudn vén thue gop cua cac cb dong.

2.1.2. Hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép

Nghién ciru vé hiéu qua kinh doanh cia doanh nghiép c6 nhiéu quan diém khac nhau. Phillips & Sipahioglu
(2004) sir dung chi tiéu ty sudt sinh 16 trén téng tai san (ROA) dai dién cho hiéu qua kinh doanh. Tuy nhién,
chi tiéu ROA d6i v6i cac cong ty cd phan c6 su khac biét 16n va phu thude nhidu vao dic diém nganh nghé
kinh doanh. Bén canh d6, chi tiéu ty suat sinh 10i trén von chii s¢ hitu (ROE) duoc sir dung kha phd bién
nham phan anh hiéu qua hoat dong kinh doanh trong nhiéu nghién ctru nhu Abor (2005). Ngoai ra, viéc danh
gid hidu qua kinh doanh con xem xét dén tac dong ciia gid thi trudng ciia co phiéu bang viée st dung chi tiéu
Tobin’s Q nhu trong cac nghién ctru ctia Jiraporn & Liu (2008), Le (2015). Néu nhu chi tiéu ROE phan 4nh
két qua kinh doanh trong qua khir dwa vao sd liéu trén bao céo tai chinh thi chi tiéu Tobin’s Q con phan anh
thém su ky vong trong tuong lai ctia nha dau tu. Do vay, nghlen clru nay sé€ su dung hai chi tiéu 1a ROE va
Tobin’s Q dé danh gia hiéu qua kinh doanh cta cac cong ty c¢o phan niém yét.

Ty suét sinh 10i trén von chii s¢ hitu dugc tinh bang lgi nhuan sau thué/Vén chu sé hiru binh quan. Chi
tiéu ROE cho biét mot dong von cuia chu so hiru s€ dem lai bao nhiéu dong 191 nhuén sau thué.
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Tobin’s Q dwoc xac dinh bang gia tri thi trudng ctia doanh nghiép/Gia tri s6 sach ctia doanh nghiép. Chi
tiéu Tobin’s Q phu thudc vao lgi nhuan hién tai va lgi nhuan ky vong trong tuong lai tir von hoa thi truong
cua doanh nghiép.

2.2. Tong quan nghién civu

Jiraporn & Liu (2008) nghién ctru 1.900 cong ty niém yét trén tir 1990 dén 2004 da dwa ra bang ching
chimg minh co cdu vén khong c6 anh hudng c6 ¥ nghia thong ké dén hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép.
Céc nghién ctru cta Phillips & Sipahioglu (2004) d6i v6i 43 cong ty niém yét tai thi truong chimg khoan
Anh cling dua ra két luan tuong tu.

Nghién ciru cia Chowdhury & Chowdhury (2010) vé tac dong cua co ciu von dén gia tri doanh nghiép
niém yét trén TTCK Bangladesh dugc thuc hién véi bo dir liéu tir 77 doanh nghiép phi tai chinh trong 10
nam tir 1994 dén 2003. Bang viéc dua vao mo hinh nhiéu bién kiém soat khac nhau nhu: Thu nhap trén mdi
¢d phiéu, ty 18 chi tra co tirc, ty 18 nam giit 6 phan cia nha nudc, vong quay tai san cd dinh, hé sé thanh toan
ngén han, don béy hoat dong, tbc do tang trudng doanh thu, quy mo doanh nghiép, nghién ctru cho théy anh
hudng tich cuc ciia co cau von dén gia tri doanh nghiép. Khidmat & Rehman (2014) da nghién ctru trén 9
cong ty nganh hoa hoc niém yét trén Sé giao dich ching khoan Pakistan tir nim 2001 dén 2009 véi bién phu
thudc 1a ROA, dai dién cho kha ning sinh 15i ctia doanh nghiép va cac nhan t6 anh hudng toi kha ning sinh
101 dugce st dung trong nghién ciru, gdm ty s6 kha niang thanh todn nhanh, ty s kha ning thanh todn ngin
han, ty 1& ng trén VCSH va ty 18 no trén tong tai san. Két qua phan tich mé hinh hdi quy cho thay rang cac ty
s6 kha nang thanh toan c6 tac dong cting chiéu va cic nhan té con lai c6 tac dong ngugc chiéu dén kha ning
sinh 161 cta doanh nghiép. Két luan tng ho quan diém trén dugc tim thiy trong cac nghién ctru tai Viét Nam
ctia Tran Thi Kim Oanh (2016), cac nghién ciru ctia nudc ngoai nhu Titman & Wessels (1988).

Nghién ctru thuc nghiém tng hd quan diém co ciu von c6 anh huéng nguoc chiéu dén hiéu qua kinh
doanh ctia doanh nghiép nhu Singh va Faircloth (2005), ho cho rang ty 1é vay ng cao s& lam giam cac khoan
dau tu trong tuong lai va tir d6 ¢6 anh huéng khong tot dén hiéu qua kinh doanh cia doanh nghiép va kha
ning tang trudng trong twong lai. Két qua trong tu duoc tim thiy trong nghién ctru ciia Dawar (2014), Le
(2015).

Mot s6 nghién ctru khac di chimg minh tac dong cung chiéu va ngugc chiéu cua co ciu vén dén hiéu qua
kinh doanh nhu Abor (2005) Tac gia str dung phuong phap hoi quy OLS, két qua nghién ctru cho thay anh
hudng tich cuc cua no ngin han dén hiéu qua kinh doanh va anh huéng nguoc chidu ciia ng dai han dén hiéu
qua kinh doanh trong nhém céc doanh nghiép nay. Sivathaasan & cac cong su (2013) di tién hanh nghién
clru cac nhén t6 anh hudng dén kha ning sinh 101 cta tat ca cic cong ty san xuat niém yét trén san giao dich
chtng khoan Colombia, Sri Lanka giai doan tir 2008 - 2012. Cac nhan t6 anh huong gdm cau tric tai san,
cAu tric von, quy mé cong ty va tbe do ting trudng; cac bién phu thudc dai dién cho kha ning sinh 161 cua
doanh nghiép 1a ROE va ROA. Nghién ciru cho thay chi ¢ cau triic von c6 tac dong tich cuc dén kha ning
sinh 16 ctia cac cong ty, triic tai san, quy mo cong ty va téc do ting trudng khong c6 mdi quan hé co ¥ nghia
thong ké véi ROE va ROA.

Tir nghién ctru tong quan nhom tac gia da dit ra gia thuyét nghién ciru

HI: Co cdu von cé anh hwéng ngueoe chiéu dén hiéu qua kinh doanh ciia cdc cong ty cé phan niém yét tqi
Viét Nam trong giai doan nam 2012 - 2021.

3. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru dinh lugng nhim xac dinh anh huéng cta co ciu von dén hidu qua kinh doanh cia cac cong
ty ¢6 phan niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam. Str dung phan mém STATA 16 d¢ tién hanh phan
tich thong qua cac phuwong phap hoi quy gom: Phuong phép binh phuong nhé nhét (Pooled OLS), phwong
phap hoi quy tac dong cb dinh (FEM), phuong phap hdi quy tic dong ngau nhién (REM). Dé lya chon
phuong phép u6c lwong phu hop, tac gia tién hanh thyuc hién cac kiém dinh Breusch - Pagan Lagrangian
Multiplier va kiém dinh Hausman.

Pic diém mau nghién ciru: Phuong phép chon miu thudn tién gdbm 116 cong ty niém yét dam bao co
du giir liéu tir 2012-2021. Nghién ctru nay khong nghién ctru cac doanh nghiép niém yét thudc linh vuc tai
chinh ddc thu nhu ngan hang thwong mai, cong ty bao hiém, cong ty chimg khoan do cach thirc huy dong
von va co cdu vdn ciia nhom doanh nghiép nay co tinh chét dic biét. Dua vao bo s6 liéu thir cz‘ip co duoc tur
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Bang 1: Dac diém mau nghién ciru

Noi dung Tiéu chi S6 lwong Ty 1é
San giao dich _Ha Noi 54 46.55%
i Ho Chi Minh 62 53.45%
Doanh nghi¢p 16n 73 62.93%
Quy mo doanh nghiép Doanh ngl}iép nho va 53 37.07%
vira
<10 ndm 25 21.55%
Thoi gian hoat dong 10 - 30 ndm 54 46.55%
> 30 ndm 37 31.90%
Tong 116 100%

Nguon: Tong hop tir két qua khdo sdt.

Bang 2: Xac dinh cac bién trong mé hinh

Mi bién | Tén bién | Cong thirc xdc dinh
Bién phu thujc
TobinQ Tobin’s Q Gia tri truong cua doanh nghiép/Gia tri sO sach cua
doanh nghiép
ROE Ty suit sinh 1 trén vn cha s¢ hiru | Loi nhuén sau thué/Vén chu sé hitu binh quén
Bién déc lip
Lie Hé s6 No/Von chu sé hitu No phai tra/Vén chu sé hiru
Lia Hé sb No/Tai san No phai tra/Tong tai san
Size Quy mo6 doanh nghiép Logarit ty nhién cua tong tai san
Lig Hé sb thanh toan nhanh (Tai sén ngan han — Hang ton kho)/Ng ngin han
Inv Vong quay hang ton kho Gi4 von hang ban/Hang ton kho binh quan

Nguon: Tdc gia tw tong hop.
nén tang dir liéu ciia Cong ty ¢d phan StoxPlus, nghién ciru thu thap duge 1160 quan sat ciia 116 cong ty.

3.1. M6 hinh hoi quy

’Mé hinh 1: Xem xét tac dong cua TobinQ nam trucoc, ty lé no/von chii sé hitu va ty I¢é nov/tai san tac dong
den TobinQ cua doanh nghiép

’Mo” hinh 2: Xem xét tac dong cua ROE nam trucdc, ty lé no/von chii sé hitu va ty Ié novtai san tac dong
den ROE cua doanh nghiép

3.2. Phwong trinh hoi quy

TobinQ = a, + o TobinQ, | + a,Lie, + a,Lia, + a,Size, + aLiq, +alnv, +¢ (1)

ROE =, +BROE  +BLie +p,Lia +p,Size +B,Lig, + B Inv, +¢, 2)

Trong do:

it-1: Bién phu thudc dugce xem nhu bién quan sat cta cong ty i voi dd tré 1 nim

it = Bién quan sat ctia cong ty i tai thoi diém t

i=1,2,... 116 cong ty

t=1,2,...10 nam

4. Két qua nghién ciru va ban luin

4.1. Théng ké mé ti

Gia tri trung binh va Tobin’s Q cia bién phu thude duge mo ta qua Hinh 1.

Hinh 1 cho thdy, hiéu qua kinh doanh cta doanh nghiép do luong bang ty suét'sinh }c‘ri trén von chu so
hitu (ROE) gié tri trung pinh dao dong tir 0.07 — 0.14. Trong dé? nam 20’12 ROE thap nhat (0.07), nam 2015
ROE cao nhat (0.14). Boi véi hiéu quél’ kinh doanh duoc tinh be“}ng h§ s0 Tobin’s Q, gia tri trung binh dat tir
1.14 - 1.18, trong d6 Tobin’s Q l6n nhat la nam 2012 (1.48), thap nhat 1a nam 2018 (1.14).

Tobin’s Q trung binh dat 1.41, trong d6 gia tri nho nhét 1a 0.07 va cao nhit 1a 11.14. V& chi tiéu ROE, gia
tri trung binh dat 0.11, gié tri nho nhat 1a -7.50 va gia tri [én nhat 1a 1.56.
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Hinh 1: Gia tri trung binh cia Tobin’s Q va ROE

1.80

1.60

1.40

1.20

1.00

0.80

Gia tri trung binh

0.60

0.40

0.20

0.00

2012

2013
0.11
1.43

2014
0.13
1.41

2015
0.14
1.36

2016
0.12
1.37

2018
0.13
1.14

2019
0.13
1.17

2020
0.11
1.35

2021
0.12
1.19

EROE
H TobinQ

0.07
1.48

Nguon: Két qua xir Iy diF liéu trén phan mém Stata.

Bang 3: Gia tri trung binh ciia cic bién

Bién SO quan sat | Gia tri trung | D léch chuin | Gia tri nhé Gia tri l6m
binh nhat nhat
1. Bién phu thudc
TOBINQ 1,160 1.417 1.045 0.070 11.149
ROE 1,160 0.118 0.267 7.503 1.561
I1. Bién doc lap
Lie 1,160 2.713 3.082 3.082 60.893
Lia 1,160 0.710 2.078 0.115 0.893
Size 1,160 27.060 1.606 20.596 32.647
Liq 1,160 1.479 3.198 0.055 78.709
Inv 1,160 45.200 556.514 0.724 142.581

Nguon: Két qua xit Iy di liéu trén phan mém Stata.

V& co cdu von, phan 16n cac cong ty duy tri ty 16 no trén tong tai san (Lia) kha cao (0.71), gia tri thip nhat
(0.11), gia tri cao nhat (0.89). Bdi voi hé s6 ng/von chir sé hitu (Lie) gia tri trung binh 2.7, trong d6 hé sb
thép nhét dat 1.01 va hé sd cao nhit dat 60.89.

Quy mb doanh nghiép (Size) dugc do luong bang logatit tu nhién ciia tong tai san, co gia tri trung binh 1a
27 (twong tmg 500 ty dong), gia tri 16n nhét 32.64 (twong tng véi 150.000 ty dong). Hé s thanh todn nhanh
(Liq) gi4 tri trung binh 1a 1.47. Vong quay hang ton kho (Inv), c6 gia tri trung binh 1a 45. Tom lai, chi tiéu
ROE va Tobin’Q cua cac cong ty c6 xu hudng ting, trong khi ty trong ngudn tai tro tir ng phai tra giam dan
qua cac nam.

4.2. Két qud hoi quy

Trudc tién, tac gia sir dung phuong phap OLS dé hdi quy cho dit liéu bang. Thuc hién cac kiém dinh
khuyét tat cia mo hinh OLS cho thdy van con ton tai mot s6 khuyét tat. Vi vay, tic gia thuc hién phwong
phap hoi quy c6 dinh (FEM) va phuong phap hoi quy tac dong ngiu nhién (REM). Tir két qua chay mé hinh
FEM va REM tac gia kiém dinh Hausman dé so sanh lya chon mé hinh. Vi két qua Prob>chi2 = 0,000
¢6 P_value =0.000 <0=5% & ca hai mé hinh do d6 di1 co s& dé bac bo gia thiét Ho. Trong truong hop nay
udc luong tac dong cd dinh (FEM) 1a phu hop hon so vé6i ude lugng tac dong ngau nhién (REM), boi vay
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mo hinh FEM duoc chon.

Sau khi chon dugc md hinh FEM, tac gia kiém dinh cac khuyét tat cia md hinh nhu: Kiém dinh hién
tugng da cong tuyén cho két qua cac hé sd VIF déu < 2, do vay khong c6 hién tuong da cong tuyén. Kiém
dinh Breusch - Pagan Lagrangian Multiplier dé kiém dinh phuong sai sai sb thay d6i, kiém dinh Wooldridge
test va kiém dinh Modified Wald dé kiém tra hién tuong tu twong quan. Két qua cho thdy mé hinh FEM c6
Prob > F = 0.1189 > 5%, Modified Wald Prob>chi2 = 0.1287 > 5% nén mo hinh khong ¢6 hién tuong tu
twong quan, khong c6 hién tugng phuong sai thay dbi. Do viy, mé hinh FEM 1 mé hinh cudi cing dugc
lua chon.

Bang 4: Tac dong ciia co cAu von dén TobinQ (md hinh 1)

(OLS) (FEM) (REM)
TobinQ TobinQ TobinQ
LTobinQ 0.778%#* 0.556+#* 0.778%#*
[36.12] [16.28] [36.12]
Lie 0.0656 0.572 0.0656
[0.09] [0.77] [0.09]
Lia -0.0567* -0.538*+ 20,0567+
[-0.08] [0.72] [0.08]
Size 0.0233* 0.0997*** 0.0233*
[1.57] [2.47] [1.57]
Liq 0.00120 -0.00931 0.00120
[0.19] [-0.11] [0.19]
Inv 0.00694 0.00093 0. 00694
[0.19] [0.43] [0.19]
—cons -0.370 -2.685%* -0.370
[-0.48] [-2.05] [0.48]
N 1160 1160 1160
R-sq 0.574 0.253
hausman
Prob>chi2 =  0.0000
Prob>F =  0.0000
Ghi chi: *; **; **¥ thé hién mirc y nghia 10%, 5% va 1%.
Hg¢ so trong ngodc don thé hién gid tri thong ké t.

Nguon: Két qua xir Iy dir liéu trén phan mém Stata.

Két qua chi tiét trong bang dudi day, hé s6 hoi quy cua md hinh c6 y nghia nhu sau (bang 4):

Két qua hdi quy & bang 4 va 5 cho thay cac bién tré 1 nim déu c6 tac dong t6i bién phu thudc. Cu thé, hé
s6 Tobin’s Q nam trude c6 tac dong thudn chidu t6i Tobin’s Q nam sau voi do tin cdy 99%, mirc d tac dong
kha 16n. Két qua phan tich chi ra khi Tobin’s Q nim trudc ting 1% thi Tobin’s Q nim sau tiang 0.556%.
Nguoc lai, ROE nam trudce c6 tdc dong nguoc chiéu voi ROE nam sau véi do tin cdy 90%, tuy nhién muc
do tic dong rat nho (-0.044).

Heé sb Lie (Hé s6 No/Vén chu so hitu) trong mo hinh (1) va (2) déu khong co y nghia théng ké, chimg to
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Bang 5: Tac dong ciia co cAu von dén ROE (mé hinh 2)

(OLS) (FEM) (REM)
ROE ROE ROE
LROE 0.0974%%* -0.0441% 0.0413*
[4.67] [-1.86] [1.95]
Lie 0.0633 0.204 0.117
[0.44] [1.47] [0.85]
Lia -0.0645* -0.217%* -0.121%*
[-0.45] [-1.55] [-0.88]
Size 0.0188%%* 0.0271%%* 0.0210%%*
[6.57] [3.81] [5.97]
Liq 0.00298%* 0.00490% % 0.00358%**
[2.24] [3.03] [2.59]
Inv 0.00475 0.00551 0.00595
[0.64] [0.66] [0.78]
_cons -0.462%%% -0.796%%** -0.565%%%*
[-2.87] [-3.18] [-3.35]
N 1160 1160 1160
R-sq 0.098 0.059
hausman
Prob>chi2 =  0.0000
Prob>F =  0.0000
Ghi cht: *; **; *** h hign mc § nghta 10%, 5% va 1%,
Hg¢ s0 trong ngoac don thé hién gia tri thong ké t.

Nguon: Két qua xit Iy diF liéu trén phan mém Stata.

hé s6 Lie chua anh huong dén hiéu qua kinh doanh. Trong cac nghién ctru khac co cdu ng c6 dnh huong kha
16n dén hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Nghién ciru nay phu hop véi cac két luan cia Jiraporn & Liu
(2008), Phillips & Sipahioglu (2004).

Hé s6 Lia (Hé sd no/Tong tai san) tic dong nguoc chidu dén Tobin’s Q (-0,538) va ROE (-0,217) véi
do tin cay 95%. Khi cac yéu té khac khong doi, ty 18 no trén tong tai san ting thém 1% thi Tobin’s Q giam
0,538% va ROE giam 0,217%. Cac doanh nghiép c6 kha ning sinh 10i t6t s& co xu huéng wu tién sir dung
loi nhuan gitr lai dé tai tro cho cac ké hoach kinh doanh. Do d6, doanh nghiép c6 ty suit sinh 1i cao s& c6
xu huéng str dung ng vay it hon. Mot sb nghién ciru ting h quan diém trén nhu Titman & Wessels (1988),
Singh va Faircloth (2005), Dawar (2014).

Quy md doanh nghiép (Size), trong mé hinh (1) va (2) déu co tac dong thuan chiéu dén Tobin’s Q va ROE,
mirc d6 tac dong 1an lugt 14 0.097 va 0.027. Pidu nay cho thiy khi quy mé tai san ting thi cac chi s6 Tobin’s
Q va ROE ciing ting.. Nhitng doanh nghiép c6 quy mé 16n thudng cé qua trinh hinh thanh va phat trién lau
dai, 0 tin nhi€m cao trén thi truong. Do vay, cac doanh nghi€p nay c6 loi thé hon trong viéc di vay ng tir cac
ngan hang. Cac nghién ctru cia Titman & Wessels (1988) ciing dua ra bang chimg ung ho mdi quan hé thuan
chiéu gitra quy mé doanh nghiép va hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Két qua nay trai v6i nghién ctru
cua Sivathaasan & cac cong su (2013).
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He¢ s6 thanh toan nhanh (Liq) trong mé hinh 1 khéng c6 tac dong dén chi tiéu Tobin’s Q nhung trong mo
hinh (2) lai ¢6 tic dong thudn chidu v6i ROE (0.004). Thong thudng, doanh nghiép c6 kha ning thanh khoan
cao 1a nhitng doanh nghiép c6 gia tri cia tai san ngin han 16n hon gia tri cia ng phai tra. Kha ning thanh
toan tot hon nén doanh nghiép c6 xu hudng sir dung it ng hon so véi cac doanh nghiép khac. Két luan nay
ciing dugc tim thdy trong nghién ciru ciia Deesomsak & cong sy (2004).

Vong quay hang ton kho (Inv) trong hai mé hinh déu khong c6 ¥ nghia thdng ké, ching to hé sé vong
quay hang t6n kho cta doanh nghiép khong anh huong dén hiéu qua kinh doanh. Nghién ctru nay cung két
luan véi Sivathaasan & cac cong sy (2013).

5. Két luin va khuyén nghi

Nhin chung, cac doanh nghiép c6 hé s6 Tobin’s Q cang cao thi loi ich tir viéc huy dong ng vay cang giam.
Do vy, di v6i cac doanh nghiép c6 hé s6 Tobin’s Q cao nén uu tién huy dong von tir phat hanh c6 phiéu
do 1oi thé tir gia c6 phiéu cao ¢ thé huy dong duge Iuong vén 16n véi chi phi huy dong thap hon. Dbi voi
chi tiéu ROE, co cdu vén c6 anh hudng dang ké. Theo d6, ROE ciia doanh nghiép c6 thé duoc ti da hoa
khi doanh nghiép duy tri ty 1¢ ng trén tong tai sin dao dong quanh mirc t6i wu 1a 32%-37%. So sanh voi ty
1€ ng trung binh cia toan thi truong 1a 70% cho thiy phan 16n cac doanh nghiép dang duy tri ty 1€ ng vuot
ngudng tdi wu. Piéu nay phan nao ly glal két qua ngugc chiéu c6 ¥ nghia thong ké cao trong mo hinh hoi
quy tuyen tinh glu’a co cdu von va ty suét sinh 10 trén von chu so hitu ROE. Tir két qua nghién ctru, chiing
t61 dé xuat mot sd giai phap sau:

Lua chon co cdu vén hop 1y: Mdi cong cu huy dong v6n doanh nghiép phai bo ra nhitng chi phi nhat dinh.
Déi véi cong cu ng, doanh nghiép can chi tra 13i vay, ddi v6i cong cu von, doanh nghiép can dap tng ky
vong cua cac nha dau tu thong qua muic ¢b tirc duge chi tra hodc sy 16n manh hon cua doanh nghiép trong
tuong lai. Do vdy, chinh sach vé co cdu von cin dung hoa loi ich giita cac ¢ dong, Hoi dong quan tri, ban
diéu hanh va cic chu no. Trong qua trinh lya chon nha quan tri can hoach dinh co céu vén phu hop véi dic
diém riéng cua timg cong ty va phii hop véi timg giai doan phat trién ctia cong ty.

Nang cao kha ning sinh 16i: Hién nay khuynh huéng kinh doanh da nganh phat trién nham tan dung cac
co hoi tdt. Tuy nhién, doanh nghiép nén tip trung ngudn luc vao linh vyuc hoat dong kinh doanh chinh nham
phat huy nhing loi thé vén c6 ctia minh. Khi ngudn vén déi du, doanh nghiép méi chuyén sang hoat dong
dau tu khac va can kiém soét chit ché vé hiéu qua, thoi han, s6 tién dAu tu. Bén canh do, doanh nghiép nén
chu trong ting cudng kha ning thanh toan nhim giam ty 18 ng vay bang viéc rat ngin thoi gian thu tién
ban hang hay rat ngin thoi gian luan chuyén hang ton kho. Doanh nghiép c6 thé rit ngén thoi gian thu tién
ban hang bang cach ning cao chat lugng san pham, xay dung chinh sach chiét khau thanh toan, chiét khau
thwong mai phu hop véi ting d6i tuong khach hang.

Han ché cta nghién ctru: Nghién ctru nay chi tap trung vao 116 cong ty niém yét va xem xét hiéu qua
kinh doanh thong qua 2 chi tiéu 1a ROE va Tobin’Q. Cac nghién ctru trong twong lai c¢6 thé mod rong pham
vi mau nghién ctru, b sung céc chi tiéu tai chinh khac nhu ROA, ROS hay céc chi tiéu phi tai chinh, hodc
nghién ctru tic dong phi tuyén cua co cdu von dén hiéu qua kinh doanh theo ting linh vuc, nganh nghé kinh
doanh khac nhau.
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Tom tat:

Muc tiéu ctia nghién ciru ndy nham xdc dinh cdc yéu té anh hwéng dén dp dung truy xudt
nguon goc trong chudi cung iing néng san tai Viét Nam. Dit liéu nghién ciru diege thu thdp
tir viéc phong van 251 doanh nghiép hoat dong trong nganh nong nghiép tai Viét Nam. Cac
phirong phdp phén tich dir liéu dwoc sir dung gom kiém dinh dg tin cdy cia thang do, phén
tich nhén t6 kham phd (EFA), phén tich twong quan, phdn tich héi quy va kiém dinh sw phi
hop ciia mé hinh. Két qua nghién cieu chi ra tinh phit hop ciia hé thong truy xudt nguon goc,
ddc diém ciia doanh nghiép va dnh hwéng xa hoi la nhitng yéu té thic ddy vmg dung hé thong
truy xudt nguon goc. Trong khi dé, cdc yéu t6 chi phz’ nhdn lu’c nguon lyc tai chinh ciia doanh
nghiép la nhitng rao can doi véi ap dung truy xudt n guon goc trong chudi cung iing néng san.
Tir khoa: Nong san, chudi cung tmg, truy xuat ngudn goc.

Ma JEL: Al, Cl1.

Determinants influencing the implementation of traceability in agricultural products
supply chain in Vietnam

Abstract:

The aim of this study is to determine the factors influencing the application of traceability in
the supply chain of agricultural products in Vietnam. Data were collected from interviews
with 251 firms operating in the agricultural sector in Vietnam. The data analysis methods
used include testing the reliability of the scale, exploratory factor analysis, correlation
analysis, regression analysis and model fit test. The results show that the suitability of the
traceability system, the characteristics of the enterprise and the social influence are these
factors that promote the application of the traceability system. Meanwhile, factors of cost,
human resources, and financial resources are barriers to the application of traceability in the
supply chain of agricultural products.

Keywords: Agricultural products, supply chain, traceability.

JEL codes: Al, CI.

1. Gidi thiéu

Ngay nay, qué trinh hoi nhap kinh té quéc té khién cdu trac chudi gia tri néng san toan ciu tré nén ngay
cang phuc tap v6i su tham gia ctia nhiéu ddi tugng lién quan (Islam & cong sy, 2021). Ngoai ra, v6i dic
diém d& hu hong va chiu sy tic dong tir moi truong bén ngoai, nong san can dén cac giai phap dé dam bao

chat lwong va tinh an toan trong sudt hanh trinh luu chuyén trong chudi cung tmg. Do d6, truy xut ngudn
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gbc nong san ngay cang phd bién trén thé gisi va tré thanh quy dinh cua cac qubc gia. Pong thoi, sy phat
trién ctia cong nghé cling mang dén nhitng cong cu méi, hiéu qua doi véi viée truy xuat ngudn gdc nhu hé
thong dinh vi toan cau (GPS), hé thong thong tin dia 1y (GIS), giao tiép truong gan (NFC), nhan dang tin s6
v tuyén (RFID) va céc cong cu giam sat, thu thap thong tin.

Tai Viét Nam, néng nghiép 1a nganh kinh té quan trong, dong gop khoang 15% vao gié tri gia ting clia nén
kinh té va trung binh tao ra 1,8% tang truéng GDP hang nim (Tong cuc Théng ké Viét Nam, 2021). Nong
san cling la mat hang xuét khau chu luc cta Viét Nam, véi kim ngach xuét khau nam 2021 dat 48,6 ty USD,
chiém hon 14% tong kim ngach xuat khau ctia Viét Nam. Tuy Véy, hién nay,khé nang canh tranh ctia nong
san nudc ta 1a chua cao tai cac thi tnr(mg kho tinh, bi danh gia thip vé chit lucmg va chua c6 thuong hi¢u
manh tu:orng xu’ng v6i tiém nang phat trién. Mot trong nhitng nguyén nhan dan dén diéu nay la Vlec ap dung
truy xuat ngudn gdc nong san van chua duge quan tim. Do dé, 4p dung hé thdng truy xuat ngudn gdc tré nén
cép thiét hon bao gio hét trong bdi canh hoi nhap, dac biét la trong bdi canh thue thi cac Hiép dinh thuong
mai tu do (FTA) ma Viét Nam da ky két trong nhitng nim vira qua.

Truy xuat ngudn gbc ddi voi nong san 1a dé tai nhan dugc sy quan tim cua cac nha nghién ciru trén thé
gidi, dic biét 1a cac nghién ctru vé cac yéu td anh huong dén viée ap dung hé thdng truy xuét ngudn gbc dbi
v6i nong san. Cac nghién ciru tai Viét Nam hién nay chi 1am rd khai niém vé truy xuat ngudn gbc, danh gia
vé thye tién ap dung va dé xuét 1am mé hinh ap dung truy xuit ngudn gdc trong mot sé chudi cung img ma
chua nghién ctru vé cac nhén t6, diéu kién 4p dung truy xuit ngudn gdc xuat xir trong chudi cung tng, dic
biét 1a chudi cung tng nong san (Thai & Vu, 2020; Hoang & cong sy, 2021). Pay chinh 1a Iy do dé tac gia
thyc hién nghién ciru nay voi muc dich: (1) Xac dinh cac yéu té quan trong nhét anh hudng dén ap dung
truy xuat ngudn gdc trong chudi cung tmg ndng san; (2) Po ludng mic d6 tic dong cua timg yéu td dén ap
dung truy xudt ngudn gdc trong chudi cung tng nong san; (3) D& xuit ham y chinh sach ddi voi cac co quan
quan 1y va doanh nghiép nham ting cudng tmg dung hé thdng truy xut ngudn gbe trong chudi cung tmg
ndng san tai Viét Nam.

2. Co sé Iy thuyét va gia thuyét nghién ciru

2.1. Truy xudt ngufin g6'c

Theo tiéu chudn ISO 9000 (ISO, 2005) dinh nghia truy xuit ngudn gdc 14 kha ning theo di lich str, tng
dung hodc vi tri ctia san pham dang dugc xem xét. Truy xuat ngudn gdc thuong duoc két hop véi cac khai
niém theo doi va truy tim nguén géc cua hang ho4, dac biét l1a nang lyc thu thap va luu trr dit liéu vé cac
san pham va quy trinh trong tat ca cac giai doan cua chudi cung tng (Benatia & cong su, 2018; Overbosch
& Blanchard, 2014). Mot s6 tac gia chi rd rang truy xuat ngudn gdc bao gdm qua trinh theo ddi va truy tim
ngudn gdc trong va giita cac doanh nghiép, doc theo toan bd chudi cung tng va da xac dinh cac khai niém
vé truy xuét ngu(”)n géc bén trong va bén ngoai (Salomie & cong su, 2008; Terzi & cong su, 2007; Wahlster,
2013).

C6 thé thiy truy xuit ngudn gdc 13 kha nang thu thap, luu trit va truyén tai thong tin day du vé san phdm
& tat ca cac giai doan trong chudi cung tmg dé kiém tra vé tinh an toan va chit luong cta san pham. Nhiing
thong tin d6 c¢6 thé duoc chia sé v6i tht ca cac tac nhan tham gia vao chudi cung tmg, bao gdm ca ngudi tiéu
dung cubi cung (Wang & cong sy, 2016). Truy xudt ngudn goc 1a mot cong cu ddi phod véi cac rii ro tiém
an c6 thé phét sinh trong chudi cung tng. Nhiéu nha nghién ctru chi ra rﬁng viéc truy xuat ngudn gdc hiéu
qua trong chudi cung ng ¢ kha ning giam thiéu rui ro va chi phi do chét luong san phim khong dap ug
tiéu chuan gdy ra (Veronneau & Roy, 2009; Mehrjerdi, 2010). Mot chirc nang khac cta truy xuit ngudn goc
1a cung cap thong tin chinh xac lién quan dén san pham cho khach hang, do d6, khach hang sin sang tra gia
cao hon cho céac san pham dén tir mot ngudn gde mong mudn (Chryssochoidis & cong su, 2009).

Khi cac cong ty cung cip hé thong truy xuit nguon gdc hiéu qua khong chi ting cuong an toan trong hoat
dong ma con nang cao long tin ciia khach hang thong qua viéc dam bao chit luong (Shanahan & cong su,
2009). Hé thong truy xuat ngudn goc hiéu qua ciing co thé ting thém gia tri ctia san pham, nang cao loi
nhudn cho doanh nghiép (Chryssochoidis & cong su, 2009). Viéc ap dung hé thong truy xuit ngudn gdc
phi hop ciing lam giam xéac suat nha cung cap chiu trach nhiém vé van dé an toan ciia san pham bang cach
cung cap dir liéu c6 thé xac dinh ngudn gdc duge 1ap thanh vin banvé cac yéu cu quy dinh va khong ¢ rai
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ro (Fritz & Schiefer, 2009). Khi d6, cac khiéu nai va kién tung vé trach nhiém phép 1y s& giam va hinh anh
cong ty khong bi anh hudng (Marconi & cong su, 2017).

2.2. T 5ng quan nghién ciru

Vi tim quan trong ctia hé thdng truy xudt ngudn gdc cia chudi cung tng, nhitg nghién ctru vé cac nhan
tb tac dong dén viéc ap dung truy xuat ngudn gbc di duoc nhiéu nha nghién ciru quan tdm. Cac mé hinh Iy
thuyét vé doi méi sang tao va chap nhan cong nghé mai duoc cac nha nghién ctru mg dung nhiéu khi xac
dinh cac yéu t6 anh huong dén viéc ap dung truy xuit ngudn gbc trong chudi cung timg (Wanscoor, 2008;
Dabbene & cong su, 2014; Meriam & Joélle, 2016). Cac mé hinh Iy thuyét dugc st dung phd bién trong cac
nghién ctru nay 1a mé hinh chip nhan cong nghé (TAM) cta Davis (1989), 1y thuyét vé hanh vi c¢6 ké hoach
(TPB) cta Ajzen (1991) va ly thuyét khuyéch tan d6i moi (IDT) ciia Rogers (1962). Nhiing 1y thuyét nay
giai thich thai d¢ dbi voi mot hanh vi cy thé trong linh vuc d6i moi va gidi thidu cong nghé.

Céc nha nghién ciru, Bueno & Grandval (2009) di chi ra cac cong ty 1on c6 nhiéu kha ning ap dung hé
thdng truy xuit ngudn gdc hon so véi cac cong ty c6 quy mod nhé va vira. Hong & cong su (2011) cho ring
céc yéu td cau trac doanh nghiép c6 thé anh hudng dén viée ap dung truy xuat ngudn goc 1a tap trung hoa,
chinh thirc héa va tinh két ndi. Cting véi d6, muc dich ciia truy xuat ngudn gdc 1a giam thiéu thong tin khong
lién tuc trong toan bo chudi, do d6, nang luc cong nghé thong tin dong vai tro trung tdm trong viée ap dung
truy Xuat nguf")n géc (Bechini & cong su, 2008; Abbad & cong su, 2012). Theo do, ha t?mg cong ngh¢ va
su thanh thao cong nghé c6 anh huong dang ké dén viée ap dung hé thong truy xudt ngudn gdc trong chudi
cung ung.

Mit khéc, cac nghién ctru da chi ra nhiing loi ich va rao can trong ap dung hé thong truy xuit ngudn gbc
(Mattevi & Jones, 2016). Ngoai chat luong va an toan, truy xuat ngudn gdc con cung cap mét sb loi ich
nhu quy dinh, quan 1y chudi cung ung, tiép thi,... Tuy nhién, rao can chinh trong viéc ing dung hé thong
truy xuat ngudn goc duogc dé cap dén 1a cac dic diém ctia toan bo chudi cung tmg. Trong do, viée thiéu tiéu
chuin hoa 1a mét trong nhirng rao can 16n nhat déi véi viée truy xuit ngudn gbe (Storoy & cong su, 2013).
Chi phi lién quan dén viéc trién khai 12 mot rao can khac trong qua trinh ap dung truy xuat ngudn gbc (Aung
& Chang, 2014). Mot yéu t khac, co thé 1a sb luong thong tin lién quan han ché. Do do, phat trién céc két
ndi gitra truy xuat nguon gdc bén trong va bén ngoai 1a mot yéu cau co ban (Bosona & Gebresenbet, 2013).

Tai Viét Nam, ap dung hé thong truy xuat nguén gdc 1a dinh huéng chién luogc trong cac chudi cung ting
hién nay, dic biét ddi v6i nganh noéng san. Tuy vdy, cho dén nay, cac nghién ctru vé tng dung truy xuét
ngudn gdc van con kha han ché. Cac nghién ctru chi tap trung danh gia tim quan trong va thuc trang Gng
dung truy xuat ngudn goc ddi voi mot sé mat hang ma chwa nghién ciru cac yéu t6 anh huong dén Vlec ap
dung nay. Do d6, viéc nghién ctru va tim ra cac yéu té c¢6 anh hudng dén Gmg dung truy xuit ngudn gdc
trong chudi cung g ndng san cta Viét Nam 1a co s quan trong dé dé xudt cac giai phap nham ddy manh
viéc ing dung hé thng truy xuit ngudn gbc ndng san, nang cao gia tri va strc canh tranh cia mét hang nay.

2.3. M6 hinh nghién ciru

Dua trén cic mé hinh 1y thuyét vé d6i méi sang tao va chap nhan cong nghé moi, két hop véi cac yéu td
vé ddc diém ctia doanh nghiép va cac lgi ich, rao can d6i véi viée ap dung hé thong truy xuat ngudn gdc,
trong nghién ctru nay, tac gia dé xuat md hinh 5 yéu t6 tac dong dén viéc ap dung hé thong truy xuit ngudn
gbc trong chudi cung g ndng san Viét Nam, gom: (1) Nhan thirc vé tinh hitu ich, (2) Tinh phu hop ctia hé
thdng truy xudt ngudn gdc, (3) Pic diém cua doanh nghiép, (4) Anh hudng xi hoi va (5) Céc rao can dbi
vé6i ap dung truy xuat ngudn géc.

Nhan thirc vé tinh hitu ich ctia hé thong truy xuat ngudn goc 1a dong luc quan trong thiic ddy cac doanh
nghiép ap dung hé thong nay. Day 1a yéu t6 duoc xdy dung tir md hinh chap nhan céng nghé (TAM) cua
Davis (1989) va dugc khang dinh trong cac két qua nghién ctru cia Wanscoor (2008), Dabbene & cong su
(2014), Meriam & Joélle (2016). Ung dung hé thong truy xudt ngudn goc khong chi dam bao tinh an toan,
nang cao gia tri cho san phdm ma con giup nang cao hiéu qua van hanh cta toan b chudi cung tng. Tuy
nhién, néu nhimg loi ich cta viéc ap dung nay mang lai khong duogc lan toa trong toan bd cac thanh vién
ctia chudi thi ho ¢6 thé xem viéc mg dung nay 1a khong can thiét va khong co tinh kinh té. Do d6, tac gia
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dé xuit gia thuyét nghién ctru:

Gid thuyét HI: Nhdn thirc vé tinh hitu ich ciia dp dung truy xudt nguon géc cé anh hwong tich cue dén viéc
dp dung truy xudt nguon goc trong chudi cung irng néng san tai Viét Nam.

Vi viy, dé ap dung truy xuat ngudn gdc, su phit hop cia hé théng nay véi nang luc cong nghé cua doanh
nghiép va su lién két cua cac thanh vién trong chudi cung tmg 1a can thiét. Theo Zhu & cong sy (2006), kha
nang tiép can va thich img véi cong nghé méi ciia doanh nghiép s& thuc day viée ap dung hé thong truy xuat
ngudn gbc ciia doanh nghiép. Cung voi d6, ap dung truy xuat ngudn goc ciing doi hoi sy lién két chit chg,
dic biét 1a sy chia sé thong tin trong toan bd chudi cung ng. Mdi quan hé nay da dugc ching minh trong
cac két qua nghién ctru cia Marconi & cong sur (2017). Do dé, tac gia dé xuat gia thuyét sau:

Gid thuyét H2: Tinh phit hop cia hé thong truy xudt nguon goc cé anh huong tich cwc dén viéc dp dung
truy xudt nguon goc trong chudi cung iing néng san tai Viét Nam.

Céc nha nghién ctru cho rang mirc d§ qudc té hod ctia doanh nghiép 1a mot yéu té quan trong (Bueno &
Grandval, 2009). Doanh nghiép cang c6 nhiéu quan hé véi cac ddi tic nudc ngoai thi doanh nghiép cang co
loi thé hon trong viée ap dung truy xuat ngudn gbc. Cac nha nghién ctru ciing chi ra trong sé 5 dic diém céu
trac dong vai trd tao diéu kién thuan loi cho viéc 4p dung cong nghé méi (Rogers, 2003), cac yéu té gom
mirc d6 kién thirc va k¥ nang ctia nha quan 1y, tinh lién két va ngudn luc tai chinh 13 nhitng dic diém quyét
dinh dén viéc 4p dung hé thdng truy xuit ngudn gbc trong doanh nghiép (Mattevi & Jones, 2016; Bosona &
Gebresenbet, 2013; Donnelly & Olsen, 2012). Do d6, tac gia dé xuit gia thuyét sau:

Gid thuyét H3: Ddc diém ciia doanh nghiép c6 anh hwong tich cuee dén viéc dp dung truy xudt nguon goc
trong chudi cung iing néng san tai Viét Nam.

Déi voi viée ap dung truy xudt ngudn gdc, nhu cau st dung cac san pham c6 ngudn gde rd rang cua khach
hang 12 mot dong luc thuc day doanh nghiép thuc hién viéc nay. Viéc thuc hién truy xut ngudn gbc giup
doanh nghiép xay dyng long tin dbi v6i khach hang va khach hang ciing c6 xu hudng sin sang chi tra nhiéu
hon cho cac san phdm c6 ngudn gbe xuat xtr rd rang. Ngoai ra, yéu cau cta cac dbi tac trong chudi cung
g ciing thuc diy cac doanh nghiép thuc hién truy xuat ngudn gdc. Do do, tac gia dé xuét gia thuyét sau:

Gid thuyét H4: Anh huong xa héi cé tae dong tich cwe dén viée dp dung truy xudt nguon goc trong chudi
cung ung nong san tai Viét Nam.

Viéc trién khai cac hé théng cong nghé méi thi chi phi dugc xem 1a mot trong nhing yéu té can trd anh
hudng dén quyét dinh ap dung hé thdng truy xudt ngudn gdc ciia doanh nghiép (Aung & Chang, 2014). Bén

Hinh 1: M6 hinh nghién ctru dé xuét

Nhan thire vé tinh hiru ich HL*
Tinh phu hop cua hé thdng truy H2,+
Xudt nguén géc
= - H3,+ Ap dung truy Xuét nguén géc
Dac diém cua doanh nghiép » trong chudi cung ng nong san
; , N H4,+
Anh hudng xa hoi
Céc rao can dbi v6i ap dung truy | H5.-
xuat nguon goc

Nguon: Téc gid dé xuat.
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canh do, viéc ap dung truy xuét ngudn gdc cin sy thay doi vé& quan 1y va k¥ thuét nén cac doanh nghiép can
d6i ngil nhan vién ky thuat dé van hanh va quan 1y hé thong nay (Lorena & cong su, 2016). Bén canh do,
viéc thiéu cac tiéu chuan thi truong va cac quy dinh lién quan 14 nhiing rao can ddi véi ap dung hé thong
truy xudt ngudn gdc trong cac chudi cung tmg (Karlsen & cong su, 2013). Do do, tac gia dé xuat gia thuyét
nghién ctru:

Gid thuyét H5: Cdc yéu té can tré cé anh hwéng tiéu cuee dén viée dp dung truy xudt nguon goc trong chudi
cung ung nong san tai Viét Nam.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Thiét ké bing héi

Trong nghién ctru nay, thang do dé do ludng cac nhan t dugc ké thira tir cac nghién ciru khac va dugc didu
chinh thong qua cac cudc thao ludn nhom dé danh gia tinh phu hop cua cac muc hoi. Bé do ludng cac khai
niém nghién ctru, tac gia st dung thang do Likert 5 mirc d6 tir 1 dén 5 twong Gng v6i hoan toan khong dong
¥ dén hoan toan ddng ¥ cho 23 bién quan sat. Thang do chinh thirc duoc din dat va mi hoa nhu Bang 1.

Bing 1: Dién dat va ma hoa thang do

Tén bién Ma Thang do Nguon
hoa
Nhéan thte HUI1  Truy xut nguon goc dam bao tinh an toan cua san phdm  Wanscoor (2008);
vé tinh HU2  Truy xuit nguon goc nang cao gla tri cla san pham Dabbene & cong
hitu ich HU3  Truy xuat nguon goc dam bao chat luong san pham sur (2014); Meriam
HU4  Truy xuit ngudn gdc cai thién hiéu qua hoat dong chudi & Joélle (2016)
cung Ung
Tinh phu PHI  Ning lyc tiép can va ung dung cong nghé cua doanh  Zhu & cong su
hop cua nghiép (2006); Marconi
hé théng PH2  Kha nang van hanh h¢ théng truy Xuat nguén géc cua & cong su (2017)
truy xuat chudi
nguén géc PH3 Sulién két gilra cac thanh vién trong chudi
PH4 Sy chia sé thong tin giira cAc thanh vién trong chudi
Pic diétm DD1  Muc do qudc té hoa ciia doanh nghiép Mattevi & Jones
ciadoanh  DD2  Kién thirc va ky ning cua nha quan ly (2016); Bosona &
nghiép DD3  Tinh lién két cua doanh nghiép Gebresenbet
DD4  Ngudn lyc tai chinh cua doanh nghiép (2013); Donnelly
& Olsen (2012)
Anh XHI Nhu ciu st dung cic san pham c6 ngudn goc cia thi  Wanscoor (2008);
huong xa trudng Donnelly & Olsen
hoi XH2 Quy dmh cé lién quan den truy xuét nguon goc (2012); Lorena &
XH3  Yéu cau cia cac ddi tic vé truy xudt nguon goc cong su (2016)
XH4 Xay dung thuong hiéu thong qua truy xuat ngudn gbc
Céc rao RC1  Rao can vé chi phi Aung & Chang
can doi RC2  Rao can vé trinh d quan Iy va van hanh (2014); Lorena &
véi ap RC3  Thiéu cic tiéu chuén thi trudng cong su (2016);
dung truy  RC4 Thiéu céc quy dinh c6 lién quan Karlsen & cong sy
xuat (2013)
ngudn gdc
Ap dung TX1 Doanh nghiép s€ ap dung truy xudt ngudn gdc Wanscoor (2008);
truy xuét TX2  Ap dung truy xuat nguon goc 1a mot muc tiéu dai han  Dabbene & cong
nguodn goc cua doanh nghiép su (2014); Meriam
TX3  Doanh nghip s€ tang cuong ung dung truy xudt nguén & Joélle (2016)

goc

Nguon: Tac gid tong hop.

3.2. Mdu nghién ciru

Dbi tugng huéng dén dé khao sat trong nghién ctru ndy 1a cac doanh nghiép san xuat, ché bién, phan phdi
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va xuét khau trong chudi cung (mg nong san Viét Nam. Phuong phap chon mau dugc sir dung 1a phuong
phéap chon mau thuan tién, phi xac xuét. C& mau t6i thiéu 1a 200 theo Hair & cong sy (2014) cho cac nghién
ctru sir dung phan tich nhan t6 kham pha (EFA). Bang ciu hoi dugc thu thap qua email va phong véan cac
doanh nghiép tai Ha Noi, Thai Nguyén, Bén Tre va Lam Dong. Py 1a nhitng dia phwong tap trung nhiéu
doanh nghiép san xuat va xuét khiu nong san cia ca nudc. Ngudi duge hoi 1a chu doanh nghiép va ngudi
phu trach cac bo phén lién quan dén hé thdng cong nghé thong tin hodc logistics trong doanh nghiép. Viéc
thu thap dir liéu dugc thyc hién tir thang 3 nam 2022 dén thang 7 nam 2022. Nghién ctru thu dugc 251 quan
sat voi day du thong tin.

3.3. Thu thap va xw ly dir liéu

Nghién ciru sir dung phuong phap dinh tinh va dinh luong. Tht nhat, phan tich dinh tinh duoc thyuc hién
thong qua phong van sdu cac doanh nghiép dé diéu chinh mé hinh nghién ctru va bang cau hoéi. Thir hai,
phan tich dinh lugng dugc thuc hién thong qua: (i) Kiém dinh d6 tin cdy cua cac thang do thong qua hé sb
Cronbach’s Alpha; (ii) Phan tich nhan t6 kham pha (EFA); (iii) Phan tich twong quan Pearson dé do luong
mdi lién hé gitra cac bién; (iv) Phan tich hdi quy tuyén tinh da bién va kiém dinh cac gia thuyét nghién ciru
vé cac nhan t6 anh hudng dén viée ap dung truy xuat ngudn gde trong chudi cung tmg néng san Viét Nam.

4. Két qua nghién ctru va thio luin

4.1. Két qua théng ké mé ti

Vé vi tri dia ly, cac doanh nghiép tham gia khao sat phan bd & 4 tinh, thanh phé: Ha Noi, Thai Nguyén,
Bén Tre va Lam Dong (cic doanh nghiép tai Ha Noi chiém khoang 40%). V& quy mé, phan 16n cic doanh

Bing 2: Két qua thong ké mé ta miu

Pic diém S6 phiéu Ty 18 (%)
Vi tri dia ly
Ha Noi 101 40,24
Thai Nguyén 56 22,31
Bén Tre 43 17,13
Lam Dong 51 20,32
Hoat dong chinh
San xuat 102 40,64
Ché bién 64 25,50
Phan phdi/ban 1é 41 16,33
Xuét khau 44 17,53
Quy mo doanh nghiép
Doanh nghiép si€u nho 129 51,39
Doanh nghiép nho 73 29,08
Doanh nghiép vira 49 19,53
Tong 251 100

Nguon: Két qud phan tich dir liéu cua tdc gia.

nghiép tham gia khao sat c6 quy mo nho va siéu nho, con lai 1a doanh nghiép c6 quy mo vira.

4.2. Két qua kiém dinh d¢ tin cdy ciia thang do

Dé danh gia do tin cdy cua cac nhan td va mirc d6 twong quan chit ché giira cac bién quan sat trong ciing
mot nhan td, tac gia su dung ti€u chuan kiém dinh 13 hé s6 Cronbach’s Alpha cta nhan t6 tdi thiéu 13 0,6
(Hair & cong su, 2010). bé danh gia muc do phu hop ciia mot muc cau hoéi, nghién ctiru xem xét h¢ sb tuong
quan cua bién tong, tiéu chuin kiém dinh 1a hé sb tuong quan cua bién téng 16n hon 0,3 (Hair & cong su,
2010). Két qua kiém dinh Cronbach’s Alpha cia tit ca cac yéu td déu 16n hon 0,6 (nhé nhét 14 bién DD voi
Cronbach’s Alpha 14 0,613). H¢ s6 twong quan cua ca 23 bién quan sat thudc 6 bién trong mo hinh déu 16n
hon 0,3 (nho nhat 1 bién quan sat DD2 v6i hé s tuong quan bién tong 1 0,319) va khong c6 truong hop
loai trir cac bién lam Cronbach’s Alpha cuia bién tdng 16n hon. Do do, tit ca cac bién quan sat déu duoc chip
nhan va st dung trong budc phan tich nhan t4 tiép theo.

4.3. Két qud phan tich nhén t6 khdam phd
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Bang 3: Két qua kiém dinh d¢ tin cy ciia thang do

Tén bién S6 bién  Cronbach's  H@ s twong quan

quan sat Alpha bién tong nhé nhit
Nhan thtrc vé tinh hiru ich 4 0,859 0,531 (HU3)
Tinh phu hop cua hé théng truy xuit ngudn goc 4 0,675 0,377 (PH4)
Dic diém doanh nghiép 4 0,613 0,319 (DD2)
Anh huong xi hoi 4 0,695 0,391 (XH3)
Céc rao can 4 0,723 0,445 (RC1)
Ap dung truy xudt ngudn gdc 3 0,794 0,480 (TX2)

Nguon: Két qud phan tich dit liéu cia tac gia.

Muc dich ctia phan tich EFA 1a dé kiém dinh gi4 tri cac khai niém ctia thang do. Két qua phan tich EFA
cac bién doc 1ap cho théy, kiém dinh KMO va Bartlett’s trong phan tich yéu t co Sig. = 0,000 < 0,05; hé
s6 KMO 14 0,737 > 0,6. Diéu nay cho thiy cac bién quan sat trong tong thé c6 mbi tuong quan véi nhau va
phan tich nhan t6 kham phé 1 phu hop. Tai cac mirc gia tri Eigenvalues 16n hon 1 véi phép xoay Varimax,
phan tich nhan t6 kham pha da trich dugc 5 nhan td tir cac bién quan sat va v6i phuong sai trich 13 64,89%

Bang 4: Két qua phan tich nhan té kham pha bién ddc lap

Nhan thire vé Tinh phu hop Dic diém doanh  Anh hwéng Cac rao can
tinh hiru ich nghiép x4 hoi

Factor loadings
0,797 (HU2) 0,861 (PH3) 0,761 (DD1) 0,830 (XH2) 0,762 (RC2)
0,702 (HU1) 0,793 (PH2) 0,711 (DD2) 0,791 (XH1) 0,714 (RC3)
0,664 (HU3) 0,743 (PH1) 0,665 (DD3) 0,771 (XH3) 0,706 (RC1)
0,658 (HU4) 0,705 (PH4) 0,632 (DD4) 0,712 (XH4) 0,689 (RC4)

KMO = 0,737; Sig. = 0,000, Eigenvalue = 1,473 > 1; Total Variance Exp lained = 64,89%

Nguén: Két qud phdn tich dir liéu cia tac gia.

dat yéu cau. Do d6, két qua phan tich nhan t6 kham pha bién doc lap 1a phu hop.

Két qua phan tich nhan t6 kham pha d6i voi bién phu thude “Ap dung truy xuat ngudn gdc trong chudi
cung tng ndng san tai Viét Nam” tir dit liéu nghién ctru cho thdy hé s6 KMO 16n hon 0,6 (0,635), kiém dinh
Bartlett’s p-value nhd hon 0,05 (0,000), gia tri eigenvalue 16n hon 1 (2,136), h¢ sb tai nhan td déu 16n hon
0,5, phuong sai giai thich 16n hon 50% (71,13%), cac bién quan sat hoi ty vé mot nhan td duy nhét. Pidu d6
cho thay str dung phén tich nhan t6 kham pha 1 phu hop voi bién phy thude “Ap dung truy xuat nguon goc

Biang 5: Két qua phan tich nhéin t6 kham pha bién phu thudc

Bién KMO Bartlett's test Phwong sai (%) Eigenvalue S6 nhém
Ap dung truy xuat 0,613 0,000 70,13 2,136 1
ngudn goc

Nguén: Két qua phan tich dit liéu cia tac gia.

trong chudi cung g nong san tai Viét Nam”.

4.4. Kiém dinh sw phii hop ciia mé hinh nghién ciru

4.4.1. Phdn tich twong quan

Phan tich twong quan 1a k¥ thuat phan tich cho biét mdi quan hé giita cac bién nghién ctru voi nhau. Néu
hé sb tuong quan khac 0 ching to cac khai niém nghién ctru cé mdi lién hé thuc su, hé sb tuong quan duong
phan anh mdi quan hé va cung chiéu va twong quan 4am phan anh mdi quan hé nguoc chidu. Két qua phan
tich tir dir liéu nghién ctru cho thdy bién phu thudc c6 twong quan vdi tat ca cac bién con lai trong mé hinh
(nhé nhét véi bién HU = 0,108**). Két qua phan tich ciing cho thiy giita cac bién doc 1ap ciing co twong
quan véi nhau, didu nay goi y can kiém tra c6 thé xay ra hién tuong da cong tuyén khi phén tich hdi quy.

4.4.2. Phan tich hoi quy

Phén tich twong quan chi cho biét gitta cac bién c6 thé c6 moi quan hé véi nhau ma khong cho biét moi
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quan hé nhan qua gitra chung. V& mit 1y thuyét ta biét rang cic nhan t c6 anh huong dén viéc ap dung truy
xuat ngudn goc trong chudi cung tng ndéng san. Hay noi cach khac ta xem ching nhu nhirng bién nguyén
nhan (bién doc 1ap) va ap dung truy xuat nguon gdc trong chudi cung (mg nong san 1a bién két qua (bién phu

Biang 6: Tong hop két qua phan tich hdi quy

Mo hinh H¢ s0 chua chuan hoa  Hé so chuin t Sig.  Thong ké da cong
B Std. Error Beta Tolerance  VIF
1 (Hangsd) 0,243 0,227 1,683 0,000

HU 0,083 0,041 0,091 0,414 0,079 0,673 1,486

PH 0,348 0,088 0,321 4,335 0,000 0,588 1,702

DD 0,284 0,077 0,276 2,709 0,007 0,681 1,468

XH 0,135 0,100 0,141 3,351 0,001 0,617 1,622

RC -0,219 0,065 -0,228 0,712 0,007 0,704 1,421

a. Dependent Variable: TX

Nguon: Két qud phan tich dit liéu cia tac gia.

thudc). Dé kiém tra quan hé nay ta sir dung phén tich bang hdi quy boi v6i phuong phéap tong binh phuong
nho nhat OLS. Két qua phén tich tir dit liéu nghién ctru nhu Bang 6.

Két qua nghién ctru ciing cho thdy hé s6 R, hiéu chinh 1a 0,626, diéu d6 cho thiy cac bién doc lap trong
mo hinh c6 thé giai thich dugc 62,2% sy bién thién cua bién phu thudc (Ap dung truy xudt ngudn gdc trong
chudi cung tng ndng san). Hé s phong dai phuong sai VIF nho hon 2 cho thay cac bién doc lap khong co
quan hé chit ché voi nhau nén khong 6 hién tugng da cong tuyén xay ra. Két qua kiém dinh gia tri F =
72,834 v6i mirc ¥ nghia sig.= 0,000, diéu d6 cho thay mé hinh hdi quy tuyén tinh xay dung phu hop véi tap
dit liéu, cac bién doc lap trong mo hinh c6 quan h¢ voi bién phu thudc nén mo hinh cé thé sur dung duoc. Cac
hé s6 Beta déu khac 0, do vay, cac bién anh huong dén viéc ap dung truy xuat nguodn goc trong chudi cung
{rmg ndng san 1an luot 14 tinh phu hop cta hé thdng truy xuit ngudn gde, dic diém doanh nghiép, cac rao can
d6i voi truy xuit ngudn gdc va anh huong xa hoi. Do d6, cac gia thuyét H2, H3, H4, H5 duoc chap nhan.
Kiém dinh phuong sai sai s6 thay ddi thong qua twong quan hang Spearman dé danh gia méi quan hé giira
phan du va cac bién doc lap cho thay gia tri Sig twong quan Spearman giita phan du chuan héa véi cac bién
doc lap déu 16m hon 0,05, do do, nghién clru két luan rﬁng khong c6 hién tugng phuong sai thay dbi xay ra.

5. Két luan va khuyén nghi

Tir két qua nghién ciru cac yéu t6 anh huong dén ap dung truy xuit ngudn goc trong chudi cung tmg ndng
san, tac gid rat ra mot s6 két luan va khuyén nghi:

Thir nhat, tinh phii hop ciia hé thong truy xudt ngudn gdc c6 anh hudng tich cuc va manh nhat dén viée
ap dung truy xuat ngudn gdc trong chudi cung Gmg noéng san. Piéu nay cho thdy doanh nghiép sin sang ap
dung truy xuat nguon gbc hon khi viéc van hanh hé thong nay don gian va phu hop véi doanh nghiép ciing
nhu dic diém cua chudi cung tng. Do d6, dé ting cuong ap dung truy xudt ngudn goc ddi véi cac doanh
nghiép trong chudi cung Gmg noéng san thi can déu tu nghién ciru vé cong nghé dé viéc ap dung truy xudt
ngudn goc sdé van hanh.

Thir hai, dac diém doanh nghiép 13 yéu t6 thtr hai anh huéng dén viée ap dung truy xudt ngudn goc trong
chudi cung tng ndng san. Cung voi d6, nang luc quan 1y va van hanh cong nghé, tinh lién két giira cac
bd phan cua doanh nghiép va ngudn lyc tai chinh ciia doanh nghiép ciing thuc day viéc ap dung truy xuat
ngudn gdc ciia doanh nghiép. Két qua nay phi hop véi cac nghién ctru trude d6 ciia Mattevi & Jones (2016),
Bosona & Gebresenbet (2013) khi nhan manh tdm quan trong cta cac dic diém doanh nghiép trong tmg
dung truy xuat ngudn gdc. Do d6, dé thiic day cac doanh nghiép img dung truy xuat ngudn goc, cac co quan
quan 1y can c6 nhiing chinh sach hd trg doanh nghiép vé kién thuc quan 1y va van hanh hé théng truy xuét
ngudn goc.

Thir ba, anh huéng x3 hoi cing 1a mot dong luc viée ap dung truy xuat ngudn gdc trong chudi cung tng
ndng san. Pidu nay phu hop véi cac két qua nghién ciru ciia Donnelly & Olsen (2012), Lorena & cong sur

S6 309 thing 3/2023 50 Kinh téPhit trién




(2016). Khi nguoi tiéu dung nhén thire duoc tim quan trong va loi ich cua truy xudt ngudn gdc, ho s& sin
sang chi tra nhiéu hon cho cac san pham c6 ngudn gdc rd rang hodc dén tir cac ngudn gdc mong mudn, tir
6, khuyén khich cac nha san xuat, phan phdi ap dung hé théng nay. Ciing véi do, cac co quan quan 1y can
tao thuén loi cho viéc tmg dung truy xuit ngudn gdc thong qua cac quy dinh va tiéu chuin rd rang danh cho
céc san pham nong san, khuyén khich doanh nghiép thuc hanh truy xuat ngudn gdc.

Tir két qua nay, két hop voi tim hiéu va phan tich thyc té, nghién ciru nay ciing da dé xuat mot s ham y
giai phap d6i voi cac co quan quan 1y va doanh nghiép nham ting cudng tng dung truy xuét ngudn gdc trong
chudi cung ung nong san. Tuy vay, nghién cuu nay chi giéi han trong pham vi mot mau nho, tai mot sd dia
phuong, két qua nghién ciru méi giai thich dugc 62,2% cac yéu td tac dong dén viéc ap dung truy xudt ngudn
gbc trong chudi cung tmg ndng san tai Viét Nam.

Loi thira nhan/Cam on: Bai viét 1a san phdm dé tai KH&CN cép co so, ma s NTCS2021-61 cua truong Pai hoc
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Tom tat

Nhiéu nam lién, cac danh gid chdt lwong méi trwong kinh doanh cing véi viéc thu hit doanh
nghiép & khu viee vimg Pong bang Séng Ciru Long van luén ¢ mike thap va khéng on dinh so
Véi cdc ving khéc trong ca nweée. P6 la Iy do nghién ciru diege thiee hién nham déanh gid tac
déng cua chat lwong méi trieong kinh doanh cdp tinh doéi véi kha ning thu hit doanh nghiép
vdo cdc dia phwong ¢ khu viee nay. Véi bo div liéu vé chi sé6 PCI giai doan 2006-2020, két qua
nghién ciru chi ra rang cdac tac dong lién quan dén PCI lén thu hit doanh nghiép trong ving
dién ra manh ¢ ngay nam thyee thi chinh sdach déi véi chi sé tong hop PCI va tac dong kéo dai
dén hai, ba nam sau dé ¢ cdc chi so thanh phan PCIL Tir ddy, bai viét dé xudt mét s ham ¥
chinh sdch cai thién méi trieong dau tw thiic ddy thu hit doanh nghiép.

Tir khéa: Chi sé ning Iyc canh tranh, méi truong kinh doanh, thu hiit doanh nghiép, Pong
bang Soéng Ciru Long, chit luong thé ché, méi truong dau tu.

Ma JEL: L32

Impact of PCI on enterprise attraction: A case study of the Mekong Delta in the period
2006-2020

Abstracts

For many years, the assessment of the quality of the enterprise environment, along with the
enterprise attraction in the Mekong Delta region, has always been low and unstable compared
to other regions in the country. That is why the study was conducted to assess the impact of the
provincial business environment quality on the ability to attract businesses to localities in this
region. With the PCI data from 2006 to 2020, the research results show a solid PCl-related
impact on attracting businesses in the first year of PCI policy implementation and two years in
the PCI components. From here, the article has proposed several implications that contribute
to improving investment attraction and upgrading the investment environment.

Keywords: Provincial competitiveness index, business environment, enterprise attraction,
Mekong Delta, institutional quality, investment environment.

JEL Code: L32
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1. Giéi thiéu

Kinh té tw nhan dang déng gop rat 16n vao su phat trién kinh té ciia ving Dong bang Séng Ctru Long
(VCCI va FSPPM, 2020). Sy ting trudng dau tu tu nhin dan dén su gia ting vuot troi vé sb luong viée lam,
thu nhap ctia nguoi dan (Nguyen & Trinh, 2018; Saced & cong sy, 2006). Tuy vay, & khu vuc ving Dong
bang Song Ciru Long, dong von tu nhan dang dugc danh gia tvong di khong 6n dinh va ¢ mie thip hon so
v6i ca nude va cac ving khac. Thyc té, tong von dau tu tw nhan (dau tu trong nude va FDI) chi chiém 33,9%
trong tong von dau tu giai doan 2006-2020, thap hon trung binh ca nudc 1a 40,1% (GSO, 2020). Thém vao
d6, qua trinh thyc thi Luat ddu tu cong va hop tac cong tu, cing voi riii ro tir dich bénh Covid-19 phan nao
han ché sy tham gia ciia khu vuc tur nhan. Dan dén sy ky vong vé thu hut dau tu tw nhan ciia ving dang giam
di dang ké (VCCI & FSPPM, 2020). Lugng doanh nghiép thanh lap mdi, cling nhu tong sé du an dau tur
trong hon 15 ndm qua ctia toan ving chiém ty trong rit nho (7.1%) so véi ca nude (GSO, 2020). Khi tinh
trang thiéu hut dau tu dién ra, nang lyc ndi tai ciia nén kinh té s& khong dugc khai thac ti da, khién cho ning
suét lao dong va tang truong kinh té kho cai thién (Perelman & Walheer, 2020).

Nguyén nhan chinh din dén yéu kém trong thu hut dau tu 1a do chat lugng méi truong kinh doanh cua
ving bi danh gia thap, tham chi kém hap dan (VCCI, 2020; VCCI & FSPPM, 2020). Trong khi Png Thap,
Long An, Bén Tre ndm trong top 10 ca nudc vé xép hang PCI, thi Bac Liéu, Kién Giang, Séc Trang va Tra
Vinh lai ndm trong nhém c6 chi sé PCI thap nhét ca nudc (VCCI, 2020). Nhu vay, v6i thuc trang nhu trén
thi liéu c6 ton tai mot tic dong nao tir chit lwong moi trudong kinh doanh dén dong vén tu nhan hay khong?

Thém vao d6, nghién ciru vé tac dong cua PCI dén thu hiit doanh nghiép trong khu vyc Ddng bang Séng
Ciru Long van con han ché, cu thé lién quan dén FDI (Huynh Thi Thiy Giang, 2021; Hang & cong sy, 2021;
Nguyén Hoang Long, 2019; Malesky, 2010; Dinh & Mai, 2017; Nguyén, 2021), hoac khéi tu nhan trong
nudce (Thanh Su Dinh & Hoai Bui Thi Mai, 2017). Tuy nhién, cac nghién ctru chi méi dung lai viéc danh gia
bang phuong phéap phi tham sb d6i v6i tac dong nay & khu vue kinh té khac nhu & Ty Nguyén (Le & Duy,
2021). Do d6, bai bao nay duogc thuc hién nhiam giai quyét nghi vn vé tac dong ciia PCI 1én thu hiit doanh
nghiép cua ving Pong bang Séng Ciru Long trong giai doan 2006-2020.

2. Tong quan

Phat trién doanh nghiép 1a chién lugc thuc day ting truong kinh té thong qua viée tao viée lam va
nang cao muc séng cho nguoi dan (Ahmad & Seymour, 2008; Audretsch & cong su, 2015; Chinitz, 1961;
Saxenian, 1996). Dé thuc hién duoc diéu nay, chinh phu thuong ban hanh chinh sach thu hut diu tu nhu tao
hé sinh thai khoi nghiép, cai thién moi truong kinh doanh, nang cao nang luc canh tranh cua nén kinh té,. ..
(Audretsch, 2003; Audretsch & cong su, 2015; Braunerhjelm & Thulin, 2011), tir d6 tao stic hép dan cho cac
doanh nghiép dén dau tu vao dia phuong.

Viéc cac doanh nghiép ra quyét dinh dau tu kinh doanh cin théa man nhiéu yéu t§ xét ca trén 2 cach
tiép can gdm nodi tai dy an dau tu (Mohylova & cong su, 2021) va mdi truong kinh doanh (Godlewska &
Pilewicz, 2020). Ngay ca du an dau tu thoa man diéu kién noi tai nhung van khong duoc lya chon néu céac
yéu t6 lién quan dén moéi trudng nhu thi truong, tai nguyén, chudi cung tng, thé ché khong dap ung.

Nhiéu nghién ciru cho thay quyét dinh dau tu c6 quan hé chit ché voi chinh sach dia phuong (Blume,
2006; Carlino & Mills, 1985; Wotowiec & Skica, 2013). Blume (2006) va Georgellis & Wall (2000) da
chimg minh ring viéc diéu hanh chinh sach, dic biét vé dat dai, co so ha tang, hop tac ving anh huong dén
quyét dinh dau tu cua doanh nghiép. Boi vi, nhitng chinh sach nay tao ra co hdi va thach thic cho doanh
nghiép (Gnyawali & Fogel, 1994). Hay néi cach khac, chinh quyén dia phuong déng vai trd quan trong
trong vi¢c tao lap moi truong kinh doanh tich cyc (Godlewska & Pilewicz, 2020; Xing & cong sy, 2018).
Carlton (1983) va Carlino & Mills (1985) cho ring tiém ning thu hiit dau tu 1a nhitng loi ich doanh nghiép
¢ duogc tir cac chinh sach nhu thué, dich vu cong, co sé ha tﬁng xa hoi va ky thuat, tam nhin dia phuong,
lién két ving, chong tham nhiing. Bén canh dé, quy hoach phan ving kinh té (Wotowiec & Skica, 2013), ké
hoach dau tu co sé ha ting va cong nghé chuyén ddi s6 (Gluszak & Matkowska, 2016), hop tac véi doanh
nghiép va tai trg cac du an (Olsson & cong su, 2020); van hoa lanh dao va sirc manh cta nén kinh té do thi
(Bjorna & Aarsather, 2010) ciing tao stic hap dan dau tu.

Nhu vy, nhitng nd lyc diéu hanh kinh dia phuong s& gop phan thic ddy cai thién cht luong méi truong
kinh doanh, tir d6 thuc day thu hat doanh nghiép.
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3. Phuwong phap nghién ciru

O Viét Nam, chi s6 PCI dugc xem 1 chi s do luong chat lugng méi trudng kinh doanh cép tinh trong cac
nghién ctru (Hang & cong sy, 2021; Le & Duy, 2021; Nguyén Hoang Long, 2019). Diém sé PCI thé hién
nang lyc diéu hanh kinh té ciia chinh quyén trong viéc cai thién méi trudng dau tu va san xuét kinh doanh,
tir 46 chi s6 nay s& anh huong dén quyét dinh dau tu ciia doanh nghiép (VCCI, 2017). Chi s6 PCI dugc cong
bd vao nam 2006 va duoc thay diéu chinh 1an luwot vao ndm 2013 va ndm 2017, theo d6 mdi chi sé thanh
phan c¢6 nhiéu chi tiéu nho, mdi chi tiéu nho s& duwoc chuan hoa theo thang diém 10. Tuy vay, trong giai doan
nghién ctru cua bai bao, chi s6 canh tranh binh dfmg duoc loai bo vi tinh chat xuyén sudt cua dit lidu (tb nam
2006-2012, PCI ¢6 9 chi s6 thanh phan va tir nam 2013 dén nay PCI ¢6 10 chi s6 thanh phan), do d6 9 chi
sb con lai gém gia nhap thi truong; tiép can dét dai; tinh minh bach; chi phi thoi gian; chi phi khong chinh
thirc; hd trg doanh nghiép; dao tao lao dong va thiét ché phap 1y duoc dua vao str dung trong nghién ctru nay.

Nhu vy, bai viét st dung chi sé PCI dé danh gi4 chat lugng moi truong kinh doanh (Gnyawali & Fogel,
1994; Godlewska & Pilewicz, 2020; Hang & cong sy, 2021; Le & Duy, 2021; Nguyén Hoang Long, 2019).
Thém vao do, bai viét nghién ctru thém yéu t6 von dau tu cong, dai dién cho nhimng van dé lién quan dén
co s& ha téng, cac dich vu cong, cac du an dau tu cong. Yéu t6 dau tu cong dugc xem la ndi dung danh gia
chét luong moi truong kinh doanh (Saced & cong su, 2006; Nguyen & Trinh, 2018; Hromadka & cong su,
2019; Godlewska & Pilewicz, 2020). Bén canh d6, dan s dai dién cho thi truong ca vé mit cung va cau. Vé
mat cau, mot thi trudng déng dan s& quyét dinh murc doanh s6 ban ra ctia san pham san xuat kinh doanh. Vé

Hinh 1: M6 hinh nghién ctru

MGéi truong
kinh doanh

>

Thu hut
Vén dau B
tu cong doa n h Dan so
nghiép

a7

Dich
Covid_19

Nguon: tac gia de xuat.

mat cung, mot khu vue déng dan c6 kha cung cip mét sy sin c6 vé ngudn lao dong (Asongu, 2013; Rabah,
2011; Graff Zivin & Neidell, 2013). Thém nita, dich Covid-19 toan cAu 12 mot trong nhitng su kién c¢6 anh
huéng manh mé& nhat dén moi hoat dong doi séng kinh té xa hoi, va tat nhién ciing anh hudng quan trong 1én
viéc thu hut cac doanh nghiép & hau hét tit ca moi noi trén thé gidi (Chiappini & cong su, 2021; Rodionov
& cong su, 2021; VCCI & WB, 2020). Va do vy, bai viét nghién ctru thém yéu té dan sé va dich Covid-19
s& gop phan gia ting mirc d giai thich vé murc do thu hut dau tu doanh nghiép.

Mo hinh nghién ctru 1y thuyét dugc dé xuat tai Hinh 1.

Véi dit 1iéu PCI duoc thu thap tir cac diéu tra cia VCCI cung voi dir liéu vé dan sé va sd luong doanh
nghiép, von dau tu cong thu thap tu Téng cuc théng ké Viét Nam. Cac dir liéu duoc thu thap dudi dang dir
liéu bang va duoc kiém tra tinh dung (Levin & cdng su, 2002; Im & cong su, 2003) trudce khi dua vao mo
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Bang 1: M ta bién

Trong do: M0 ta Po luong Ngudn dir liéu
Pai dién cho viéc £ a2 N £ N
soluongDN thu hitt doanh So th‘ng doanh nghiép (s0 doanh | Nién giam thong ké 2006 -
o nghiép) 2021.
nghiép , ‘
. % Diém s6 tong hop ctia chi s6 PCI
Pl Chiso PCI (don vi) Béo cdo PCI hang nam tir 2006
X Chi s6 thanh phan Diém s6 cua chi s0 thanh phan PCI | - 2020
cua chi s0 PCI (don vi)
dautucon Vén dau tu khu vue Téng von dau tu khu vue nha nude
g cong (ty dong) Nién giam thong ké 2006 -
danso Yeutodanew lao | p40 4an s6 (1000 ngudi) 2021
dong
) Pai dién cho dai 1= trai qua dai d;cE C({Vld'l?, giai
covid dich Covid-19 doan 2006-2018; 0= khong trai qua
’ Covid-19 giai doan 2019-2020
i 1a dia phuong thtr i trong khu vuc PBSCL véi i=1,...,13

1a thir tu céc chi s6 thanh phan cua PCIvei j=1,....9 lan luot 1a:
(1) gianhapthitruong — chi s6 thanh phan 1 gla nhdp thi truong
(2) tiepcandatdai — chi so thanh phan 2: tiép can dit dai
(3) tinhminhbach — chi sé thanh phan 3: tinh minh bach
. (4) chiphithoigian — chi s thanh phén 4: chi phi thoi gian
J (5) chiphikhongchinhthuc — chi sb thanh phan 5: chi phi khong chinh thirc
(6) tinhnangdong — chi sé thanh phan 6: tinh ning dong
(7) hotrodoanhnghiep — chi s6 thanh phan 7: hd trg doanh nghiép
(8) daotaolaodong — chi s6 thanh phan 8: dao tao lao dong
(9) thietchephaply — chi sd thanh phéan 9: thiét ché phap ly
t thoi gian trong giai doan 2006-2020 véi t= 2006,..., 2020
k:namtré voik=1,2,3

hinh udce lugng.

Du6i day 1a 2 mé hinh wdc lugng cu thé duge sir dung trong bai béo nay:

soluongDN, =a + B, PCL, , + B,dautucong, , + p,danso, +f,covid +e , (1)

soluongDN, =a + Bleij’t_k + B,danso, + B,covid te, , (2)

Hé s6 twong quan Spearman kiém tra mdi twong quan gitta cic yéu td dwa vao mé hinh véi bién phu
thudc. Tiép d6, 3 phuong phap udc lugng hoi quy gom binh phuong nhé nhat (OLS), mo hinh tac dong
¢b dinh (FEM), m6 hinh tic dong ngdu nhién (REM) nham lya chon mé hinh thich hop (Baltagi, 2021;
Wooldridge, 2010; Bollen & Brand, 2010). Cu thé:

- Kiém dinh Hausman duoc sir dung dé lya chon mé hinh pht hop FEM hoic REM (Hausman & Taylor,
1981) véi gia thuyét HO khong co sy twong quan gitra sai s (ui) voi cac bién gii thich Xit trong mé hinh,
bac bo HO & muc y nghia 5% thi uwéc lugng FEM 1a phu hop.

- Kiém dinh F (Baltagi, 2021) véi gia thuyét HO khong c6 su khac biét giira cac ddi twong hodc cac thoi
diém khac nhau, bac bo gia thuyét HO voi mire ¥ nghia 5% s& cho thay wéc luong FEM 1a phu hop.

- Kiém dinh Breusch-Pagan (Breusch & Pagan, 1979) bang phuong phap nhan tir Lagrange (LM) v&i
gia thuyét HO rang sai sb ctiia udc luong tho khong bao gdm céc sai 1éch giita cac dbi tuong var(vi) = 0 hay
phuong sai giita cac ddi twong hodc cac thoi diém 1a khong doi, bac bo gia thuyét HO, cho théy sai sd trong
udc lu0’ng ¢6 bao gdm ca sy sai léch giita cac nhom, va ude luong REM 1a phu hop.

- Hé sb phong dai phuorng sai VIF dugc st dung nham muc dich kiém tra hién tuong da cong tuyén, cac
trudng hop da cong tuyén & mirc d6 cao hon dugc phan anh trong céc gia tri dung sai thip hon va gia tri VIF
cao hon (Forthofer & cong su, 2007). Va ngudng gidi han chung 1a gia tri dung sai 1a .10, twong tng voi gia
tri VIF <10 (Akinwande & cong su, 2015).

- Kiém dinh ty twong quan chudi (Drukker, 2003; Wooldridge, 2010) véi gia thuyét khong co tu twong
quan & bac 1 dugc str dung nham dam bao khong xay ra hién tuong tu twong quan chudi & cac dwa vao mod
hinh.

- Kiém dinh Wald (Allison, 2006) dugc sir dung dé kiém tra phuong sai thay déi cua cac yéu t nhiéu, hay
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HO: phuong sai cho cac déi twong 1a khong d6i, dugc dung riéng cho FEM.

Cudi cung, st dung cac bién tré d6i voi hai bién doc lap (46 tré k=1,2,3) do tac dong tré cua cac yéu tb
Bang 2: Thong ké mé ti cac bién trong mé hinh

Trung Dj léch

Tén bién S6 quan sat binh chuén Nhé nhdt Lén nhit

sodn 195 2572.8 1841.9 422.0 10476.0
pei 195 61.0 5.1 40.9 72.8
gianhapthitruong 195 8.0 0.8 5.7 9.5
tiepcandatdai 195 7.0 0.7 54 8.8
tinhminhbach 195 6.0 0.7 2.5 7.5
chiphithoigian 195 7.0 1.2 3.7 9.5
chiphikhongchinhthuc 195 6.8 0.8 4.7 8.9
tinhnangdong 195 59 1.1 1.9 8.4
hotrodoanhnghiep 195 5.4 1.3 1.8 8.7
daotaolaodong 195 53 0.8 2.8 8.1
thietchephaply 195 5.8 1.2 2.9 8.3
dautucong 195 4814.3 4162.1 752.2 25681.4
danso 195 1336.6 376.4 729.8 2164.2
covid 195 0.1 0.3 0.0 1.0

Nguon: Phdn tich ciia tac gid.
doc 1ap 1én yéu t6 phu thugc hay viéc quan sat sy thay doi ciia dong doanh nghiép thu hut duoc véi cac
chinh sach diéu hanh kinh té cai thién moi truong kinh doanh va thu hat dau tu s& dién ra lan luot trong 1,

2 va 3 nam.

Bang 3: Két qua twong quan giira cac bién trong mé hinh (1) khi tré k thay ddi

Tén bién sodn pci dautucong danso covid
sodn 1
pei 0.3676%** 1
dautucong  0.4456%*** 0.0907 1
4. Két qua

V6i bo dir liéu bang gdm 195 quan sat trong thoi gian 15 nam 2006-2020 cho 13 tinh trong khu vyc ving
DPdng bang Song Ctru Long, cac thong ké mo ta (Bang 2) va kiém tra twong quan cac bién trong mé hinh
(Bang 3, Bang 5) duoc thuc hién.

Két qua kiém tra twong quan (Bang 3) cho thiy tat ca cac bién doc 1ap trong mo hinh (1) déu c¢6 tuong
quan duong dang ké véi bién phu thugc ¢ mirc y nghia 1%.

Tiép sau d6 1an lugt cac mé hinh POOL-OLS, REM va FEM lan luot dugc dua vao phan tich va kiém
dinh (Arellano & Honoré, 2001; Baltagi, 2021) véi muc tiéu chon ra mo hinh phu hop khi k thay d6i cho ca
hai phuong trinh (1) va (2). Bang 4 va Bang 6 trinh bay két qua cac mé hinh dugc lya chon sau khi sir dung
cac kiém dinh kiém tra tinh bén cia mé hinh gf‘)m kiém dinh mé hinh va kiém dinh Hausman dé lya chon
mo hinh (Baltagi, 2021; Bollen & Brand, 2010; Hausman & Taylor, 1981).

Két qua nghién ciru cho thay, Bang 4 cho thay khi k=0 va k=1 tit ca cac bién trong mé hinh (1) tac dong
dwong 1én s6 lugng doanh nghiép véi muc y nghia 1% va 10%. Trong khi tac dong ciia PCI 1én s lugng
doanh nghiép chi xuét hién khi k=0 va k=1, thi tac dong niy cta cac bién con lai tic dong 1én sé luong
doanh nghiép khi k thay ddi. Xét vé do 1on ctia hé s6 hdi quy, mirc do tac dong ciia PCI 1én s6 luong doanh
nghiép 1a cung chidu va giam dan khi k ting dan. Cu thé, tac dong cua PCI 1én thu hut doanh nghiép khi
k=0 (46.59) 14 16n hon so v&i k=1 (35.34). Bén canh do, tac dong ctia von dau tu cong lai c6 xu hudng ting
dan khi k ting dan. Piéu nay cung cip bang ching vé tac dong tré cta bién PCI va von dau tu cong dén thu
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Bang 4: Két qua hdi quy mé hinh hdi quy véi chi sb tong hop PCI

Po tré k=0 k=1 k=2 k=3
Gia thuyét Ho: difference in coefficients not systematic

Kiém dinh Hausman

1wa chon mé hinh chi2(4) = 48.71 chi2(4) = 39.80 chi2(4) =32.07 chi2(4) =22.02
: ; Prob>chi2 = 0.0000 Prob>chi2 =0.0000 Prob>chi2 =0.0000 Prob>chi2 =0.0002
lc\flgfmh dugc lya FEM FEM FEM FEM
PCI 46.5914%*% 35.3400% 0.0734 -1.3088
(17.022) (19.041) (19.131) (18.631)
dautucong 0.0379% 0.1016%** 0.1213%x 0.1286%*x*
(0.022) (0.023) (0.023) (0.023)
danso 13.4733 %% 3.8256% % 3.9733%*% 3.8278%
(1.577) (0.766) (0.787) (0.801)
covid 1,899.6725% 1,754.0230%** 1,825.0893 1,680.7179%x
(209.160) (229.612) (214.643) (202.541)
Hing sb -18,712.0369%#* -5,323.6701 %% -3,404.2754% -3,061.7512%x
(2,093.430) (1,454.289) (1,482.788) (1,486.465)
S6 quan sat 195 182 169 156
R-binh phuong 0.586 0.569 0.574 0.566
S4 tinh 13 13 13 13

F test that all u_i=0

Kiém dinhriéng cho 15 782000  F(12,165)=21.17 F(12,152)=2131  F(12, 139) = 2001

mo hinh Prob>F =0.0000 _ Prob>F =0.0000 _ Prob>F =0.0000 _ Prob > F =0.0000
Kiém dinh thém cho Modified Wald test for gI‘Ol(l)I.)W.ISG he.te/{;s_kefiastlcgyfln ﬁf{&;d effect regression model
ia dinh phuong sai . . HO: sigma(i)”2 = sigma = forali 1 .

fha a6 chi2 (13) =1531.87 chi2 (13) =794.48 chi2 (13) =3473.13 chi2 (13) =2053.31
Y Prob>chi2 = 0.0000 Prob>chi2 = 0.0000 Prob>chi2 = 0.0000 Prob>chi2 = 0.0000

Kiém dinh da cong Hé s6 VIF

tuyén 1.44

Kibm dinh ty twong Wooldridge test for autocorrelation in par_lel data, HO: no first-order autocorrelation

quan F(1,12)= 288.416

Prob > F = 0.0000

Ghi cht: Mtrc y nghia ***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

Nguén: Phdn tich cia tdc gid.

Bang 5: Két qua twong quan Spearman giira céc chi sé
thanh phan PCI va so6 lwgng doanh nghiép

Tén bién k=0 k=1 k=2 k=3

PCI 0.3676%**% (.318%**  (0.2396%**  (.1727**
gianhapthitruong -0.1707**  -0.1321*  0.0032 0.1386*

tiepcandatdai S0.1242%  -0.172%%  -0.2572%*%  _(.324%%x*
tinhminhbach 0.1654%*  0.2018%** (.1493* 0.1464*

chiphithoigian 0.3504%%% (0. 2948%%% (0. 2736%** (). 2505%**
chiphikhongchinhthuc ~ -0.1007 -0.1765%%  -0.2387%%*k 0. 270]%**
tinhnangdong -0.0008 -0.0674 -0.1708%*  -0.2062%**
hotrodoanhnghiep 0.3582%%%  (0.3448%*%  (0.3067*%*  (.2749%**
daotaolaodong 0.4127%%%  (0.3965%%%  ().3427%%% () 2725%k*
thietchephaply 0.374%%%  (0.3712%%%  (0.3343%%% () 3589%k*

Ghi chii: Mtic y nghia ***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

Nguén: Phén tich ciia tac gid.
hat doanh nghiép, cu thé tac dong tré PCI 1én thu hut doanh nghiép c6 xu hudng giam dan va ting dan voi
von dau tu cong. Ngoai ra hai bién kiém soat dan sb va Covid ciing tac dong 1én sé luong doanh nghiép voi
muc y nghia 1%.

Bang chimg tir két qua kiém tra twong quan (Bang 5) va két qua hoi quy (Bang 6) chi ra hau hét cac chi
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s6 thanh phan PCI déu c6 mdi twong quan déng ké & muc ¥ nghia 5% véi sé luong doanh nghiép.

Két qua hdi quy (Bang 6) cho thiy bang ching thong ké vé tac dong cta 6/9 chi sb gdm thiét ché phap
ly, dao tao lao dong, hd tro doanh nghiép, chi phi khong chinh thirc, tinh minh bach va chi sb gia nhap thi
truong 1én s6 luong doanh nghiép khi tré k=3. Trong d6, hai chi s6 thiét ché phap 1y va ddo tao lao dong co
tac dong 18n s6 luong doanh nghiép manh nhat ngay ca khi tré k=0. Khi cac tré k ting thi do tin cay cua két
qua hdi quy cang cao hon ddi véi chi sb thiét ché phap 1y khi k=0 (mtc ¥ nghia 10%), k=1 (5%) va k=2 va 3
(1%). Trong khi d6, d¢ tin cdy cta két qua hoi quy ludn duy tri cao ddi véi chi s6 ddo tao lao dong véi mirc
¥ nghia 1% khi k thay d6i. Nguoc lai, nghién ctru khong tim thay bang chimg vé tic dong cua chi s6 hd tro
doanh nghiép va chi phi khong chinh thirc. Mot diém dang luu y khac chi sb chi phi thoi gian tic dong 1én sd
lwong doanh nghiép khi k=0 véi muc ¥ nghia 10%, tuy nhién khi kiém tra & nhitng ndm sau (tang k 1én 1in
luot bang 1, 2 va 3) thi chua tim thdy bang chimg vé tac dong nio cua chi s6 nay. Chi sb gia nhap thi trudng

Bang 6: Két qua wéc hrgng hdi quy véi cac chi sé thanh phin ciia PCI
Po tré k=0 k=1 k=2 k=3
Gia thuyét Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(4) =50.17 chi2(4) =36.02 chi2(4)=27.33 chi2(4) =23.14
Prob>chi2 = 0.0000 Prob>chi2 =0.0002 Prob>chi2 =0.0041 Prob>chi2=0.0169

Kiém dinh Hausman
Iwa chon md hinh

MO6 hinh duoc lua

chon FEM FEM FEM FEM
gianhapthitruong -161.6439* -36.1514 61.8614 163.0471%
(82.927) (91.640) (88.760) (95.670)
tiepcandatdai 83.0847 27.2066 -29.8032 -77.6632
(117.172) (119.614) (118.174) (125.542)
tinhminhbach -96.8545 -134.0931 -206.1941%* -215.3173*
(109.207) (116.824) (115.042) (119.312)
chiphithoigian 144.7969%* 64.9945 57.8809 4.4125
(78.975) (80.291) (79.128) (81.513)
chiphikhongchinhthuc -98.8896 -205.2654* -246.6766%* -194.0154*
(108.369) (109.668) (108.663) (112.847)
tinhnangdong -35.4928 -29.5598 -109.8848 -71.7646
(81.703) (81.280) (80.095) (83.263)
hotrodoanhnghiep -66.9704 -136.1022%* -167.6158%* -120.4013*
(65.641) (67.057) (67.023) (69.181)
daotaolaodong 369.7417%%* 443.0505%** 405.4228%** 389.4418%**
(117.572) (119.131) (119.416) (127.258)
thietchephaply 145.7694* 208.4065%* 204.8542%% 277.4299% %
(87.228) (88.793) (87.579) (90.670)
danso 13.2590%%* 12.0943 %% 11.3082%% 10.8786%%*
(1.496) (1.556) (1.535) (1.613)
covid 1,509.7163 %% 1,703.4806%** 1,852.5986%* 1,494,115 %%
(224.333) (234.441) (207.949) (208.241)
Hing sb -16,609.6774%%%  _14,511.2675%**  -12,176.6087***  -12,706.2454%%*
(2,265.905) (2,379.955) (2,345.282) (2,449.823)
Sb quan sat 195 182 169 156
R-binh phuong 0.636 0.625 0.635 0.619
S4 tinh 13 13 13 13

Kiém dinh riéng cho
mo hinh

F test that all u_i=0
F(12,171)=26.65 F(12,158)=25.06 F(12,145)=26.01 F(12,132)=25.24
Prob >F =0.0000  Prob>F =0.0000 Prob>F =0.0000 Prob>F =0.0000

Kiém dinh thém cho
gia dinh phuong sai
thay doi

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity in fixed effect regression model
HO: sigma(i)"2 = sigma”2 for all i

chi2 (13)=737.48  chi2 (13)= 910.31

Prob>chi2=0.0000  Prob>chi2=0.0000

chi2 (13)= 607.06
Prob>chi2=0.0000

chi2 (13)=1378.48
Prob>chi2=0.0000

Kiém dinh da cong
tuyén

Hé sb VIF
1.83

Kiém dinh ty tuong
quan

Wooldridge test for autocorrelation in panel data, HO: no first-order autocorrelation
F(1,12)= 426314
Prob>F=__ 0.0000

Nguén: Phan tich ciia tac gid.
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ciing cho két qua gan tuong tu voi chi phi thoi gian, tuy nhién & tré k=3, mot 1an lai tim thay bang chimg vé
tac dong ctia nd 1én s lugng doanh nghiép & mirc y nghia 10%. Cudi ciing, nghién ctru chua tim thay bang
chimg tac dong cta chi s tiép can dat dai, chi phi thoi gian va tinh niang dong 1én sb lugng doanh nghiép.

Xét vé mire do tac dong, gia tri tuyét ddi cuia hé sb hoi quy cua chi s6 dao tao lao dong 1on, tiép dén theo
thir tw giam dan 1a chi sb thiét ché phap 1y, tinh minh bach, chi phi khong chinh thirc, gia nhap thi truong,
hd tro doanh nghiép.

Vé chiéu tac dong, & nam dau k=0, chi sé dao tao lao dong, thiét ché phap 1y va chi phi thoi gian cé tac
dong duong 1én sb lugng doanh nghiép trong khi d6i véi chi s gia nhap thi trudng 1a tic dong am. Khi tré
k=1, chi s6 phi phi khéng chinh thirc va hd trg doanh nghiép c6 chiéu tac dong 4m va van giit nguyén chiéu
tac dong nay khi tré k thay d6i. Hai chi s6 thiét ché phap 1y va dao tao lao dong ciing van giir nguyén chidu
tac dong khi tré k thay ddi. Khi tré k=2, chi s6 tinh minh bach c6 tac dong s6 luong doanh nghiép va gitr
nguyén chiéu 4m khi k thay d6i. Khi tré k=3, nghién ciru tim thiy tic dong ctia chi sé gia nhap thi truong 1én
sb lugng doanh nghi¢p va ddi thanh chiéu duong (k=1, chiéu tac dong 14 am). Nhu vay, sau 2 hodc 3 nam
céc yéu t6 PCI va von dau tu cong méi tic dong déang ké & muc ¥ nghia 5% 1én sé lugng doanh nghiép ciing
nhu dong von ding trong san xuét kinh doanh cta cac doanh nghiép ¢ ving Pdng bang Séng Ciru Long.

5. Két luan va ham y chinh sach

Két qua nghién ciru cho thiy PCI mot trong nhiing chi s6 quan trong dai dién cho chat lugng méi truong
kinh doanh c6 tac dong manh mé vao kha ning thu hit doanh nghiép & cac dia phuong khu viuc Pong bang
Séng Ciru Long. Hon thé, cac chi s6 thanh phan cua PCI hau hét déu tac dong manh 1én thu hit doanh
nghiép, dic biét 1a bd ba chi sé dao tao lao dong, thiét ché phap 1y va chi phi thoi gian. Trong khi d6, cac
chi s6 hd tro doanh nghiép, chi phi khong chinh thirc va tinh minh bach ¢6 tac dong manh 1én thu hat doanh
nghiép nhung lai & chiéu tiéu cuc. Két qua nghién ctru tim thiy tac dong ctia chi s6 tong hop PCI 1én thu hut
doanh nghiép dién ra manh mé& ngay trong ndm dau tién va chAm hon tu hai dén ba nim sau khi thuc hién
chinh sach. Ngoai ra, yéu té dau tu cong tic dong manh 1én thu hut doanh nghiép thanh 1ap méi qua cac nam.

Tir két qua nghién ctru, bai viét d& xuat mot s6 ham y chinh sach nhu sau:

- Can xay dung chién luge cai thién méi truong kinh doanh dai han phut hop véi muc tiéu hudng dén thu
huat doanh nghiép dau tu.

- Cac nha quan ly cAn ra so4t lai van dé thuc thi chinh sach lién quan dén chi sé dao tao lao dong, thiét
ché phép 1y va chi phi thoi gian tir d6 tang cudng thuc dy hiéu qua chinh sach dbi véi ba nhom yéu td nay
va rit kinh nghiém dé cai thién cac bo chi s6 khac ctia PCL

- C4c nha quan Iy chinh sach can tap trung vao viéc cai thién cac chi s6 hd tro doanh nghiép, chi phi khong
chinh thirc va tinh minh bach, dac biét 1a nhén manh vao bo chi s6 tinh minh bach.

- Chi sb gia nhap thi trudng c6 tac dong am 1én thu hit doanh nghiép ngay trong nam dau tién. Vi vay,
nhiing dia phuong can nhanh chéng hd trg tha tuc hanh chinh dé giup doanh nghiép di vao hoat dong chinh
thirc, gop phan ning cao hiéu qua thu hut va giit chan doanh nghiép dau tu tai khu vuc Pong Bang Song
Ciru Long.

- Sy kién COVID-19 xuat hién & cudi thoi ky nghién ciru nhung tac dong manh mé 1én sy phat trién doanh
nghiép (VCCI & WB, 2020). Do d6, cac nha quan 1y chinh séch ciing can c6 nhing chién lugc, chinh sach

(g pho ciing nhu dy phong cho nhiing riii ro, thach thirc hay co hoi mang lai tir bdi canh.
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Tom tat:

Pai dich Covid-19 dd di qua nhung né van dang tao ra rat nhiéu hé luy va anh hieong dén tam 1y,
cudc song va su gcfn két véi cong viée ciia nguoi lao déng, ddc biét la nhﬁ’ng nguoi lam viéc tai
cde cong ty ¢6 von dau tw nweée ngodi. Nghién ciru nay tdp trung tim hiéu va phan tich tac dong
cua tlnh trang cang thang vi Covid-19, hé tro ciia t6 chire ti cdn bang cong viéc - cugc song va
sw gan két véi cong viée ciia ngueoi lao ddng. Nghién civu sir dung bang héi dwoe cdu tric sdn dé
khdo sat can bg qudn Iy nguwoi Viét tai cong ty Samsung Display Vietnam véi kich cé mau la 154.
M6 hinh cdu triic tuyén tinh PLS-SEM va phan mém Smart PLS 3.3.3 dwoc ding trong phan tich va
kiém dinh gid thuyét nghien ciru. Két qua nghien cliu chi ra rang: (1) Ho tro ciia 16 chire tac dong
tlch cuc trong. khi cang thang vi Covid-19 1 yéu 16 tac dong tiéu cuec 1én can bang cong viéc - cude
song va suw gdn két voi cong viéc; (2) Muee do anh huong toi can bang céng viée - cujc song va
sw gan két voi cong viéc cia nhén t6 hé tro ciia té chire lom hon nhén 16 cang thang vi Covid-19.
Tir khéa: Gan két véi cong viée, can bang cong viée va cude song, hé tro ciia t6 chie, cang thang
vi Covid-19.

Ma JEL: M12, M51, M54.

Factors affecting work-life balance and employee engagement, the case of Vietnamese
managers at Samsung Display Vietnam company

Abstract

The Covid-19 pandemic has passed, but it has been creating a lot of consequences that affecting
the psychology, life, and work engagement of employees, especially those working at FDI
enterprises. This study focuses on understanding and analyzing the impacts of stress of Covid-19,
organizational support on work-life balance and work engagement of employees. The study used
a pre-structured questionnaire to survey Vietnamese managers at Samsung Display Vietnam with
a sample size of 154. Partial least squares structural equation modeling (PLS-SEM) and Smart
PLS 3.3.3 software have been used in analyzing and testing proposed research hypotheses. The
research results show that: (1) The support of the organization has a positive effect while stress
for Covid-19 shows the negative impact on the work balance and Work — life balance and work
engagement; (2) Organizational support has greater influence on work-life balance and work
engagement than the stress for Covid-19.

Keywords: Work engagement, organizational support, stress for Covid-19, work-life balance,
JEL Codes: M12, M51, M54.
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1. Giéi thiéu

Cho du thé gi6i di budc vao thoi dai s6 noi may moc, robot va cong nghé dong vai trd quan trong trong
hoat dong san xudt, kinh doanh, tuy nhién vai tro c6t 16i cia con ngudi trong moi hoat dong cta xi hoi va
san xuét khong hé suy giam ma con c6 xu hudng ting cao hon. Khi may moc xo4 nhoa sy khac biét vé tbe
d6 xir 1y va hiéu sut hoat dong giita cac doanh nghiép, thi vai trd cia ngudi van hanh, diéu khién va sang
tao ra may moc lai ndm vai trd quyét dinh trong su thanh cong va that bai cta cic doanh nghiép. Tuy nhién,
trong mot thoi gian dai chay theo lan séng tu dong hod, cac doanh nghiép di phan nio nhan ra duoc tim
quan trong ctia nhan té con nguoi, ddc biét 1a trong giai doan Covid-19. Khi con ngudi khong tham gia duoc
vao qua trinh san xuét, diéu khién, toan bd hé théng may moc, cong nghé bi dinh tré va gian doan. Hon thé
nira, tinh trang mét 6n dinh trong cong viéc do gidn cach va han ché cua dich Covid-19 d3 va dang tao ra
nhiéu khé khin cho ngudi lao dong bao gdm ca nhiing kho khin vé tai chinh 13n nhing cing thing trong
cudc song. Picu nay duoc xac dinh 1a nguyén nhan cha dao lam suy giam mirc d6 gin két véi cong viée va
cong ty va 1a ngudn gdc sdu xa cua viée giam ning sudt, hiéu qua 1am viéc ciia ngudi lao dong.

Ra doi vao nhitng nam dau cua thap ky 90 — thé ky 20, gan két ctia nguoi lao dong vai to chirc va cong
viéc 1a mdt ndi dung ly ludn thu hut dugc sy quan tdm cia cac nha khoa hoc va quan ly doanh nghiép trong
sudt 3 thap ky qua (Kahn, 1990). Tuy nhién, & giai doan dau ndi dung nghién ctru nay chua thu hat dugc su
quan tdm do hau hét cic nghién ctru ¢ giai doan nay thuong tap trung vao sy hai long ciia nhan vién. Tuy
nhién theo Gunn (2014), su hai long chi gi¢i han ¢ cam nhan mang tinh cam xuc trong khi hanh vi va du
dinh mang tinh hé qua cua nguoi lao dong hau nhu khong dugc xem xét dén. Do d6, can thiét phai c6 mot
gbc do tiép can téng thé hon vé ca mit cam nhan va du dinh hanh vi caa nguoi lao dong. Nhiéu nghién ctru
da ghi nhan anh huong dang ké cta nhitng hd tro trong cong viée va hd trg ngoai cong viée, dong thoi ca
nhing hd trg cua gia dinh va xa hoi dbi v6i viéc nang cao cam két va hiéu qua cong viée ctia nguoi lao dong.

Trong nhing nim vira qua, dai dich Covid-19 di tan pha ning né nén kinh té toan cau, thay doi thé giéi,
dac biét lam thay d6i moi truong, cach thic lam viéc hién nay. Trong hoan canh nay, Chanana (2021) cho
rang sy gan két da tro thanh mot trong nhimng yéu td quan trong nhat déi voi cac nha quan 1y trong viée diéu
hanh t6 chirc phit hop véi hoan canh bi cach ly va gidn cach do dai dich Covid-19. Trong béi canh dé, voi
mong mudn cong viéc khong bi nging tré, nhidu doanh nghiép da ap dung phuong thirc 1am viée tir xa cho
nhan vién, dac biét 1a nhan vién quan ly, hanh chinh. Mgt mat phuong thirc 1am viée tir xa giup nguoi lao
dong giit duoc cong viée cua ho, giup doanh nghiép tiép tuc hoat dong trong bdi canh phong téa va cach ly
dién rong, mat khac, cach thirec lam viéc tir xa cling giup nguoi lao dong phong tranh dich bénh, bao vé stic
khoe. Tuy nhién, nhiing yéu t6 gdy xao nhing phat sinh tai gia dinh nhu con cai, ngudi ban doi hodc cac
thanh vién khac trong gia dinh, cong viéc nha anh huong dén hiéu qua lam viéc tai nha. Phuong thirc lam
viéc tir xa hién nay ciing dang dit ra nhitng yéu t6 méi anh hudng dén can bang cong viée va cudc song clia
nguoi lao dong, qua do6 anh huong dén su gén két voi cdng viéc cua nguoi lao dong. Do do, su hd tro va chia
sé tlr cac thanh vién trong gia dinh ciing nhu dong nghiép dong vai trd quan trong, quyét dinh trong viéc
nhan vién c6 thé hoan thanh cong viéc ctia ho voi hiéu qua cao nhat trong bbi canh mai hay khong.

Trude day da c6 mot sb nghién ctru vé tac dong cua can bﬁng cong viéc va cude séng dén su gén két vai
cong viée, tuy nhién chua c6 nhiéu nghién ciru xem xét anh huong dong thoi cua cac yéu té dén can bang
cong viée va cude sdng va sy gin két voi cong viée. Ngoai ra, trén pham vi thé gidi ndi chung va hoan canh
Viét Nam noi riéng, tuy da qua giai doan anh hudng ning né nhat cia Covid-19, tuy nhién dai dich Covid-19
lam thay d6i phuong thirc, cach thirc 1am viéc, qua d6 anh hudng dén cach thirc cac t6 chirc/ doanh nghiép
van hanh. C6 nhiing yéu td trudc ddy dugc xem 1a anh huong dén su gin két véi cong viéc nay co thé
khong con anh huéng hodc giam muc d6 anh huong, dong thoi co nhiing yéu té khac ting cudng muc do
anh huéng, xuat hién nhimng yéu t6 méi anh hudng dén sy gin két véi cong viée do tac dong ciia Covid-19.

2. Co s& ly thuyét

2.1. Giin két véi cong vigc

Trong hai thap ky vura qua, da c6 nhiéu dinh nghia vé su gén két véi cong viéc dua trén cac cach tiép can
tr thuc tién hodc nghién cuu (Simpson, 2009). Albrecht & cong su (2015) nhén xét réng khong c6 su nhét
tri vé ¥ nghia ciing nhu dic diém cta nhitng khai niém vé su gan két cho dén hién nay. Puoc gidi thiéu lan
déu tién boi Kahn (1990), su gén két 1a trang thai gén b6 ctia mdi ca nhan véi cong viéc cua ho; su tu giac
thuc hién va thé hién ban than trong cong viéc vé cac khia canh: thé chat, nhan thic va tinh cam trong cong
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viée. May & cong su (2004), Saks (2006) cho ring su gin két ciia nhan vién khong chi vé mit nhéan thirc ma
con bao gom ca viéc ap dung linh hoat cac loai cam xtic va hanh vi.

Nghién ctru cta Wellins & Concelman (2005) x4c dinh cu thé sy gan két 1a két hop cta cam két, long
trung thanh, nang suat va quyén s¢ htru. Hewitt (2015) lién h¢ sy gan két voi ba khia canh cu thé 1a: (1) Loi
no6i: nhan vién sir dung ngon ngilr tich cuc d¢ miéu ta cong ty, d()ng nghiép va cong viéc cua ho; (2) O lai:
nhan vién hy vong manh mé& 1a mot thanh vién cua cong ty, muon & lai cong ty trong mot thoi glan dai, thay
vi chi coi cong viéc hién tai 1 mot cong viée chuyén tiép tam thoi; (3) Phan déu: nhan vién sin sang cong
hién nhiéu nd lyc hon nita cho su thanh cong cua cong ty. Schaufeli & cong su (2002) dinh nghia sy gan két
la mot trang thai tdm ly tich cuc, thoa man, lién quan dén cong viéc, dugc dac trung boi tran day sy hang
hai, sy cong hién, su say mé.

2.2. Can b&ng cong viéc va cudc so“'ng

Trong mdt vai thap nién gan day, cic nha nghién ctru da ¢ sy quan tim 16n dén sirc khoe va hanh phuc
cua nguoi lao dong (Peeters & Demerouti, 2014), va nhu vay, su can bang cong viéc va cudc song cling
nhéan dugc sy chu y ngay cang tang tir phia cac nha nghién ctru va nhitng nha thyc hanh nhu 1a mét yéu to
anh hudng dén hanh phtc cua nhan vién (Jones & cong su, 2013; Kinnunen & cong su, 2014; Wagner &
cong su, 2014).

Can bang cong viée va cudc song dé cap dén viéc dat duoc murc do hai 10ng ¢ ca gia dinh va noi lam viée
(Campbell Clark, 2000). Sy can bang cong viéc va cudc song co the dat dugc bang cach chu y dén sy tham
gia vao tat ca cac vai tro, trong do viéc phan chia thoi gian cho moi vai tro phai dam bdo cong bang (Marks,
1977; Marks & MacDermid, 1996; Kirchmeyer, 2000).

Montgomery & cong su (2003) phat hién ra rang cac yeu ciu vé cong V1ec va gia dinh tao ra ap luc cong
viéc Va lam giam cam giac gan bo, trong khi su sin co vé cac ngudn luc vé cong viée va gia dinh dan dén
su gin két cao hon va giam tinh trang kiét strc ¢ noi lam viéc. Ngoai ra, Peeters & cong sy (2009) nhan thay
dang dé chu y dau tu vao hd tro nén vin hoa gia dinh — cong viéc vi mot nén vian hoa nhu vy sé gop phan
vao su gan két trong cong viée va dong thoi ngan ngura tinh trang kiét strc. Nghién ctru ¢6 gia thuyét rang:

HI: Cén bang cong viéc va cudc song tac dong tich cuc t6i gdn két voi cong viée

2.3. Hé tro ciia té chikc

Ly thuyét v& hd tro cia t chic dé xuit ring ngudi lao dong c6 mot nhan thire tong thé vé mic d6 ma
to chuc danh gia cao nhiing dong gop cua ho va quan tdm dén hanh phuc cta nhan vién (Eisenberger &
Stinglhamber, 2011). Chiang & Hsieh (2012) cho rang nhan thirc dugc sy ho tro cua td chire dugce the hién
bang thai do cia nhan vién trong viéc thuc day moi quan hé tot dep gilra nhan vién va td chure. Eisenberger
& cong su (2016) dinh nghia van dé nhan thic dugc sy ho trg cua to chirc 1a ni€ém tin tong thé clia nguoi
lao dong vao viéc t6 churc danh gid cao nhitng dong gép cua nhan vién va quan tdm dén hanh phuc cia nhan
vién. C6 3 y€u to tir to chire dugc coi la ¢o6 tac dung thiic day nhan thire vé sy ho trg cua to chire d6i vi nhan
vién la: phan thudng tir t6 chure, dieu kién lam viéc va su hd tro tir quan ly, va su cong bang.

Trong mot nghién ciru nham kiém dinh mdi quan hé giira hd trg cua t6 chirc va hanh vi cta nhan vién
trong to chuec, Sitorus (2017) da kham pha ra nhitng tdc dong truc ti€p va manh mé gitra hai yéu to nay. Da
$0 cac nha nghién ctru cdng nhén rang su ho trg cta to chitc dan dén su gan ket ciia nguoi lao dong (Shams
& cong su, 2020). Chiang & Hsieh (2012) cho rang ho trg cua t6 chirc ¢6 tac dong tich cuc 1én hi¢u qua cong
viéc cua nguoi lao dong va dong thoi tao ra sy gan két vdi cong viéc.

H2: Ho tro ciia t6 chire tdc dong tich cuec toi can bcfng cong viéc va cugc séng.

H3: Ho tro ciia t6 chire tdc dong tich cuc toi gcfn két véi cong viéc

2.4. Ciing thang vi Covid-19

Theo Lecic-Tosevski & cong su (2011), cing thang 1a phan tng ctiia mdi ca nhan ddi v6i cac mdi de doa
bén trong hodc bén ngoai. Hobfoll (1989) tuyén bd rang cac ca nhan trai qua cang théng c6 xu hudéng giam
thiéu viéc mat mat tai nguyen ctia ho. No6i theo mot cach khac, khi cam thiy bi cing thang, ngu:orl lao dong
s& suy giam sy gan két d6i voi cong viée va to chire do cam thiy viée nay anh huong dén ngudn tai nguyén
cua ho (Halbesleben, 2010) Suy luan theo hu:orng nguoc lai, c6 thé noi rang nhimg ngudi lao dong it cang
thang c6 xu hudng gan két véi cong viée va to chirc hon.

Su nghiém trong cua dich bénh gay ra bdi virus Corona 2019, thuong dugc goi la Covid-19 va cac hau
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qua ciia n6 dd dan dén nhidu cing thing va lo au cho moi nguoi trén thé giéi (Ahorsu & cong su, 2020).
Nham muc dich gidm thiéu sy lay lan cia dich bénh, nhi€u chinh phu trén thé gidi da ap dung cac bién phap
gian cach xa hoi, phong toa tai cac khu vyc bi anh hudng béi dich bénh. Dudi chinh sach gian cach xa hdi,
moi nguoi bi budc phdi ¢ trong nha hodc gidm thiéu cac hoat dong tu tap xa hoi. (Nguyen & Tran, 2021) cho
rang lam viéc tai nha va tham gia vao cac hoat dong truc tuyén thong qua mang internet tré nén ngay cang
pho bién va duogc ap dung rong rai. Tuy nhién, lam viéc tai nha ciling gay ra nhiing khé khén, han ché cho
nguoi lao dong vi du nhu thiéu moi truong lam viéce, suy giam tap trung do bi anh huong bdi nhitng thanh
vién khéc trong gia dinh... Chinh nhiing van dé néu trén da gay ra sy xung dot gitta cong viéc va gia dinh
ngay cang lon trong thoi gian lam viée tai nha. Ngoai ra, do phai nghi, lam viéc viéc tai nha vi Covid-19,
nguoi lao dong ciing thuong gap tinh trang lo lang do nodi lo mat viéc va khong duoc tra luong, tir 46 gay ra
tinh trang cang thang.

H4: Cang thang vi Covid-19 tdc ddng tiéu cuec téi can bang cong viéc va cudc song

HS: Cang thang vi Covid-19 tac déng tiéu cyc toi gan két véi cong viéc

2.5 Gid thuyét nghién citu va mé hinh nghién ciru dé xudt

Ttr nhitng co s 1y thuyét duoc trinh bay néu trén, nham muc dich kiém nghiém tac dong cua cac yéu té:
hd trg ctia to chirc, ciang thang vi Covid-19 dén sy can bang cong viéc va cudc song va gan két véi cong viéc,
nghién ctru nay dé€ xuat mé hinh nghién ctru nhu sau:

Hinh 1: M hinh va gia thuyét nghién ctru

HJ trg cua td chirc
(Organizational support)

H3
H2
Cén biing cong viéc va cude séng | H1—3 Gin két véi cong viée
(Work-Life Balance) (Work engagement)
H4
HS5
Cing thing vi Covid-19 Giéi tinh, dé tuéi, kinh
(Stress for Covid-19) nghiém lam viéc

3. Phuwong phap nghién ciru

Phuong phap nghién ctru dinh lwong duoc ap dung dé kiém dinh cac gia thuyét nghién ctru. M6 hinh
nghién ctru c6 dang mé hinh ciu trac tuyén tinh (SEM- Structutal Equation Modeling) gdm 2 thanh phan:
Mo hinh do ludng (Measurement models) — trinh bay méi quan hé gitra cac khai niém nghién ctru véi cac
thang do ciia chung va mé hinh ciu tric (Structural models) - trinh bay méi quan hé gitta cac khai niém
nghién ctru. Nghién ciru sir dung k¥ thuat phan tich dir liéu PLS-SEM véi phin mém Smart PLS 3.3.3. Mo
hinh nghién ctru dugc xtr Iy qua hai bude 1a kiém tra md hinh do luong va kiém tra mé hinh cau trac. Hai
budc nay dugce thyc hién riéng bict dé tranh dién giai bi sai 1éch gép phai khi uéc lugng.

3.1. Bdang hdi va thang do

Thang do ctia cac khai niém nay dugc tong hop tir cac nghién ctru di trude xay dung va kiém dinh. Nghién
ctru bao gom 5 thang do va 20 bién quan sat. Bang hoi bao gdm nhiing cau hoi dugc cau tric sdn dang thang
do Likert 5 bac, tir 1 1a hoan toan khéng ddng ¥ cho tdi 5 1a hoan toan dong y. Trong d6, thang do gan két
v6i cong viée (WE): gdbm 4 bién quan sat, ké thira va chon loc tir thang do mirc d6 gdn bo véi cong viée cua
Utrecht duoc phat trién boi Schaufeli & cong sur (2002). Thang do can bang cong viée va cude song (WLB)
bao gém 4 bién quan sat, duoc ké thira va chon loc tir thang do 15 bién duoc phat trién boi Hayman (2005)
tir thang do gbc 19 bién cua Fisher-McAuley & cong su (2003). Thang do hd tro cua to chirc (OS): Gom
4 bién quan sat, bao gdm 1 bién quan sat vé hd tro tir dong nghiép duoc ké thira tir nghién ctru cua Aryee
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& cong su (1999), 3 bién quan sat vé hd tro tir cap quan Iy duoc ké thira tir nghién ctru ctia Martin (2013).
Thang do cing thang vi Covid-19 (SC): Gom 4 bién quan sat, dugc ké thira va chon loc tir nghién ciru ctia
Ahorsu & cdng su (2020), Nguyen va Tran (2021).

3.2. Méu khdo sdt va phwong phap thu thdp dir liéu

Muc dich nghién ciru 1a do ludng mire d6 anh hudng cua cac yéu tb hd tro ciia gia dinh, hd trg cta to chire,
cang thang vi Covid-19 t6i can bang cong viéc va cudc sdng va gan két vdi cong viée trong giai doan hau
Covid-19. Tuy nhién, trong giai doan bi anh huéng bai Covid-19, nhitng ngudi lao dong da két hon c6 xu
hudng gip nhidu van dé hon nhitng nguoi con doc than, vi vy, nghién ctru tap trung khao sat nhitng ngudi
d3 co gia dinh. Dé c6 thé thu thap dugc mau khao sat, tac gia di 1am viéc voi bd phan quan 1y nhén sy tai
Cong ty Samsung Display Vietnam tai Bic Ninh dé xin phép thuc hién khao sat d6i v6i nhitng can bd quan
1y cap trung ngudi Viét Nam dang lam viéc tai Cong ty va thu thap duoc danh sach ciing nhu dia chi email
clia cac ddi tugng khao sat tiém ning.

Véi mo hinh PLS — SEM s6 luong phan tir mau khao sat 13 gdp 10 1an s6 duong dan trong mé hinh ciu
trac (Hair & cong sy, 2016), trong khi & mé hinh dé xuét, nghién ctru ¢6 5 duong dan nén quy mé mau tdi
thiéu 1a 50 phan tir mau. Pé dam bao tinh chinh xac va dai dién ciia mau diéu tra v6i tong thé, nghién ciru
sir dung phuong phap chon miu thuén tién. Nghién ctru da giri bang hoi duoc thiét ké trén Google forms téi
237 email ciia cac can bo nguoi Viét dang 1am tai cong ty Samsung Display Viét nam. Nghién ctru thu vé
179 phiéu khao sat twong dwong véi ti 1¢ khoang 75%. Tiép theo nghién ctru tién hanh loai 25 phiéu khao sat
khong hop 1é do vi pham nhitng 15i nhur bo sot cAu hoi, bang héi c6 xu huéng tra 16i theo cling mot hudng,
bang hoi co nhimg phwong an tra 10i d6i 1ap nhau trong cting mot thang do. Cubi ciing, nghién ciru thu duge
154 bang hoi sach du didu kién dé dua vao thue hién cic bude phén tich tiép theo. Sau khi thuc hién thu tuc
phan tich thong ké m6 ta véi mau duoc chon, nghién ciru thu dugc két qua phan bo co cau mau nhu sau:

Bing 1: Thong tin nhin khau hoc ciia miu diéu tra

Tiéu chi S6 lwgng %
o Nam 85 55,1%
Gi6i tinh
Nir 69 44.9%
<23 8 5.3%
. 23-35 73 47.6%
Do tuoi
36-45 54 35.0%
>45 19 12.1%
<2 nam 27 17.5%
Kinh nghi¢m lam viéc 2-5 nam 67 43.2%
>5 nam 60 39.3%

Ty 1¢ nam va nir tham gia khao sat gan bang nhau gom 55,1% 1a nam va 44,9% 14 nit. D9 tudi cia doi
tuong tham gia khao sat chu yéu tip trung & do tudi tir 23-35 tudi (47,6%) va tir 36-45 tudi (35%), phan
dong cac ddi tugng tham gia khao sat c6 kinh nghiém lam viéc tir 2 dén 5 nam tai Cong ty Samsung Display
Vietnam (chiém 43,2%), hon 3 nam 1 39,3% va duéi 2 nam 1a 17,5%. Vé co ban thong tin mau khao sat kha
phu hop véi dbi tuong khao sat 1a can bo quan 1y cip trung nguoi Viét Nam tai Cong ty Samsung Display
Vietnam.

4. Két qua nghién ciru

Nghién ctru str dung phuong phap phan tich mé hinh cau tréic tuyén tinh SEM-PLS bang phan mém Smart
PLS 3.3.3 d¢ kiém dinh mé hinh nghién ctru thong qua hai budc 1a: (1) Phéan tich mé hinh do luong; (2) Phan
tich mo hinh c4u tric.

4.1. Mo hinh do luong

Pé thuc hién thi tuc phan tich nhan t6, nghién ctru kiém dinh hé s tai nhan t cta cac bién quan sat va
nhan thay hé sd tai nhan td ciia tit ca cac bién quan sat déu c6 gi tri 16n hon 0,7. Diéu ny ching t6 tat ca
cac bién quan sat dugc dua vao phan tich nhan t6 déu thoa mén yéu cau cta thu tuc phan tich nhan t6. Dé
danh gia do tin cdy cua cac thang do, nghién ctru thuc hién xem xét cac chi s6 Cronbach Alpha, d¢ tin cay
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tong hop (Compostite Reliability) va phuong sai trich (Avarage Variance Extract - AVE) thong qua két qua
phan tich thu dugc thi tuc phan tich PLS — Algorithm. Bén nhén t6 véi 16 bién quan sat dugc dua vao phan
tich, két qua phan tich mé hinh do ludng cho thay tit ca cac thang do déu c6 d¢ tin cay do chi sé Cronbach
Alpha, d6 tin cy tong hop Compostite Reliability ciing déu 16n hon 0,7 va phuong sai trich (AVE) déu 16n
hon 0,5. C6 thé khang dinh cac thang do déu dat dugc do tin ciy va co tinh hoi tu.

Bing 2: Két qua kiém dinh dd tin cy ciia cic thang do

Thang do Cronbach Alpha ﬁf’l;ﬁ f;)i It)gntginhff;)y Phwong sai trich
HO tro cia to chice 0,812 0,791-0,809 0,876 0,640
Cing thang vi Covid-19 0,784 0,774-0,797 0,860 0,606
Cén bang cong viéc va cude séng 0,797 0,776-0,803 0,868 0,622
Gin két véi cong viée 0,808 0,767-8230 0,874 0,634

Buede thir 2 trong thii tuc phdn tich mo hinh do luong 14 kiém dinh d6 phan biét (Discriminant Validity)
cua cac thang do. Pé thyc hién muc tiéu nay nghién ctru tién hanh so sanh mdi quan hé gitra cac nhan té véi
phuong sai trich AVE. Két qua phan tich cho thay cin bac hai AVE ciia mdi nhén t6 déu 16n hon hé s6 lién
hé gitra nhan t6 d6 va cac nhén t6 khac. Nhu vdy mau nghién ctru dam bao do phéan biét cia cac nhan t6 do
luong (Bang 2).

D¢ kiém dinh hién tugng da cong tuyén giita cdc nhan t6, nghién ciru xem xét chi s6 VIF trong phan
Collinearity Statistic. Két qua thu duoc gia tri VIF thap nhét 1a ctia bién quan sat OS3 véi gia tri 1a 1,326, gia
trj VIF cao nhét 1a cua bién quan sat WE3 voi gia trj 1a 1,888. Tat ca cac gia tri VIF déu thap hon 5 ching
t6 md hinh khong vi pham hién tuong da cong tuyén.

Hinh 2: Két qua mé hinh do lrdong

081
5 0.797
052 0800
40791
234 0.801
~
054 Hb trg cia td
chiic
(Organizational
support)

0.478 0.234

WLB1

wLB2
o777
wips 40785

0.800
0.824—

WLB4 Céin bling céng
vidc v cudc séng
(Work-life
balance)

-0.343 -0.107

Gin két véii céng WE4
vige

(Work
engagement)

sC1
0.797

sc2

0,767

&40.774
s 0.776

P
sSC4 Ciing thiing vi

Covid19
(Stress for

Covid19)

4.2. M6 hinh céu tric

Mo hinh céu tric dugc sir dung dé kiém tra cac mdi quan hé: (1) giita cac bién HS trg cua to chirc va
Cang théng vi Covid-19 1én Can béng cong viéc va cudc séng; (2) HO tro cua gia dinh, HO tro cua td chirc,
Cing thang vi Covid-19 va Can bang cong viéc va cudc séng 1én Gan két véi cong viee. Bé kiém dinh mo
hinh, nghién cru xem xét chi s6 SRMR va nhan théy SRMR ctia m6 hinh 1a 0,057<0,100. Nhu vay, mo
hinh nghién ctru dugc két luan 1a phu hop voi khach thé nghién ctru 13 quan 1y ngudi Viét Nam tai Cong ty
Samsung Display Vietnam.
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Két qua phan tich ctia Bang 3 chi ra rang hé sb tic dong cua tit ca cac quan hé déu c6 ¥ nghia thong ké vi
tat ca cac gia tri p déu nho hon 0,05; cac gla tri B cta cac gia thuyet HI1, H2, H3 mang gia tri duorng, gia tri
B cuia gia thuyét H4, H5 mang gia tri am, dong nghia vdi viée tat ca cac gia thuyét déu duoc chip nhan. Tuy
nhién, gia tri /# & Bang 3 cho thiy hd tro cta t chirc ¢ anh hudng tir trung binh dén 16n téi can bang cong
viée va cude sdng do chi sb /=0,284 niam trong khoang tir 0,15 dén 0,35; cac gid tri /2 con lai dat muc tir nhd
dén trung binh véi cac gia tri trong tng 14 0,031, 0,033, 0,043 va 0,096 nam trong khoang tir 0,02 dén 0,15.

Bing 3: Kiém dinh gia thuyét nghién ciru

Gia thuyét Puwong din i 12 p Két qua
HI WLB > WE 0,431 0,031 0,000 Chap nhan
H2 0S > WLB 0,478 0,284 0.002 Chip nhén
H3 0S > WE 0,234 0,096 0.000 Chip nhén
H4 SC > WLB 0,343 0,033 0.000 Chép nhan
H5 SC > WE -0,170 0,043 0,001 Chip nhén

Nhu duge thay trong Bang 4, nhan to gan két v6i cong viée co chi sé R2 = 0,420 chi ra ring 3 bién doc
lap la can bang cong viée va cude song, ho trg clia t6 chirc va cang thang vi Covid-19 c6 thé giai thich duoc
42,0% su bién thién cua bién phu thudc gan két véi cong viéc. Con lai 58,0% chua giai thich dugc do con c6
thém yéu t6 ma mé hinh nay chua xem xét dén. Trong d6, hd tro cta t chiic c6 tac dong tich cuc va tuong
quan manh nhét dén can béng cong viéc va cudc séng do hé sb B =0,478 16n hon -0,343 ctia nhan tb cang
thang vi Covid-19. Trong sé ba nhén té tic dong dén gin két véi cong viée, can bang cong viée va cude
song co tac dong 16n nhét voi hé sb B = 0,431, tiép theo 14 hd trg clia to chirc va thap nhét 1a cing thang vi
Covid-19 véi B 1an lugt 13 0,234 va -0,107.

Ngoai ra, dé danh gia nang luc du bao ctia mé hinh, nghién ctru danh gia gia tri ¢ Két qua cho thay gia
trj cac gia tri > 14 0,387 va 0,352 déu 16n hon 0 ching t6 gan két véi cong viée, can bang cong viée va cude
séng thé hién nang lyc du bao co thé chép nhéan duoc.

Bing 4: R?, >, SMRM

R2 q2 SMRM
Gin két v6i cong viée 0,420 0,387 0.057
Cén bing cong viéc va cude séng 0,433 0,352 ’

5. Thao luin va ham y quan tri

Nghién ctru nay st dung PLS-SEM dé khao sat mdi quan hét giira 4 bién 1a gin két véi cong viée, can
bang cong viée va cude sdng, hd tro cia to chirc va cang thang vi Covid-19. Két qua nghién ctru chi ra ba
van dé cy thé nhu sau: (1) cin bang cong viée va cude song tic dong tich cuc 1én gin két v6i cong viée cua
can b quan 1y tai cong ty Samsung Display Vietnam. H9 trg ctia to chirc ¢6 tac dong tich cuc 1én cén bang
cong viée va cude song va gin két véi cong viée; cang thang vi Covid-19 ¢6 tac dong tiéu cuc 1én can bang
cong viée va cude sdng va gan két voi cong viée; (2) HS tro cua to chirc anh hudng 16n dén can bang cong
viéc va cude song, trong khi can bang cong viée va cude séng lai anh huong manh dén gin két véi cong viée.
Cing thang vi Covid-19 c6 tac dong tiéu cuc dén ca 2 bién phu thudc nhung mirc do tac dong khong qua
16n trong twong quan véi cac bién doc 1ap con lai trong mé hinh, cho thiy tac dong ctia Covid-19 khong qua
nghiém trong nhu lo ngai ctia nhiéu nguoi; (3) Cac nhén t6 dugc dwa vao kham pha trong nghién ctru nay
moi chi giai thich duoc 42% va 43,3% su bién thién cua céac bién phu thudce, diéu nay cho théy can co cac
nghién ctru tiép theo dé tiép tuc kham pha, tim hiéu cac nhan td khéc tac dong dén su gén két vai cong viéc.

Ngoai ra, theo két qua nghién ctru cho thay hd tro cia gia dinh tic dong t6i can bang cong viéc va cude
song 16n hon t6i gin két v6i cong viée, nguyén nhan co thé do dbi voi ddi tugng duoc khao sat 1a can bo
quan 1y cap trung ngudi Viét Nam dang 1am viéc cho Cong ty Samsung Display Vietnam c6 thai do coi trong
cong viée, do d6 ho c¢6 xu hudng tim cach khic phuc cic kho khan gay ra boi sy mat can bang cong viée —
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cudc song dé tiép tuc lam viée. Luan diém nay duogc cing ¢ bang két qua nghién ctru cho thiy nhitng dbi
tuong khao sat danh gia cao hd trg ciia to chire (tic dong ctia hd tro cia to chire 1én gin két véi cong viée
16n hon tac dong ciia can bang cong viée va cude sdng 1én gan két véi cong viéc). Pong thoi ciing cho thay
thai d6 ctia nguoi lao dong 13 quan 1y cap trung ngudi Viét Nam tai Cong ty Samsung Display Vietnam da
khic phuc kho khin gy ra boi Covid-19 dé tiép tuc cong viée.

Tir két qua cta nghién ctru va nhimg ¥ kién dugc ban luan néu trén, nghién ciru cho thay cac nha quan Iy
doanh nghiép can phai nghiém tic cn nhéc ting cudng cac bién phap hd trg ciia doanh nghiép cho ngudi
lao dong néu mudn nang cao sy gan két v6i cong viée ctia nhan vién. Vé phia nguoi lao dong, dé dat duoc
hanh phtic va can béng gitra khia canh cong viéc va cudc séng, ho can phai biét tran trong cac hd tro, dic
biét 1a ho trg tir gia dinh.

Nghién ctru nay méi chi tip trung vao nhém can b quan 1y, vi vy trong cac nghién ctru tiép theo, pham
vi nghién ctru can mé rong sang nhém cong nhan, can bd ki thuat — nhom ngudi lao dong chiém ty trong
16n nhit trong s6 nhitng ngudi Viét Nam dang 1am viée tai cong ty Samsung Display Vietnam. Hon thé nita,
viéc nghién ctru mé rong sang cac cong ty c¢6 von dau tu nudc ngoai khac s& cung cip cai nhin tong quat vi
Samsung 1a cong ty hang dau thé gidi vé& quan tri san xuét va to chtrc nhan sy & quy mé 16n. Nghién ciru can
xem xét thuc hién tiép v6i nhitng doanh nghiép c6 quy mé nhé hon, trinh d6 quén tri nhan su thap hon hoic
¢6 su khac biét nhiéu hon vé van hoa véi ngudi lao dong Viét Nam.
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Toém tat:

Trén co so phan tich nhitng thanh tuu, han ché ciia hé théng gido duc dai hoc o Viét Nam,
nghién cuu chi ra rcfng Vvéi rat nhiéu né luc, Viét Nam da thuc hién thanh cong dai chung hod
gido duc dai hoc, xdy dung duwoc mot $6 CO SG gido duc duoc quéc té cong nhan. Tuy nhién,
nhitng bat cap tir hé théng chinh sach hién hanh lién quan dén phat trién dai hoc dcfng ccfp
quéc 1@, phat trién hé théng gido duc dai hoc ngoai cong ldp, hay dai hoc dia phuong dang
duoc xem la nhitng rao can can duwoc gidi quyét doi véi phat trién hé lhéng gido duc dai hoc
cia miede nha trong giai doan téi. Mot s6 trao déi gidi phdp vé 3 van dé nay da dwoc néu ra
trong nghién cuu nay.

Tir khoa: Hé théng giao duc dai hoc, dai chiing ho4 giao duc dai hoc, dai hoc déng cép quéc
té.

Mai JEL: L98.

Vietnam’s higher education development: Achievements, restrictions due to current
Vietnamese public policies

Abstract:

Based on analyzing the achievements and limitations of Vietnam's higher education system,
the results reveal that, although massification of higher education has been obtained, several
higher education institutions have been ranked by prestigious ranking organizations, Vietnam's
higher education system is facing barriers because of inadequacies from the current policies
on higher education development. Some recommendations were discussed for the development
of world-class universities, non-public higher education institutions, or local universities in
this research.

Keywords: Higher education system, massification of higher education, world-class university.
JEL Code: L98.

1. Pit van dé

Gi4o duc dai hoc khong chi gbp phan gia ting thu nhap twong lai cia ngudi hoc, ma con 1a sy phat trién
phon thinh ctia cong dong, xa hoi. Co s¢ giao duc dai hoc khac nhau déng vai trd khac nhau trong qua trinh
gia tang thu nhap ca nhan ciing nhu phat trién hé thong kinh té x hoi & mdi qudc gia, du cho giang day,
nghién ctru va phuc vu cong dong 1a ba chirc ning co ban cua tt cac co so gido duc dai hoc. Trong nén kinh
té dua trén tri thirc, cac co s& giao duc dai hoc déng cép thé gidi dugc coi la chia khoa dé gia nhdp nén kinh
té tri thirc noi san pham tri thirc dugc coi 1a yéu to quyét dinh déi voi kha nang canh tranh ctia mdi qudc gia
(Altbach, 2009). Chinh vi vay, viéc thuc hién dai chung hoé gido duc dai hoc, va xay dung dai hoc d:fmg c:?ip
quéc té 1udn 1a muc tiéu theo dudi cua cac qudc gia, bao gdbm Viét Nam. Nghién ciru nay tién hanh danh gia
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su phat trién cua hé théng giao duc dai hoc cua Viét Nam trén co so ra soat cac chinh sach 1on dugc Nha
nude ban hanh tir nam 1987 dén nay dé chi ra nhimng thanh tyu, han ché trong phat trién hé thng gido duc
dai hoc. Nhitng kién nghi nhdm hoan thién hé thong chinh sach trong phat trién gido duc dai hoc & nudc ta
trong giai doan t6i ciing s& dugc trao doi trong bai viét nay.

2. Khung nghién ctru

Giao dyc dai hoc 1a giao duc mot, mot vai hoac tat ca cac trinh do tr cao d.'?mg, dai hoc, dén thac siva tién
sT dé duogc cip bang trong hé thong gido duc qudc dan. Gido duc dai hoc dugc thuc hién tai cac co sé gido
duc dai hoc (Mai Ngoc Anh, 2022). Co s¢ giao duc dai hoc lai duge chia thanh dai hoc va cac co so gido
duc dai hoc khac véi chirc ning khac nhau trong dao tao dai hoc. Du luat phap ¢ mdi qubc gia quy dinh vé
muc do tham gia cta cac loai hinh co s¢ giao duc dai hoc khac nhau vao cung rng san phém dich vu giao
duc, tirng cép bac dao tao trén thi truong gido duc dai hoc trong nén kinh té tri thirc (Mai Ngoc Anh, 2020).
Sang tao, phat trién va lan toa tri thirc dugc coi 1a chire nang ¢t 16i ciia cac dai hoc (university), bao tdn va
truyén ba kién thtrc gan lién cac chire ning cia cac co sé gido duc dai hoc timg dung khoa hoc cong nghé hay
con goi 1a dao tao nghé (polytechnic university or university of applied science) (Pinheiro & Pillay, 2016).
Trong khi céc dai hoc truc thudc quan 1y cua chinh quyén trung wong, cac co s giao duc dai hoc con lai chiu
su quan 1y cua chinh quyén dia phuwong (Lindqvist & cong s, 2012). Cac dai hoc do d6 dugc cac chinh pha
ky vong dugc ghi danh trén cac bang xép hang toan cau va thuong duoc chinh phii dau tu cho uu tién nay
(Kiyong & Kim, 2012); trong khi d6 cac co sé giao duc dai hoc con lai c6 vai tro thic ddy phat trién kinh té
dia phuorng, cua nganh doc (Lilles & Roigas, 2015).

Trong nén kinh té tri thirc, nhan lyc tot nghiép dai hoc con 1a yéu t& quyét dlnh dén tang truong, phat
trién kinh té bén viing theo chiéu sau, thay vi phat trién theo chiéu doc dua vao sb luong nhan Iyc va ngudn
tai nguyén (Xia & Rekola, 2012). La mot hang hoa dac biét, gido duc dai hoc dem lai loi ich khdng chi cho
nguoi hoc bdi co hoi viéc lam, thu nhap trong tuong lai (Jung & Lee, 2016). V&i co sé dao tao, do 1a danh
tiéng ma nha truong co duoc tir sy thanh dat ctia cyu sinh vién, hay nhitng ghi nhan vé dong gop hoc thuat
tir nhitng nghién ctru phuc vu giang day théng qua cc nghién ciru xuat ban trén cac 4n pham khoa hoc hang
dau toan cau (Bathelt & Maskell, 2004). Vi doanh nghiép, d6 1a ning suét lao dong tir cac nhan vién tot
nghiép dai hoc, diéu quyét dinh sy phat trién va loi nhuén cta doanh nghiép (Charles, 2006). V61 nha nudc,
d6 1a sy phat trién xa hoi voi tang truong tong thu nhap qubc ndi (GDP) va thu hep khoang cach bat binh
dang vé gioi, vé hé sb Gini,... (Vandenbussche & cong su, 2006). Chinh vi thé cac bén lién quan déu phai c6
trach nhiém trong viéc tiép can, thu hudng loai hang hoa dic biét nay (Do & Mai, 2021).

Heé thong gido duc dai hoc khong chi 1a cac co sé gido duc dai hoc theo cac chil s hitu khac nhau; hé
théng giao duc dai hoc con gén lién véi chat lugng dao tao cla cac cac co so giao duc dai hoc, va sy tiép
can cua nguoi hoc. Sy phat trién cta hé théng giao duc dai hoc phu thudc khong chi vao sy van hanh ctra
ting co sé gido duc dai hoc ma con 13 sy quan 1y, diéu hanh qua cac chinh sach ctia Nha nudc (Mai Ngoc
Anh, 2020). Nghién clru nay, do do, tién hanh ra soat sy phat trién cua hé théng giao duc dai hoc cua Viét
Nam, ngay sau khi Dang va Chinh phu thyc hién D6i méi. Thay vi tién hanh danh gia sy phat trién cta hé
thong gido duc dai hoc dudi goc nhin quan 1y nha nudce theo cac khia canh mbi quan hé tryc thudc gitra nha
truong va co quan chu quan, roi su van hanh cua céc co s giao duc dai hoc trong mbi quan hé rang budc
véi cac chinh sach; su hd tro ctia nha nudc véi nha truong va nguoi hoc,... (Zajda & Zajda, 2007). Nghién
clru ndy tap trung vao cach thirc ma nha nude diéu hanh, phat trién hé thong gido duc dai hoc thong qua cac
chinh sach tir phat trién mang ludi hé théng gido duc dai hoc, dén phat trién dai hoc drfmg cép quéc té, roi
thuc déy su phat trién giao duc dai hoc ngoai cong lap nham tao diéu kién thuc hién muc tiéu dai chung hoa
gido duc dai hoc, va hinh thanh nhiing co so gido duc dai hoc c6 vai tro thic dy su phat trién cua kinh té
dia phuong. Cach tiép can nay gitip nghién ctru 1am rd hai noi dung quan trong lién quan dén két qua thuc
hién chinh sach cua Nha nudc trong phat trién giao duc dai hoc ttr nam 1987 dén nay: (i) thanh tyu, bat cap
trong phat trién giao duc dai hoc ¢ Viét Nam; (ii) cac khuyén nghi phat trién hé théng giao duc dai hoc ¢
Viét Nam trong giai doan tdi.

3. Su phat trién ciia hé thong gido duc dai hoc & Viét Nam tir nim 1987 dén nay: nhirng thanh tuu
va bét cap tir h¢ thong chinh sich phat trién gido duc dai hoc

3.1. Nhitng thanh twu trong phdt trién hé théng gido duc dai hoc ¢ Viét Nam tiv nam 1987 dén nay

3.1.1. Vé hé th(fng co so gido duc dai hoc
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Ngay sau nam thyc hién Pbi méi, nam 1987 trén toan lanh thd Viét Nam ¢6 101 co s& giao duc dai hoc
cong lap, trong d6 c6 63 truong dai hoc va 38 trudng cao dang. Nghi quyét s6 04-NQ/HNTW vé tiép tuc doi
moi sy nghi€p giao duc va dao tao nam 1993, da tao diéu kién dé khu vuc tu nhan cung tham gia cung ung
dich vu gido duc dai hoc; 05 truong dai hoc ngoai cong lap da dugc thanh 1ap mot ndm sau do. Bén canh
viée thuc diy khu vic ngoai nha nude dau tu phat trién gido duc dai hoc, Ban Chip hanh Trung wong Péang
Cong San Viét Nam (1995) nhan manh sy can thiét trong phat trién cac dai hoc va cao déng dia phuong dé
dap tng nhu cau hoc tap va phat huy ngudn nhan luc tai chd.

Dé giai quyét bai toan nhan luc chat lugng cao phuc vu phat trién cac ving kinh té, Chinh phu da ban
hanh cia Quyét dinh 47/2001/QD-TTg vé phé duyét quy hoach mang ludi trudng dai hoc, cao ding giai
doan 2001-2010, rdi Nghi quyét 14 nam 2005 vé Doi méi co ban va toan dién giao duc dai hoc & Viét nam
giai doan 2006-2020 hay con goi 1a HERA, rdi Quyét dinh 37/2013/QD-TTg vé Piéu chinh quy hoach mang
ludi cac Pai hoc — Cao ding giai doan 2006-2020... Nhitng quyét dinh nay 1a hanh lang phéap 1y cho su gia
tang sb lugng co sé gido duc dai hoc ¢ Viét Nam.

Pén cudi nam hoc 2014-2015, khi Nghi dinh 48/2015/NB-CP vé Quy dinh chi tiét mot sé diéu cta Luat
Giao duc nghé nghiép di vao thuc tin, cac truong cao dang nghé khong con dugc tinh vao hé thong gido duc
dai hoc cua Viét Nam. S6 co s6 giao duc dai hoc cua Viét Nam chi 1a 219 trong nam 2015. Pé hoan thanh
muc ti€u cia Quyét dinh 37/2013/Qb-TTg, Chinh phu da tao diéu kién cho viéc mé thém cac co s& giao duc
dai hoc, chinh vi thé dén nam 2021, téng s6 co s6 giao duc dai hoc trong va ngoai cong 1ap cua Viét Nam dat
con sb 242. Trong do, 176 la $6 co s& giao duc dai hoc cong 1ap; con 66 la $6 co o giao duc dai hoc ngoai
cong 1ap, bao gdbm ca 6 co s¢ dugc hinh thanh bang 100% vén dau tu nude ngoai (Thanh Hang, 2022).

Khong chi thuc diy mé rong vé quy mé co so gido duc dai hoc, quy mé tuyén sinh, Chinh pha Viét Nam

Bang 1: Két qua thye hién muc tiéu vé phan bé mang lw6i trwomg dai hoc ¢ Viét Nam

Vung kinh té Muc tiéu dén 2020 Vung kinh té Muc tiéu dén  Sé co s6 gido
(Quyét dinh s6 121/2007/0P- 2020 duc dai hoc
1TG) (Quyét dinh nam 2018
37/2013/0D-
ITg)
Ving Tay Bic 3 co s¢ gido duc dia hoc Vung Trung du 15 14
(mam 2004 co 1 dai hoc, 4 cao va mién nui
ding) phia Bic
Ving Dong Bic 10 co so giao duc dia hoc
(mam 2004 co 6 dai hoc, 19 cao
dding)
Ving Dong bang Song 125 co so gido duc dia hoc Ving Dong 91 103
Hdng (nam 2004 c6 61 dai hoc, 43 cao bang Song
ding) Hdng
Bic Trung B9 45 co sd gido duc dia hoc Vung Bic 38 43
(mam 2004 co 11 dai hoc, 11 cao Trung bd va
dding) Duyén hai mién
Duyén hai Nam Trung 60 co so giao duc dia hoc Trung
Bo (nam 2004 co 10 dai hoc, 21 cao
ding)
Vung Tay Nguyén 15 co sé gido duc dia hoc Vung Tay 5 4
(mam 2004 co 4 dai hoc, 6 cao Nguyén
ding)
Vung Bong Nam B§ 105 co s¢ gido duc dia hoc Vung Dong 55 55
(nam 2004 co 47 dai hoc, 43 cao Nam B0
ding)
Ving Dong bang séng 70 co so gido duc dia hoc Ving Dong 20 17
Ctru Long (nam 2004 cd 6 dai hoc, 18 cao béng séng Ctru
dding) Long

Nguon: Mai Ngoc Anh (2020, 326).

con tich cyc thiic day nang cao chat lwong gido duc dai hoc thong qua cong tac kiém dinh chat lugng. Viéc
ban hanh cac Quyét dinh s6 65/2007/QD-BGDDT, s6 76/2007/QD-BGDDT, hay cac Thong tu sb 12/2007/
TT-BGDDT; 62/2012/TT-BGDDT; s6 23/2021/TT-BGDDT di gop phan dé 238 co s& gido duc dai hoc hoan

Kinh te<Phat trién

86 309 thang 3/2023 75




thanh kiém dinh tdi thiéu 1 1an, 569 chuong trinh dao tao dugc cong nhan dat ti€u chuén chit luong giao duc
theo b tiéu chuan B Gido duc va Dao tao ban hanh. Mot s co s& giao duc dai hoc, trong xu hudng hoi
nhap qudc té da lya chon cac to chiic qudc té dé kiém dinh chat luong trudng, cling nhu chwong trinh dao
tao. Theo d6, dén thdi diém hién tai Viét Nam c6 ¢6 07 truong dai hoc dugce danh gid ngoai va duogc cong
nhan theo tiéu chuin danh gia co s& gido duc cua Hoi ddng Cap cao vé& Panh gia nghién ctru va Gido duc
dai hoc Phéap (HCERES) va AUN-QA; 368 chwong trinh dao tao dugc danh gia va cong nhan bai 10 t6 chirc
kiém dinh chat lugng gido duc nudc ngoai c6 uy tin (Thanh Hang, 2022). Diéu niy gop phan nang cao vi
thé giao duc dai hoc Viét Nam trén bang xép hang dai hoc toan cau. Pén nam Viét Nam c¢6 5 dai hoc duge
xép hang cao trong tép 500 thé gidi theo cong bd vé xép hang dai hoc cta To chire gido duc Quacquarelli
Symonds (QS), cting nhu Times Higher Education (THE).

3.2. Bip cp trong phiit trién hé théng gido duc dai hoc 6 Vigt Nam tir nhitng chinh sach hi¢n hanh

Thtr nhat, thiéu tinh nhat quan va dinh hudng cu thé trong phat trién dai hoc dang cap thé gioi.

Muc tiéu xay dung dai hoc déng cap qubc té, mic du dugc Chinh phu Viét Nam dé cap 1an dau trong
HERA 2005, nhéc lai & Quyét dinh 121/2007/QD-TTg. Tuy nhién, phai dén tan nim 2019, muc tiéu xay
dung dai hoc dang cap qudc t& moi duoc tai dé cap trong Quyét dinh 69/QD-TTg vé viéc phé duyét dé an
nang cao chat lugng gido duc dai hoc giai doan 2019-2025 boi trude d6 Quyét dinh 37/2013/QD-TTg vé
viéc didu chinh quy hoach mang ludi cac truong dai hoc, cao déng giai doan 2006-2020 chi dé cap dén phat

Biang 2: Vi tri xép hang dai hoc ciia Viét Nam trén mét s6 bang xép hang dai hoc thé giéi

Quacquarelli Times Higher
Symonds (QS) Education (THE)
Pai hoc Bach khoa Ha Noi 360
Pai hoc Qudc gia thanh phé H5 Chi Minh 362 601+
Pai hoc Qubc gia Ha Noi 386 501-600
Pai hoc Duy Tan 401-450
Trudng Pai hoc Tén Ptic Thing 401-450 251-300

Nguon: Thanh Hing (2022).

trién cac co sé gido duc dai hoc theo dinh huéng nghién ctru, dlnh huong 1mg dung va dinh huéng nghé
nghi€p ma khong tai khing dinh muc tiéu xay dung dai hoc déng cap qudc té & Viét Nam. Mot trong nhirng
1y giai cho van dé nay c6 thé 1a Chinh phu tin ring xay dung thanh cong dai hoc dinh hudng nghién ctru 1a
tién dé dé dat duoc muc tiéu c6 duoc dai hoc dang cap thé giéi. Tuy nhién, viéc khong tai khang dinh xay
dung dai hoc ddng cap qudc té trong giai doan 2007-2019 di cho théy tinh thiéu nhit quan trong phat trién
dai hoc dfmg cép thé gidi ¢ Viét Nam. Chinh vi vay, mot $b co so giao duc dai hoc da dugc xép hang 1000 thé
gidi nhung lai chua dat tiéu chi dai hoc nghién ctru theo Nghi dinh 73/2015/ND-CP vé Quy dinh tiéu chuén
phan tang, khung xép hang va tiéu chuan xép hang co sé gido duc dai hoc boi quy mé dao tao trinh do thac si,
tién si chiém chua dén 30% tong quy mo dao tao ctia cac nganh, chuyén nganh theo dinh hudng nghién ciru.
Mic du hién nay, tiéu chi nay dd duoc didu theo Nghi dinh 99/2019/ND-CP vé Quy dinh chi tiét va hudng
dn thi hanh mét s6 diéu cua Luat stra ddi, bd sung mot s6 diéu cta Luat Gido duc dai hoc: “trong 3 nam gﬁn
nhét, c6 quy mé tuyén sinh trinh d¢ thac si, tién si trung binh khong thap hon 20% tong quy mo tuyén sinh”.

Pé chuén bj cho viée ban hanh muc tiéu xay dung mot s truong dai hoc ding cip quéc té, 9 co s gido
duc trong diém d3 duoc bod sung tao thanh danh muc 14 co sé gido duc dai hoc trong diém quéc gia theo
Quyét dinh 1269/CP-KG vé tiép tuc hoan thién mang ludi cac truong dai hoc, cao déng dugc Chinh phu ban
hanh nam 2004. Tuy nhién, do khéng nhit quan trong dinh hudng phat trién dai hoc déng cip thé gidi nén
dinh huéng dau tu xay dung dai hoc dang cap thé giGi chua duoc Chinh phu cu thé hoa. Tham chi Quyét
dinh 69/QD-TTg nam 2019 cua Chinh phu cling chua néu ra tén ctia 04 co sé giao duc dai hoc dugce dau tu
dé xép hang & top 1000 dai hoc hang dau toan cﬁu, 02 co s6 gido duc dai hoc dugc dau tu dé xép hang trong
100 dai hoc hang dau chau A, 10 co s& giao duc dai hoc duoc dau tu dé xép hang trong top 400 dai hoc tdt
nhét chau A vao nam. Noi cach khac, 04 co s& giao duc dai hoc c6 tén trén cac bang xép hang dai hoc cia
QS, THE hay bang xép hang ctia Pai hoc Giao thong Van tai, 08 co sd giao duc dai hoc duoc xép hang trong
top 500 dai hoc hang dau Chau A... sy thanh cong nay, duong nhu bat nguén tir nd lyc phan dau ctia nha
tredng nhidu hon tir chién lugce phat trién ciia Chinh phu.
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Mot van dé dang quan ngai anh huong dén dinh huéng phat trién dai hoc dang cap qudc té trong giai doan
t6i 1a quan diém vé ty chu dai hoc ¢ Viét Nam dang dugc hiéu khong dong nhét vai cac quéc gia di theo mo
hinh nha nu'Oc quan 1y giao duc dai hoc (state control model) nhu Phap, Pirc va Trung Qudc. .. Hién tai, khi
ma mdt sb co so giao duc dai hoc trong diém nhu truong DPai hoc Bach Khoa truorng Pai hoc Kinh té Thanh
phd H6 Chi Minh. .. da va dang tham gia Nghi quyét 77/2014/ND-CP vé Thi diém d6i méi co ché hoat dong
dbi v6i cac co s gido duc dai hoc cong lap giai doan 2014-2017 s& khong nhan chi ngan sach nha nudc
thudng xuyén dbi voi hoat dong ctia nha truong. Thay vao dé, hoc phi ciia ngudi hoc s& tré thanh ngudn
thu chinh cta nha truong. Mac du voi co ché nay, ganh nang tai chinh ngan sach cho gido duc dai hoc duoc
giam tai mot phan dong thoi thu nhap cho doi ngii gido vién nha trudng ciing ¢ nhing chuyén bién tich
cuc. Tuy nhién, khi hoc phi trd thanh ngudn thu chinh ctia nha trudng thi thay vi phét trién nghién ctru, co
sO gido duc dai hoc cong lap tham gia thi diém tu cha hudng dén thu hat thém ngudi hoc. Pinh huéng phat
trién dao tao do d6 dwoc nha trudng wu tién, va ding ngan sach nay dé hd trg, phat trién nghién ctru tai khi
khong con duoc hd tro ngan sach. Thoi gian tham gla giang day cua giang vién gia tang khi ma nha truong
chua tuyen thém giang vién méi, nhimg ngudi co thé ding 16p ngay sau khi dugce tuyén dung. S5 cong trmh
cong b trén cac tap chi hang dau do d6 kho c6 kha ning gia ting, thanh tich cua nha trudng trén bang xép
hang dai hoc quéc té vi thé kho c6 kha nang dugc cai thién. S6 bai viét dang trén tap chi hang dau c6 thé van
tang, nhung s bai viét ma giang vién nha truong 1a tac gia chinh sé it c6 sy bién dong tich cuc. No6i cach
khac, xay dung dai hoc dang cép qudc té ma khong c6 dinh hudng, dau tir ngan sach nha nudc, khong dam
bao thu nhap dé giang vién chuyén tdm nghién ctru thi viéc dat dugc muc ti€u dat ra la kho thanh hién thyc.

Thtr hai, gido duc dai hoc ngoai cong 1ap chua thyc sy duge quan tam.

Sau khi Thu tuéng ban hanh Nghi quyét s6 04-NQ/HNTW vé tiép tuc d6i méi su nghiép gido duc va dao
tao nam 1994, cac truong dai hoc dan 1ap va tu thuc hoat dong dya vao Quy ché tam thoi truong dai hoc dan
1ap theo Quyét dinh s6 196/QD-TCCB ngay 21 thang 1 nim 1994 ciia Bo trudng Bo Gido duc va Dio tao.
Quy ché nay sau d6 duoc thay thé bang Quyét dinh s 86/2000/QD-TTg ciia Thi tuéng. Mic di Luat Gido
duc nam 2005, cho phép su tdn tai cua ca hai loai truong dai hoc tu thuc va dai hoc dan 1ap. Tuy nhién, mot
nam sau d6, Chinh phu xac dinh co so gido duc dai hoc ngoai cong 1ap ¢ Viét Nam chi bao gdm co s& gido
duc dai hoc tu thuc va co sé giao duc dai hoc co vbn dau tu nude ngoai theo Nghi dinh 6 75/2006/ND-CP
ctia Thu tuéng chinh phu vé hudéng dan thi hanh mot sé didu cua Luat Gido duc nim 2005. Sau khi Nghi
dinh 75/2006/ND-CP dugc ban hanh, cac co sé giao duc dai hoc dan 1ap dugce thanh 1ap trude nam 2005 &
Viét Nam phai chuyén d6i thanh co sé gido duc dai hoc tu thuc. Viéc chuyén déi loai hinh co sé gido duc dai
hoc dan lap sang loai hinh co so gido duc dai hoc tu thuc phai duoc huéng dan vé: ndi dung, trinh ty, thu tuc
va trach nhiém cua céc td chire, ca nhan trong viéc chuyén doi. Tuy nhién, cho dén tan nam 2014, Bo Gido
duc va Pao tao méi ban hanh Théng tu 45/2014/TT-BGDDT quy dinh vé viéc chuyén d6i loai hinh truong
dai hoc dan 1ap sang loai hinh trudng dai hoc tu thuc. Cac trudong dai hoc dan lap, do do, mat mot thoi gian
dai loay hoay chuyén d6i loai hinh truong, 1am anh huéng khong nhé dén dinh hinh phat trién chwong trinh
dao tao ¢ nhiing co s gido duc dai hoc nay. Nhiéu truong dai hoc, nhiéu chuong trinh dao tao du da thyc
hién tuyén sinh, tién hanh dao tao nhiéu khoa nhung chwa hoan thanh, tham chi Ia chua thuc hién kiém dinh
chat lugng.

Thém vao do, mac du cac co sé giao duc dai hoc tu thuc dugc thanh l1ap dé cung cac co so gido duc dai
hoc coéng 1ap thuc hién muc ti€u phat trién hé théng gido duc dai hoc. Sy phat trién cta cic co s gido duc
dai hoc ngoai cong 1ap lai mang tinh tu phat theo nhu cau va kha niang ctia nha dau tu, thiéu tinh dinh hudng,
va khong duoc dbi xir binh dang trong thu hudng cac tai tro ciia nha nude ddi véi phat trién gido duc dai
hoc (Ha Thi Thuy Duong, 2015). Dinh hudng va quy hoach dbi voi su phat trién hé théng co sé gido duc
dai hoc ngoai cong lap chua duoc dinh hinh nhit quan qua cac giai doan phit trién véi cac 19 trinh cu thé.
Quyét dinh s 121/2007/QD-TTg cua Thu tuéng Chinh phii vé viéc phé duyét Quy hoach mang luédi cic
truong dai hoc va cao déng giai doan 2006-2020 dat ra muc ti€u dén nam 2020 Viét Nam c6 tir 30 dén 40%
sinh vién hoc trong cac co s& gido duc dai hoc ngoai cong 1ap. Tuy nhién, Quyét dinh 711/2012/QD-TTg vé
phé duyét Chién lugc phat trién gido duc giai doan 2011-2020, ciing nhu Quyét dinh s6 37/2013/QD-TTg vé
viéc diéu chinh quy hoach mang ludi cac truong cao déng, dai hoc giai doan 2006-2020, déu khong dé cap
dén sy phat trién ctia hé théng co so giao duc dai hoc ngoai cong l1ap. Chi tiéu datra ¢ Quyét dinh 121/2007/
QB-CP chua thé tré thanh hién thyc khi ma ty 1¢ sinh vién ngoai cong lap chiém chua dén 20% tng sb sinh
vién dang theo hoc tai cac co s¢ gido duc dai hoc & Viét Nam khi két thiic nam hoc 2017-2018. bay chinh
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la Iy do ma ) lugng co s gido duc dai hoc va ty 1€ sinh vién theo hoc dai hoc ngoai cong lap ¢ Viét Nam
duogc diéu chinh tai Nghi quyét 35/NQ-CP vé ting cuong huy dong cac ngudn luc xa hoi dau tu cho phat
trién giao duc va dao tao giai doan 2019-2025: “ DPdi voi giao duc dai hoc, dén nam 2020 sb co s giao duc
dai hoc ngoai cong 1ap va sinh vién theo hoc dat 28% va 18%; dén nam 2025 dat 30% va 22,5%”. Noi cach
khac sy quan tim ctia Chinh pha d6i véi co so gido duc dai hoc ngoai cong 1ap con twong doi mo nhat.

Thir ba, co s gido duc dai hoc dia phuong chua thé hién duoc vai tro gan két véi phat trién kinh té dia
phuong.

Trudng dai hoc dia phuong ra doi trén co sé thanh 1ap méi hodc ning cap tir cc trudng cao ding su pham
dia phuong, hodc sap nhap truong cao dang su pham dia phuong voi cac truong cao dang, trung cip chuyén
nghiép... trén dia ban tinh tir nim 1997 (Nguyén Khai Hoan & Dang Thi Minh Hién, 2017). Nhing co s&
gido duc dai hoc nay chiu su quan 1y cia chinh quyén dia phuong; dén thoi diém hién tai trén ca nudc co
khoang 30 truong dai hoc dia phuong. Tuy nhién, khai niém, vai trd cta co sé gido duc dai hoc dia phuong
dén nay van chua dugc luat hoa. Chinh vi vay, cac co s gido duc dai hoc dia phuong dang thyc hién dao
tao da nganh, da linh vuc va ap dung mo hinh dao tao 4 nam nhu céac co sé giao duc dai hoc khac; trong khi
chtre nang lién thong va chuyén tiép dé nguoi hoc dia phuong cé co hdi tiép cin nén gido duc dai hoc co
chét lugng cao hon lai chua duoc thye hién. Ngoai ra, sau khi Nghi dinh 48/2015/ND-CP dugc ban hanh, mé
hinh dao tao da cip khong con phu hop, nhiéu chuong trinh dao tao ting 1a thé manh cta truong dai hoc dia
phuong khong con dugc thyce hién. Mot s6 chuong trinh dao tao méi dugc dua vao giang day du khong phai
1a thé manh ciia nha truong nhung dap tmg duoc thi hidu ciia nguoi hoc. .. dan dén su suy giam vé chit luong
dao tao, cling nhu chua giai quyét dugc mdi quan hé cung va cau trén thi truong lao dong ¢ dia phuong.

4. Trao d6i, khuyén nghi hoan thién chinh sich phat trién hé thong gido duc dai hoc ¢ Viét Nam
trong giai doan téi

4.1. Thir nhat, déi véi phdt trién dai hoc ding cap thé gidi

Dai hoc ding cap thé giéi gdm hai loai, (i) dai hoc tinh hoa gém cic co s gido duc dai hoc xép trong
nhom 200 thé gidi, (ii) dai hoc duge thé gidi biét dén véi nhitng co sé gido duc dai hoc duge xép tir 201 dén
1000 trong cac bang xép hang hang dau thé gigi nhu QS, THE,... V&i ngudn lyc hién c6 trong dau tu phat
trién gido duc dai hoc cua Viét Nam, viéc dau tu phat trién cac co s gido duc dai hoc theo hudng duoc thé
gidi biét dén 1a sy lya chon hop 1y nhét.

Chuing t6i cho r.'?mg trong giai doan t61, Chinh pht khong chi nén lya chon dau tu trong tam, trong diém
ma con phai yéu cau cac co s& gido duc dai hoc tham gia du 4n phai cam két voi Chinh phu, véi ban quan 1y
du an vé 10 trinh str dung vbn véi két qua dau ra rd rang. B6 may quéan 1y, diéu hanh du an phai luong trude
phuong an khen thudng, xir phat v6i nhiing co so dio tao dugc tham gia ma qua trinh thyc hién co thé dat
duoc hodc khong dat duge muc ti€u theo tién do. Lam duoc nhu thé méi giam thiéu duoc nhitng rui ro trong
dau tu phat trién gido duc dai hoc, thiic day y thic clia nha trudng, cling nhu ddi twong thu hudng trong sir
dung ngn sach cta nha nudc. Co quan quan Iy nha nude di voi nhitng dé an, du 4n nay ciing phai tao diéu
kién dé cac co s giao duc dai hoc nhan dugc von rai ngan ding tién do, va co co ché phu hop bao dam dé
an, du an dugc trién khai ding tién do.

4.2. Thir hai, déi véi phdt trién hé thong co sé gido duc dai hoc ngodi cong lip

Mic di hé théng gido duc dai hoc ngoai cong 1ap gop phan thuc diy qua trinh dai chiing hoa gido duc dai
hoc ¢ Viét Nam thoi gian qua, mot sb co so giao duc dai hoc ngoai cong 1ap da c6 nhitng dong gop tich cuc
vao qua trinh dao tao nhan lyc chat lugng cao véi nhitng ghi nhén tir cic bang xép hang dai hoc Chau 4, nhur
bai hoc Duy Tan, Pai hoc FPT... chét lugng dao tao cia gido duc dai hoc ngoai cong l1ap nhin chung dang
¢6 chét luong thap hon so vai gidao duc dai hoc cong lap.

Mic du két qua kiém dinh chi 1a diéu kién can dé co so giao duc dai hoc tiép tuc thuc hién tuyén sinh;
kiém dinh 1a minh chimg cho trach nhiém giai trinh cua nha trudng voi ngudi hoc va xi hoi. Dé nang cao
chét luong dao tao ctia cac co s giao duc dai hoc ngoai cong lap thi viée déy manh kiém dinh chuong trinh
dao tao 1a diéu can thiét. Nhitng co s¢ gido duc dai hoc chua hoan thanh danh gia ngoai, hodc chwong trinh
dao tao chwa dat chuan kiém dinh thi khong nén dugc tiép tuc tuyén sinh.

Tu 2013, dé khuyén khich sy phat trién cia co s gido duc dai hoc ngoai cong lap, cac co sd gido duc dai
hoc tu thuc, cac co sé gido duc dai hoc co von dau tu nudce ngoai dugc Chinh phu Viét Nam dinh hudng dbi
v&i sy phat trién cua cac co s& giao duc dai hoc ngoai cong 1ap theo 2 loai hinh véi cac co ché wu dai khac
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nhau (i) vi muyc tiéu 1gi nhuan va (ii) khong vi muyc tiéu lgi nhuan. Trong d6, nhiing co sé giao duc dai hoc
tu thuc hoat dong khong vi loi nhuan s& dugc hudng nhitng wu dai vé thué, dat, tin dung, .. duoc quy dinh cu
thé tai Nghi dinh 141/2013/ND-CP vé Quy dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot s6 didu cua Luat Gido
duc Pai hoc. Tuy nhién, viéc tao diéu kién dé cac co so giao duc dai hoc ngoai cong 1ap dugc tham du cac
d4u thau cung Gmg dich vu do Nha nudc dit hang; sinh vién va can bd, giang vién cia nhirng co sé gido duc
dai hoc ngoai cong 1ap hoat dong duoc binh dflng hon trong viéc tiép can cac loai tai trg cua Nha nudc, dac
biét 1a nhitng co so gido duc dai hoc ngoai cong 1ap hoat dong khong vi myc ti€u lgi nhuén, cling la van dé
nén dugc cin nhic trong giai doan téi. Chi khi chét lugng dao tao duoc kiém dinh, co hoi duge dbi xir binh
déng gilra cac loai hinh co so¢ gido duc dai hoc dugc cai thién, muc tiéu dit ra ddi véi phat trién giao duc dai
hoc ngoai cong lap dén 2025 méi c6 thé thanh cong.

4.3. Thir ba, doi véi phdt trién cdc co sé gido duc dai hoc do dia phwong qudn Iy

Céac co s0 giao duc dai hoc dia phuong voi muc tiéu cung cép nhan lyc phuc vu nhu cau cua cac doanh
nghiép, ctia nganh céng nghiép theo timg dia ban. Chinh vi vay chinh quyén cap tinh can c6 nhimng chién
Iugc phat trién cu thé d6i vai nhiing co sé gido duc ma ho truc tiép phu trach. Xay dung chat lugng chuong
trinh dao tao theo dinh huéng tng dung 1a hudng di tat yéu. Pai hoc dia phuong duge thanh 1ap cha yéu tir
chc trudng su pham, cac trung tim gido duc thudng xuyén dugc nang cap, trong d6 cac chuyén nganh vé su
pham, bdi dudng gido vién dong mot vai trd quan trong. Xay dung, ddi méi mé hinh dao tao gido vién gin
v6i yéu cau d6i méi giao duc phd thong phit hop véi yéu cu phat trién ciia dia phuong 1a can thiét. Viéc lién
két, phdi hop gitta dai hoc dia phuong va trudng phd thong 1a wu tién hang dau dé hoan thanh chuong trinh
dao tao nham cap nhat, bod sung, diéu chinh céac hoc phﬁn cho phu hop voi bdi canh phat trién kinh té x3 hoi
cua dia phuong. Mat khac, su phéi hop giita co so gido duc dai hoc dia phuong vdi cac doanh nghiép trén
dia ban ciing can dugc quan tim. Chinh quyén dia phuong nén cé dinh huéng, hd trg truc tiép vé viée gin
két nha truong véi doanh nghiép, co cac chinh sach dé giang vién co s& gido duc dai hoc dia phuong dugc
tiép can v6i quy trinh cong viéc thuc tién hodc thuc hién cac nghién ciru hop tac va chuyén giao cong nghé
giita nha truong voi doanh nghiép lién quan dén cac nganh nghé ¢ nha trudng... Hoan thién hé théng chinh
sach nay, co s¢ giao duc dai hoc dia phuong s& chuyén minh trong tuyén sinh va phi hop véi phan khuc thi
truong gido duc dai hoc trong giai doan téi.
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Bai viét nghién civu cdc nhan té anh hwéng dén quyét dinh dau tw chimg khodn doi véi cdc nha
dau tw thé hé 7 tai Viét Nam. DiF liéu nghién ciru gom 638 phiéu diéu tra khdo sdt cdc nha dau
tie thé hé Z. Nghién ciru sir dungphu"ongphapphan tich nhan té khdam phé va mé hinh hoi quy,
két qua nghién ciru cho lhay “dau i c6 phong cach” ¢é anh huong I6n nhdt dén quyét dinh
dau tw chung khoan cua thé hé Z tai Viét Nam, tlep theo la “ty tin thai qua” va “tinh dai dién”.
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Factors affecting stock investment decisions: Research for Vietnam’s generation Z
investors

Abstract:

This paper examines the factors affecting the investment decisions stock for Vietnam's
Generation Z investors. The research data includes 638 questionnaires surveying Generation
Z investors in Vietnam s stock market. Using the discovery factor analysis (EFA) method and
regression model, the study results showed that “investing with panache” had the greatest
influence on the securities investment decisions of Generation Z in Vietnam, followed by
“overconfidence” and “representation”’.
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1. Pat van dé

Theo Dominic (2021), hon 70% tai khoan md méi nam 2020-2021 dén tir nhitng nha dau tu dudi 35 tudi,
mot phan khong nho trong d6 1a cac nha dau tu thé hé Z. Thé hé Z duoc hiéu 1a nhitng ngudi sinh tir nim
1995 - 2010 (Dauksevicuite, 2016; Wijaya & Afgani, 2021).

Thé hé Z c6 loi thé vé cong nghé, kha ning tim kiém thong tin, som c6 hiéu biét vé kién thic tai chinh,
song thyc té va c6 trach nhiém xa hoi (Wijaya & Afgani, 2021; Zizys, 2021). Tuy nhién, thé hé Z ciing c6
nhitng dac diém vé qua tu tin, ra quy€t dinh nhanh chéng, kha nang tap trung va mirc do chu y thap (Riaz &
Igbal, 2015; Worasatepongsa & Deesukanan, 2022).

Céc nghién ctru vé cac nhan t6 anh hudng dén quyét dinh dau tu chimg khoan c6 thé theo tai chinh truyén
thong hodc tai chinh hanh vi nhung cht yéu nghién ctru d6i véi nha dau tu cd nhan. Tuy nhién, co rat it thong
tin v& s thich du tu cua thé hé Z, nhom tac gia chua tim thiy nghién ctru ndo vé quyét dinh dau tu ching
khoan ciia thé hé nay ¢ Viét Nam. Do d6, viéc thuc hién nghién ctru “Cac nhén t6 anh huong dén quyét dinh
dau tu chirng khoan: nghién ctru doi véi cac nha dau tu thé hé Z tai Viét Nam” la thyc su can thiét.

Nghién ctru ndy phan tich nhan t6 anh hudng dén quyét dinh du tu chimg khoan dbi véi cac nha dau tur
thé h¢ Z Viét Nam. Ngoai phan dat van d€, phan 2 s€ dua ra co s¢ 1y thuyét va mo hinh nghién ctru, phan 3
s& gidi thiéu phwong phap nghién ctru, phan 4 13 két qua nghién ciru va phan 5 1a két luan.

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

2.1. Tong quan nghién ciru

2.1.1. Béc diém cia thé hé Z

Thé hé Z thé hién nhitng dac diém khac biét dang ké so véi cac thé hé trude (Luntungan & cong su, 2014).
Mot s0 nghién ctru khac da chirng minh rang ndo cta thé hé Z cé cau triac khac véi cac thé hé trude, khong
phai do di truyén ma la két qua cia moi trudong bén ngoai (Rothman, 2016). Trong gidi han de tai nghién
cuiru, nhom tac gia chi nghién ctru dac di€m cua thé hé Z cé lién quan dén hoat dong dau tu, gitp 1y giai cac
quyét dinh dau tu chung khoan ctia nhém thé h¢ nay.

Muc tiéu tai chinh ro rang

Mot dac diém nbi bat cua thé hé Z 1a tinh thyc té, ho c¢6 muyc tiéu tai chinh manh mé¢, 16 rang, khong mo
hd nhu cac thé hé truée (Morris, 2018; Stillman & Stillman, 2017). Thé hé nay sinh ra va 16n 1én trong méi
truong kinh té véi trach nhiém gia ting, nhiéu nguoi trong d6 cam thay cang thang phai dat dugc ky vong
cua bo me hay ap luc dong trang ltra. Pay ciing 1a thé hé cd xu hudng tré thanh doanh nhan voéi ky vong
manh mé 1a lam cho ban than va thé gidi trd nén tuoi sang hon va dang dé song hon, ho con dugc goi la theé
hé “Do-It-Yourself”.

Co trach nhiém xa hoi

Mic du “trach nhiém xa hoi” 1an dau tién dat ra vao nam 1953 béi Howard Bowen, tuy nhién céac thé hé
trude it quan tam dén diéu nay. Tham chi, nhiéu nguoi thich y tudng vé cac san pham than thién véi moi
truong nhung lai khong chon mua chung vi gia thanh cao hon (White & cdng su, 2019). Nhu nhiéu nguoi
thé hé Y ciing c6 ¥ thirc vé mdi trudong nhung no chi dimg lai trong suy nghi ma khong hanh dong.

Tuy nhién, thé hé Z c6 nhan thuc cao vé nhitng thach thirc xa hdi hién tai, ca & dia phuong va toan cAu,
néu ho phat hién cong ty khong cé trach nhiém xa hoi theo mot cach nao do, ho s€ cd gang tim kiém mot
doi thu canh tranh cong ty dé thay thé danh myc dau tu. Ho cling can nhac dirng mua cac nhan hiéu bi coi la
phan biét chung tdc, bat binh dang gidi va ky thi ngudi dong tinh (Francis & Hoefel, 2018; Mohr & Mobhr,
2017). Do dd, nhi¢u cong ty trén toan the gidi bat dau chuyén hudng theo hudng than thién moi truong, bén
virng, trd thanh mgt nhan to chi phoi trong tuong lai, nhu véi cac cong ty dau mo 16n cong bo chuyén huong
sang nang luong tai tao.

Nguwoi ban dia ky thudt sé

Theo Prensky (2001), Stillman & Stillman (2017), thé hé¢ Z da 16n 1én voi kha nang truy cap Internet lién
tuc va thich tng véi cong nghé mdi nhanh hon cac thé hé trude. Ho sir dung trung binh 3 gio 38 phut duyét
web trén dién thoai thong minh, l1au hon gan 50 phut so véi nguoi dung Internet binh thuong. Tuy nhién,
diéu nay khong cho thdy ho 1a nhitng nguoi nghién dién thoai, ho chi dang viét lai cach thirc séng, hoc tap,
giao dich va dau tu khong giong cac the hé trude day (Dauksevicuite, 2016).
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C6 kha nang tim kiém théng tin

Thé hé Z thudng c6 kha nang tim kiém thong tin va két ndi lién lac tire thi (Dauksevicuite, 2016; Rothman,
2016). Ho rat thanh thao cong nghé, c6 kha ning tong hop thong tin da dang dé c6 duoc kién thirc va su hiéu
biét (Stuenkel & cong su, 2005; Tobi, 2013).

Nghién ctru ctia Sajeev & cong sur (2021) cho thiy, co t6i 60% nha dau tu thé hé Z da tim kiém thong tin
vé chiing khoan trude khi quyét dinh dau tur véi cac kénh phd bién nhét 1a YouTube (41%), TikTok (24%),
Instagram (21%), Twitter (17%), Facebook (16%) va Reddit (13%). Ho ciing c6 thai d tich cuc tim kiém sy
gitip d& tir nguoi khac trong khi dua ra quyét dinh dau tu ching khoan (Bartov & cong su, 2015).

Hiéu biét vé tai chinh sém

Thé hé Z chimg kién cac van d& vé cudc suy thoai tir nim 2008 ma b me ho gip phai. Ho di thay cach
thé hé trudc gip kho khan trong cudc song tir nhitng han ché vé tai chinh. Thé hé tré nay da c6 nhimg cai
nhin sau sic trong qua kht, khién ho c¢6 kha ning quan 1y tai chinh théng minh hon (Harputlu & Kendirli,
2019; White & cong su, 2019). Bén canh d6, nho loi thé vé cong nghé, thé hé Z thuong cha dong khai thac
cac kién thirc tai chinh mién phi dé c6 duoc nhing kién thirc tai chinh sém (Utami & Sitanggang, 2021).

Ty tin

Nagy & Széranty (2012), Lusardi & Oggero (2017) cho rang thé hé Z rat tu tin, nguyén nhan dugc cho 1a
boi ho c6 loi thé vé cong nghé, chi dong khai thac tim kiém kién thirc va hiéu biét tai chinh som.

Ra quyét dinh nhanh chéng

Thé hé Z c6 kha ning tiép thu nhanh va ra quyét dinh ciing rit nhanh (Nagy & Széranty, 2012). Ho thuong
thiéu kién nhan, thiéu tap trung nén trong dau tu thuong s& c6 xu huéng tap trung vao thong tin dién hinh gan
day dé dua ra quyét dinh ma bo qua cac thong tin khac truée d6 (Sitinjak & Ghozali, 2012; Sitinjak, 2013)

2.1.2. Cdc nhan té anh huong dén quyét dinh dau tw chimg khodn

Nhiéu nghién ctru tir cic nudc trén thé gidi da xac dinh cac nhan t6 anh huéng dén viéce ra quyét dinh ciia
nha dau tu.

Nghién ctru ctia Nagy & Obenberger (1994) xem xét cac nhan té c6 anh hudng 16n nhét dén quyét dinh
dau tu ctia nha dau tu ca nhan trén thi truong ching khoan My. Nghién ctru sit dung 137 phiéu khao sat doi
v6i 34 nhéan t6. Két qua cho thdy cac nhén td tac dong dén quyét dinh diu tu ching khoan cua nha dau tu
c4 nhan gém: cac thong tin co ban, cac yéu td xa hoi, cac khuyén nghi dau tu va nhu cau tai chinh ca nhan.
Niam 2005, nghién ctru cuia Hassan Al-Tamimi (2005) st dung 343 phiéu khao sat tai Dubai va Abu Dhabi
cling cho két qua twong tir nghién ctru ctia Nagy & Obenberger (1994).

Hutasoit & Ginting (2021) da sir dung mé hinh hdi quy tuyén tinh, v6i 96 mau khao sat thé hé Z tai thanh
phd Medan, Indonesia. Két qua chi ra rang sy phat trién ctia cong nghé, hiéu biét vé tai chinh va kién thirc
vé dau tu c¢6 anh huong tich cuc dén quyét dinh dau tu cia thé hé Z trén thi trudng vén. Cling voi phuong
phap twong tu, Arifin & Rizaldy (2023) sir dung dir liéu tir bang hoi truc tuyén t6i cac sinh vién DPai hoc
Gunadarma. Két qua chi ra rang hiéu biét vé tai chinh, tai chinh hanh vi va thu nhap anh huong dén quyét
dinh dau tu vao thi trudng von. Nghién ctru nay nhan manh tam quan trong ctia viéc ning cao hiéu biét vé
tai chinh dé tang cudng sy tham gia ctia thé hé Z vao thi truong tai chinh.

Sajeev & cong su (2021) da nghién ctru mdi quan hé gitra tai chinh hanh vi va quyét dinh dau tu ching
khoan cua cic nha dau tu thé hé Z & An D9, thong qua cudc khao sat léy mau ddi véi 144 nha dau tu, béng
phuong phap mé hinh ciu tric tuyén tinh. Két qua chi ra ring cac nhan té nhu hiéu biét vé tai chinh, tu tin
va kha ning tim kiém théng tin co tac dong tich cuc va dang ké dén viéc ra quyét dinh dau tu chimg khoan
clia cac nha dau tu.

Tén Hoang Thanh Hué (2019) sir dung cach tiép can tir Iy thuyét tai chinh hanh vi dé nghién ctru anh
huéng ctia chiing t6i quyét dinh dau tur trén thi truong chimg khoan Viét Nam. Nghién ctru dinh luong duoc
thuc hién véi bang khao sat tir 330 nha dau tu da co kinh nghiém. Két qua cho thdy cac nhan t6 tam 1y: qua
tu tin, lac quan qua mirc, tinh dai dién, neo quyét dinh, bi quan va hi¢u ing dam dong tn tai kha phé bién
trén thi truong va c6 anh huong cling chiéu t6i quyét dinh dau tu chimg khoan.

2.2. Gid thuyét nghién citu va mé hinh dé xudt
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2.2.1. Gia thuyét nghién citu

Gia thuyét cac nhéan t6 anh huong t6i quyét dinh dau tu cta thé hé Z trén thi trudng ching khoan Viét
Nam gdm c6 7 nhén t6 sau:

Muc tiéu tai chinh (Financial goals)

Céc muyc tiéu tai chinh co thé 1a dé dap tmg nhu cau sdng co ban, chi tiéu thodi mai theo so thich ma khong
phai xin tién bd me, hay khoi nghiép kinh doanh hodc trd nén giau c6 hon nhanh chéng. Nhitng muc tiéu
tai chinh nay, dugc xem la dong lyc thuan chiéu dén quyét dinh dau tu trén thi truong chirng khoan cua thé
hé Z (Kulkarni & cdng su, 2022).

H1: Muc tiéu tai chinh c6 anh huéng thuan chidu dén quyét dinh dau tu ching khoan cta nha dau tu thé
hé Z tai Viét Nam.

Pau tu ¢ trach nhiém xa hoi (Socially Responsible Investing - SRI)

Nghién ciru cia Chen & cong su (2019) cho thiy, hon mét nira s6 nha dau tu thé hé Z & Hoa Ky (52,1%)
khong bi anh huéng bai 1ap truong vé trach nhiém xi hoi cua doanh nghiép. Nhidu nghién ciru khac cho
thy, nha dau tu c6 thé coi trong SRI hon 1a gia trj tir khoan dau tu (Formankovéa & cong su, 2019; Zizys,
2021). Mic du c6 nhiing két qua nghién ctru trai chiéu nhau, nhom tac gia cho rang tu duy SRI cua thé hé Z
da tré nén manh me€ hon, dac biét sau dai dich Covid, do do gia thiét nhom tac gia duara la:

H2: Pau tu ¢6 trach nhiém xa hdi ¢6 anh huong thudn chiéu dén quyét dinh dau tu chimg khoan ctia nha
dau tu thé hé Z tai Viét Nam.

Cong nghé (Technology)

Su gia tang s6 lugng cac nha dau tu ¢ Indonesia ciing bi anh hudng béi nhing tién bo cong nghé (Bartov
& cong sy, 2015). Tuy nhién, nghién ciru ciia Wijaya & Afgani (2021) cho thay, su phat trién ctia cong nghé
khong ty 18 thuan voi quyét dinh dau tu chimg khoan cua thé hé Z & thanh phd Bandung.

Cong nghé di mang dén kha nang gia nhap dau tu chimg khoan dé dang moi lic moi noi. Pic biét, Viét
Nam nam trong top cac qudc gia co gia cude internet ré nhét thé gidi, ty 16 ngu:m su hu’u dién thoai thong
minh dang dung th 10 trén toan thé gidi, tao diéu kién thuan loi cho cac nha dau tu sin sang tham gia dau
tu chimg khoan. Do d6 nhom tac gia dua ra gia thuyét:

H3: Cong nghé c6 anh hudng thuan chiéu dén quyét dinh dau tu chimg khoan ciia nha dau tu thé hé Z
tai Viét Nam.

Kha nang tim kiém théng tin (Ability to find information)

Kha ning tim kiém thong tin da dwoc chimg minh 1a c¢6 anh huong thuan chiéu t6i quyét dinh dau tu
chung khoan (Sajeev & cong su, 2021; Bartov & cong su, 2015; Rothman, 2016).

Tuy nhién, nghién ciru cia Kadariya (2012) lai cho thiy, nhitng nha du tu khong thyc hién phan tich doc
lap thuong coi trong cac tin don va 10i gidi thiéu dau tu cta nguoi khac. Trong khi thé hé Z 14 nhiing nha
dau tu c6 kha ning doc lap, quyét doan cao, co kién thirc va hiéu biét vé tai chinh. Do d6, nhom tac gia dwa
ra gia thuyét:

H4: Kha ning tim kiém thong tin ¢ anh huong thudn chiéu dén quyét dinh dau tu chimg khoan cua nha
dau tu thé hé Z tai Viét Nam.

Hiéu biét vé tai chinh (Financial literacy)

Hiéu biét vé tai chinh 1a sy két hop ciia nhan thirc, k§ ning, kién thirc dé dua ra quyét dinh lién quan dén
dau tu tai chinh nham dat duge thinh vuong tai chinh ca nhan (Jureviciene & Jermakova, 2012; Lusardi &
Mitchell, 2014).

Nghién ciru thyc nghiém & thanh phd Karachi ciing cho thay hiéu biét vé tai chinh c6 anh hudng thuan
chiéu dén hoat dong dau tu chimg khoan (Ahmad, 2017; Sajeev & cong su, 2021). Nghién ctru caa Harputlu
& Kendirli (2019), White & cong sur (2019) ciing cho thiy, hiéu biét vé tai chinh c6 mot vi tri quan trong dé
dat duogc su phat trién kinh té bén vitng trong linh vuc ¢4 nhan va xa héi, né c¢6 anh hudng thuan chiéu dén
hoat dong dau tu ctia Thé hé Z.

HS5: Hiéu biét tai chinh ¢6 anh huong thuan chiéu dén quyét dinh dau tu chimg khoan ciia nha dau tu thé
hé Z tai Viét Nam.
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Ty tin thai qua (Overconfident)

Téng hop cac quan diém cua Odean (1998), Jha (2016), tu tin thai qua 14 viéc cac nha dau tu cho rang ho
¢6 thé thu duoc lgi nhuén nhiéu hon thi truong b::ing kinh nghiém, k§ nang hodc truc gidc cia minh nhung
lai thiéu co s& trong 1ap luan.

Nghién ctru ciia Ton & Dao (2014), Riaz & Igbal (2015), Bakar & Yi (2016) tim thiy mdi twong quan
thuan gitra sy tu tin thai qua va quyét dinh dau tu chimg khoan. Tuy nhién, nghién ctru ciia Abul (2019)
khong tim thay bat ky bang chtg nao vé anh hudng ctia hanh vi qua tu tin d6i voi quyét dinh cua nha dau
tu tai Kuwait.

Céc nghién ciru trén thue hién ddi v6i cac nha diu tu néi chung. Trong khi cac nha dau tu thé hé Z ¢
nhing dic diém khac biét, ho 1a nhitng ngudi c6 mirc do tu tin cao vi vay, nhom tac gia dua ra gia thuyét sau:

H6: Ty tin thai qua c6 anh hudng thuan chiéu dén quyét dinh dau tu chimg khoan ctia nha dau tu thé hé
Z tai Viét Nam.

Tinh dai dién (Representation)

Khuynh huéng tinh dai dién cho phép moi ngudi tip trung vao thong tin dién hinh gan day dé dwa ra quyét
dinh ma bo qua cac thong tin khac trudc do, trong truong hop nay, nguoi ta danh gia kha nang xay ra cua
nhitng su kién trong twong lai dga vao muc d6 “tuong tu” vdi mot tinh huéng dién hinh nao d6 (Kahneman
& Tversky, 1979; Jha, 2016). Nhiéu nghién ctru di chi ra rang, tinh dai dién c6 tac dong thuan chiéu t6i
quyét dinh dau tu chimg khoan cta cac nha du tu c4 nhan (Lakonishok & cong su, 1992; Lauricella, 2019).
Nghién ctru ctia Tén Hoang Thanh Hué (2019) ciing cho thiy tinh dai dién ton tai kha phd bién trén thi
truong chimg khoan Viét Nam. Vi viy nhom téc gia dua ra gia thuyét:

H7: Tinh dai dién c6 anh hudng thuan chiéu dén quyét dinh dau tu chung khoan ctia nha dau tu thé he Z
Viét Nam.

Quyét dinh dau tw chirng khodn

Dau tu theo nghia chung nhét 1a qua trinh st dung cac ngudn lyc hién c6 nham dat dwoc muc dich nao d6
trong tuong lai (Deviyanti & cdng su, 2017).

Hinh 1: M6 hinh nghién ctru dé xuét

Muc tiéu tai chinh - FG ]L
Piu tur ¢6 TNXH- SRI H2
[ Cong nghé - TEC | H3 .
& nene QUYET PINH

PAU TU QHUNG
KHOAN

Kha nang tim kiém TT - H4

Tu tin thai qué — OCF H6

H7

Tinh dai dién - REP

[ Hiéu biét v& tai chinh - FL HS
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Ra quyét dinh ¢6 thé duoc dinh nghia la qua trinh Iya chon mot phuong an cu thé tir mot sb phuong an.
D6 1a mot hoat dong dién ra sau khi dénh gia tit ca cac lua chon thay thé. Khi dua ra quyét dinh dau tu, nha
dau tu can tinh dén cac diéu kién thi truong, rui ro va lgi nhuan (Kengatharan & Kenghatharan, 2014).

Nhu vay, quyét dinh dau tu ching khoan dugc hiéu 1a viéc lua chon phan bd nguén luc tai chinh vao cac
giao dich mua, ban chimg khoan dya trén kha ning chap nhan rai ro, muc tiéu dau tu nham dat duge muc
sinh 101 ky vong.

Thong thuong, khi dugc hoi vé quyét dinh nao d6, nguoi tra 161 s€ chon ¢6 hoac khong. Tuy nhién, do dau
tu chtg khoan can hiéu biét nhat dinh nén nhiéu nghién ctru di sir dung nhitng cau hoi cho ngudi da tham
gia dau tu ching khoan d¢é c6 cau tra 101 chinh xac, khach quan (Sajeev & cong sy, 2021; Ton Hoang Thanh
Hué, 2019). Putri & Hamidi (2019) da dé cap dén mot so chi s6 do luong quyét dinh dau tu ching khoén,
bao gom loi nhuén, rii ro, thoi gian dau tu. Quyét dinh dau tu chimg khoan trong nghién ciru nay dugc hiéu
14 viéc nha dau tu hai 1ong véi nhitg quyét dinh mua, ban chimg khoén ciia minh.

2.2.2. M6 hinh nghién ciu

(M6 hinh nghién ctu dé xuét nhu trinh bay trong Hinh 1)

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir liéu nghién ciru

Nghién ctru sir dung dit liéu so cap tir phiéu khao sat cac nha dau tu thé hé Z. Phiéu khao sat gdm 2 phan.
Phan 1 1a thong tin chung, phan 2 gom 34 ciu hoi theo thang do Likert 5 mirc d6 vé anh hudng ciia cac nhan
t6 dén quyét dinh dau tu ching khoan ctia cic nha dau tu thé hé Z tai Viét Nam. Phiéu khao sat duoc gii
dén cho cac nha dau tu thong qua céc cong ty chimg khoan, cac truong dai hoc bang biéu mau cia Google.
Téng s6 phiéu thu vé 1a 712 phiéu, s6 phiéu hop 1& dugc st dung 13 638 phiéu khao sat.

3.2. Phwong phadp nghién ciru

Nghién ctru st dung phuong phap nghién ctru dinh lugng dé kham pha cac nhan t6 anh huong dén quyét
dinh dau tu ching khoan ctia cac nha dau tu thé hé Z Viét Nam.

Thang do sir dung trong nghién ctru 1a thang do Likert voi 5 mirc d6 (Hoan toan khong dong ¥; Khong
dong ¥; Binh thuong; Pong y; Hoan toan dong ¥). Cac chi bao do luong cac bién duge ap dung co diéu chinh
phu hop véi dic diém miu nghién ciru tir cac nghién ciru trude: bién muc tiéu tai chinh st dung c6 didu
chinh thang do cua Kulkarni & cdng su (2022) g(‘3m 3 chi bao; bién dau tu c6 trach nhiém x3 hoi st dung
¢6 diédu chinh thang do cua Zizys (2021) gdm 3 chi bao; bién cong nghé sir dung c6 diéu chinh thang do cua
Hutasoit & Ginting (2021) gdm 5 chi bao; bién kha ning tim kiém thong tin sir dung c6 diéu chinh thang do
clia Sajeev & cong sy (2021) gdm 8 chi bao; bién hiéu biét vé tai chinh sir dung c6 didu chinh thang do cua
Sajeev & cong su (2021) bao gdm 4 chi bao; bién ty tin thai qua st dung c¢6 diéu chinh thang do cia Abul
(2019) gdm 4 chi bao; bién tinh dai dién st dung c6 diéu chinh thang do ctia Bogunjoko (2021) bao gdm
4 chi bao; bién phuy thudc 14 quyét dinh dau tu chimg khoan sir dung c6 diéu chinh thang do cua Sajeev &
cong su (2021) gom 3 chi bao.

3.3. Quy trinh xir Iy so ligu

Pau tién, nghién ctru tién hanh danh gia do tin cdy cua thang do v6i yéu cau gia tri Cronbach’s Alpha
> (,7. Sau d6, nghién ctru phan tich nhan t6 kham pha EFA nham xac dinh “gia tri hoi tu” va “gié tri phan
biét ctuia thang do” véi yéu cau hé s6 tai nhan to (Factor loading) > 0,5; hé s6 KMO >= 0,5 va <=1; gia tri
Sig. < 0,05; ddng thoi phuong sai trich > 50%. Phuong phép rit trich nhan t6 dwoc sir dung 14 phuong phap
xoay cac nhan t6 Varimax. Tiép theo, nghién ctru kiém dinh lai d6 tin cay cua thang do voi hé s6 Cronbach’s
Alpha sau khi di loai bo céac chi bao khong phu hop va phan tich twong quan gitta cac bién. Cudi cung tién
hanh phén tich mé hinh hoi quy boi.

4. Két qua nghién ctru

4.1. M6 ti mdu khio sdt

Trong 638 mau khao sat c6 392 mau khao sat 1a cia nam gidi (chiém 61,44%), c6 241 méu khao sat cua
nit gioi (chiém 37,78%), 5 mau khao sat cta gidi tinh khac (chiém 0,78%). Cac ddi twong khao sat co trinh
dd hoc van cao, trong d6 92,3% co6 trinh d6 dai hoc; 4,1% co trinh d sau dai hoc; 3,6 % co trinh d6 cao
dang, trung hoc pho thong.
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Trong 638 mau khao sat c6 401 phiéu khao sat cia nha dau tu ¢6 dudi 1 nim kinh nghiém (chiém
62,85%), 172 phiéu khéo sat ciia nha dau tu c¢6 tir 1 — 3 ndm kinh nghiém (chiém 26,96%), 37 phiéu khao st
ctia nha dau tu c6 tir 3 — 5 nam kinh nghiém (chiém 5,81%), 28 phiéu khao sat ctia nha dau tu c6 trén 5 nim
kinh nghiém (chiém 4,38%). Nhu vy, mau nghién ctru chua c6 nhiéu nim kinh nghiém trong dau tu chimg
khoan, boi theo quy dinh ctia phap luat Viét Nam, cong dan du tir 18 tudi tré 1én méi duge mo tai khoan dau
tu chtng khoén trong khi ddi trong khao sat 1a cac nha dau tu thé hé Z, nhitng ngudi sinh ndm 1995 - 2010.

4.2. Danh gid dj tin cdy ciia thang do

Két qua phan tich kiém dinh Cronbach’s Alpha cho thay d tin cdy ciia thang do va cac gid tri dit liu dua
vao phan tich khi hé sb Cronbach’s Alpha cua tat ca cac bién déu > 0,7; hé sé twong quan bién téng >0,3.
Dong thoi hé s6 Cronbach’s Alpha If Item Deleted néu loai bo cac quan sat déu nhé hon hé s Cronbach’s

Biang 1: Panh gia dd tin ciy ciia thang do thong qua hé sé Cronbach’s Alpha

TT Bién Ky hiéu Hé s6 Cronbach’s Alpha
1 Tinh dai dién REP 0,883
2 Hiéu biét vé tai chinh FL 0,909
3 Muc tiéu tai chinh FG 0,869
4 Péu tu ¢6 trach nhiém xa hoi SRI 0,892
5 Kha nang tim kiém thong tin AFI 0,948
6 Cong nghé TEC 0,947
7 Ty tin thai qua OCF 0,910
8 Quyét dinh ddu tu chimg khoén 1D 0,906
Alpha cuia nhom.

4.3. Phan tich EFA doi véi bién djc lap

Qua trinh phan tich nhan t6 kham phéa (EFA) cho thay dit liéu du diéu kién phan tich do co cac hé sb tai

Bing 2: Ma trin xoay trong phén tich EFA dbi véi bién doc 1ap

L, Thanh phan
Chi bao 1 > 3 4

TEC3 0,777
TEC2 0,756
TEC4 0,752
TEC1 0,751

FG2 0,746

FL4 0,686

FL2 0,661

FG1 0,652
TECS 0,649

FL3 0,629

FL1 0,628

SRI2 0,596

FG3 0,592

SRII 0,545

SRI3 0,515

AFI6 0,742

AF12 0,734

AFI5 0,723

AFI3 0,711

AF14 0,706

AFI1 0,690

AF17 0,677

AFI8 0,610

REP2 0,802

REP4 0,765

REP3 0,756

REPI 0,636
OCF2 0,817
OCF3 0,808
OCF4 0,803
OCFl 0,703
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nhan t6 >0,5 thé hién mdi twong quan phu hop giita cac bién quan sat va cac nhan t6 Iya chon trong mé hinh;
hé so KMO 1a 0,960 (>0,5 va <1); phuong sai trich 1a 72,204 % (>50%); thoa man hai di€u kién 1a “Gia tri
hdi tu” tic cac bién quan sat hdi tu ve cung mot nhan to va “Gia tri phan biét” (cac bien quan sat thudc ve
nhén t6 nay phan biét vdi nhan to khac).

Tir Bang 2, céc chi bao cua cac bién TEC, FG, FL, SRI hoi tu vé thanh 1 bién nén nghién ciru tién hanh
g0p thanh 1 bieén IWP méi (investment with panache — dau tu c6 phong cach). Hién tuwong gdp bien thé hién
su khac biét clia nhom nha dau tu thé hé Z, khac voi cac theé hé trude, theé hé Z c6 191 the vuot trdi vé cong
nghé, sdém c6 hiu biét vé tai chinh, sém cé muc ti€u tai chinh rd rang, ho hudng dén tu do ve tai chinh va
nghi huu sém. Pac biét, dau tu c6 trach nhiém xa hoi 1a mot khac biét trong phong cach dau tu cua thé hé
Z, trong khi cac thé hé trude hodc chua co6 y thire vé dau tu cé trach nhiém xa hoi hodc chi dung lai & mirc
suy nghi ma khong hanh dong.

4.4. Phan tich EFA doi v6i bién phu thugc

Qué trinh phan tich nhan t6 kham pha EFA dbi v6i bién phy thudc cho thay dit lidu dir didu kién phan tich

Biang 3: Két qua Phan tich EFA dbi v6i bién phu thudc

Hé s6 KMO 0,751
Approx. Chi-Square 1251,850
Kiém dinh Bartlett df 3
Sig. 0,000

Bang 4: Panh gia dd tin ciy ciia bién méi (IWP)

Gia tri Cronbach’s

Trung binh thang do Phuong sai thang do Hg¢ s0 twong quan Alpha n éu loai chi

Chi bao

néu loai chi bao néu loai chi bao bién — téng bio
IWP1 40,13 151,626 0,825 0,962
IWP 2 40,11 152,092 0,823 0,962
IWP 3 40,03 151,803 0,828 0,962
IWP 4 40,08 152,650 0,813 0,962
IWP 5 40,14 152,868 0,799 0,963
IWP 6 40,22 154,359 0,744 0,964
IWP 7 40,19 153,681 0,782 0,963
IWP 8 40,18 153,375 0,787 0,963
IWP 9 40,12 153,554 0,784 0,963
IWP 10 40,22 152,294 0,757 0,963
IWP 11 40,04 151,156 0,821 0,962
IWP 12 40,17 153,223 0,762 0,963
IWP 13 40,12 151,442 0,794 0,963
IWP 14 40,07 152,042 0,779 0,963
IWP 15 40,13 152,492 0,763 0,963

do ¢6 cac hé sd tai nhan t6 >0,5, hé s6 KMO 14 0,751 (>0,5 va <1); phuong sai trich 1 84,206% ( >50%).

4.5. Danh gia dj tin cdy ciia thang do maoi

Sau khi phan tich nhan t6 EFA, gdp céac bién TEC, FG, FL, SRI thanh IWP, nhém tac gia tién hanh dnh
gia lai d¢ tin cay cua thang do. K&t qua phéan tich kiém dinh Cronbach’s Alpha cta bién méi cho thay do tin
cdy cua thang do va céc gia tri dit liéu dua vao phéan tich bdi hé s6 Cronbach’s Alpha cua bién maoi IWP la
0,965 (> 0,7); hé so twong quan bién tong >0,3.

4.6. Phan tich mé hinh héi quy

Bing 5: Két qua phén tich hdi quy

<X A A As He so hoi quy chuan . Heé so phong dai
Bicn HE 50 hoi quy B hoa Beta Sig. phuwong sai VIF
(Constant) -0,246 0,002
TWP 0,555 0,497 0,000 3,955
REP 0,093 0,091 0,002 2,097
AFI 0,057 0,049 0,204 3,566
OCF 0,487 0,317 0,000 1,934
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Két qua phan tich hdi quy cho thay véi gia tri Sig. déu <0,05 va hé sb hdi quy chuan hoa Beta duong
chung t6 cac bién IWP, REP, OCF ¢6 anh hudng thudn chiéu dén bién phu thude.

Bién AFI, do c6 hé sb Sig. trong kiém dinh 14 0,204>0,05 nén nghién cuu két luan bién AFI khong co su
anh huong dén bién phy thudc. Nghién ciru tién hanh chay lai mé hinh hoi quy véi ba bién doc lap 1a IWP,
REP, OCF.

Biang 6: Két qua phan tich hoi quy lan 2

Coreff}cients‘“‘ ]
Bién Hg 56 hdi quy Condnhos ¢ Sg.  phengssi
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) -0,233 0,079 -2,954 0,003
IWP 0,588 0,038 0,526 15,633 0,000 0,374 2,675
REP 0,104 0,029 0,102 3,539 0,000 0,515 1,941
OCF 0,496 0,043 0,323 11,448 0,000 0,532 1,879

a. Dependent Variable: ID

Phuong trinh hdi quy thu duoc la:

ID=-0,233 + 0,588 IWP + 0,104 REP + 0,496 OCF

M6 hinh gidi thich dugc 73% su thay doi ctia bién phy thudc.

Nhu vdy, cac nhan t6 c6 anh huong dén quyét dinh dau tu chimg khoan cia cac nha dau tu thé hé Z Viét
Nam bao gom: dau tur c6 phong cach, tu tin thai qua va tinh dai dién.

5. Két luan

5.1. Thio ludn két qud nghién ciru

Nghién ctru da xac dinh duoc cac nhan té anh hudng dén quyét dinh dau tu chimg khoan cua cac nha dau
tu thé hé Z Viét Nam gdm dau tu c6 phong cach, tu tin thai qua va tinh dai dién.

Trong nghién ctru nay, “dau tu c6 phong cach” c6 anh hudng 16n nhit dén quyét dinh dau tu chimg khoan
clia cic nha dau tu thé hé Z Viét Nam. Nhu da phan tich ¢ tong quan nghién ctru, thé hé Z c6 hiéu biét vé
tai chinh va kha nang quan 1y tai chinh théng minh hon, ¢6 myc tiéu tai chinh manh mé, rd rang, wu tién dau
tu c6 trach nhiém xi hoi va cong nghé dugc xem 13 mot phan ban sic cua thé hé nay. Nhitng nhan t6 nay
goi chung 1a dau tu c6 phong cach. Pay duoc xem 1a diém moi cta nghién ciru bai cac nghién ciru trude
ctia Kulkarni & cong su (2022), Zizys (2021), Bartov & cong su (2015), Sajeev & cong sy (2021) xem xét
cac nhan to hi€u biét tai chinh, muc tiéu tai chinh, trach nhiém xa hoi va cong ngh€ mot cach riéng biét. Sy
g0p chung cac bién nay tao nén bién mai thé hién dic diém khac biét trong phong cach dau tu ctia thé hé Z.

Bién “tu tin thai qua” c6 mirc d6 anh hudng 16n thi hai dén quyét dinh dau tu cta thé hé Z trén thi truong
chtng khoan Viét Nam. Anh huéng ciia “tu tin thai qua” 1én quyét dinh dau tu chimg khoan cua cac nha dau
tu cling dugc tim thay trong cac nghién ctru cia Wang (2001), Scheinkman & Xiong (2003), Bakar & Yi
(2016). Dic biét, két qua ctia nghién ctru nay phi hop véi nghién ctru cia Ton & Dao (2014) trén thi trudng
chimg khoan Viét Nam, nhu vay, “tur tin thai qua” khong chi anh huong t6i quyét dinh dau tu chimg khoan
clia cac nha dau tu néi chung ma con 1a nhan 6 anh huéng dén quyét dinh du tu ching khoan cua thé hé Z.
Bén canh d6, su hiéu biét vé tai chinh sém két hop véi viéc sir dung thanh thao cong nghé trong khai thac
tri thire giap cho thé hé Z c6 su tu tin cao hon cac thé hé trudc.

Tiép theo 1a bién “tinh dai dién”, két qua nay tuong tmg véi két qua nghién ciru cia Ton Hoang Thanh
Hué (2019), Bogunjoko (2021). Giai thich thém cho két qua nay, thé hé Z c6 xu huéng ra quyét dinh nhanh
chong, do o, voi nguén Iyc tai chinh va thoi gian c6 han, ho bi tac dong bdi tinh dai dién, tirc dua vao nhitng
quy tic kinh nghiém hodc nhiing tinh hudng tuong ty dé dua ra quyét dinh dau tu ching khoan.

5.2. Han ché va huéng nghién civu trong twong lai

Diém han ché clia nghién ctru nay 1a chi nghién ctru nhom cac nha dau tu trén thé hé Z, day 1a thé hé nha
dau tu voi sb nam kinh nghiém tham gia dau tu chua nhiéu do d6 cin c6 nhiéu nghién ciru hon nita ddi voi
quyét dinh dau tu ching khoan cua thé hé nay. Cac nghién ctru tiép theo c6 thé md rong thém dbi tuong
nghién ctru, 1am 1 sy khac biét vé cac nhan t6 anh huong dén quyét dinh dau tu chimg khoén giita thé hé
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7 v6i cac thé hé khac, hodc mé rong thém sy anh huong cia cac nhan t6 dén hiéu qua dau tu chung khoan,
hodc 1am rd mdi quan hé giita bién hiéu biét vé tai chinh véi tu tin thai qua va hiéu qua dau tu chimg khoan.
Bién “dau tu co phong cach” dugc xem 1a cic bién méi trong md hinh, vi vay can c6 thém cac nghién ctru
vé bién nay.
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