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Toém tat

Bai viét phan tich vai tro ciia tich tu nhan tai doi véi ting trucng toan dién tai 63 tinh thanh
Viét Nam trong 6 nam (2012 2014, 2016, 2018, 2020 va 2022). Thong qua phwo‘ngphap tong
qudt ciia cac khoanh khdc ( GMM) két qua chi ra viéc cdi thién quy mé va chdt leong tich tu
nhén tai c¢é tac ddng tich cwc dén chi sé tang trucng toan dién. Xét theo ting khia canh ciia
tang trucng toan dién, quy mé tich tu nhan tai ¢é anh hwéng cing chiéu dén khia canh ting
trueéng, binh dang, nang liec con nguoi, nhwng lai ¢é anh huwéng nguwoc chiéu dén bdo tro xa
héi, trong khi @6, hiéu qua tich tu nhén tai lai c6 danh hwéng ciing chiéu dén binh dang va bao
tro xd hoi, nhung lai ¢é anh huong nguoc chiéu dén binh ddng va ndang lec con ngueoi. Tir
do, nhém tac gid dé xudt mot s6 khuyén nghi huwéng dén thu hit va sir dung hiéu qud nhan tai
nham thiic day qua trinh ting truéng trén moi khia canh ¢ cdc dia phiong tai Viét Nam.

Twr khoa: GMM, tang trudong toan di€n, tich tu nhan tai, Viét Nam.

Ma JEL: J24, 015, R11

The impact of talent agglomeration on inclusive growth in Vietnam

Abstract

The article examines the role of talent agglomeration in fostering inclusive growth across
63 provinces in Vietnam over a ten-year period, covering the years (2012, 2014, 2016, 2018,
2020, and 2022). Using the Generalized Method of Moments (GMM), the results indicate
that enhancing the scale and quality of talent agglomeration has a positive effect on inclusive
growth indices. When examining specific dimensions of inclusive growth, the scale of talent
agglomeration positively influences growth, equality, and human capacity but negatively
impacts social protection. Conversely, the efficiency of talent utilization positively affects
equality and social protection while having a negative impact on equality and human capacity.
Based on these findings, the authors propose several policy recommendations aimed at
attracting and effectively utilizing talent to promote multidimensional growth across regions
in Vietnam.

Keywords: GMM, Inclusive growth, talent agglomeration, Vietnam.

JEL Codes: J24, 015, R11

1. Gidi thiéu

Tang truong kinh té tir 1au da tro thanh muc tiéu chinh cta chinh sach kinh té va 1a yéu té quan trong dé
nang cao chét lugng cudc séng dan cu, tao viéc lam, tang thu nhdp va mé rong co hoi tiép can cac dich vu
cong cong (Wong, 2001). Tuy nhién, tdc do ting trudng kinh té cao di kém rui ro vé gia ting khoang cach

thu nhap gitra cac tang 16p, ciing véi d6 1a sy phan bo loi ich khong dong déu tdi cac nhoém déan cu (Klasen,
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2010). Dic biét, tinh trang bat 6n xa hoi ngay cang leo thang khong chi phoi bay nhitng khiém khuyét ciia
tang truong kinh té truyén thdng, dién hinh 1a tinh kém bén viing, ma con dit ra yéu cau cép thiét vé mot
mo hinh méi bao quat hon, dap g nhirng nhu cau da dang ctia xa hoi (Alekhina & Ganelli, 2021). Dé vuot
qua nhiing han ché ciia m6 hinh truyén thong, mé hinh ting truong toan dién ra doi nhu mot budc phat trién
vuot bac, hudng toi qua trinh phat trién kinh té bén vimg va dam bao cong bang xi hoi (Kamran & cong
su, 2023).

Qué trinh thyc hién muyc tiéu ting trudng toan dién doi hoi sy phdi hop hiéu qua tir nhidu yéu td, trong
d6 von nhan lyc déng vai tro then chdt (Raheem & cong sy, 2018). Dudi sirc ép ciia bdi canh toan cau hoa,
cac khu vuc kinh té phat trién khong ngimg cai thién kha niang canh tranh nhdm thu hat nhan tai, din dén
hién tuong tich tu nhan tai ngay cang pho bién va 16 rét (Yang & Pan, 2020). Nghién ctru ciia Jian & cong
su (2024) cho thiy tich tu nhén tai, ddc biét 1a hién twong tap trung nhan tai tai cac do thi 1a diém khoi dau
quan trong huéng dén ting trudng kinh té bén viing nhd vao hiéu tmg lan téa kién thirc va nang cao hiéu
sudt. Tuy nhién, hdu hét cac nghién ciru trén thé gidi chu yéu tap trung vao viéc phan tich mdi quan hé giira
tich tu nhan tai vi cac yéu td kinh té, binh dang xa hoi va diéu kién séng (Robb, 2017; Berniell & cong su,
2024; Xiaoyue & Chuan, 2024) ma chua di sdu xem xét dén tang truong toan dién - mot khia canh quan
trong trong viéc xay dung mot nén kinh té bén vimng, dap tmg nhu ciu phat trién lau dai ma khong gay ton
hai dén cac thé hé tuong lai. Vi mong mudn 1ip ddy mot phan khoang tréng trude do, nhom tac gia sir dung
dir liéu Khao sat mirc séng dan cu Viét Nam (VHLSS) va Nién giam thong ké cua Téng cuc Thong ké dé
nghién ctru tic dong cua tich tu nhan tai dén tang trudng toan dién ¢ Viét Nam.

Nghién ctru ky vong cung cap mot goc nhin méi mé va sau sic vé modi quan hé giita tich tu nhan tai va
tang truong toan dién. Nhom tac gia khong chi tap trung vao céc chi tiéu ting truong kinh té thong thuong
ma con mé rong pham vi nghién ctru dé danh gia cac yéu té nghéo thu nhép, binh ding gidi, vén con nguoi,
bao trg xd hoi, qua d6 dua ra cac khuyén nghi gitp t6i wu hoa viée str dung ngudn nhan luc nham thic diy
su phat trién bén vimg va toan dién tai Viét Nam. Bai viét gdm 5 phan chinh: phin 1 gidi thiéu, phan 2 co
so 1y thuyét, phan 3 trinh bay cac phuong phap nghién ctru, phan 4 phan tich két qua. Cudi cung, két luan
va dua ra khuyén nghi ¢ phan 5.

2. Anh hwéng ciia tich tu nhan tai dén ting truwéng toan dién

Trong chuong trinh nghién ctru vé ting trudng toan dién ciia Ngan hang Phat trién chau A (ADB), Klasen
(2010) cho rang ting truong toan dién 1 qué trinh ting truong kinh t& dam bao sy tham gia va huong loi
clia tit ca cac thanh phan trong xa hoi thong qua viée giam bt binh ding trong ca thu nhap va cac khia canh
phuc loi phi thu nhap. Cung nghién ctru vé ting truéng toan dién trong chuong trinh cia ADB, McKinley
(2010) danh gia tang truong toan dién trén bdn khia canh: (1) ting trudng kinh té, viéc 1am c6 nang suit va
co sO ha tﬁng kinh té; (2) nghéo thu nhap va binh déng gidi; (3) von con nguoi; (4) bao tro xa hoi, mdi khia
canh phan anh mot yéu t6 quan trong trong viéc xay dung mot nén kinh té bén viing va cong bang.

Tich tu nhan tai la hién tugng mot lugng 16n nhan lyc cé trinh d9 tap trung tai cac khu vuc dia ly dudi
tac dong cua kinh té va chinh séch, tao ra hiéu qua vugt troi ddi véi cac linh vuc noi riéng va nén kinh té
x3 hoi néi chung so voi dong gop cua timg ca nhan (Xiaoyue & Chuan, 2024). Dé c6 cai nhin tong quat vé
anh huong cua tich tu nhan tai dén tang trudng toan di¢n, nhom tac gia s lan luot phan tich anh hudng cua
tich tu nhan tai dén ting tru ¢t cua tang trudng toan dién dua theo dé xuét truge d6 cua McKinley (2010).

Thit nhat, tich tu nhan tai anh huong dén khia canh ting trieong kinh té, viéc lam c6 ndng sudt va co s
ha tang kinh té: Nho viéce trao doi kién thire thiic ddy d6i méi va sang tao, tich tu nhan tai gop phan nang cao
nang sut lao dong, dan dén tang truong kinh té va tang tinh hép dan, canh tranh cho khu vuc (Gu & cong su,
2024). Trén thuc té, cac khu vuc tap trung lugng 16n nhan tai thuong cé san luong kinh té 16n hon (Bergin
& Kearny, 2007) va tr¢ thanh tam diém thu hat vn dau tu trong va ngoai nude (Porter, 1998).

Thit hai, tich tu nhdn tai dnh hwéng dén khia canh nghéo thu nhdp va binh dang gidi: Nhan tai thuong
¢6 muc thu nhap cao (Florida, 2002) va c¢6 xu hudng ti€u duing manh mé, dac biét 1a dich vy va san phém cao
cap (Piketty, 2014). Hanh vi tiéu ding nay khong chi thuc day cac nganh dich vu ma con tao ra hiéu ing lan
toa va kich thich sy ting truéng cua cac nganh cong nghiép khac, tao viéc 1am 6n dinh ciing nhu thu nhap
cao cho lao dong d& bi ton thuong, qua d6 dam bao sinh ké va gop phan giam thiéu bat binh dang trén nhiéu
khia canh (Zweimiiller, 1998). Bén canh do, Cranford (2012) da chung minh tich tu nhan tai s€ thuc déy binh
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dang gioi nho sy giao thoa véi giai cip va ching toc. Cu thé, phu nit thudc cac tang 16p va sic toc khac nhau
nhung nho trinh 6 chuyén mén cao s& dé dang vuot qua nhitng kho khan va con cé tiéng noi trong xa hoi,
g6p phan thay d6i quan niém vé vai tro ctia phu nit va tré thanh hinh mau Iy tudng cho phu nit ban dia theo
dudi cong viéc mo ude (Spencer & Triandafyllidou, 2022).

Thir ba, tich tu nhén tdi anh huéng dén khia canh nang luc con nguoi: La ciu ndi trong viéc chuyén giao
kién thirc va cong nghé tién tién, nhan tai nhap cu co thé giup lao dong ban dia ning cao ning luc chuyén
mon, cap nhat xu huéng méi va phat trién cac k¥ ning mém thong qua qua trinh “vira hoc vira 1am” (Fan &
cong su, 2017) va twong tac thim thau trong moi trudong lam viée da van hoa (Pham Thi Thanh Binh, 2020).
Ngoai ra, day con 1a dong lyc dé nguoi ban dia theo dudi cac chuong trinh dai hoc va cao hoc dé nang cao
vi thé va kha nang canh tranh cua ho trén thi truong lao dong (Oliinyk & cong sy, 2021).

Thit tw, tich tu nhdn tai anh hwéng dén khia canh bdo tro xa héi: Di cu rong va su thay doi co cau dan
s6 nhap cu c6 thé thuc ddy sy tng ho va tic dong tich cuc dén thai d cua Chinh phu déi voi phic loi xa hoi
(Brady & Finnigan, 2014). Cuy thé, Brady & Finnigan (2014) chimg minh dong chay nhanh chéng ciia nhan
tai co thé thuc ddy ngudi ban dia tng ho cac chinh sach bao tro xd hoi dé bu ddp cho cam giac bit an cua
ho khi d6i mit véi sy gia tang ap luc Ién hé théng an sinh xa hoi, bao gﬁ”)m nhu ciu mé rong phuc loi, trg
cap that nghiép va cac chuong trinh hd trg thu nhap. Tuong tu tai Trung Qubc, Chinh phu di trién khai céc
chinh sach va phiic 1gi pht hop duya trén qua trinh di cu ctia nhén tai, bao gdm bao hiém xa hoi va bao hiém
y té (Cai & Du, 2013). Nho vay, khong chi nhan tai nhap cu ma ca nguoi dan ban dia cting dugc huong loi
ttr cac chinh sach nay (Bauer & cong su, 2001).

Tuu trung, cac nghién ctru trong va ngoai nude cho thay tich tu nhan tai anh huéng dén cac khia canh
clia tang trudng toan dién. Do vay, nhom tac gia dé xuat cac gia thuyét:

H: Tich tu nhén tai ¢6 anh hwéng cing chiéu dén tiang truéng toan dién tai Viét Nam.

Ha: Tich tu nhén tai ¢6 anh hidng ciing chiéu dén tang truedng kinh té, viéc lam c6 ndng sudt va co so
ha tcfng kinh té tai Viet Nam.

Hb: Tich tu nhén tai cé anh hwéng cing chiéu dén giam nghéo thu nhdp va binh dang gidi tai Viét Nam.

He: Tich tu nhén tai ¢6 anh hudng cing chiéu dén nang lec con nguwoi tai Viét Nam.

Hd: Tich tu nhan tai cé anh hwong cung chiéu dén bao tro xa hoi tai Viét Nam.

3. Phuong phap

3.1. Dir liéu

Bai viét st dung dit liéu thir cép tir Nién giam Thong ké trong 6 nam (2012, 2014, 2016, 2018, 2020 va
2022) cung Khéo sat mirc séng dan cu Viét Nam (VHLSS) cua Tong cuc Thong ké trong 5 nam (2012, 2014,
2016,2018 va 2020) d¢ do luong Tang trudong toan dién va Tich tu nhan tai cap tinh ¢ Viét Nam ciing nhu do
luong cac bién kiém soat nhu: ty sd gidi tinh, ty 1 ting dan s6, mat do dan s, ty 1¢ ting dan s6, ving kinh té.

3.2. Do luong

3.2.1. Po luong tich tu nhan tai

Theo Xiaoyue & Chuan (2024), nhén tai 1 nhitng c4 nhan sé hitu kién thirc va/hodc k§ ning dic biét,
dat dugc thong qua cac hoat dong dao tao phé thong, cac chuong trinh dao tao ngén han hoac dugc trang bi
thong qua qua trinh vira lam vira hoc hay dugc truyén nghé, cho phép ho tham gia vao qua trinh lao dong
sang tao. Co thé thay, cach xac dinh nhén tai ciia Xiaoyue & Chuan (2024) c6 nhitng diém twong dong véi
khai niém vé lao dong da qua dao tao cua Téng cuc théng ké Viét Nam (2023). Theo do, lao dong da qua
dao tao 1a nhitng ngudi da ting theo hoc va tot nghiép chuong trinh dao tao chuyén mén k¥ thuat thudc hé
thdng gido duc qudc dan, ddng thoi duge cip mot trong cac loai bang hodc chimg chi sau: so cip, trung cap,
cao dang, dai hoc, thac si, tién si, tién si khoa hoc; hodc nhiing lao dong do ty hoc, dugc truyén nghé hoac
vira lam vira hoc nén ho c6 dugc k¥ ning, tay nghé twong duong voi cac cip bac cua cong nhan ki thuat.
Vay nén trong nghién ctru nay, nhom tac gia xac dinh nhan tai la lao dong da qua dao tao. Tir 6, nhom tac
gia tinh todn tich tu nhan tai theo dé xuét clia Jian & cong su (2024) thong qua 2 khia canh: Quy mé tich tu
nhan tai (TAS) va Hiéu qua tich tu nhan tai (TAE). Pdi vi khia canh Quy mé tich tu nhan tai, nghién ciru
tinh todn ty 1& s6 nguoi lao dong da qua dao tao dang c6 viéc 1am so véi tong sd ngudi dang lam viée & cip
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khu vye (X) va cip qudc gia (Y), sau d6 thang do quy mé tich tu nhan tai dwoc tinh bang thwong sé X chia
cho Y. Péi vé6i khia canh Hiéu qua tich tu nhan tai, nhom tac gia tinh toan hi¢u qua cia viéc tap hgp nhan
tai bang cach chia GRDP ciia tinh/thanh phd cho s6 lugng nguoi dang 1am viée tai dia phuong c6 chimg chi/
bang cap dao tao.

3.2.2. Do lwong tang truong toan dién

Theo Hoang Thi Minh Ha (2018), tai Viét Nam chua c6 dinh nghia chinh thirc vé tang trudng toan dién
nén viéc xac dinh cac chi s6 thanh phan nay chu yéu dua trén Bo chi sb giam sat phat trién bén ving tai Viét
Nam theo Quyét dinh s6 2157/QD-TTg (Thu tudéng Chinh phi, 2021) va dé xuit cuia McKinley (2010). Cu
thé, Hoang Thi Minh Ha (2018) do ludng ting trudng toan dién ciia Viét Nam thong qua 9 khia canh véi 17
chi s6 thanh phan. Nghién ctru nay ciing xac dinh chi sd ting truong toan dién theo cach tiép can trén, sau
d6 dua 9 khia canh vé 4 tru cot cung trong s6 clia cac tru cdt theo dé xuét cua McKinley (2010). Chi tiét tai
Bang 1.

Biang 1: Céc chi s6 thanh phin ciia ting truwéng toan di¢n

Tru cot Trong s6 Khia canh Chi tiéu
IG1  Tang trudng kinh 0,5 IG11  Tang truéng kinh  GDP binh quan dau nguoi
té,AViéf: lam f:é nang '[éAVZ‘l ndng suat lao Ty trong nganh Dich vy trén GDP
sudt va co s¢ ha dong o
tang kinh té Chi s6 ICOR

Ning suét lao dong xa hoi

Ty 1€ thu ngén sach trén chi ngan sach

1G12  Viéc lam Ty léq dan sb trong d tudi lao dong so
véi tong dan so
Ty 1& dan sb trong do tudi lao dong
duoc dao tao
IG13 HatingKinhté Ty 1& dan sb co dién
IG2  Ngheo thu nhép va 0,25 IG21  Binh ding thu Ty 1€ ho ngheo
binh dang gidi nhap

Khoang cach gilta nhom c6 thu nhép
cao nhat va thap nhat

1G22  Binh ding gidi Ty 1€ nir dang di hoc trén nam dang

di hoc
IG3  Nang lyc con ngudi 0,15 IG31  Stckhoevayté Ty lé tré em dudi 5 tudi tir vong
Ty 1€ bac si trén 1000 dan
IG32  Gi4o duc Ty 18 tré em 15 tudi biét chir

IG33  Dibu kién vé sinh Ty 1 ho gia dinh tiép can nudc sach

va nude sach S tién binh quan ho gia dinh chi cho

hoat dong xir 1y réc thai mdi nim

IG4  Bado trg xa hdi 0,10 IG41  An sinh xa hoi Ty 1¢ nguoi dén tham gia bao hiém xa
hoi/bdo hiem y té

Nguén: T (fng hop cua nhom tdac gia
3.3. Phwong phdp nghién ciru
Vi hai khia canh cua tich tu nhan tai 1a quy mo tich tu nhan tai va hi€u qua tich tu nhan tai, phuong trinh
hoi quy duoc thé hién trong phuong trinh (1) va (2).
1Gj¢ = Bo + p1* TASji+ Bo* TAEj+ B3 Xjr + uji (1)
DIngt = ﬁO + ﬁl* TAS]t"F ﬁz* TAE]t+ ﬁ3 X]t + u]'t (2)
Trong do:
1G;, 1a chi sO tang truong toan dién cua tinh trong nam ;
DIGgj¢ 1a chi s6 cac thanh phan tang trudng toan dién ciia tinh trong nam , v6i lan luot 12 ting trudng,
binh déng, nang luc con nguoi, bao trg xa hoi;
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TASj¢ 1a quy mo tich tu nhan tai cua tinh trong nam ;

TAEj; 13 hiéu qua tich tu nhan tai cta tinh trong nam ;

Xjt la cac bién kiém soat, gém: mat do dan s, ty 1¢ tang dan $0, ty ) gidi tinh, ty suét xuét cu thuln,
ty 1¢ thanh thi - nong thén, ving kinh té trong diém, ving kinh té;

Uje 13 cac bién khong quan sat duoc.

Nghién ciru két hop hai cdu triic dit lidu bang thanh phan: thanh phan dit liéu chéo (cross — section) va
thanh phan dit liéu theo chudi thoi gian (time series). Trong nghién ctru nay, dit liéu duoc thu thap tir 63 tinh/
thanh phd qua 6 nam (2012, 2014, 2016, 2018, 2020 va 2022) tao ra dit liéu bang cin bang. D& uéc luong dix
liéu bang, mot s6 phuong phéap ude lwong tidu chuin nhu OLS, REM, FEM c6 thé duoc st dung. Tuy nhién,
mot s6 khuyét tit ma cac md hinh truyén thong nhu OLS, REM, FEM khéng giai quyét dugc bao gdm hién
tugng ndi sinh tiém 4n (endogeneity) cta cic bién trong mé hinh.

Pé kiém tra c6 hay khong hién tugng noi sinh trong mé hinh nghién ciru, nhom tac gia sir dung kiém
dinh Durbin-Wu Hausman (v6i mtc y nghia P-value<0,05 thé hién mé hinh c6 hién tugng ndi sinh). Két qua
tai Bang 2 va 3 cho thdy, cac mé hinh déu c6 hién tugng noi sinh trong cac mo hinh, hién twong nay khién
két qua uéc luong thong thuong s& khong viing va bi chéch do d6 két qua hé sb hdi quy s& khong dang tin
cdy. Do vay, nghién ctru da sir dung udc luong Moment téng quét hé thdng (system-GMM) theo dé xuét cua
ctia Arellano & Bond (1991) va Blundell & Bond (1998) dé xir Iy van dé ndi sinh tiém tang nay.

Nghién ciru str dung d tré ctia bién phy thuoc (lagged dependent variable) trong phuong trinh h01 quy
theo phuong phap system- GMM dé giai quyét van dé noi sinh, mo hinh hoa dong luc hoc va cung cap cac
bién cong cu hop €. biéu nay cai thién d¢ chinh xac va tinh hop 1€ cua cac udc lugng trong mé hinh GMM.
Dé kiém tra duoc bién ndi sinh trong anh hudng dén bién ting truong toan dién, moé hinh (1) va (2) duoc
chuyén thanh mé hinh (3) va (4) ¢6 dang nhu sau:

it = Bo+ B1* 1Gjr_1+ Bo* TASji+ B3™* TAEj+ By Xjr + ujr (3)
DIGgjr = Bo + B1* 1Ggje_1+ Bo* TASj+ Bs™* TAEj+ By Xji + uje (4)

Trong qué trinh u6c lugng phuong trinh hdi quy (3) va (4) bang phuong phap system-GMM, nhém tac
gia kiém tra cac bién doc 1ap véi do tré tuong tmg tir 1 dén 10. M6 hinh phu hop cho ra két qua véi do tré
clia cac bién kiém tra 14 2 (c4c truong hop khac do tré dudi 2 mé hinh khong phu hop, do tré trén 2 mo hlnh
xay ra hién tugng tuong quan giita cAc sai s6 va cac bién cong cu twong quan véi sai s6). Ta c6 két qua cudi
cung thoa man diéu kién loai bo cac bién ndi sinh duge thé hién qua tai Bang 2 va 3. M6 hinh giai quyét cac
bién ndi sinh voi s6 bién cong cu bé hon s lugng 63 tinh thanh Viét Nam (chi tiét tai Bang 2 va 3).

Ngoai ra, nhém tac gia sir dung kiém dinh Hansen (hay kiém dinh Sargan) dé kiém tra sy phu hop cua
bién c6ng cu va kiém dinh Arellano - Bond (AR) dé kiém tra tinh chét ty tuong quan ctia phuong sai sai s6
trong mé hinh system-GMM. Két qua tai Bang 2 va 3 cho thiy tat ca cac bién cong cu dugc st dung trong
mo hinh 1 hop 1y va khong c6 hién tuong tur tuong quan bac 2 cho phan du trong mé hinh ugc lugng.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Thyc trang tang truwong toan dién tai Viét Nam

Hinh 1 cho thdy sy thay ddi ctia chi s ting truong toan dién tai cac tinh thanh tai Viét Nam nam 2022
s0 v6i 2012. Nhin chung, sau 10 ndm, ting truéng toan dién & cac tinh thanh dat tir 4-7 diém trén 10, dong
nghia véi tang truong toan dién dat yéu cau. Trong ca hai thoi diém, Dong bang Séng Hong va Dong Nam
bo (véi Ha Noi va Thanh phé HO Chi Minh 13 hat nhan) to ra vuogt troi hon so voi cac khu vuc khac trén ca
nudc trong 16 trinh hudéng dén ting trudng toan dién. S6 liéu cling chi ra Thanh phd Pa Ning va Thanh phd
H6 Chi Minh c6 chi s6 ting trudng toan dién cao nhat ca nudc trong nam 2022, dat mirc ting truong tot, ky
vong hai dia phuong nay c6 thé 1a trung tdm tao dong luc dé lan toa ting trudng toan dién ra cac tinh thanh
va cac vang kinh té 1an can.

4.2. Két qud anh hwéng ciia tich tu nhan tai dén ting truwéng toan dién

Béng 2 cho thay cai thién, nang cao hiéu qua tich tu nhén tai co thé thuc ddy ting truong toan dién tai
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Hinh 1: Chi s6 Ting truwéng toan dién tai 63 tinh thanh nim 2012 va 2022

A%
gt

Niim 2012 Nim 2022

Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gid

AbY

Bing 2: Két qua wéc lwgng anh hwéng ciia tich tu nhén tai dén ting truéng

toan dién tai Viét Nam giai doan 2012-2022

Téng truéng toan dién

Bién déc lap

Coef Std. Err.
Bién tr& cua Tang trudng toan di¢n 0,260%*** 0,020
Quy mo tich tu nhan tai 0,246** 0,079
Hiéu qua tich tu nhan tai 0,003** >0,001
Bién kiém soat
Mit do dan sé >(,001*** >0,001
Ty 1¢ tang dan sb -0,163*** 0,020
Ty sb gidi tinh -0,041%%* 0,009
Ty suét xuét cu thuin 0,003** 0,001
Ty 1¢ thanh thi - nong thén Ty 1é thanh thj 0,017%** 0,002
(Tham chiéu: néng thon)
Ving kinh té trong diém Nhom céc tinh thude ving kinh 0,109 0,109
(Tham chiéu: Nhém cdc tinh khong t€ trong diem
thugc vung kinh té trong diém)
Ving kinh té i Pdng bang song Hong 0,468%+* 0,093
(Tham chieu: Trung du va mién niii g Tryne bo va duyén hai -0,258%xx 0,064
phia Bac) mién Trung
Tay Nguyén -0,140%* 0,065
Pong Nam Bo 0,348** 0,120
Ddng bang song Ciru Long -0,051 0,093
Hing s6 8,219%* 0,859
Wald chi2 875702,09
Prob>chi2 0,000
Wu-Hausman F(1,24) 0,002
AR(2) (P-value) 0,734
Hansen J. (P-value) 0,654
S6 quan sat 314
S bién cong cu 57

M § nghia théng ké: * p<0,1; ** p<0,05; ***p<0,01

Nguén: Tinh todn ciia nhom téc gid
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Viét Nam trong giai doan 2012-2022. Cu thé ca Quy mé tich tu nhdn tai va Hiéu qud tich tu nhan tdi c6 tac
dong tich cuc dén tang truong toan dién cua 63 tinh thanh Viét Nam. Khi quy mo tich tu nhan tai tang 1
diém va hiéu qua tich tu nhan tai tang 1 triéu Pong (VND)/ngudi, chi sb ting truong toan dién ting lan luot
0,2460 va 0,0032 diém tai muc ¥ nghia 5%. Két qua nay twong dong véi mot s6 nghién ciru trude day, dién
hinh nhu Murphy & cong su (1991), Kerr & cong su (2016) va Liu & cong su (2023). Didu nay 1a do viéc
cai thién quy mé tich tu nhan tai va hiéu qua tich tu nhan tai khong chi thiic day kinh té phat trién cao va bén
vitng ma con tac dong tich cuc dén cac yéu td xa hoi va moi trudng.

4.3. Két qud anh hwéng ciia tich tu nhan tai dén cdc thanh phan ciia tang truéng toan dign

Bang 3 cho thdy anh hudng cua tich tu nhan tai dén cac khia canh cua ting truéng toan dién tai 63 tinh
thanh Viét Nam trong giai doan 2012-2022. C6 thé thay, Quy md tich tu nhan tai va Hiéu qua tich tu nhan
tai c6 anh huong da chiéu dén cac khia canh cua Tang truong toan dién. Cu thé:

Biang 3: Két qua wéc lwong anh hwéng cia tich tu nhan tai dén cac thanh phin
cua tang trwéng toan dién tai Viét Nam giai doan 2012-2022

Bién doc 1ap Tang truéng Binh diing Ning luc Bao tro
con nguwoi xa hoi
Bién tr& cuia Bién phu thudc -0,056 0,635%** 0,739%** 0,523% %
Quy m$ tich tu nhan tai 0,647%* 1,393% % 1,144% % -0,969%*
Hiéu qua tich tu nhan tai >0,001 *** 20,002%%%  <0,001%F*  ,002%**
Bién kiém soat

Mat d6 dén sé >0,001 *** <-0,001%*%  <0,001%**  <-0,00]***
Ty 16 tang dan s6 -0,100%%* 0,158%* 0,301 %*** -0,662%%*
Ty s6 gidi tinh -0,068%** -0,102%%% -0,041 %% 0,059%*
Ty suét xut cu thudn 0,013%%* 0,006%* -0,008%* 0,021%*
Ty 1¢ thanh thj - nong Ty I¢ thanh thi 0,015%** -0,008** -0,017%%* 0,030%%*
thon (Tham chiéu: nong
thén)
Ving kinh té trong diém Nhom céc tinh thudc 0,302%** -0,498%* 0,325%%* -3,653

(Tham chiéu: Nhom cdc  ving kinh t€ trong
tinh khong thugc vung  diém
kinh té trong diém)

Ving kinh té (Tham ~ Ddng béng song 0,123 0,919%%** 0,440 -1,046%**
chiéu: Trung du va mien  Hong
niii phia Bac) Béc Trung bg va 0,051 06378 0339%F 0,847k
duyén hai mién
Trung
Tay Nguyén -0,135 0,463%** 0,265%* -1,719%%*
Dong Nam Bo -0,810%%* 2,205%%* 0,352%* -2,600%%*
Ddng bing séng -0,564%%* 1,656%** 0,593 -1,995%*
Ctu Long
Hing sb 12,289%#* 11,485% % 4,895%%* 2,051 %%
Wald chi2 411321,53 650113,46 427031,73 71380,75
Prob>chi2 0 0 0 0
Wu-Hausman F(1,24)
AR(2) (P-value) 0,816 0,707 0,739 0,363
Hansen J. (P-value) 0,839 944 328 916
S6 quan sat 314 314 314 314
S bién cong cu 59 59 61 61

Miic y nghia thong ké: * p<0,1; ** p<0,05; ***p<0,01

Nguén: Tinh toan cua nhom tac gid
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V6i khia canh Tang truong, khi Quy mé tich tu nhan tai ting 1 diém va Hiéu qua tich ty nhén tai ting 1
triéu VND/nguoi, diém sb khia canh Tang trudng tang 14n luot 0,647 va 0,001 diém. Diéu nay chi ra rﬁng
viéc cac tinh c6 quy moé tich tu nhan tai cang cao va hiéu qua tich tu nhan tai cang nhiéu s& thuc ddy ting
truong toan dién tai dia phuong nay. Két qua nay dong tinh v6i nghién ctru cta Porter (1998), Bergin &
Kearny (2007) va Jian & cOng su (2024).

V6i khia canh Binh déng va Niang luc con ngudi, Quy mé tich tu nhan tai co thé gitip lam giam véan dé
bét binh déng va ning cao ning luc con ngudi (hé sb hdi quy mang déu dwong) nhung Hiéu qua tich ty nhan
tai ting cao lai khién tram trong hon van dé bat binh ddng va giam ning luc con nguoi (hé sé hdi quy mang
dau am). Két qua trén co su twong dong véi nghién ctru ciia Oliinyk & cong sy (2021) vé anh hudng cua
su tap trung nhan tai dén binh dang va chi s6 phat trién con ngudi. Nguyén nhan c6 thé do khi nhén tai tap
trung nhiéu tai dia phuong, din dén cac cong tac dao tao tap trung vao sd lugng nhiéu hon chét lugng, hé
thong giao duc mat can ddi giita cac cip hoc, kéo theo su suy giam vé binh ding gido duc va ning lyc con
ngudi (Tran Cong Long, 2022).

Nguoc lai, khia canh Bao tro xa hdi chiu anh hudng ti€u cuc tor Quy mo tich tu nhan tai (chi s6 Bao
trg xa hoi giam 0,969 diém khi Quy mo tich ty nhan tai tang 1 diém) nhung lai nhan anh hudng tich cuc tur
Hi¢u qua tich tu nhéan tai (chi s6 Bao tro xa hoi tang 0,002 diém khi Hiéu qua tich tu nhan tai ting 1 triéu
VND/ngum) Diéu nay co thé giai thich do su gia tang cua lao dong trinh d6 cao thuong di kém voi su phat
trién clia cac nganh cong nghiép cong nghé cao, dan dén sy xuat hién ciia nhiéu hinh thirc V1ec lam linh hoat
(thuong khong thudc nhom tham gia BHXH bt budc nhu lao dong tu do va lao dong ngan han), dan dén
ty 1é tham gia bao tro xa hoi giam (Nguyén Hitu Diing, 2018). Bén canh d6, Oxfam & M.net (2021) ciing
da chi ra dbi v6i khu vuc phi chinh thutc tai Viét Nam, lao dong c6 trinh do hoc van cang cao, ty 1¢ tham gia
BHXH tur nguyén cang 1on. Cu thé, theo s liéu ctia Tong cuc thong ké, trong thoi gian tir 2018 dén 2022,
ty 1¢ lao dong phi chinh thirc tai Viét Nam chiém khoang 65% dén 72%, trong d6 ty 1& cir nhan chi chiém
khoang 12,5% dén 14,6%, dan dén ty 1¢ tham gia BHXH tu nguyén tai khu vye phi chinh thirc con chua cao.

5. Két luan

Béng viéc sir dung dit liéu tir 63 tinh thanh trong 6 nim (2012, 2014, 2016, 2018, 2020 va 2022), nghién
clru d3 1y giai mdi quan hé giira tich tu nhan tai va ting truong toan dién tai Viét Nam. Theo d6, Quy md
tich tu nhan tai (TAS) va Hi€u qua tich tu nhan tai (TAE) tang c6 tac dong tich cuc dén 4 tru cot chinh cua
tang trudng toan dién tai Viét Nam trong giai doan nghién ctru. Dua trén cac phat hién tir nghién curu thuc
nghiém, nhom tac gia dé xuit mot sé ham ¥ chinh sach danh cho Chinh phu va Chinh quyén dja phuong
nham thiic ddy qua trinh tich tu nhan tai, gbp phan vao ting trudng toan dién dua theo 2 khia canh Quy mo
tich tu nhan tai va Hiéu qua tich tu nhan tai, cu thé:

Thir nhdt, Chinh phii can ¢é nhitng giai phdp mé rong quy mé tich tu nhén tai. Chinh phu can hoan
thién hé théng chinh sach thu hut va ché d6 dai ngo, hudng dén ca 2 nhom dbi tuong la nhan tai trong nudce
va nudc ngoai, tip trung thu hut ngudn luc vao cac linh vye miii nhon dong gop truc tiép cho ting trudng
kinh té qubc dan. Bén canh do, cac chinh sach bdi dudng, tao ngudn nham thu hut ngudn nhan tai tré ciing
can dugc dr?iy manh dé thu hat va tao dong luc gilr chan nhan tai tiép tuc sinh séng va lap gia dinh tai noi ho
dang lam viéc.

Thir hai, Chinh phu can dam bdo va nang cao hiéu qua tich ty nhdn tai. Viéc thu hut dugc luong 16n
nhan tai khéng dam bao cho sy ting truong toan dién ctia nén kinh té néu khong di lién véi sir dung ngudn
luc nay mét cach hiéu qua. Dé lam dugc diéu nay, cin c6 nén tang tir viée xay dung ban mo ta cong viée
va khung ning luc ctia cac vi tri, khong chi d6i v6i cac doanh nghiép tw nhdn ma véi ca co quan Nha nude.
Ngoai ra, Chinh pht cAn dam bao binh dang va chdng phéan biét d6i xir v6i lao dong nhép cu, cling nhu xtr
1y mot cach cong bang, nhanh chong cac khiéu nai ctia ho vé van dé nay.

Nhu vay, day la mot trong s it nghién ctru tai Viét Nam tdp trung vao mbi quan h¢ gitra tich tu nhan
tai va tang truong toan dién. Nghién ciru khong chi ké thira ma con bd sung va cing cb cac 1y thuyét trude
d6 bang cach tiép can siu séc, toan dién hon. Thay vi gii han trong cac chi tidu ting truong kinh té truyén
thong, nghién ctru md rong pham vi phan tich sang cac yéu td quan trong khac nhu nghéo thu nhap, binh
déng gioi, vbn con ngudi va bao trg xa hdi. Trén co s& do6, nhom tac gia dua ra cac khuyén nghi nham tdi
vu héa viée sir dung ngudn nhan lyc, thuc day ting truong kinh té ddng thoi dam bao phat trién bén vimg
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va toan dién tai Viét Nam.

Tuy nhién, nghién ctru van con mot s6 han ché. Thtr nhat, mic du da 1am 3 tac dong cua tich ty nhan
tai di véi tang trudng toan dién, nghién ciru chua xem xét chidu tac dong nguoc lai. Vi vy, cac nghién ctru
trong tuwong lai can mo rong goc nhin dé danh gia méi quan hé hai chiéu nay mot cach toan dién hon. Thir
hai, ting trudng toan dién hudng dén phat trién bén vimg khong chi phu thude vao nhan tai ma con chiu dnh
huong cta nhidu yéu té khac nhu bt binh dang, co sé ha ting, v.v. Do d6, nhom tac gia ky vong cac nghién
clru tiép theo sé tiép tuc mé rong pham vi nghién ctru, dé xuét giai phap phu hop, dong thoi tao tién dé quan
trong cho viéc xay dung va hoan thién hé¢ théng chinh sach, phép luat tai Viét Nam.
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Toém tat:
Nghién civu nay khdm phd cach dp luc cia cdc bén lién quan anh hwdng dén doi méi sang tao sinh
théi thong qua danh tiéng ciia doanh nghiép trong nganh dét may Viét Nam. Duea trén 1y thuyét
thé ché, Iy thuyét cdc bén lién quan va quan diém dwa trén nguon lwc, nghién ciru xem xét vai tro
trung gian cia danh tiéng doanh nghiép va tic dong diéu tiét cua dp luc thi truong quoc té. Dir
lieu duwoc thu thdp thong qua khao sat 302 doanh nghiép dét may xudt khau tai Viét Nam. Két qua
cho thay ap luc cua cac bén lién quan danh hwéng tich cwc dén danh tiéng doanh nghlep, tee do thuc
day doi méi sang tao sinh théi; dong thoi, dp luc thi truong quoc té ciing cing c6 moi quan hé tich
cuee giita danh tiéng doanh nghiép va doi mdi sang tao sinh thdi. Nghién ciru dwa ra nhitng khuyén
nghi thiee té cho cdc nha qudn Iy muon ndng cao hiéu sudt méi trwong va cho cdc nha hoach dinh
chinh sach nham thiic day déi méi sang tao sinh thdi trong nganh dét may.
Tir khéa: D6i méi sang tao sinh thai, danh tiéng doanh nghiép, dét may.
Ma JEL: L84, M21

The impact of stakeholder pressures on eco-innovation in Vietnam’s textile industry: The
role of corporate reputation and international market pressures
Abstract:

This research investigates how stakeholder pressures influence eco-innovation through corporate
reputation in Vietnam s textile industry. Drawing on institutional theory, stakeholder theory, and
resource-based view, we examine the mediating role of corporate reputation and the moderating
effect of international market orientation. Data were collected through a survey of 302 exporting
textile companies in Vietnam. The results reveal that stakeholder pressures positively affect
corporate reputation, which in turn drives eco-innovation. In addition, international market
orientation strengthens the positive relationship between corporate reputation and eco-innovation.
Based on the findings, practical implications are proposed for managers seeking to enhance
environmental performance and for policymakers promoting eco-innovation in the textile industry.
Keywords: Eco-innovation, corporate reputation, textile industry

JEL Codes: L84, M21.
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1. Giéi thiéu

Tdc d6 phat trién nhanh chéng ctia nén kinh té toan cau mang lai ca co hdi va thach thirc cho cac doanh
nghiép trén toan thé gidi. Tang truong kinh té giup ning cao ning luc cong nghé va cai thién muc séng cia
con ngudi, nhung dong thoi dan dén nhirng lo ngai ddng ké vé moéi truong bao gdm bién ddi khi hau, can
kiét tai nguyén va suy thoai h¢ sinh thai. D& ing pho véi nhitng thach thirc d, cac doanh nghiép dan ting
tdc chuyén sang d6i méi sang tao sinh thai nhu mot cach tiép can chién lugc dé can bang tinh bén ving cia
moi truong v6i hidu qua kinh té.

DPoi mai sang tao sinh thai, dugc dinh nghia la sy phat trién cua cc san phflm, quy trinh hodc mé hinh
kinh doanh giup giam tac dong dén moi truong ddng thoi tao ra gia tri kinh doanh, da néi 1én nhu mét yéu
t6 quan trong trong huéng nghién ctru vé phat trién bén viing (Klassen & Whybark, 1999). Nhan thirc ciia
nguoi tiéu ding vé cac vin dé moi truong ciing dang co su chuyén bién tich cuc. Theo Khan & cong sy
(2020), nguoi tidu dung ngay nay c6 ¥ thirc bio vé méi truong va thich cac san pham dugc san xuét thong
qua cac quy trinh xanh ma khong giy ra mdi de doa dén méi truong.

Mic du nhiéu nghién ctru da tap trung vao cac khia canh khac nhau cta ddi mai sang tao sinh thai, bao
gdm cac yéu td ndi tai nhur kha nang d6i méi sang tao ciia doanh nghiép hay vin hoéa to chirc, van ton tai
khodng tréng nghién ctru vé cach thirc cac ap luc bén ngoai tir cac bén lién quan két hop dé thuc day viée ap
dung doi méi séng tao sinh thai, dic biét 1a trong bdi canh thi truong méi ndi. Nhu Zhang & cong su (2022)
da luu y, cac sang kién bao vé moi trudong thanh cong doi hoi phai hiéu ca cac yéu t6 to chirc ndi bd va ap
luc tur bén lién quan bén ngoai.

Danh tiéng cua doanh nghiép dong vai tro trung gian quan trong trong qua trinh tong thé nay. Nhu
Walker & Wan (2012) nhan manh, danh tiéng dong vai trd 1a co ché chinh ma qua d6 4p luc bén ngoai tac
dong dén hanh vi ciia to chirc. Park & Kim (2020) nhan dinh cic doanh nghiép c6 xu huéng can nhic ki
ludng hon céc yéu to moi truong dé tao ra ting truong bén vimg. Nghién ctru cia Evangelinos & Nikolaou
(2009) di ching minh cac cong ty ngay cang nhan thirc siu sic hon rang viéc giai quyét cac van dé vé moi
truong s& cai thién hinh anh ctia ho va giam thiéu rai ro tiém 4n. Bén canh do, nghién ctru cua Rehman &
cong sur (2021) d chi ra cac nganh cong nghiép trong nhimng nén kinh té méi ndi phai déi mat véi nhiing
thach thuc riéng trong viéc can bang ap luc moi truong véi cac muc tiéu phat trién kinh té, dic biét 1a nhimng
nganh c6 tac dong 16n dén moi truong nhu hoa chét, dét may.

Mic du cac nghién ciru trude day da kham pha tac dong ctia cac yéu td noi tai nhu kha nang doi mai
ctia t6 chirc, ngudn luc va nang lyc, nhung con thiéu cac nghién ctru vé mbi quan hé gitra ap luc cta cac bén
lién quan, danh tiéng doanh nghiép va ddi méi sang tao sinh thai, dic biét trong nganh dét may Viét Nam.
Nghién ctru ctia chiing t6i giéi quyét khoang tréng nay bang cach kham pha cu thé cach thirc ap luc cia cac
bén lién quan anh huong dén doi méi sang tao sinh tha1 thong qua vai tro trung gian ctia danh tiéng doanh
nghiép, dong thoi lam 1o cach thuc ap luc thi truong qudc té didu tiét moi quan hé nay. Thong qua viéc hiéu
15 cac mdi quan hé nay, nghién ctru dong gop ca vé mat 1y thuyét 1an thuc tién cho viée thuc day hoat dong
moi truong trong cac thi truong mai noi.

Nghién ctru nay gitp giai quyét khoang tréng néu trén bang cach kham pha cac yéu té quyét dinh doi
méi sang tao sinh thai théng qua mot mé hinh toan dién két hop nhiéu ap luc tir cac bén lién quan va anh
huong ciia to chirc. Cu thé, nghién ciru xem xét cach ap lyc moéi truong cua cong dong dia phuong, hoat
dong bao v€ moi truong trén phuong tién truyén thong xa hoi va sy giam sat cia phuong tién truyén thong
vé moi truong anh huong dén d6i méi sang tao sinh thai thong qua vai tro trung gian cua danh tiéng doanh
nghlep, ddng thoi, danh gla kha ning diéu tiét cua ap luc thi truong qudc té ddi voi mdi quan hé giita danh
tiéng doanh nghiép va d6i méi sang tao sinh thai.

Bai viét nay bao gom cac ndi dung: Gidi thiéu vé chu dé nghién ctru; co s¢ 1y thuyét, moé hinh va gia
thuyét nghién ciru; phuong phap nghién ctru; két qua nghién ciru; két luan va khuyén nghi.

2. Co s& ly thuyét, mé hinh va gia thuyét nghién ciru

Nghién ctru nay dua trén ba 1y thuyét nén tang b tro cho nhau. Ly thuyét thé ché (DiMaggio & Powell,
1983) giai thich cach t6 chirc phan tng véi ap luc tir moi truong thé ché dé duy tri tinh hop phap. Trong
bbi canh nghién ciru, 1y thuyét nay gitp hiéu cach doanh nghiép dét may diéu chinh hanh vi méi truong dé
dap ung ky vong xa hdi va quy dinh phap 1y, chuyén hoa ap luc thanh dong luc d6i méi. Ly thuyét cac bén
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lién quan (Freeman, 1984) tap trung vao moi quan hé giira to chirc va cac nhom c6 thé anh hudng hoic bi
anh huong boi hoat dong ciia t chirc. Ly thuyét nay giai thich cach cac nhém nhu cong dong dia phuong,
phuong tién tmyén thong va nguoi ti€u dung tao ap lyc budc doanh nghi€p phai cai thién hi¢u suit moi
truong. Quan diém dya trén ngudn luc (Barney, 1991) xem danh tiéng doanh nghiép 1 tai san v hinh ¢
gid tri, c6 thé tao lgi thé canh tranh bén vitng. Két hop ba 1y thuyét nay, ching ta c6 thé hiéu day dii co ché
ma qua do6 ap luc tir cac bén lién quan (cong dong dia phwong, phuong tién truyén thong xa hoi, va phuong
tién truyén thong truyén thong) tac dong dén danh tiéng doanh nghiép, tir d6 thuc day déi méi sang tao sinh
thai. Pong thoi, ap luc thi truong quéc té, dugc giai thich theo 1y thuyét thé ché, diéu tiét mdi quan hé gitra
danh tiéng va d6i méi sang tao sinh thai khi tao thém dong luc va khudn kho cho viée chuyén d6i danh tiéng
thanh hanh dong cu thé.

2.1. Méi quan hé giita dp luwc méi truwong ciia cong dong dia phwong va danh tiéng ciia doanh nghiép

Ap luc méi trudng cua cong ddng dia phuong 14 nhitng tac dong, yéu cau va ky vong tir cic nhoém cong
déng, td chirc dan su va nguoi dan sinh séng tai dia ban hoat dong cta doanh nghiép lién quan dén cac van
dé mai trudong (Delmas & Toffel, 2008). Céc ap luc nay thuong biéu hién qua phan dbi, khiéu nai, tay chay,
hodc yéu cau minh bach thong tin vé tac dong méi truong. Dua trén 1y thuyét thé ché, cac td chirc phan tmg
v6i ap lyc tir moi truong dia phuong dé duy tri tinh hop phap (DiMaggio & Powell, 1983). Ly thuyét cac
bén lién quan bd sung rang cong dong dia phuwong, vai tu cach bén lién quan chinh, tao 4p luc dang ké thong
qua nhiéu kénh (Freeman, 1984). Nghién ctru ciia Martinez-Alier & cong su (2020) vé cac co s dét may &
DPong Nam A cho thiy cac chuong trinh gidm sat cong dong gitp giam 31% 6 nhiém nudc va ting 42% ty 1&
tuan thi moi truong. Trong bdi canh nganh dét may Viét Nam, noi cac co ché quan 1y chinh thirc ¢6 thé con
han ché, 4p luc cong dong dong vai trd quan trong trong viéc dinh hinh danh tiéng doanh nghiép (Zhang &
cong su, 2022). Khi cong déng dia phuong danh gia cao nd luc bao vé moi truong, doanh nghiép sé cé danh
tiéng tich cuc vé trach nhiém x3 hoi va méi truong. Do do, gia thuyét duoc dé xuét:

HI: Ap lc méi truong ciia céng dong dia phiwong anh hwong tich cue dén danh tiéng ciia doanh nghiép.

2.2. Méi quan hé giita hoat dpng vé méi trwong trén phwong tién truyén thong xa hi va danh tiéng
ciia doanh nghiép

Hoat dong vé& moi truong trén phuong tién truyén thong xi hoi dé cap dén viée sir dung cac nén tang
truc tuyén dé nang cao nhén thirc, chia sé thong tin va van dong vé cac van dé maéi trudng (Etter & cong su,
2019). Ly thuyét thé ché giai thich cach truyén thong xa hoi tao ap lyc chuén tic vé trach nhiém moi truong
(DiMaggio & Powell, 1983), trong khi Iy thuyét cac bén lién quan cho thiy cach cac nén ting nay trao quyén
gidm sat cho nhiéu nhom khac nhau (Freeman, 1984). Theo quan diém dua trén nguon luc (Barney, 1991),
danh tiéng trén nén tdng truyén thong xa hdi la nguén lic v6 hinh tao loi thé canh tranh. Cac hoat dong nay
tao ra khong gian cong khai, noi cic nhém c6 thé nhanh chéng lan truyén thong tin va tic dong dén hinh
anh doanh nghiép. Co ché tac dong dién ra qua ba kénh chinh: giam bat d6i xtng thong tin, tao dién dan
danh gia cong khai va khuéch dai thong tin v& hiéu suat méi truong. Trong nganh dét may, cong ty 1a muc
tiéu ctia chién dich truyén thong xa hoi c6 kha nang thyc hién sang kién méi truong cao hon 3,5 1an (Lyon
& Montgomery, 2013). Tinh minh bach nay budc doanh nghiép chuyén tir cam két hinh thirc sang hoat dong
moi truong thuc chét dé xay dung danh tiéng (Zhang & cong su, 2022). Do dé:

H2: Hoat déng vé méi truong trén phirong tién truyén thong xd hdi anh hwéng tich cwc dén danh tiéng
cuia doanh nghiép.

2.3. Méi quan hé giiva sw gidm sdt ciia cdc phwong ti¢n truyén théng vé méi trwong va danh tiéng
ciia doanh nghiép

Su giam sat cua cac phuong tién tmyén th()ng vé mai truong 14 qua trinh theo doi, diéu tra va dua tin ctia
cac kénh truyén thong chinh thong ve hi¢u suat mdi truong cua doanh nghi¢p (Bansal & Clelland, 2024).
Su gidm st ndy bao gdm bao cao vé cac su ¢b moi truong, vi pham quy dinh, thanh tich bao v¢ moi truong
hoic cac sang kién moi truong ctia doanh nghiép. Ly thuyét thé ché giai thich cach phuong tién truyén thong
tao ap luc cudng ché va chuén tic, budc doanh nghiép tuan thu ky vong xa hoi vé moéi truong (DiMaggio &
Powell, 1983). Ly thuyét cic bén lién quan chi ra vai trd cta truyén thong nhu kénh trung gian quan trong
giita doanh nghiép va céc bén lién quan (Freeman, 1984). Co ché anh huéng bao gom: truyén thong dong
vai tro “ngudi gac cong” thong tin, bao chi diéu tra phat hién van dé méi trudng tiém an va cach dua tin anh
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huong tryc tiép dén nhan thirc vé doanh nghiép. Phan tich ctia Bansal & Clelland (2024) cho thiy bao cao
diéu tra vé moi trudng dan dén mirc ting 28% trong chi tiéu moi truong ciia doanh nghiép, trong khi dua tin
tiéu cuc lam gidm 34% long tin khach hang. Trong nganh dét may, cong ty bi dua tin tiéu cuc da tang 56%
dAu tu cai thién moi trudng (Brown & Deegan, 2023). Dé bao vé danh tiéng, doanh nghiép thudng cai thién
hiéu suat moi trudng va ting cuong truyén thong vé sang kién xanh. Do dé:

H3: Sy gidm sdt ciia cdc phirong tién truyén thong vé moi truong anh huong tich cwc dén danh tiéng
cuia doanh nghiép.

2.4. M6i quan h¢ giita danh tiéng ciia doanh nghiép va déi mdi sdng tao sinh thdi

Ly thuyét cac bén lién quan (Freeman, 1984) va quan diém duya trén ngudn luc (Barney, 1991) ciing xem
danh tiéng doanh nghiép 14 tai san v6 hinh c6 gia tri anh hudng dén hanh vi to chtrc. Danh tiéng tot giup xay
du'ng mdi quan hé tin cdy voi cac bén lién quan, tao diéu kién cho viéc thuc hién sang kién moi tru(mg va
tlep can nguon luc can thiét cho d6i méi sang tao sinh thai. V& co che tac dong, doanh nghiép c6 danh tiéng
t6t d& tlep can ngudn luc cho d6i méi, phal dap g ky vong cao vé hiéu sudt méi trudng va c6 dong luc duy
tri vi thé thong qua dau tu vao sang kién xanh. Nghién ctru ctia Walker & Wan (2022) chig minh cic cong
ty c6 danh tiéng méi truong manh dau tu nhiéu hon 45% vao hoat dong xanh hoa so véi cong ty cling nganh.
Trong nganh dét may, danh tiéng la dong luc quan trong thiic day cai thién moéi truong (Park & Kim, 2020).
Zhang & cong s (2022) cho thdy doanh nghiép c6 danh tiéng tét thuong dau tu nhidu hon vao R&D cong
nghé xanh. Rehman & cong su (2021) phét hién danh tiéng méi trudng tich cuc thic ddy tham gia vao sang
kién d6i méi sang tao sinh thai dé duy tri vi thé canh tranh. Danh tiéng t6t gitip doanh nghiép dé dang tiép
can nguén luc cén thiét cho ddi mai sang tao sinh thai (Fombrun & cong su, 2000). Vi vay:

H4: Danh tiéng ciia doanh nghiép anh hwéng tich ciee dén déi méi sang tao sinh thdi ciia doanh nghiép

2.5. Vai tro trung gian cua danh tiéng doanh nghi¢p trong méi lién hé giita dp lwc moi truong ciia
céng dong dia phwo’ng, hoat dong vé méi truong trén phwong tién truyén théng xa héi, sw gidm sdt ciia
cdc phwong tién truyén thong vé méi trwong va déi méi sang tao sinh thdi

Trong moi truong kinh doanh hién dai, dac biét 1a nganh dét may voi tac dong moi truong dang Kké,
doanh nghiép thudng dung giita ap luc tir bén ngoai va dong luc phat trién bén viing. Ly thuyét thé ché
(DiMaggio & Powell, 1983) giup giai thich cach doanh nghiép thich tng véi ky vong xa hoi, trong khi Iy
thuyét cac bén lién quan (Freeman, 1984) nhin manh viéc can bang lgi ich ctia nhiéu nhém lién quan. Trong
bdi canh nay, danh tiéng doanh nghiép dong vai tro trung gian chién luoc, chuyén ddi ap luc thanh d6i mai
sang tao. Theo quan diém dua trén nguodn luc (Barney, 1991), danh tiéng 14 tai san vo hinh quy gia, khong
chi phan 4nh thanh tyu qua khir ma con 13 von cho tuong lai. Co ché trung gian nay hoat dong thong qua
ba qua trinh: chuyén d6i tin hiéu gitip doanh nghiép uu tién cac ap luc khac nhau; hd trg doanh nghiép tiép
can nguén luc, thu hat d6i tc va vén dau tu cho doi méi sinh thai; tang cuong dong luc ndi bo duy tri vi
thé canh tranh. Nghién ciru cia Rehman & cong sy (2021) di ching minh danh tiéng khong chi truyén tai
ma con 1am gia ting tac dong ctia ap lyc bén ngoai dén hanh vi d6i méi sang tao. Nguyen & Kim (2023) da
lwong hoa rang doanh nghiép dét may c6 danh tiéng méi trudng tot cd xac suat trién khai sang kién xanh cao
hon 2,7 1an sau khi chiu ap luc tir cac bén lién quan. Trong nganh dét may Viét Nam véi tinh canh tranh cao
va ap lyc chi phi dang ké, danh tiéng tro thanh chia khoa mé ra canh cira hop tac va du tur cho cong nghé
xanh. Cac gia thuyét tiép theo nhu sau:

H5a: Danh tiéng ciia doanh nghiép lam trung gian cho méi quan hé giita dp lwc méi truong cia cong
dong dia phirong va doi méi sang tao sinh thdi ciia doanh nghiép.

H5b: Danh tiéng ciia doanh nghiép lam trung gian cho moéi quan hé giita hoat déng vé méi truwong trén
phirong tién truyén thong xd hdi va doi moi sang tao sinh thdi ciia doanh nghiép

H5c: Danh tleng cua doanh nghlep lam trung gian cho méi quan hé giita sw gidm sdt cia cac phirong
tién truyén thong vé méi truong va doi méi sang tao sinh thdi ciia doanh nghiép.

2.6. Vai tro diéu tiét ciia dp lie thi trwong quoc té va doi méi sdng tao sinh thdi

Dua trén 1y thuyét thé ché va Iy thuyét cac bén lién quan, ap luc thi trudng qudc té dong vai trd diéu tiét
quan trong trong moi quan h¢ gitra danh tiéng doanh nghiép va d6i médi sang tao sinh thai, dac biét trong
nganh cong nghiép hudng xuat khau nhu dét may. Ap luc thi truong quc té thé hién qua cac tiéu chuan moi
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truong ngay cang nghiém ngit, yéu cau vé tinh bén ving va cac didu kién tiép can thi truong lién quan dén
moi truong (Delmas & Toffel, 2008). Co ché diéu tiét thé hién qua ba phwong thirc chinh: Thi nhét, co ché
kiém soat tiép can - khi doanh nghiép phai dap tmg céc tiéu chuan qudc t& nghiém ngit vé quan 1y hoa chat
va chét lugng madi trudng dé thim nhép thi trudng phat trién. Thir hai, co ché phan khic thi truong - khi d6i
mdi sinh thai gitp doanh nghiép chuyén dich 1én phan khuc gia tri cao hon. Thi ba, co ché dinh gia wu dai
- khi khach hang qudc té sin sang tra gia cao hon cho san pham dap tng tiéu chuin bén viing.

Nghién ctru ctia Park & Kim (2020) chi ra ring doanh nghiép xuat khau c6 danh tiéng tot dau tu vao doi
mai sang tao sinh thai cao hon 62% so véi doanh nghi€p chi phuc vu thi truong ndi dia, thé hién hiéu ung
tuong tac tich cuc gitra danh tiéng va ap luc thi truong qudc té. Theo quan diém dua trén ngudn lyc (Barney,
1991), su két hop giira danh tiéng t6t va kha nang dép ung ap luc thi truong qudc té tao thanh nguén lyc
chién lugc kép gitp xay dung loi thé canh tranh bén viing. Do do:

H6: A}) lyec thi truong quéc té diéu tiét tich cuc moi quan hé gitta danh liéng cua doanh nghiép va doi
maoi sang tao sinh thdi.

Hinh 1: Mb hinh nghién ciru dé xuat

Hja, b,c(H)

&g Bi trud . Bién kiém soat

D o - Tho1 gian hoat dong.
efag édng dis phvcug - Hinh thire s6 hitu.
tmﬂHr?atI.rdéinghmotli‘n Danh tiéng H4(+) D1 méi sang tao

g tren pauong tg ciia doanh nghiép X sinh thai
truyén thong xa héi =
H6 (+)
S giam sat cua céc Ap lue

phu'{mg tién lruyén

- R thi treong quéc té
thong ve mo1 truong

3. Phuwong phap nghién ciru

Bang 1: Cac thwéc do sir dung trong nghién ciru

Tén bién Nhin S6 muc héi Ngudn

Ap lyc méi truong cia cong ddng dia phuong LCEP 5 Delmas & Toffel (2008)
Hoat dong vé moi trugng trén phuong tién SMEA 5 Etter & cong su (2022)
truyén thong xa hoi

Sy gidm sdt cua cdc phuong tién truyen thong EMS 5 Bansal & Clelland (2024)
veé mdi trudng

Danh tiéng ctia doanh nghiép CR 5 Fombrun & cong su (2000)
D6i méi sang tao sinh thai EI 5 Chen & cong su (2022)
Ap Iyc thi truong qudc té IMP 5 Park & Kim (2020)

Nguon: Téc gia tong hop.
3.1. Thu thdp dii li¢u
Nghién ciru nay str dung phuong phéap 1ay mau thuan tién d6i véi 500 cong ty dét may tai Viét Nam c6

hoat dong xuét khau, mdi doanh nghiép lya chon mot dap vién thudc Ban giam ddc. Dit liéu so cép thu duoc
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bao gom 302 phiéu khao sat truc tuyén hop 1&. Quy mé mau dam bao yéu cau tdi thiéu do Hair & cong su
(2006) dé xuit 1a 5 dap vién cho mdi muc trong bang hoi.

3.2. Thang do

Céc thang do sir dung trong nghién ctru nay dugc lay tir cac nghién ctru trudc ddy (Bang 1). Tt ca cac
muc déu dugc do bang thang do Likert 7 diém, tir “Hoan toan khong dong ¥ (1) dén “Hoan toan dong y”
(7). Hai bién kiém soat vé thoi gian hoat dong, hinh thic s¢ hitu, dugc lya chon dya trén anh hudng tiém
tang cua chung dén d6i moi sang tao sinh thai ctia cic doanh nghiép Viét Nam. Bang hoi duge mot nhom
chuyén gia gbp y diéu chinh nhim dam bao tinh d& hiéu va pht hop véi bdi canh nghién ciru trude khi di
liéu dugc thu thap trong Quy 4/2024.

3.3. Phén tich dir liéu

Sau khi thu thap cac cau tra 16i khao sat, dit liéu duoc phan tich bang phan mém SmartPLS 3. M6 hinh
do ludong dugce danh gia thong qua cac bai kiém tra do tin ciy va hop 18 sir dung Cronbachys Alpha, do tin
cdy tong hop, phuong sai trich xuét trung binh va d6 hop 1é phan biét thong qua tiéu chuan Fornell-Larcker
va ty 16 HTMT. Tiép theo, mé hinh ciu triic dugc dénh gia thong qua da cong tuyén, hé s6 xac dinh R-square
va f-square. Cubi cing, cac gia thuyét duoc kiém tra biang k¥ thuét bootstrapping v6i 5.000 mau con dé
xac dinh y nghia thong ké; vai tro trung gian ctia danh tiéng doanh nghiép duoc kiém dinh theo Hayes &
Rockwood (2017), danh gia qua khoang tin cay 95% va ty 1&¢ VAF (Variance Accounted For).

4. Két qua nghién ctru

4.1. Danh gia mé hinh do luong

4.1.1. D¢ tin cdy va tinh hop 1¢é

Gia tri Cronbach’s Alpha (CA) cho tit ca cac thang do dao dong tir 0,839 dén 0,942, trén ngudng khuyén
nghi 1a 0,7. Tuong tu, cac gia tri DY tin cay téng hop (CR) nam trong khoang tur 0,889 dén 0,946, cao hon
so v6i chuén 0,7. Cac gia tri Phuong sai trich Xuét trung binh (AVE) dao dong tur 0,621 dén 0,813, vuot trén
yéu cau toi thiéu 1a 0,5 (Hair & cong su, 2019). Nhiing két qua nay chimg minh tinh nhat quan ndi tai manh
me va tinh hop 1€ hdi tu ctia cac thang do (Bang 2).

Bang 2: Két qua do luong dd tin ciy va tinh hop 1¢

Thang do CA CR AVE
CR 0,839 0,889 0,621
EIl 0,942 0,946 0,813
EMS 0,891 0,920 0,697
IMP 0,852 0,895 0,632
LCEP 0,899 0,926 0,715
SMEA 0,854 0,892 0,626

4.1.2. Tinh hop I¢ phdn biét

Tinh hop 1& phan biét duoc danh gia bang ca tiéu chi Fornell-Larcker va ty 1& Heterotrait-Monotrait
(HTMT). Theo tiéu chuan Fornell-Larcker, cin bac hai cia AVE cho mdi c4u trac vuot qua mdi twong quan
clia n6 v6i cac cau tric khac, cho thay do tin cay phan biét dii (Bang 3).

Bing 3: Két qua do lwong gia tri phan biét theo Fornell-Larcker

CR El EMS IMP LCEP SMEA
CR 0,788
EI 0,336 0,902
EMS 0,169 0,224 0,835
IMP 0,028 0,602 -0,036 0,795
LCEP 0,389 0,141 0,012 0,051 0,846
SMEA 0,255 0,234 0,025 0,144 -0,078 0,791
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Tai Bang 4, ty 168 HTMT cho tt ca cac cip céu truc déu dudi 0,85, xac nhan thém do tin cdy phéan biét
(Henseler & cong sy, 2015). Nhimng két qua nay cho thdy ring mdi ciu triic trong mo hinh thyc sy khéc biét
so véi cac cau trac khéc.

Bing 4: Két qua do ludmg ciu triic phin biét theo ty 1¢ HTMT

CR El EMS IMP LCEP SMEA
CR
EI 0,379
EMS 0,182 0,246
IMP 0,128 0,653 0,065
LCEP 0,443 0,152 0,057 0,083
SMEA 0,256 0,243 0,104 0,192 0,104

4.2. Pdanh gid mé hinh céu tric

Trong qué trinh dénh gia mé hinh cau tric, can xem xét tinh da cong tuyén bang cach sir dung thong ké
cong tuyén (VIF); theo Hair & cong su (2011), gi4 tri VIF phai dudi 5. Theo Bang 5, cac gié trj VIF déu nho
hon 5, cho thdy khong c6 dau hiéu da cong tuyén trong cac ciu tric cta nghién ctru.

Bing 5: Két qua gia tri VIF

Tén bién Chi bio VIF
CR 1 1.192
CR 2 2.107
Danh tiéng ciia doanh nghiép CR 3 2.465
CR 4 2.106
CR 5 2.78
EI 1 3.214
EI 2 4.662
Doi mai sang tao sinh thai EI 3 2417
EI 4 4.726
EI 5 4.236
EMS 1 2.687
EMS 2 2.16
Su giam st ctia cic phuong tién truyén thong vé moi truong EMS 3 1.923
EMS 4 2.407
EMS 5 2.443
IMP_1 4.445
IMP 2 1.879
Ap luc thi trudng quéc té IMP 3 1.954
IMP 4 1.867
IMP 5 1.706
LCEP _1 4.549
LCEP 2 2.247
Ap luc moi truong clia cong dong dia phuong LCEP_3 2.161
LCEP 4 2.518
LCEP_5 2.053
SMEA 1 2.715
SMEA 2 1.482
Hoat dong vé moi truong trén phuong tién truyén thong xa hoi SMEA 3 1.816
SMEA 4 2.131
SMEA 5 1.985

4.2.1. Hé 56 xdc dinh R-square

Tai Bang 6, gia tri R-square cua bién phu thudc EI 14 0,55 c6 nghia 55% phuong sai cua bién dugc giai
thich boi cac bién doc 1ap va trung gian trong moé hinh (CR, EMS, IMP, LCEP, SMEA), cho thay mirc do
chinh xac dy doan ¢ muc trén trung binh (Hair & cong su, 2014). Gia tri R-square cua bién phu thuoc CR 1a
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0,258 ¢ nghia 25,8% phuong sai ctia bién duoc giai thich bai cac yéu té du bao (EMS, LCEP, SMEA), gia
trj trén cho thy sirc manh giai thich mé hinh cia nghién ctru nay 1a du (Chin, 1998).

4.2.2. Hé 6 f-square

Theo Cohen (1988) va Hair & cong su (2014), cac gia trj f-square: 0,02, 0,15 va 0,35 1an luot biéu thi
cac hiéu tmg nho, trung binh va 16n. Cac gié tri dudi 0,02 cho thay khong c6 hiéu ing ¢é ¥ nghia trong mdi
quan hé (Chin, 1998). Theo Bang 6, bién doc 1ap EMS, LCEP va SMEA c6 tac dong & mirc trung binh dén
bién phu thudc CR; cac bién EMS, CR va IMP ¢6 tac dong tir mtc trung binh téi cao dén bién phu thudc EI,
trong khi bién LCEP va SMEA khong c6 tac dong dén bién phy thudc EL

Bang 6: Két qua do ludng hé sé R-square, f-square

Tén bién f-square R-square
CR El
CR 0,121 0,258
EI 0,550
EMS 0,033 0,088
IMP 0,737
LCEP 0,224 0,000
SMEA 0,107 0,010

4.3. Kiém dinh gid thuyét

Kiém dinh gia thuyét duoc tién hanh bang ky thuat bootstrapping v6i 5.000 mau 1ap lai. Két qua tai Hinh
2 va Bang 7 (t-value > 1,96, p-value < 0,05) cho thdy méi quan hé tich cuc giita danh tiéng doanh nghiép
(CR) va d6i méi sang tao ctia doanh nghiép (EI) 1a dang ké. Ca ba nhén t5 bén ngoai gdbm ap luc moi truong
cua cong dong (LCEP), hoat dong vé moi truong trén phuong tién truyén thong xa hoi (SMEA) va su giam
sat ctia cac phuong tién truyén thong vé maoi trudng (EMS) déu o tac dong tich cuc dang ké dén danh tiéng
ctia doanh nghiép (CR). Pic biét, két qua nghién ctru dd xac nhan viée ap luc thi trudng quéc té (IMP) diéu
tiét tich cuc moi quan hé gitra danh tiéng ctia doanh nghiép (CR) va d6i mai sang tao sinh thai (EI).

Bang 7: Két qua kiém dinh gia thuyét

Gia thuyét H¢ sb tac dong Giatri T Gia tri P Két ludn

Mébi quan hé truc tiép

CR — EI 0,271 3,148 0,002 Chap nhan
CR*IMP — EI 0,203 2,309 0,021 Chap nhan

EMS — CR 0,157 2,286 0,022 Chip nhan

EMS — EI 0,203 1,857 0,063 Khoéng chip nhan
IMP — EI 0,584 16,354 0,000 Chap nhan

LCEP — CR 0,409 8,862 0,000 Chap nhan

LCEP — EI 0.005 0,093 0,926 Khéng chép nhan
SMEA — CR 0,283 6,392 0,000 Chap nhan
SMEA — EI 0,072 1,758 0,079 Khéng chap nhan
Méi quan hé gian tiép

LCEP — CR — EI 0,111 2,789 0,005 Chép nhan
SMEA — CR — EI 0,077 3,086 0,002 Chép nhan

EMS — CR — EI 0,043 1,371 0,171 Khong chip nhan

Phén tich cac bién kiém soat cho thdy nhiing tic dong dang ké dén viéc ap dung d6i méi sang tao sinh
thai. Thoi gian hoat ddng ciia cong ty cho thdy mdi quan hé tich cuc (B = 0,156"), ddng nghia véi viéc cac
cong ty lau nam c6 nhiéu kha nang trién khai d6i méi sang tao sinh thai hon. Vé ciu trac so hitu, cac cong
ty ¢6 von dau tu nude ngoai cho thay ty 1& d6i moi sang tao sinh thai cao hon (B = 0,189").
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Hinh 2: Két qua cac gia tri do lwrong mé hinh nghién ctu

Icep_ 1

0.409 (0. OOO

smea_1

smea 2\
—
smea3 — 0.283 (0.000)

smea_4/
SMEA
smea_5

0.157 (0.022)

|mo 2

0.005 (0.926)

0.203 (0. 021)

|mo B |mo 4 imo_5

Icep_2 ,\
Icep_3 ‘
Icep_ 4
LCEP CR*IMP IMP
Icep_5

0.584 (0 000)

ei_l

0.203 (0.063)

ems. 1 cr 1 cr2 cré oS
ma gy
—
ems_3 /‘
ems_4
EMS
ems_5

ei2
. \i ei3
ei 4

ei_s

Két qua kiém dinh vai tro trung gian cta danh tiéng doanh nghiép theo Hayes & Rockwood (2017) duoc
trinh bay trong Bang 8. Két qua cho thdy danh tiéng doanh nghiép déng vai trd trung gian hoan toan trong
mdi quan hé giita LCEP va EI (VAF = 95,7%), va vai trd trung gian mot phan giita SMEA va EI (VAF =
51,7%). Tuy nhién, khong tim thay vai trd trung gian trong mdi quan hé giita EMS va EI (VAF = 17,5%, p
> 0,05).

Bing 8: Két qua kiém dinh vai tro trung gian ciia danh tiéng doanh nghiép

Puong din I;ilg: tlfg;% Khoa; Sg(;ln cay VAF Loai vai tro trung gian
(1]

0.111%* . \ \
LCEP — CR — EI (p=0,005) [0,053; 0,204] 95,7% Trung gian hoan toan

0,077** o . A 1A
SMEA — CR — EI (p=0,002) [0,039 ; 0,136] 51,7% Trung gian mét phan

0,043 o R e .

EMS — CR — EI (p=0,171) [-0,004 ; 0,121] 17,5% Khong c¢6 vai tro trung gian

Ghi chii: ** p < 0,01; VAF: Ty I¢ hiéu iimg gidn tiép trén hiéu img tong

5. Két lufn va khuyén nghj

Nghién ctru nay di mang lai nhitng phét hién quan trong vé cac dong luc thuc ddy doi méi sang tao sinh
thai trong nganh dét may Viét Nam. Két qua cho thay ap luc mdi trudng cia cong dong dia phuong c6 tac
dong manh nhét dén danh tiéng doanh nghiép, tiép theo 1a hoat dong vé méi truong trén phuong tién truyén
thong x4 hoi va sy giam sat cia phuong tién truyén thong. Danh tiéng doanh nghiép di duoc xac nhan c¢6 anh
huong dang ké dén d6i méi sang tao sinh thai. Két qua kiém dinh vai tro trung gian theo Hayes & Rockwood
(2017) x4c nhan danh tiéng doanh nghiép dong vai tro trung gian hoan toan trong mdi quan hé gitra ap luc
cong dong dia phuong va ddi mai sang tao sinh thai ciing nhu vai trd trung gian mot phan giira hoat dong
truyén thong xa hoi va doi méi sang tao sinh thai. Két qua ciing xac nhan vai tro diéu tiét cua ap lyc thi
truong qudc té dbi véi mdi quan hé giira danh tiéng doanh nghiép va ddi mdi sang tao sinh thai.

Nghién ctru dong gop vao 1y thuyét qua ba khia canh chinh. Thir nhét, nghién ctru mé rong 1y thuyét thé
ché bang cach 1am 6 co ché chuyén doi p luc bén ngoai thanh hanh dong t6 chiic thong qua danh tiéng.
Trong khi nghién ctru cia DiMaggio & Powell (1983) tap trung vao su dong dang gitra cac t6 chirc, nghién
clru nay chi ra rang phan Gmg véi ap luc thé ché c6 thé dan dén d6i mai sang tao va khac biét hoa khi danh
tiéng dong vai trd trung gian. Thir hai, nghién ctru 1am phong phii 1y thuyét cac bén lién quan bang cich
so sanh anh huong twong ddi clia cac nhém lién quan khac nhau, khic phuc han ché trong cong trinh ctia

Kinh te<Phat trién
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Freeman (1984) khi khong phan biét tam quan trong twong ddi giira cic bén. Dic biét, nghién ctru nay phat
hién anh huong ctia cong dong dia phuong manh hon so voi phuong tién truyén thong, trai nguge véi phat
hién cta Zhang & cong su (2022) trong bdi canh Trung Qudc. Thir ba, nghién ctru mé rong quan diém dya
trén nguon luc bang cach 1am rd co ché twong tac gitta danh tiéng va ap luc thi truong qudc té, bd sung cho
cong trinh cua Park & Kim (2020) von chua xem xét hidu g tuong tac nay.

So v6i cac nghién ctru trude, két qua cua ching toi tai khang dinh phat hién cia Rehman & cong su
(2021) vé vai tro trung gian cua danh tiéng, nhung dong thoi cling phat hién diém khéc biét quan trong khi
danh tiéng doanh nghiép chi lam trung gian mot phan cho tac dong ciia phuong tién truyén thong xa hoi,
goi ¥ rang cac kénh anh hudng khac co thé ton tai. Nghién ctru cuia Walker & Wan (2022) cho thiy cac cong
ty c6 danh tiéng méi truong manh dau tu nhidu hon vao hoat dong xanh hoa, nhung chua xem xét tic dong
diéu tiét cua ap lyuc thi truong qudc té - khia canh ma nghién ctru nay da bo sung va xac nhan. Két qua cua
ching toi con cho thay vai tro diéu tiét ciia ap luc thi truong qudc té manh hon nhiéu trong nganh dét may
Viét Nam so v6i mirc d6 phat hién boi Delmas & Toffel (2008) trong nghién ciru tai cac thi trudng phat trién.

Tir két qua nghién ctru, cac nha quan 1y doanh nghiép dét may can xay dung co ché tuong tac voi cong
ddng dia phuong, phat trién chién luoc truyén thong vé méi truong va quan 1y danh tiéng qua hoat dong
xanh thuc chat. Pong thoi, cac nha hoach dinh chinh sach nén ting cudng giam sat cong dong, khen thuong
doanh nghiép d6i méi sang tao sinh thai xuat sic va hd tro k§ thuat, tai chinh cho hoat dong tmg dung cong
nghé xanh.

Nghién ctru bi han ché boi phuwong phap 14y mau thuén tién va thiét ké cit ngang. Nghién ctru twong
lai nén thyc hién nghién ctru doc, moé rong pham vi sang cac nganh khac, danh gia tac dong cta chinh sach
moi trudng va so sanh giita cac qudc gia trong khu vuc dé xac dinh yéu t6 anh huong dén d6i méi sang tao
sinh thai.
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Toém tat

Nghién cutu thuc hién phdn rd dong tang trudng nang sudt gép nham tim hiéu cdc nguon goc
cua tang truong nang sudt va danh gid vai tro ciia qud trinh tdi phan b6 lao dong trong tang
mm’ng nang sudt gop cia cdc doanh nghiép nganh céng nghiép ché bién ché tao Viét Nam,
bao gom cdc doanh nghiép hién hitu, doanh nghiép méi gia nhdp va doanh nghiép rit lui. Két
qua cho thay cdi thién ngi bé doanh nghiép, thanh phan tdi phdn bé giita cdc doanh nghiép
va ty 1é gia nhdp rong cé tac dong tich cue t6i tang trdng ndng sudt, trong khi, thanh phan
twrong tac co tac dong nguwoc lai.

Tir khéa: Phan ri dong, tai phan bd lao dong, ting trudng ning suit gop.

Ma JEL: C22, D61, 047

The contribution of labor reallocation in aggregate productivity growth in Vietnam’s
manufacturing industry

Abstract

The study conducts a dynamic decomposition of total factor productivity growth to explore
the sources of aggregate productivity growth and assess the role of labor reallocation in total
Jfactor productivity growth of enterprises, including existing, new, and exiting firms. It examines
how internal firm improvements, reallocative components among firms, and net entry rates
positively influence productivity growth, while interaction effects negatively impact it.
Keywords: Aggregate productivity growth, dynamic decomposition, labor reallocation.

JEL Codes: C22, D61, 047

1. Giéi thiéu

Ké tur sau thoi ky Doi M6i, nén kinh té Viét Nam d3 c6 su phat trién manh mé véi toe do tang truong
tuong ddi cao so v6i cac nude trong khu vue, tuy nhién, két qua nay dugce danh gia dua trén co so dau tu
theo chiéu rong voi hé s6 ICOR cao trong khi sir dung nhiéu lao dong nhung ning suat lao dong lai thap.
Khi cac ngudn luc ctia nén kinh té dang ngay cang tré' nén khan hiém, viéc tim cach sir dung cac ngudn luc

san c6 mot cach hiéu qua nhat nham ting trudng nang suat tir d6 thuc day tang truong kinh té s& dong vai tro
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hét strc quan trong. Nhiéu nghién ciru da chi ra phan bd lai cac ngudn luc c¢6 thé dan dén ting truong ning
suit cao hon theo hudng tai phan bod ngudn luc cho cac doanh nghiép hiéu qua va giam ngudn lyc ¢ nhing
doanh nghié€p khong hi¢u qua (Foster & cdng su, 2001; Asturias & cdng su, 2021). Tuc 1a, cac doanh nghiép
¢6 ning suét cao s& tiép tuc mé rong trong khi cac doanh nghiép ning suét thip hon s& phai rat lui khoi thi
truong. Dong thoi, cac doanh nghiép co tiém ning co thé gia nhap thi truong va tiép tuc thu hat cac ngudn
tai nguyén trong nén kinh té bao gém ca ngudn lyc tir cac cong ty rit lui. Vi vdy, qua trinh gia nhap va rit
lui cua cac doanh nghiép dong gop vai trd rit quan trong cho ting trudng kinh té, dic biét xem xét trong qua
trinh tai phan bo cac ngudn luc cta doanh nghiép. Tuy nhién, vin dé nay chua dwgc nhiéu nghién ctru xem
xét tai Viét Nam.

Bén canh do6, nganh cong nghi¢p ché bién ché tao dugc xem la tru cot cho tang trudng kinh té Viét Nam,
12 nganh dang mét dan loi thé vé nhan cong gid ré so vai cac qudc gia khac. Vi nhitng chidu hudng thay doi
kho ludng trong nganh cong nghiép ché bién ché tao do qua trinh tai phan b lai ngudn liwc, nhém nghién
ctru sé& tap trung nghién ctru dong gop cua cac doanh nghiép, bao gdm cac doanh nghiép dang hoat dong,
doanh nghiép méi gia nhap va doanh nghiép rat lui téi ting truéng nang suat trong nganh cong nghiép ché
bién ché tao (CBCT) Viét Nam trong qua trinh tai phan bd ngudn luc lao dong.

2. Tong quan nghién ciru

2.1. Cac nghién ciru vé tdi phin bo ngu(;n lwc dén tang trudong ndang sudt

Nghién ctru ctia Olley & Pakes (1996) cho thay sy dong gop khong nho tir cac doanh nghiép gia nhap,
rat lui, va nhitng thay ddi dang ké tir cac doanh nghiép hién hiru téi ting trudng ning suit, va dong gop chi
yéu 1a tir qua trinh phan bd von tir cac doanh nghiép c6 ning suét trung binh téi ning suit cao. Bén canh do,
Melitz (2003) lai chi ra xu hudng tai phan b6 ngudn lyrc va thi phan cta cac doanh nghiép c6 ning suat thap
hon cho cac doanh nghiép ¢ ning suét cao hon.

Trén co s& nghién ctru ctia Olley & Pakes (1996), Melitz & Polanec (2015) da dé xuit mo rong md hinh
phan rd ning suat dé danh gia sy dong gop ciia cc cong ty hién hiru, gia nhap va rit lui t6i ting truong ning
sudt trong cac doanh nghiép san xuét & Slovenia. Nghién ciru cho thdy, trong khoang thoi gian 5 nim, sai sb
do luong lién quan dén viéc gia nhap va rat lui 1a rit dang ké, chiém t&i 10 diém phan tram trong ting trudng
nang suét. Nguoc lai, viéc phan bb lai thi phﬁn gilra cac doanh nghiép tdn tai dong vai tro quan trong hon
trong sy thay doi nang sut nhan t6 tong hop (TFP) hon 14 ting trudng ning suit. Tuong tw, Aw & cdng su
(1997) chi ra vai trd quan trong ciia cic nguoén lyc tir doanh nghiép gia nhap va rat lui toi ting trudng ning
suat.

Nghién ciru cua Collard-Wexler & Loecker (2013) 1a mot trong nhitng nghién ctru dau tién cho thay viéc
tai phan bd nguon Iyc giita cic nha san xuat c6 tic dong dang ké dén ting trudng ning suat. Nghién ciru cho
rang su gia nhap ctia cong nghé mai 1a nhan t6 chinh dan téi sy ting trudng ning suit 16n trong nganh thép
ctia Hoa Ky va su thay d6i cong nghé, tw nd ¢6 thé mang lai qué trinh ti phan bo ngudn luc theo thoi gian,
dan dén tang truong nang suat dang ké cho toan nganh cong nghiép noi chung.

Trong khi dé, Loecker & cong sy (2006) st dung phén rd Olley-Pakes va mot kiéu phén rd khac do
Foster & cong su (2001) phat trién, cho thdy TFP duoc tao ra chu yéu do ting hiéu qua cua cac doanh nghiép
hién hiru va qua trinh gia nhap rong cta doanh nghiép. Ho cling chi ra tdng truéng TFP co béan 1a do su pha
huy viéc 1am ciia cac doanh nghiép nha nudc va phan bd lai viéc 1am cho cac doanh nghiép tu nhan. Nishida
& cong su (2013) thi chi ra mot s6 nghién ctru két luan viée tai phan bd ngudn tai nguyén giira cac nha may
c6 dong gop rat nho trong ting truéng ning suit gop cua An DoO. Nghién ciru cia Jones & cong su (2019)
cho thay viéc phéan bo lai thi phan giita cac doanh nghiép dong gop dang ké t6i ting truong ning suit & ca
bbn nuée nhung véi mirc ¢ khac nhau. Nghién ciru nay ciing chi ra vai tro tich cuc cia cac doanh nghiép
rit lui toi ting truéng nang suit hon 1 cac doanh nghiép méi gia nhap & Ethiopia; trong khi két qua nay 1a
nguoc lai khi danh gia & Bo Bién Nga véi vai trd manh hon 13 ciia doanh nghiép méi gia nhap.

O Viét Nam, nghién ciru ctia Phiing Mai Lan & Nguyén Khic Minh (2018) da ing dung phan tich Olley-
Pakes tinh va dong dé xem xét tac dong cua lan téa cong nghé, phan bd lai ngudn luc dén ning suit cua cac
doanh nghiép san xuat Viét Nam trong giai doan 2000 dén 2015. Ngoai ra, nghién ciru gan day cua Ha &
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cong sur (2022) cho thiy vai tro ciia qua trinh tai phan bd ngudn luc ctia cic doanh nghiép téi ting truong
nang sut trong nganh cong nghiép ché bién ché tao Viét Nam. Tuy nhién, nghién ctru nay méi chi danh gia
tong thé viéc tai phan bo ciia cac doanh nghiép noi chung ma chura 1am rd vai trd clia cac doanh nghiép dang
ton tai, gia nhap va rat lui toi ting trudng nang sudt.

2.2. Cdc nghién ciru vé tao viéc lam, viéc lam mat di va phén bé lai vigc lam

Nguon lyc cta doanh nghiép bao gdm tit ca cac yéu td dau vao cho qua trinh san xuét nhu vdn va lao
dong. Khi xem xét dong gop clia qua trinh tai phan bo lao dong c6 nhiéu nghién ctru 1y giai vé dong chay ciia
nguén lao dong nhu sy tao viéc lam, viéc [am mat di va qua trinh phﬁn b6 lai viée 1am (Davis & Haltiwanger,
1992; Bojnec & cdng su, 1998). Trong d6, Bojnec & cdng su (1998) chi ra sy mét viéc 1am sé& chi phéi viéc
tao ra viéc 1am trong nhimg nim diu cia qué trinh chuyén dau, tuy nhién, sau d6 vai tro chi phdi nay da
giam dan. Hon nira, nghién ctru thay rang cac doanh nghiép tu nhan méi thanh 1ap vé co ban la nhitng doanh
nghiép ning dong nhit v& mit tao viéc lam. Loecker & Konings (2006) trén co s& phuong phap phan tich
Olley-Pakes chi ra tim quan trong ciia viéc gia nhdp va rat lui trong qua trinh tai phan b viéc lam. Nghién
ctru chi ra: mét la, ning suat cac nhan t6 tong hop TFP ting 1én chu yéu 1a do hiéu quéa phan bd viéc lam cua
cac doanh nghiép dang ton tai va ca lugng lao dong rong do doanh nghiép gia nhap va rat lui; hai la, ting
truong TFP 14 do sy mat viéc 1am ctia lao dong trong nhém doanh nghiép nha nudc va tai phan b lao dong
cho cac doanh nghiép tu nhén.

Céc nghién ctru dinh lwong hién nay mai chu trong khai thac dén do ludng ning suat nhan tb tong hop,
phan tich cac yéu t6 anh hudng dén ning suit va TFP. Khong c6 nhiéu nghién ciru dénh gia tac dong qua lai
gilta qua trinh tai phan bd cac ngudn luc diu va nhu vén, lao dong dén su phat trién cua doanh nghiép ma
trong d6 c6 chi tiéu vé ning suét lao dong va TFP.

Do d6, nghién ctru vé vai trd ngudn lao dong ctia cac doanh nghiép mdi gia nhap va rat lui trong qua
trinh tai phan bo tac dong téi ting truong nang suat 1a mot hudng nghién ciru moi ma dé tai co thé khai thac.

2.3. Ly thuyét vé tdi phin bé nguon lwc dén ting truwéng nang suit gop

Co ché tac dong ctia qua trinh tai phan bo lao dong dén ting trudng ning suat gdp nhur sau:

Thit nhdt, tai phan bd ndi bd doanh nghiép thong qua cai thién t6 chire, cong nghé va quy trinh gitp ting
nang suét ndi tai.

Thir hai, tai phan b giita cac doanh nghiép hién hitu cho phép dich chuyén lao dong tir noi kém hiéu
qua sang noi hiéu qua hon, t6i vu héa ngudn lyc.

Thit ba, sy gia nhap va rit lui ciia doanh nghiép 1a mot phan khong thé thiéu trong co ché thanh loc thi
truong, dong vai trd tai cu trac nén kinh té, va 1a yéu t6 quan trong nang cao TFP.

3. Phuwong phap nghién ciru

3.1. Po lwong ning sudt nhén té tong hop TFP biang phwong phdp GMM

Pé nghién ctru tic dong ciia qua trinh tai phan bd lao dong dén ning suét ctia cac doanh nghiép c6 nhiéu
phuong phap khac nhau. Tuy nhién, nghién ctru thuc hién do luong TFP bang phuong phap udc lugng
GMM theo dé xuat ciia Wooldridge (2009).

Wooldridge (2009) chi ra ring cac udc lugng ban tham sb cia OP, LP va ACF ¢6 thé duoc thuc hién theo
phuong phap GMM mét budc, con cac udc lugng ban tham s6 chun str dung mot thu tuc woc luong hai
bude dé thu duoc cac ude luong viing cta cac do co gidn dau vao. Wooldridge (2009) cho ring cac didu kién
moment ham ¥ cac udc lwong ban tham s 6 thé dé dang trién khai trong mot khung kho GMM. Cu thé, khi
viét lai cac diéu kién moment cho mot hé théng hai phuong trinh véi cing mét bién phu thude, nhung véi
mot tap hop khac nhau cac cong cu giira cac phuong trinh. Ca hai phuong trinh ¢6 du ra 1a bién & vé trai va
cac dau vao bat bién va kha bién ¢ vé phai. Khac nhau giira hai phuong trinh 13 ¢ viéc x4p xi bién khong thé
quan sat, tirc 1a ning sudt, va trong cac cong cu dugc str dung cho nhan dién (Wooldridge, 2009).

3.2. Do luong ty Ié tao vigc lam, phd huy vigc lam va tdi phéan bé lao dong

Nghién ctru thuc hién do luong dong viéc 1am tao ra va phé huy theo dinh nghia ctia Davis & Haltiwanger
(1992). Ty 18 tao viéc lam (pos) 12 tong sé viéc 1am tao ra trong cac doanh nghiép mé rong quy mé lao dong
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trong nam ¢ chia cho s6 lugng lao dong trung binh trong ndm d6. Theo cach twong tu, nghién ciru ciing dinh
nghia ty 1& pha huy viéc 1am (neg) 1a tong sé viéc lam mét di trong nam ¢ tai cic doanh nghiép thu hep quy
mo lao ddng chia cho s lugng lao dong trung binh trong nim do.

Pé hiéu rd xu hudng cua qua trinh tai phan bd, dyua trén nghién ciru cia Davis & Haltiwanger (1992),
nghién ciru tao ra mot bién s6 chung duogc goi la bién s6 phan b lai lao dong, dugc dinh nghia la téng $6
viéc 1am tao ra cong voi viée 1am bi pha huy chia cho tong sé viéc lam trong nén kinh té va goi 1a tong phan
b lao dong (gross). Cong thirc nay 1a mot thude do gitp mo ta toc do di chuyén viéc lam tir cac cong ty thu
hep sang cac cong ty mo rong san xuat. Ngoai ra, nghién ciru do luong su chénh 1éch gitra ty 18 tao viée lam
va ty 1¢ pha hiy viéc lam 14 ty 18 tang truong viée 1am rong (ner). Chénh 1éch giira ty 16 tai phan bo viéc lam
gOp va gid tri tuyét dbi cua ty 18 ting trudng viée lam rong dwoc goi la tai phan bd lao dong du thira (excess).
Thudc do nay cho ching ta biét mirc do xao dong cuia viéc 1am dang dién ra sau khi d tinh toan viéc phan
bo lai viéc lam can thiét dé dap ung ty 1€ tang trudng viéc lam. Pay co thé duoc coi 1a mot thude do phan
anh tt sy bién dong thuc sy dang dién ra trén thi truong lao dong.

Hai thudc do khac thé hién vai trd cua viéc 1am viée tao ra méi do su gia nhap thi trudong clia doanh
nghiép (entry) trong tong viéc 1am tao ra va viéc 1am mat di do sy rat lui cua doanh nghiép (exif) trén téng
viéc 1am bi pha huy. Thudce do dau tién 1a ty 18 viéc 1am gia nhap méi (entry/pos) va thude do thir hai 1 ty
1¢ viéc 1am mét di trén tong viéc 1am bi pha hiy (exit /neg) trong ndm tuong tng. Ty trong viéc lam tao ra
do doanh nghiép gia nhap méi va viéc lam mat di do doanh nghiép rit lui trong tai phan b lao dong co6 thé
dugc dinh nghia la (entry + exit)/Gross.

3.3. Phwong phdp phin ri néing suit dpng dinh gid tic dong ciia qud trinh tdi phin bé lao dong dén
ning sudt

Dé lwong hoa dong gop clia qua trinh tai phan bd lao dong dén ting trudng ning suit gop, nghién ciru
thuc hién phan rd ning sudt gdp theo cac budc dugc dé xuit dudi day:

- Phan ra ning suit gop tinh Olley — Pakes:

Q = @ + Xi(sie — 5p) (Wi — @) = @y + covO (s3¢, wye) (H)

Trong do6 s, 1a ty 1€ gitra s6 luong lao dong cua doanh nghiép i trén tong lao dong trong nam ¢ va
tva s, = 1/n, la thi phan trung binh. ®,1a ning suat ciia doanh nghiép. Phén ra nay dua két qua gom 2
thanh phan twong tng 1a ndng suat trung binh cua cac doanh nghiép khong trong s6 va hi€p phuong sai phan
anh qua trinh phan phdi lai ngudn lyc giita cac doanh nghiép hién co.

- Phén ri nang suat gdp tinh bén trong nhom:

Qp = Z se(W) (@ (YY) + Z (wit - wt(lp))(sit(w) - S_t(ll)))

Yer,0 WYer,0

= D W@ W) + covf® W) @

Yert,0

Budc ndy cho két qua phan rd gdm 2 thanh phan twong tng 14 ning suét trung binh khéng trong s va
hiép phwong sai phan 4nh qué trinh phan phdi lai trong timg nhém con ctia doanh nghiép.

- Phan ra ning suit gop tinh giita cac nhom:

0, =0+ Zwero(se W) —1/2)(2:() — ;)
=0, + cov,®

3)

Phan rd nay gém ning suit gop trung binh ciia cac doanh nghiép va hiép phuong sai phan anh mirc do
phan b lai t6i nhom con trong ning suit gdp clia toan nganh.
- Phuong phép phan ri ning suét gop dong:

Phuong phéap nay thuc hién phan rd ning suit theo timg khoang thoi gian nhét dinh t-1 va t va xem xét
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ngudn gdc clia cac thay ddi nang suét theo 3 loai doanh nghiép 1a doanh nghiép séng sot (S), doanh nghiép
gia nhép (E) va doanh nghiép rut lui (X).

Khi d6 ting trudng ning suat gop AQ dugce do luong nhu sau:

A0y = Z(sitwit = Sit-1Wie-1) + Z S Wit — Z Sit-1Wit-1

iES IEE EX

= Z(Sitwit = Sit—1Wi—1) + Z(Sit—lwit—l — Sit-1Wjr—1) + Z(sitwit—l — SitWijt—1)

i€es ies iES

+ Yies(Sit—1Wir — Sit—1Wit) + iep S ;¢ Wit — Diex Sit—1Wir—1
= Yies Sit-14Wi¢ + Vies Wir—145; + Xies ASitd Wi + Yieg Sit Wit — Liex Sit—1Wit—1 4)

Trong d6, thanh phan thr nhét 1a thay d6i nang suat do cai thién trong ndi bo doanh nghiép; thanh phan
thir hai 1 thay ddi ning suét do riéng phan phdi lai giita cac doanh nghiép; thanh phan thi ba 14 hiép phuong
sai phan anh thay d6i ning suat do tac dong qua lai giita cic doanh nghiép; thanh phan thir tu 1a thay ddi
ning suat ciia doanh nghiép gia nhap va thanh phan cudi cting 14 thay ddi ning suat ciia doanh nghiép rut lui.

3.4. M6 hinh nghién ciru

Dé luong hoa tic dong ctia qua trinh tai phan bd lao dong t6i ting trudng ning suit ciia cac doanh nghiép,
chuyén dé thuc hién phan rd ning suit gop theo phuong phap phan rd dong theo cac nhom khac nhau.

Phan rd nang suat gop dong theo phwong trinh sau:
A0 == Yies Sit-14wir + Nies Wit-14Sit + Nies ASitd Wi + Liep Sit Wit — Liex Sit-1@it-1 (5)

Nhu vay, 5 thanh phin dong gbp cho ting trudng ning sudt gop lan luot 1a thay ddi ning suit do cai thién
ndi bd doanh nghiép, thay ddi ning suét do riéng phan phdi lai giita cdc doanh nghiép va thay dbi ning suat do
tac dong qua lai gitta cac doanh nghiép (phan sau s& gbp chung goi 1a thay dbi niing sudt do qua trinh tai phan bd
ctia cac doanh nghiép — bién Taiphanbo), thir 4 13 thay d6i ning suit cta cac doanh nghiép gia nhap — bien gianhap
va cudi cting 14 thay d6i ning suat cta cac doanh nghiép rit lui — bién rutlui.

Dé c6 thé danh gia day du dong gop ctia qua trinh phan bo lao dong trong ting truéng ning suat gop ciia
cac doanh nghiép, nhom nghién ctru thyc hién phan rd ning suat gop dong theo loai hinh doanh nghiép, theo
trinh d6 cong nghé va theo viing kinh té.

3.5. Dir liéu

S6 liéu str dung trong nghién ctru nay Ia sb liéu diéu tra hing nim ctia Tong cuc Théng ké tir 2015-2020.
Tac gia da thuc hién mot s6 bude xtr Iy dit lidu nhu ghép ndi dit liéu cta cac ndm nghién ctru, loai bo cac
doanh nghiép co cac thong tin khong hop 1y nhu ¢ tai san, s6 lugng lao dong, doanh thu khong duong hoic
bi mat gia tri. S liéu sau xir Iy gom 484.421 quan sat trong 6 ndm tir 2015 dén 2020 vé6i day du thong tin vé
tai chinh, tai san, lao dong, Kkét qua kinh doanh cta doanh nghiép.

4. Két qua nghién ciru va thao luin

4.1. Thuee trang lao dong, viéc lam trong nganh cong nghiép ché bién ché tao Viét Nam

Nhin chung, ty 1€ tao viéc lam dugc tao ra luén cao hon ty 1€ viéc lam bi mét di trong cac doanh nghiép
nganh cong nghiép CBCT Viét Nam giai doan 2015 —2019. Két qua nay mau thuan véi két ludn cua Loecker
& Konings (2006). Tuy nhién, diéu nay 1a hoan toan hop 1y khi so sanh nén kinh té ctia Slovenia va nén kinh
té Viét Nam v6i xu hudng giam co céu trong nganh cong nghiép CBCT cua Slovenia, trong khi nganh nay
0 Viét Nam lai dang tiép tuc dugc phat trién va hép thu nhiéu lao dong vao nganh. Nguogc lai, nam 2020 ty
1¢ tao viéc lam lai thap hon ty 1& viéc 1am bi mét di. Pay 1a thoi diém nén kinh té Viét Nam bi anh hudng
ning né do dai dich Covid-19 véi hang loat doanh nghiép phai dimng hoat dong tham chi pha san kéo theo d6
1a lwong lao dong bi giam di nghiém trong. Bang 1 chi ra chi tiéu téng tai phan b lao dong 14 21,66% nam
2015 va c6 xu hudéng ting qua cac niam, cao nhat 1a nam 2019 véi ty 1¢ 1a 37,42%. Tong tai phan bo ting co
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thé cho thay viéc lam dang duoc phan bd nhanh tir cac doanh nghiép thu hep quy mo hodc rat lui khoi thi
truong sang cac doanh nghiép mé rong quy mo san xudt, gia nhap thi trudng. Mot diéu dang luu v 13 ty 18 tao
viéc 1am ctia cac doanh nghiép méi gia nhap va ty 1& mat viéc do sy rat lui ciia cac doanh nghiép con dang &
murc rat thap nhung ca 2 ty 1é nay déu c6 xu hudng ngay cang tang 1én trong giai doan nghién ciru. Pac biét
nam 2020, ty 1¢ tao viéc lam gidm so v6i ndm 2019, trong khi su rut lui ctia cac doanh nghiép lai tang 1én
dang ké d3 1am tang ty 16 mét viéc dat cao nhét 13 -19,05%. DAy 1a nam chju anh hudng boi dich bénh nhung
chinh vi thé doanh nghiép nao nhin nhan, lya chon dung thi trudng dé phat trién s& phat huy dwoc hiéu qua
va ning cao dugc vai tro trong qua trinh san xudt cua nén kinh té.

Bang 1. Ty I¢ tao viéc lam va pha hiy viéc 1am cua cac doanh nghiép
nganh che bien che tao giai doan 2015 — 2020

Ndi dung 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Tao viéc lam (pos) 11,65%  19,17%  15,05% 1621%  25,5%  20,13%
Ty 1& mat viéc lam (neg) -10,01%  -8,95%  -10,94% -11,70% -11,92%  -33,61%
Téng tai phan b lao dong (gross) 21,66%  28,12%  2599%  2791%  37,42%  53,74%
Tang truéng viéc lam rong (ner) 1,64%  1022%  411%  4,50%  34,48%  -13,48%
Phan bé lao dong du thira (excess) 20,01%  17,91%  21,88% 2341%  23,84%  3847%

Ty 1¢ tao vige lam tir cac doanh nghi€p ) 470, ¢330, 5160 6.03%  995%  8.64%
mdi gia nhap (entry) > > s , s ,

Ty 1€ mat viéc do sy rut lui cua doanh
nghiép (exit)
Nguén: Nhém tac gia tinh todn tir sé liéu diéu tra doanh nghiép hang nam ciia Tong cuc Thong ké

-2,20% -0,72% -2,05%  -1,98% -4,10%  -19,05%

Hinh 1. Ty I¢ tao viéc lam va pha hiy viéc 1am cia cac doanh nghiép
nganh ché bién ché tao phin theo loai hinh doanh nghiép

50.00%
40.00% B Tao viéc lam (pos)

30.00%
¥ Ti 16 mét viéc 1am (neg)

20.00%
10.00% X . X
’ I I I. II Tong tai phan bo lao dong (gross)
0.00% I - I - I -

-10.00% Tang truong viée lam rong (net)
-20.00%
-30.00% ¥ Phan b lao dong du thira (excess)

Doanh nghiép tw nhdn  Doanh nghiép FDI Doanh nghi¢p Nha
nude

Nguon: Nhom tdc gia tinh todn tir s6 liéu diéu tra doanh nghiép hang nam ciia Tong cuc Thong ké

Déi v6i loai hinh doanh nghiép, doanh nghiép tu nhén 1a loai hinh tao ra ty 1¢ viéc lam 16n nhit trong
cac doanh nghi¢p nganh cong nghiép CBCT Viét Nam vdi ty 1€ 1a 26,54%/nam trong giai doan nghién cuu.
Thuec té cho thdy, ciing véi xu hudng tu nhin hoa va c6 phan hoa, cac doanh nghiép tw nhan c6 thé linh hoat,
nhay bén v6i nhu cau thi truong, két qua 1a sb lwong doanh nghiép tu nhin ngay cang nhiéu va tir d6 hip thu
nhiéu lao dong cua thi truong. Tiép d6 1a doanh nghiép nha nudc voi ty 1€ tao viéc lam 1a 25,7%/ nam cho
thdy mic du s6 luong doanh nghiép nha nude ngdy cang giam di, nhung day van 1a doanh nghiép c6 quy mé
16n véi ty 18 sit dung lao dong nhiéu. Trai v6i ky vong 1a vai tro ciia doanh nghiép c6 von dau tu truc tiép
nuée ngoai (FDI), khi ty 18 tao viée 1am & murc thdp nhat 13 18,79%/nam. Piéu nay c6 thé dugc 1y giai boi
muc dich cta cac doanh nghiép FDI khi ddu tu vao Viét Nam chu yéu van 1a khai thac va str dung tai nguyén
chtr chua thyce sy dau tu cho phat trién con nguoi. Tuong tu, cac chi tiéu vé ty 1€ mét viéc, té)ng tai phan bod
lao dong hay ty 1¢ tao viéc 1am cua cac doanh nghiép moéi gia nhdp ciing cho thdy doanh nghiép FDI c6 ty
1€ nho hon hai loai hinh doanh nghiép con lai.
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Hinh 2. Ty 1€ tao viéc lam va pha hiy viéc lam ciia cac doanh nghiép
nganh cheé bién ché tao phan theo trinh do cong nghé

50.00%

B Tao viéc lam (pos
40.00% 20 vice lam (pos)
30.00% B Ti 1¢ mét viéc 1am (neg)

¥ Phan bé lao dong du thira (excess)

20.00% Téng tai phan bé lao dong (gross)
10.00%
I I Téang trudng viéc lam rong (net)
0.00%
‘ I C I I I m

-10.00%

-20.00% ®Ti 1€ tao viéc lam tir cac doanh nghiép
Doanh nghiép Cong  Doanh nghiép Cong  Doanh nghiép Cong mai gia nhap (entry)
ngh¢ cao ngh¢ trung binh ngh¢ thap

Nguon: Nhém tdc gid tinh todn tir 56 liéu diéu tra doanh nghiép hang nam cia Tong cuc Thong ké

Dbi v6i phan loai doanh nghiép theo trinh do cong nghé, cac doanh nghiép cong nghé cao tao ra viée
lam nhiéu nhét v&i 27,44%; sau d6 1a doanh nghiép cong ngh¢ trung binh. Trong khi, ty 1¢ mét viéc nhiéu
nhit & nhém nganh cong nghé trung binh va thap nhat 1a nhoém nganh cong nghé cao, vai ty 18 lan luot 1a
-15,25% va 12,09%. Nhu vay, xu huéng 14 lao dong s& dich chuyén téi nhom nganh cong nghé cao thay vi
nhém nganh céng nghé thip va trung binh, tir d6 kéo theo ty 1é tao viéc lam & cac nhom nganh d6 cao hon.
Diéu nay phu hop v6i xu hudng chuyén dich co cdu lao dong theo dung xu thé. Hon nita, vai trd ctia cac
doanh nghiép nhom nganh cong nghé cao cang dugc khrfmg dinh, véi ty 1€ tao viéc lam cao nhét véi 15,35%
va ty 1¢ mat viéc do sy rut lui ciia doanh nghiép 1a thap nhat véi -3,87%. That vay, cac doanh nghiép cong
nghé cao 1a nhitng doanh nghiép yéu cau trinh d6 lao dong cao méi co6 thé gia nhap thi truong, do do, kha
nang phai rat lui khoi thi truong 1a thap nhat.

4.2. Tdc dpng ciia qud trinh tdi phéin bé lao dpng dén ning sudt nganh cong nghiép ché bién ché tao
Viét Nam

Qua trinh tai phan bd ngudn lyc dan t&i cic thay dbi vé ning suat gitra cac di thi canh tranh, két qua 1a
tang thi phan cia cic doanh nghiép hoat dong hiéu qua va giam thi phan ciia cdc doanh nghiép kém higu qua
hon (Olley & Pakes, 1996; Baldwin & Sabourin, 2001; Guy & Baldwin, 2009; Collard-Wexler & Loecker,
2015). Phén ly thuyét da cho thiy nghién ctru s& sir dung thuat ngir “ning suat gop” dé danh gia ting truong
nang suat nhan tb tong hop TFP trong qua trinh tai phan bo lao dong va thuc hién phéan rd dong ning suat
gop dé danh gia cac yéu td dong gop cho ting truong ning suat clia cac doanh nghiép nganh cong nghiép
CBCT Viét Nam.

Theo 1y thuyét phan ra dong c6 5 thanh phan déng gop cho ting trudng ning suat, bao gom: thay doi
nang suét do cai thién ndi bd doanh nghiép, do tai phan bd, do thanh phan tuong tac, do thanh phan gia nhap

Bing 2. Két qua phan ra dong

% thay d6i nam sau so Ty trong dong gop cua tirng thanh phz"in

Giai doan voi nam truéc Cii thién ndi bd  Tai phan bo Thanh phan Gia nhap

1)=2)+@)HH+(5) Q) 3) tuong tic (4) rong (5)
2015-2016 -4,928% -0,394% 0,567% -0,638% -4,462%
2016-2017 5,299% 5,079% 1,102% -2,300% 1,418%
2017-2018 11,052% 9,571% 0,733% -7,334% 8,083%
2018-2019 4,605% 4,000% 6,766% -3,087% -3,075%
2019-2020 -3,875% 0,026% -5,393% -0,466% 1,958%
Trung binh 2,431 3,656 0,755 -2,765 0,784

2015-2020

Nguon: Nhém tac gia tinh toan tiv s6 liéu diéu tra doanh nghiép hang nam ciia Tong cuc Thong ké
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va thanh phan rat lui. Trong do, hiéu s giita dong gép cua thanh phan gia nhap va rit lui duoc goi 1a dong
gop cta thanh phan gia nhap rong. Cac gia tri nay tuong ing duoc thé hién trong cot (2), (3), (4) va (5) trong
Bang 2. Bén canh d¢, cot (1) trong bang 13 phan trim tng thay ddi ning suit lao dong (NSLD) gop.

Két qua cho thdy thay dbi ning suét gop chi yéu 1a do dong gbp cua cai thién ndi bd doanh nghiép, véi
ty 18 1a 3,65 %/nam trong giai doan nghién ciru, ddng nhat véi két qua nghién ctru cia Loecker & cong su
(2006). Cu thé, thanh phan nay ¢ phan 16n cac nim déu mang gia tri duong va c6 xu hudng ngay cang dong
g6p nhiéu hon cho ting trudng. Didu nay cho thiy qua trinh cai thién ning suat ctia ban than doanh nghiép
va giup doanh nghiép hoat dong ngay cang hiéu qua hon. Do viy, qua trinh tai cdu truc doanh nghiép bao
gdm qua trinh chuyén dich lao dong (tao viéc 1am va mat viéc 1am) c6 1& mang lai hiéu qua dang ké gitip tang
truéng ning suit déi véi timg doanh nghiép. Tuy nhién, do anh hudng cia Covid-19, giai doan 2019-2020
gia tri dong gop nay gidm manh chi con khoang 0,02%.

Thanh phan thir 2 c6 dong gop duong tdi ting trudng nang suat 1a thanh phan tai phan bo gitta cac doanh
nghiép, voi ty 1¢ dong gop 1a 0,76%/mam trong giai doan nghién ctru. Thyc té, ty 1¢ dong gbp cua cai thién
ndi bo 1a cao hon (trung binh 1a 2,29%/mam giai doan 2015-2019) nhung do dich bénh nén tai phan bd tham
chi con lam giam nang suat gdp (v6i gia tri 1a -5,39% giai doan 2019-2020). Diéu nay c6 thé 1y giai 1a do
c4c doanh nghiép hoat dong hiéu qua hon, ting trudng véi tdc dd nhanh hon cac doanh nghiép kém hiéu qua
va kéo theo d6 1a su dich chuyén lao dong tir cac doanh nghiép kém hiéu qua sang doanh nghiép hiéu qua
hon, tir 46 NSLP dugc cai thién nhiéu hon so véi khong ¢ qua trinh tai phan bo. Noi cach khac, qua trinh
tai phan bo gitip thai loai cac doanh nghiép hoat dong kém hon, mé rong thi phan cuia cac doanh nghiép hoat
dong hi¢u qua.

Doéng gop clia gia nhap rong ciing 1a mot thanh phan lam ting gia tri ciia ning suét gop, voi ty 1é dong
gop 1a 0,78%/ndm va cao hon thanh phan tai phan bo. Két qua nay cho thiy, qua trinh tai phan b cta cac
doanh nghiép méi gia nhap va cac doanh nghiép rut lui ngay cang tot hon so véi ciia cac doanh nghiép hién
c6. Tirc 13, cac doanh nghiép méi gia nhap hoat dong hiéu qua, c6 thé canh tranh véi cac doanh nghiép hién
c6 trong nganh va tao duoc nhiéu viéc 1am. Vi vay, Nha nudc can co cac chinh sach pha v rao can gia nhap
va rat lui khoi thi truong dé gitp ting truong ning suit gdp cua nganh.

Nguoc lai, duy nhat thanh phan twong tac 1am giam nang suat gop trong nganh cong nghiép CBCT Viét
Nam, véi ty 1é 1a -2,77%/nam trong giai doan 2015-2020. Hon nita, thanh phan nay ¢ tit ca cac nim déu
nhan gia tri Am, tirc 1a 1am giam gia tri ctia ning suat gdp. Py 14 thanh phan chi ra nhiing thay doi trong
nang suét giita cac doanh nghiép twong quan nhu thé nao véi nhimg thay d6i trong qua trinh tai phan bd lao
dong. Gia tri &m ham y ring quy mo lao dong dang 16n hon so véi ting truéng vé niang suit hay tinh trang
du thira lao dong dang dién ra trong nganh. Do vdy, qué trinh tai phan b lao dong trong nganh dang di theo
hudng tinh gon bd may té chirc hoat dong clia cac doanh nghiép nham ting hiéu qua hoat dong.

Bang 3. Pong gop ciia cic thanh phan vio ting truéng ning suit gop

Ty trong so véi tong thay dbi giai doan 2016-2020
Nim Noéi dung Téng thay dbi Cai thién Taiphin | Thanh phidn | Gianhap
D=2)*+B)*+@+(5) | ndibd (2) bb (3) twong tac (4) rong (5)
Loai hinh doanh nghiép
Trung binh doanh nghiép tu nhan 2,268% 1,419% 0,508% -2,110% 2,451%
giai doan doanh nghiép FDI 3,128% 3,159% 1,747% -1,175% -0,602%
2015 -2019 doanh nghiép nha nudc 0,083% -0,014% 0,038% -0,055% 0,114%
doanh nghiép tu nhin -3,186% -0,159% -1,268% -0,307% -1,452%
2020 doanh nghié¢p FDI -0,720% 0,178% -4,104% -0,162% 3,368%
doanh nghiép nha nudc 0,031% 0,007% -0,021% 0,002% 0,042%
Trinh d§ cong nghé ciia doanh nghiép

Trung binh Cong nghé cao 3,887% 1,170% 0,944% -0,199% 1,972%
giai doan Cong nghé trung binh 2,986% 1,507% 0,611% -0,799% 1,667%
2015 -2019 Cong nghé thip -1,393% 1,887% 0,737% -2,341% -1,676%
Cong nghé cao -2,545% -0451% -2,303% 0,148% 0,061%
2020 Cong nghé trung binh -3,541% -0,274% -1,700% -0,049% -1,517%
Cong nghé thap 2,210% 0,751% -1,390% -0,566% 3,414%

Nguon: Nhém tac gid tinh todn ti sé liéu diéu tra doanh nghiép hang nam ciia Tong cuc Thong ké
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Nhin chung, xu huéng déng gop vao ning suat gop ciia 5 thanh phan du 1a doanh nghiép FDI, doanh
nghiép tu nhan hay nha nuéc déu gidng voi xu hudng chung ciia toan nganh. Hon nita, s6 liéu cho thay vai
tro ciia doanh nghiép FDI t6i ting truéng niang suét khi ca cai thién ndi bo, tai phan bd déu co ty 1& dong
g6p nhidu nhat (twong tng 1a 3,159%/nam va 1,747%/nam trong giai doan 2015-2019). Ngoai ra, qua trinh
tai phan b cua cac doanh nghiép FDI c6 ty 18 dong gop cao gap 3,5 1an so v6i cac doanh nghiép tu nhan.
Nhu phan phan tich thyc trang tao viéc lam va pha huy viéc 1am cho thay luong lao dong hap thu vao doanh
nghiép tu nhan va doanh nghiép nha nuéc chiém ty 1& cao hon so v6i doanh nghiép FDI nhung kha ning
dong gop cua cac doanh nghiép FDI lai 16n hon. Diéu nay cho thiy cac doanh nghiép FDI van dang st dung
lao dong hiéu qua hon hai loai hinh con lai, $6 luong lao dong it hon nhung NSLD cao hon, do d6 cai thién
dugc ning suat gdp nhiéu hon. Ngoai ra, doanh nghiép FDI thuong c6 xu huéng mé rong quy mod nhanh
chéng khi thi truong thuan loi va co hep linh hoat khi diéu kién thay doi, dan dén tai céu triic lao dong hiéu
qua hon.

Danh gi4 theo trinh d6 cong nghé, ¢6 thé thiy nhom nganh cong nghé cao dong gdp nhidu nhét vao ting
truong nang suat gdp ctia nganh (ty 18 1a 3,887%/ nam giai doan 2015-2019). Trong do, ty 1é dong gop cua
cai thién noi b, tai phan bd va gia nhap rong dao dong trong khoang 1- 2%; va thanh phan twong tac ctia
nhom coéng nghé cao ciing 1am giam ning suat gop it nhat (-0,119%/nam). Tiép sau do6 1a su dong gop cla
nhom nganh céng nghé cao véi ty 18 1a 2,986%/mam; ngugc lai nhém nganh cong nghé thap lai lam giam
nang suat gop ciia nganh (-1,393%/nidm giai doan 2015-2019). Thuc trang nay 1a do nhom nganh sir dung
cong nghé cao voi nang luc phat trién noi tai, qua trinh cai tién d6i mai cong nghé dugc thuc hién thuong
xuyén di gitp nang cao dang ké ning suat ctia cac doanh nghiép trong nganh. Trong khi, nhém nganh str
dung cong nghé thip, luc lugng lao dong 16n nhung khong c6 trinh do k¥ niang nén hoat dong kém hiéu qua.
Két qua 1a cac doanh nghiép nhém nganh nay dang tré nén thu hep rat manh vé quy mo. Hoat dong san xuét
nho 1é, manh mén trong nganh cong nghiép ché bién vin & mic cao.

Trong sb liéu nghién ciru, c6 duy nhat mot nam trai qua dich bénh (2019-2020) da lam cho cac thanh
phan dong gop cho ning suat gdp theo hudng giam gia tri rat 1on, hau hét cac thanh phan déu nhan gia tri
am khi xét theo trinh d6 cong nghé hay loai hinh doanh nghiép. Mot diém dang luu y 13, hidu qua dong gop
ctia gia nhap rong trong nhom cac doanh nghiép FDI va doanh nghiép nha nudc 1am ting ning suit nganh.
Hon nira, s6 lidu ciing cho thay FDI dau tu kha 16n cho nganh dét may ¢ Viét Nam. Nganh nay trong dot
dich Covid-19 14 nganh c6 doanh thu rat 16n khong chi trong nudc ma con mang lai gia tri xuat khau cao. Vi
vdy, trong nam 2020, thanh phan gia nhap rong lai c6 dong gop duong cho ning suat nganh.

Tir két qua nghién ctru nay cho thiy, dé ning cao vai trd ciia qua trinh tai phan bo lao dong t6i ting
truong nang suat, Chinh phu can ¢ nhing chinh sach phat huy nang lyc thi truong, tirc 1a pha vo rio can
gia nhap va rat lui khoi thi truong cua cac doanh nghi¢p. Hon nira, nghién curu chi ra vai trdo dong gop cua
nhoém nganh céng nghé cao nhung ciing thudng bi chi phdi boi cac doanh nghiép FDI, do d6 khong phan
anh day du ning luc cong nghé ndi sinh ciia Viét Nam. Diéu nay cho thay can c6 chinh sach phat trién doanh
nghiép cong nghé cao ndi dia, nham thiic day hiéu ing lan toa cong nghé va ning cao ning suat bén ving.

Tuy nhién, nén kinh té vira trai qua dich bénh Covid — yéu t6 day nhanh tmg dung chuyén dbi s6 vao
nén kinh té, do d6 can c6 nhitng nghién ctru tiép dé danh gia lai vai trd dong gop cua tai phan bo lao dong
t6i nang suat gop trong bdi canh méi.
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Tom tat

Nghién civu danh gid tac dong ciia phat trién bén ving dén hiéu sudt tai chinh cia doanh nghiép
niém yét tai Viét Nam trong giai dogn 2016-2023. Ma~u nghién ciu gom 2194 quan sat tir 102 doanh
nghiép trong bang xép hang CSI ké tir khi bé chi s6 lan dau tién dwoc dp dung nam 2016 va 185
doanh nghiép doi chirng chua timg dwoc cong nhdn danh hiéu doanh nghzep bén viing, dong thoi
chia cdc doanh nghiép trén thanh hai nhém chinh la doanh nghiép san xudt va cung cdp dich vu.
Két qua nghién civu chi ra tdc déng tich ciee giita viéc dwge cong nhan danh hiéu doanh nghiép bén
vitng tGi ty sudt loi nhudn trén von chii sé hitu. Nhém tac gid ciing danh gid sw khdc biét trong tdc
dong nay giita cac doanh nghiép thugc cdc nganh khdac nhau, tir do dwa ra khuyen nghi phu hop
cho tung nganh. Ngodi ra, nghién ciru xem xét cdc yéu t6 khdc c6 thé anh huong dén hiéu sudt tai
chinh bao gom quy mo doanh nghiép, ty I¢é lam phat va tang truéng GDP.

Twr khéa: CSI, ESG, doanh nghiép bén viing, hiéu sudt tai chinh, nganh, phat trién bén ving.
Ma JEL: F65, G02, O16, P33

Exploring the impact of sustainable development on financial performance: an empirical
study on listed firms in Vietnam - perspectives from the CSI index

Abstract

This study evaluates how sustainable development affected the financial performance of Vietnam's
listed companies between 2016 and 2023. The study sample consists of 2194 observations from 102
enterprises that have been ranked in the CSI since the index s inception, and 185 control businesses
that have never been identified as sustainable businesses, by dividing the aforementioned businesses
into two primary categories—manufacturing businesses and service providers. Empirical findings
indicate a positive correlation between the rate of return on equity and an organization s recognition
as a sustainable business. To provide suitable recommendations for each industry, the authors
also evaluated how this influence varied throughout businesses in various sectors. The study also
considers other variables, including business size, inflation rate, and GDP growth, that may impact
financial performance.

Keywords: CSI, ESG, financial performance, industry, sustainable business, sustainable
development.

JEL Codes: F65, G02, 016, P33
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1. Giéi thiéu

Trong boi canh hoi nhap quéc té toan dién, siu rong, linh hoat gitta cac quéc gia trén thé gioi, phat trién
kinh té nhanh gin lién voi phat trién xa hoi bén viing 1a mot xu hudng tat yéu, hon nira con mang tinh cap
thiét trong tinh trang bién d6i khi hau va sy khan hiém tai nguyén hién nay (Nguyén Viét Loi, 2018). Cac
nghién ctru di trude da chi ra rang viéc tham gia vao cac sang kién phat trién bén vig (PTBV) c6 thé cai
thién uy tin va hinh anh cta doanh nghiép, tir d6 tic dong tich cuc dén hiéu suit tai chinh thong qua cac
yéu to nhu ting truéng doanh thu, giam chi phi, va thu hiit sy dau tu (Ameer & Othman, 2012). Tuy nhién,
trong bdi canh hién nay cta Viét Nam, kiém ching mdi quan hé giita PTBV va hiéu suét tai chinh con kho
khin do thiéu cac thang do phui hop. Trude tinh hinh d6, viéc khai thac BG chi s6 Doanh nghiép Bén viing
(CSI - Corporate Sustainable Index) duoc coi 13 tidu chuan dénh gia hop 1y boi viée mot doanh nghiép duoc
xép hang trong danh sach 100 doanh nghiép bén virng (CSI) hang ndm 1 minh chimg rd nét cho nhiing nd
lwc bén bi va cam két manh mé& ctia doanh nghiép vé moi truong, xa hdi va quan tri.

Nghién ctru s& tip trung phan tich tac dong cia PTBV dén hiéu suét tai chinh cua cac doanh nghiép niém
yét tai Viét Nam thudc hai nganh kinh té trong yéu 14 san xuét va dich vu trong giai doan 2016-2023 cén cu
b chi s6 CSI do VCCI cung cap, két hop véi bo dit liéu WIDATA dé thu thap dit liéu tai chinh.

Két cdu ciia bai nghién ctru gdm 5 phan chinh, cu thé nhu sau: Phan 1 giéi thiéu chu d& nghién ciru; phan
2 trinh bay 1y thuyét nén tang va tong quan nghién ctru; phan 3 mé ta phuong phéap nghién ciru; phan 4 1a két
qua nghién ctru va thao luan; phan 5 dua ra két luan va khuyén nghi.

2. Ly thuyét nén tang va tong quan nghién ctru

2.1. Ly thuyét nén ting

Mot s6 ly thuyét nén tang gitip giai thich dong luc va tic dong ciia PTBV trong doanh nghiép gom Ly
thuyét cac bén lién quan, Ly thuyét hop phap va Ly thuyét tin hiéu.

2.1.1. Ly thuyét cdc bén lién quan (Stakeholders Theory)

Trong bbi canh doanh nghiép ngay cang gan két voi xa hoi, muc tiéu khong chi dimg lai ¢ viéce ti da hoa
loi ich cho ¢ dong ma con pha1 can nhic loi 1ch clia tat ca cac bén lién quan (Jensen, 2001). Ly thuyét cac
bén lién quan nhin manh rang viéc duy tri mdi quan hé tich cuc véi cac bén lién quan cé thé gitp doanh
nghiép tao ra loi thé canh tranh (Freeman & cOng sy, 2004). Viéc cai thién hiéu suit ESG dugc xem la yéu
t6 quan trong giup doanh nghiép tao ra gia tri bén vitng va giam thiéu rii ro trong dai han (Alsayegh & cong
su, 2020).

2.1.2. Ly thuyét hop phdp (Legitimacy Theory)

Theo Ly thuyét hop phép, doanh nghiép can dam bao hoat dong ctia minh phu hop véi cac quy tic, gia tri
va chuin muc xa hoi dé duy tri sy chép nhén tr cong déng (Suchman, 1995). Viéc cai thién cac hoat dong
lién quan dén méi trudng, xa hoi va quan tri giﬁp doanh nghiép tao dung long tin ctia cong chung, thé hién
su cam két ddi véi PTBV, dong thoi giam thiéu sy bat can xung thong tin glua cac bén lién quan (Alsayegh
& cong su, 2020). Diéu nay giup doanh nghiép d& dang tiép cin cic ngudn luc quan trong, nang cao vi thé
trén thi truong.

2.1.3. Ly thuyét tin hiéu (Signaling Theory)

Ngoai ra, theo Ly thuyét tin hiéu, hiéu suat ESG ciing dong vai trd quan trong trong viéc thé hién cam két
PTBV ciia doanh nghiép (KPMG, 2021). Viéc lién tuc cai thién hiéu sudt ESG khong chi gitup doanh nghiép
gia ting gi4 tri dai han ma con giam thiéu rui ro dic thu (Reber & cong sy, 2021).

2.2. Tong quan nghién ciru va gia thuyét nghién civu

Nhiéu nghién ctu chi ra réng PTBV c6 tac dong tich cuc dén hiéu suét tai chinh. Alshehhi & cong su
(2018) ket luan rﬁng cac yéu t6 PTBV c6 anh hudng tich cuc dén hiéu suét tai chinh, dic biét khi dugc tich
hop vao chién luge kinh doanh dai han. Tuong tu, Rahi (2024) phan tich hon 200 nghién cttu va nhan dinh
rang tac dong tich cuc cuia ESG dén hiéu suit tai chinh co thé bi anh hudng béi cac yéu tb thé ché va quy
dinh phéap ly.

Tuy nhién, mot sb nghién ctru lai cho théy PTBV c6 thé tac dong tiéu cuc dén hiéu suét tai chinh do chi
phi tudn thu cao hodc sy xung dot 1oi ich gitra cac bén lién quan. Arayssi & cong sy (2016) phan tich dir liéu
tir chi s6 FTSE 350 va phat hién mdi quan hé tiéu cuc co y nghia thong ké giira cong bd ESG va hiéu qua
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hoat dong ctia doanh nghiép. Nghién ctru ciia Birindelli & cong sy (2018) dbi vai cac to chire tai chinh niém
yét tai Hoa Ky va chau Au ciing dua ra két ludn tuong tu.

Mot sb nghién ciru dé xuat mdi quan hé phi tuyen gitta PTBV va hi¢u suét tai chinh. Agarwala & cong
su (2024) nghién ctru 305 cong ty san xuat niém yét tai An Do giai doan 2012-2020 va két luan rang ESG
c6 mbi quan hé phi tuyén voi hiéu sudt tai chinh, trong d6 dau tu vao ESG c6 thé lam giam loi nhuan trong
ngfm han nhung mang lai lgi ich dai han. Phat hién nay cling dugc Pulino & cong su (2022) x4c nhan véi div
lidu tir 232 doanh nghiép Trung Qudc.

Nhin chung, chua c6 nhiéu nghién ctru dugc thyc nghiém tai Viét Nam dé danh gia dugc tac dong cua
PTBYV 1én hiéu suét tai chinh cia cac doanh nghié€p. Bén canh do, cac nghién ctru hién c6 chua dat dugc sy
dong thuan vé tac dong ciia PTBV ddi voi hiéu suat tai chinh ciia doanh nghiép. Hon nita, dwa trén 1y thuyét
cac bén lién quan, nghién ciru cho thdy rang cac doanh nghiép c6 xép hang PTBV cao c6 thé nang cao sy
gén két v6i cac bén lién quan, tir d6 cai thién hiéu qua hoat dong (Ahmad & cong sy, 2021). Viéc thuc hién
t6t trach nhiém mai truong, x4 hoi va quan tri (ESG) gitip ting niém tin ctia ¢d dong, nang cao su gin bod
cua nhan vién va cai thién hinh anh doanh nghiép, din dén doanh thu cao hon (Shaikh, 2022). Vi vay, gia
thuyét dau tién dugc dua ra:

HI: Cdc doanh nghiép dwoc cong nhén la doanh nghiép bén viing theo bé chi s6 CSI ¢é hiéu sudt tdi
chinh tot hon cdc doanh nghiép chwa dwoc cong nhén

Céc nganh cong nghiép co tic dong 16n dén méi truong thuong dbi mit véi cac quy dinh nghiém ngit
tir chinh pha va chi phi méi trudng trong cic nganh nay c6 anh huong dang ké dén loi nhuan cua doanh
nghiép. Nghién ctru ciia Ruan va Liu (2021) phat hién rang tai Trung Qudc, ESG c6 mdi quan hé tiéu cuc
v6i hi€u qua doanh nghiép, dac biét ddi véi cac doanh nghiép tu nhan va nhitng nganh khéng nhay cam véi
moi trudng, do cac chi phi gia tang lién quan dén ESG c6 thé 1am giam hiéu qué hoat dong. Ngoai ra nghién
cuu cua Maji & Lohia (2023) cling chi ra rang tac dong ctia PTBV 1én hiéu suat tai chinh ¢ xu hudéng 16n
hon & cac nganh san xuét. Dya trén cac yéu t6 ndy, gia thuyét thir hai nhu sau:

H2: Téc déng ciia PTBV dén hiéu sudt tdi chinh giita cdc nganh la khdc nhau

Theo ly thuyét tin hiéu, viéc doanh nghiép thuc hién cac hoat dong PTBV khong chi mang lai loi ich truc
tiép ma con gitip giam thiéu bat can xtng thong tin gitra doanh nghiép va cac bén lién quan, qua d6 nang cao
murc d¢ minh bach va tin nhiém trén thi truong. Cac nghién ctru trudc day da chi ra rang cac doanh nghiép
quy mo 16n c¢6 xu hudng chu trong hon dén PTBV do mtrc do hién dién xa hdi cao va kha nang chiu ap luc
16n hon tir cac bén lién quan (Ting, 2021). Nguoc lai, mic du cac doanh nghiép quy mé nho c6 thé co chuyén
mon trong vi¢c thuc hién cac hoat dong PTBYV, ho thuong gap phai han ché vé nguén Iuc tai chinh va nhan
su, tir d6 lam giam kha nang thuc hién PTBV. Do d6, gia thuyét thtr ba duge dé xuét:

H3: Quy mé doanh nghiép c6 tdc dong tich cwc dén kha nang dat dwoc danh hiéu doanh nghiép bén ving.

3. Phuong phap nghién ctru

3.1. Thu thap dir liéu

Nghién cuu st dung dir li¢u tir cac bao cao CSI cua Lién doan Thuong mai va Cong nghié¢p Viét Nam
(VCCI) trong khoang thoi gian tir nim 2016 dén nam 2023. Béo cao CSI 1a mot ngudn dit liéu rat quan trong
dé nghién ctru v& PTBV cua cac doanh nghiép Viét Nam, duoc cong bd hang nim nham danh gia va xép
hang doanh nghiép dua trén céc tiéu chi kinh té, xa hoi va méi trudng. S¢ di bd bao cdo nay duoc tiép can va
khai thac boi 18 tai Viét Nam, viéc danh gid va xép hang doanh nghiép PTBV con gip nhiéu han ché do thiéu
hut bo tiéu chi va co s dir liéu dugc qudc té cong nhan nhu Bloomberg hay cac nén tang cham diém khac.
Sau khi cin nhic, nhom nghién ciru thay day 1a mot ngudn dit liéu dang tin cdy trong bdi canh hién nay cua
Viét Nam. Ngoai ra, nghién ciru két hop véi bo dir lieu WIDATA - 1a nén tang chuyén cung cap tich hop dir
liéu tai chinh lién quan dén cac chi sd, bao cao phan tich va nhiéu loai dir liéu khéc.

3.2. Quy trinh nghién ciru

Nghién ctru thuc hién quy trinh nhu sau:

Buwéc 1: Tap hop danh séch top 100 doanh nghiép bén vitng trong cac nam tir 2016 - 2023 do tai thoi diém
tién hanh nghién ctru, day la bd dir li€u cap nhat nhét. Két qua thu dugc 102 doanh nghiép niém yét da duoc
vinh danh 14 doanh nghiép bén viing trong khoang thoi gian nghién ctru.
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Buwéc 2: Loc ra cic cong ty niém yét trong danh sach da thu thap. Sau khi hoan thanh viéc thu thap danh
sach top 100 doanh nghiép bén viing qua cac nim, nhom nghién ciru tién hanh sang loc dé chon ra nhiing
cong ty niém yét trén cac san giao dich chimg khoan nhu HOSE, HNX va UPCoM. Phuong phap loc s& dira
trén thong tin tir cac san giao dich, két hop véi dit lidu tir cac hé théng quan 1y thong tin doanh nghiép nhur
FiinPro, Bloomberg hoic WIDATA. Qua dé, nhitng cong ty niém yét s& dugc chon loc nham phuc vu cho
viéc phan tich dinh luong vé hiéu suat tai chinh trong cac giai doan tiép theo.

Buére 3: Chon mau cho cac doanh nghiép ddi chirng khéng nam trong “Top 100 doanh nghiép bén vimg”.
Dé dam bao tinh khach quan, dai dién trong qua trinh chon mau, nghién ctru da 4p dung quy trinh chon mau
ngau nhién phan ting (Stratified Random Sampling). Phuong phap nay giup giam thiéu sai 1éch, dong thoi
dam bao mau nghién ciru phan anh day du cac dic diém cta tong thé. Quy trinh thyuc hién bao gdm céac bude
sau:

(i) Xdc dinh khung mau: Khung mau ban dau bao gém toan by danh sach cac doanh nghiép thudc hai
nganh kinh té chinh 12 san xuét va dich vu. Trong d6, nganh san xuét duge chia thanh cac linh vuc nhé nhu
thép, luyén kim, thuc phém, trong khi nganh dich vu bao gém cac linh vuc nhu ngan hang, bao hiém, ban 1é.
Viéc xac dinh rd rang cac nganh giup dam bao rang mau nghién ctru s& c6 sy can bang giita cac nganh nghé
khac nhau, dap ing yéu cau vé tinh dai dién.

Biang 1. Y nghia cac bién dwgc lua chon sir dung

Loai bién Tén bién Ky hi¢u Cich tinh Ky Téc gia
vong
. P : A g Penman (2013), Zhang
Loinhuan ron
Loi nhudn trén ROA S TAn Tong +  (2024), Jewel & Mankin
. tong ta1 san Tong tai san (011)
Bién phu
thudc
: . A . A Atan & cong su (2018)
L be ¥ 5 b
Loi nhugn trén ROE Lot nhuan rong +  Nguyén Minh Phuong &
von chu so hitu Von cha sé& hitu cong su (2024)
Doanh nghiép bén vimg
dugc cong nhan bdi bo x .
A L ‘A T 2 mar i Nguyén Minh Phuong &
Bién gidi  Doanhnghiép o o inopility TOP chi so CSI =1 +  cong su (2024), Wong &
thich bén viing - Doanh nghi¢p chua cong si (2021)
timg duoc cong nhén ong sy
bai bo chi s6 CSI=0
Nganh san xuét = 1
Nganh dich vy =0
Doanh nghiép bén viing
Tuong tac Industry x dugc cong nhan boi by n Trump & Guenther (2015),
nganh Sustainability TOP chiso CSI=1 Li & cong su (2024)
Doanh nghiép chua
ting dugc cong nhén
bdi bd chi s6 CSI=0
R . 1 i Ferry & Jones (1979),
Quy mo Ej oanh In_Firmsize Loge}rlt o so tu r}hlen + Jensen & Meckling (1976),
nghiép - cta Tong tai san Hirdinis (2019)
Bién
Kkiém soat A A . Debt_Equity = Téng ng L
HE s0 no Debt_equity phai tra/Vén chit s& hiru - Higgins (2017)
VO Nganh sén xuét = 1
Yéu to nganh Industry Nganh dich vu = 0 + Porter (1980)
Tine truén Hong & Abdul Razak
& ruong GDP + (2015), Bansal & Roth
kinh t& (2000)
Fischer & Dornbusch
Ty 1€ lam phat INF - (1997), Barro (1995),
Blanchard (2000)
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(i) Gdn s6 ngdu nhién: Bé dam bao tinh ngiu nhién trong viéc lya chon, ham RAND() trong Excel
duogc sir dung dé gan s6 ngau nhién cho ting doanh nghiép trong mdi nganh. Him RAND() tao ra cac gia
tri ngiu nhién trong khoang tir 0 dén 1, dam bao qua trinh chon miu khong chiu anh huéng bai cic yéu
t6 chii quan tir nguoi thyc hién. Sau khi gan sé ngau nhién, danh sach cac doanh nghiép trong ting nganh
duogc sap xép theo tht tu ting dan cta s6 ngau nhién. Dya trén danh sach da sap xép, khoang 50% s doanh
nghiép dau tién da dugc lwa chon trong timg nganh nho. Ty 1 50% nay dugc ap dung dong nhét trén tit ca
cac nganh, nhim dam bao rang mdi nganh nghé déu duoc dai dién diy du va dong déu trong mau nghién
ctru. Viéc duy tri ty 1é nay khong chi dam bdo tinh dai dién ma con hd tro viéc so sanh chéo giita cic nganh
mot cach chinh xac va khach quan.

Budc 4: Phan loai doanh nghiép theo nganh nghé. Pay 1a mot budc quan trong dé nhom nghién ciru co
thé so sanh sy khac biét giira cac nganh trong vié¢c thuc hién cac chinh sach PTBV.

Buoc 5: Xt 1y dir liéu ngoai lai duoc tién hanh. Tuy nhién, do mot s6 dix liéu ngoai lai lién quan dén cac
doanh nghiép phan 16n ndm trong Top 100 doanh nghiép bén viing nén chung t6i di cin nhic viéc loai trir
mot cach phu hop.

Buwéc 6: Thu thap dit liéu tai chinh tir WIDATA 2024. Nhoém nghién ciru di trich xuét céc chi s6 tai chinh
quan trong nhu Debt-to-Equity, ROE, ROA... Ngoai cic chi sb tai chinh, nhom ciing tim kiém céc chi sé phi
tai chinh lién quan dén PTBV, chang han nhu céc bao cédo vé mdi trudng, cac chi sb lién quan dén tac dong
xa hoi va chét lugng quan tri. Dir liéu nay s& gitp 1am rd mdi quan hé giita hoat dong PTBV va higu suét tai
chinh, tir d6 dua ra cac két luan vé tic dong ciia PTBV dbi véi cac doanh nghiép niém yét.

Trén co s& bd s6 lidu, 3 mo hinh nghién ctru dugc dé xuét nhu sau:

ROA = B, + B, (Sustainability TOP) + B, (Industry) + B, (Industry x Sustainability TOP) + f,

(In_Firmsize) + B, (Debt_equity) + B, (GDP) + B (Inflation) + € 1
ROE = B, + B, (Sustainability TOP) + B,(Industry) + B, (Industry x Sustainability TOP) + B,
(In_Firmsize) + B, (Debt_equity) + B, (GDP) + B_(Inflation) + € 2)
Sustainability TOP = B+ B (In_Firmsize) + B, (Industry) + B,( Industry x
Sustainability_ TOP) + ,(Debt_equity) + B,(GDP) + B (Inflation) + € 3)

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Thong ké mé ta

Béang 2 thé hién véi 2194 quan sat, bién phu thuoc ROA c6 gia tri trung binh bfmg 0,0048 voi1 do léch
chudn 13 0,115. Gia tri nho nhat ciia bién phy thudc & mirc -2,546 cung voi gia tri 16n nhat bang 0,599. Bién
phu thudc tiép theo duge sir dung 1a ROE véi gid tri trung binh bang 0.105 cung gia tri 16n nhét va nho nhat
lan lugt 13 -4.026 va 8.299.

D¢ lam tang tinh chinh x4c ciia két qua hoi quy, nhém nghién ciru tién hanh kiém dinh hién twong da cong
tuyén khi c6 mdi twong quan gitra cac bién doc 1ap trong mé hinh. Hién tugng da cong tuyén ¢ kha ning

Bing 2. Thong ké mé ta miu nghién ciru

Tén bién Sb Gia tri bj 1éch Gié tri Gia trj
quan sat  trung binh chuan nhoé nhat  16n nhat
ROA 2194 ,048 115 -2,546 ,599
ROE 2194 ,105 277 -4,026 8,299
Sustainability TOP 2194 ,366 ,482 0 1
Industry 2194 ,555 ,497 0 1
Industry x Sustainability TOP 2194 25 ,433 0 1
Firmsize 2194 31.590 165.500 10.050  2.301.000
Debt Equity 2194 1,89 5,501 -16,144 162,308
GDP 2194 ,059 ,02 ,026 ,081
INF 2194 ,03 ,005 ,018 ,035

Nguon: Nhém tac gia tong hop tir phan mém Stata 19.
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cao xay ra khi gia tri tuyét doi ctia hé s6 twong quan 16n hon 0,8. Bang 3 trinh bay mdi twong quan giira céc
bién doc 1ap trong md hinh. Gia tri tuy¢t doi cua cac hé s6 tuong quan déu nho hon 0,8 nén cé thé két luan
rang cac bicn gidi thich trong mo hinh khong xay ra hién tugng da cong tuyén.

Bang 3. Ma tran hé sé twong quan giira cic bién

@ () 3) “) 3) (6) ) ) &)
(1) ROA 1

(2) ROE 0,156 1
(0,000)

(3) Sustainability TOP 0,149 0,090 1
(0,000)  (0,000)

(4) Industry 0,028 0010 0,196 1
(0,184)  (0,652)  (0,000)

(5) Industry x 0,171 0081 0,760 0,517 1

Sustainability TOP (0,000)  (0,000) (0,000)  (0,000)

(6) Firmsize 0,040 0,033 0205 -0,167 -0,079 1
(0,062) (0,117)  (0,000) (0,000)  (0,000)

(7) Debt_Equity 0,000 -0293 0077 -0,125 -0,104 0,340 1
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

(8) GDP 0,017 -0,014 -0,001 -0,003 -0,002 0,017 0,019 1
(0,433)  (0,512) (0,957) (0,876) (0,929) (0,426) (0,370)

(9) INF 20,00 0012 0,002 0002 0,001 -0,003 -0,006 -0,126 1

0,967)  (0,574) (0,941) (0,932) (0,978) (0,887) (0,795) (0,000)

Nguon: Nhém tac gia tong hop tir phan mém Stata 19.
4.2. Két qua hoi quy
4.2.1. Kiém dinh tinh viing
D6i v6i mo hinh hdi quy (1) ¢6 bién phy thudc 1a Ty suat loi nhuan/Tong tai san, sau khi tién hanh thuc
hién mo6 hinh Pooled OLS, nhom nghién ctru ki€m tra tinh viing thong qua kiém dinh phuong sai sai so
(PSSS) thay d6i (Bang 4).

Bing 4. Két qua kiém dinh White Test va kiém dinh Breusch and Pagan Lagrangian

Loai kiém dinh Théng ké Chi2 Pro > Chi 2 Két qua kiém dinh
White Test 106.64 0.000 C6 hién tugng PSSS thay doi
Breusch and Pagan 900.29 0.000 Co6 hién tugng tu trong quan
Lagrangian bac nhat

Nguon: Nhém téc gia tong hop tir phan mém Stata 29.

Két qua tir Bang 4 cho thiy hai kiém dinh c6 p-value (0.000) nhé hon mic ¥ nghia 0.05, chimg t6 bang
chung théng ké rdt manh vé hién tuong PSSS thay dbi (heteroskedasticity) va tu trong quan bac nhét trong
mo hinh OLS. Do mé hinh bi khuyét tit nén nhom tac gia tién hanh héi quy thong qua hiéu tng tac dong
¢6 dinh va hiéu tng tac dong ngiu nhién. Tuy nhién, két qua ciia mo hinh tac dong ¢ dinh déu loai bo cac
bién Sustainability TOP, Industry, va bién tuong tac Industry x_Sustainability TOP do ca ba bién nay déu
12 bién khong thay doi theo thoi gian. Vi vdy, mo hinh tac dong ngiu nhién (REM) tiép tuc duoc st dung
dé ude lugng tac dong cua cac bién nay 1én ROA. Du vay, nghién ciru tiép tuc gap phai van dé mé hinh téc
dong ngau nhién co6 hién tuong tu twong quan va PSSS thay d6i. Do d6, mé hinh FGLS dugc dé xuét dé khic
phuc cac hién tuong néu trén voi két qua duoc téng hop trong Bang 5.

Tuong tw, d6i voi md hinh hdi quy (2) ¢6 bién phu thude 1a ROE, sau khi tién hanh kiém dinh mé hinh
Pooled OLS, nhém kiém tra tinh vimng vé PSSS thay d6i va tu twong quan song md hinh ciing gap phai cac
khuyét tat khong mong mudn, do d6 nhém st dung mé hinh REM (boi 1& mé hinh FEM ciing da bi loai bo
mot s6 bién khong thay doi theo thoi gian). Nhom tién hanh kiém dinh tinh viig ctia mé hinh REM thi nhan
thiy chi co hién tuong PSSS thay dbi va khong co bang chimg dbi voi hién tuong tu twong quan bac nhat
trong phan du ctia md hinh, vi vy, nhém st dung phuong phap PSSS chudn manh dé khic phuc khuyét tat
nay (Bang 5).
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Biang 5. Két qua mé hinh hdi quy (1) va (2)

ROA ROE
- -0,01 1 0,061**x

Sustainability TOP (-2,72) (2,91)

Indust 001 o,

ry (-4.23) (-0,25)

. 0,054%** -0,03

Industry x Sustainability TOP (10,37) (-1,05)
, 0,001 %% -0,017%%*

Debt Equity (-6,56) (-3,40)

0,001 -0,118

GDP (0,06) (-0,48)

-0,277%%%* 0,503

INF (-4,05) (0,55)
Ln Firmsize 0.004%% L

_ (0,001) (3,90)
Constant 00675 e

(6,21) (-2,74)

Chui thich: *** p<.01, **p<.05, * p<.1.

4.2.2. Két qua mé hinh hoi quy

Két qua mé hinh hdi quy cho thay:

Bién Sustainability TOP: Viéc dugc vinh danh trong top 100 doanh nghiép bén virng trong ngan han co
tac dong nguoc chidu ROA véi muc do tin cay trén 99% va hé sé hdi quy -0.011 nhung tic dong cing chidu
v6i ROE trong ngan han voi hé sé hoi quy 0.061 va mirc ¥ nghia thong ké 1% (Bang 5). Trong md hinh
ROA, Sustainability TOP c6 tac dong tiéu cuc va co y nghia thong ké, cho thdy viéc nam trong top bén
vitng c6 thé lam giam hiéu qua st dung tai san trong ngan han, c6 thé do chi phi dau tu ban dau vao cac hoat
dong bén ving rat 16n. Tuy nhién, d6i voi ROE, Sustainability TOP lai c¢6 tac dong tich cuc va c6 ¥ nghia
thong ké. Diéu nay co thé duogc giai thich bang anh hudng cta Sustainability TOP 1én ciu tric von ciia cong
ty, cu thé 14 thong qua viéc ting don by tai chinh. Viéc dugce danh gia cao vé bén vimng c6 thé gitp cong ty
tiép can von vay d& dang hon hodc véi 1ai suat wu déi hon, tir 46 1am ting hé s6 don bay tai chinh va tic dong
dwong dén ROE, du dé bu dip cho tac dong tiéu cuc 1én ROA. Két qua nay thong nhat véi nghién ciru ciia
Agarwala & cong su (2024). Do d6, gia thuyét H1 duoc chap nhan.

Industry: Theo két qua hdi quy, bién Industry khong c6 tac dong dang ké dén ROE (B =-0,004, p > 0,1),
tuy nhién lai c6 tic dong nguoc chiéu va dat y nghia thong ké d6i véi ROA (B =-0,01, p < 0,001). Diéu nay
cho thdy mic du ty suat loi nhuan trén vn chi s¢ hitu (ROE) khong chiu anh hudng truc tiép tir nganh ma
cong ty hoat dong, nhung ty suét lgi nhudn trén tai san (ROA) lai bi anh huéng dang ké. Cu thé, hé sé am
ctia bién Industry trong mé hinh ROA cho thay cac doanh nghiép trong nganh san xut thuong c6 ROA thip
hon so véi cac doanh nghiép trong nganh dich vu. Piéu nay c6 thé dugc giai thich boi dic diém cua nganh
san xuét, noi cac doanh nghiép thudng can dau tu 16n vao tai san ¢b dinh, 1am ting tong tai san, nhung chi
phi van hanh va khéu hao tai san c6 thé anh huong dén kha nang sinh 101. Nguoc lai, nganh dich vy cé thé
4p dung mo hinh kinh doanh linh hoat hon véi it chi phi tai san ¢ dinh hon, tir d6 cai thién ty suét lgi nhuan
trén tai san. Nhitng két qua nay phu hop voi nghién cru cia Ruan va Liu (2021). Bén canh d6, Industry x
Sustainability TOP 1a bién twong tac giira viéc dugc cong nhan va vinh danh 13 doanh nghiép bén vimng va
nganh. D6i voi ROA, hé s6 ciia Industry va Sustainability TOP la dwong (0.054) va co ¥ nghia thong ké
cao (p < 0.001). Piéu nay cho thiy c6 mot tac dong tuong hd dang ké giita cam két bén viing va nganh 1én
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ROA. Cu thé, tac dong cuia Sustainability TOP 1én ROA c¢6 xu hudng 16n hon & cac nganh san xuét so voi
cac nganh dich vu (Bang 5). Két qua nay thdng nhat v6i két qua nghién ctru ciia Maji & Lohia (2023). Do
do, gia thuyét H2 duoc chap nhan.

INF: Mbi quan hé nguogc chiéu gitta yéu té vi mé nhu lam phat va ROA duoc ching minh thong qua hé
s6 hdi quy -0.277 véi y nghia théng ké cao (p < 0.001) (Bang 5). Piéu nay ham y ring doanh nghiép thudng
hoat dong kém hi¢u qua hon khi ty 1¢ lam phat ting 1én, boi 1& do chi phi tai chinh, 14i suat vay va gia dau
vao leo thang. Nguoc lai, trong mo hinh ROE, hé s INF duong 0.503 nhung khong c¢é ¥ nghia thong ké (p
> 0.1), cho thdy anh hudng cta lam phat 1én ROE khéng 13 rét. Két qua nay nhit quan v6i nghién ciru cua
Boyd & cong su (2001). Két qua hdi quy ciing cho thdy mot yéu t6 vi mo khac 1a GDP tac dong khong déng
ké dén ROA va ROE bdi y nghia thong ké thap (p > 0.1). Piéu nay phan anh mdi quan hé khong rd rét gitra
tang truong kinh té va kha nang sinh 16i ciia doanh nghiép trong mau nghién ciru. Két qua nay dong nhat véi
nghién clru cua Zhang va cac cong su (2007).

Ln_Firmsize: Nghién ciru di kiém tra tic dong dai han ctia quy mé cong ty 1én kha niang dat dugc danh
hiéu doanh nghiép bén viing baing mé hinh Logistic (Bang 6) voi Ln_Firmsize Squared c6 ¥ nghia thong
ké 5% va hé sb tac dong 1a -0.019 trong dai han, trong khi d6, Ln_Firmsize c6 h¢ sb tac dong 1a 1.669 va
do tin cay 99%. Két qua cho thay ton tai mbi quan hé chit U nguoc gitta quy mo cong ty va kha niang duoc
xép hang bén ving. Trong pham vi quy md clia cac cong ty duoc nghién ciru, viée ting quy mé c6 tac dong
tich cuc dén kha ning dat du0’c cac tiéu chi bén vitng. Do d6, d6i voi phan 16n cac doanh nghiép Viét Nam,
vigc tang trudng quy mo Van 12 mot yéu tb thuan loi cho viée thuc hién cac hoat dong bén virng. Tuy nhién,
két qua ciing goi y rang néu céac cong ty tiép tuc ting trudng dén mot quy mé cuc ky 16n, xu hudng nay co
thé dao nguoc. Két qua nay thong nhat voi nghién ctru cia Chen & cong su (2023). Nhu vy, gia thuyét H3
dugc chap nhan.

5. Két luan

Két qua tir mo hinh hoi quy cho thdy viéc dugc vinh danh trong danh sach Top 100 Doanh nghiép bén
vitng hang nim tao ra tac dong kép dbi véi hidu qua tai chinh ngan han. Mot mit, thong qua viéc gia ting
don by tai chinh va ning cao ning luc huy dong von, cac doanh nghiép c6 thé cai thién ty suét lgi nhudn
trén von chu sé hitu (ROE). Mt khac, trong giai doan dau, cac doanh nghiép nay ghi nhan su suy giam ty
suét lgi nhuén trén tai san (ROA) do chi phi dau tu ban dau dang ké vao cac hoat dong PTBV. Do do, su can
thiép ctia Nha nudc 1a can thiét thong qua cac bién phap hd tro tai chinh bao gdm vu dai thué va tin dung
xanh nham gitp cac doanh nghiép chuyén doi sang mé hinh PTBV vuot qua nhimng han ché tai chinh tam
thoi. Dong thoi can thiét 1ap hé thong khuyén khich mét cach minh bach cho cac doanh nghiép xuét séc
trong PTBV s& thuc ddy manh mé hon nita qué trinh nay.

Véi tam nhin dén nam 2030, Chinh phu di thé hién quyét tim hd tro PTBV trong khu vuc doanh nghiép
thong qua Quyét dinh sb 1362/QD-TTg nam 2019, phé duyét chién lugc PTBV cho cac doanh nghiép tu
nhan dén nam 2025. Puoc hd tro béi cac sang kién do Bd Ké hoach va Pau tu trién khai, chién lugc nay
thac day viéc ap dung cac mé hinh kinh doanh bén viing va cong nghé san xuit sach. Hon nita, tic dong
cia PTBV dén ROA khac nhau giita cac nganh, trong d6 nganh san xuit c6 anh huong tich cuc hon so voi
nganh dich vu. Cac doanh nghiép, dic biét 1a nhitng doanh nghi¢p san Xuét, can tan dung loi thé g6p mat
trong bang vinh danh dé nang cao uy tin thwong hiéu, thu hat sy quan tdm cta nha dau tu ciing nhu nang
cao vi thé dam phan voi dbi tac dé nhan cac diéu khoan thanh toan tt hon, dic biét 1a tiép can dugc cac thi
truong dau tu yéu ciu cac tiéu chuin ESG cao.

Nghién ctru xac dinh mbi quan hé phi tuyén tinh dang chit U nguoc giita quy mo doanh nghiép va kha
ning dat danh hiéu bén viing. Ban ddu, mé rong quy moé mang lai loi thé tir cac bén lién quan, nhung khi
vugt mot ngudng nhét dinh, chi phi tuan tha va phirc tap trong quan 1y khién tac dong nay suy giam. Thuc
tién cho théy tai Viét Nam, cac doanh nghiép vira va nhd gap rao can tai chinh do diéu kién vay khit khe,
lam cham qua trinh md rong va han ché PTBV. Do d6, cac to chirc tai chinh cn cung cép khoan vay wu di,
don gién hoa thu tuc vay von va phat trién quy bao lﬁnh tin dung Doanh nghiép ciing can coi PTBV 14 chién
luge cbt 161, dau tu vao cong nghe xanh, Al, nang cap thiét bi dé tdi wu hoa quy trinh, dong thoi mé rong co
kiém soat, tranh ting truong 0 at gdy mat can ddi va anh huong dén tinh bén viing.

Mic du d3 dat duoc mot sd két qua quan trong va méi mé, tuy nhién nghién cuu trén van con nhiéu han
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ché dén tir mau nghién ctru khi chi tiép can cac doanh nghiép niém yét trén thi truong Viét Nam, boi 18 do
nhém nghién ctru chura khai thac dugc tdc dong cia PTBV dén hiéu suit tai chinh tai cac doanh nghiép chua
niém yét dan dén chua bao quat dugc hét thyc trang PTBV hién nay. Vi vy, trong tuong lai, cac nghién ctru
sau c6 thé 1am sang t6 hon vé tac dong cua viéc theo dudi muc tiéu PTBV dén hiéu suét tai chinh & SMEs
cling nhur cong ty chua niém yét.
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Toém tat:

Nghién civu ndy gidi quyét cau héi vé cach t duy kinh doanh anh hwéng dén tinh bén viing cua doi
mai sang tao trong doanh nghiép va liéu qudn Iy riii ro ¢é dong vai tro diéu tiét trong moi quan hé
nay hay khong - mot linh vuc chua dwoc kham pha day du, ddac biét la trong béi canh cdac doanh
nghiép cong nghé xanh tai Viét Nam. Bang phwong phdp dinh lwong, nghién ciru dd sir dung phan
tich hoi quy béi trén div liéu khdo sdt dwoc thu thap tir 315 nha qudn 1y trong cdc doanh nghiép cong
nghé xanh o Viét Nam. Cac phat hién cho thcfy, cac dac diém kinh doanh nhw nhén thire co hoi, tinh
sdang tqo, khd ndng thich iing va tinh chii dong dong gép dang ké vao tinh bén viing cia doi moi
sang tao. Hon nita, sy tuong tdc gitta tw duy kinh doanh va quan Ly rii ro cho thdy hiéu img diéu tiét
manh mé, lam néi bdt tam quan trong cua viéc quan Iy su khong chac chdn frong cdc quy trinh doi
mdi sang tgo. Nhitng két qua nay rdt quan trong vi chiing cung cdp ca hiéu biét Iy thuyet va hudng
dan thuec té cho thdy doz mdi bén virng khéng chi doi héi tw duy kinh doanh ma con can cdc chién
liege quan 1y riii ro ¢é cau triic phit hop véi méi truong kinh doanh nang déng.

Tir khéa: Tu duy kinh doanh, doanh nghiép cong nghé xanh, d6i méi bén viing, quan 1y rui ro.
Ma JEL: 031, 032, QO01.

The impact of entrepreneurial mindset and the regulatory role of risk management on
innovation sustainability: Empirical evidence of green-tech firms in Vietnam

Abstract:

This study addresses the question of how an entrepreneurial mindset influences innovation
sustainability in enterprises, and whether risk management plays a moderating role in this
relationship, an area that remains underexplored, particularly in the context of green-tech firms
in Vietnam. The research employed multiple regression analysis on survey data collected from 315
managers working in green-tech firms in Vietnam. The results reveal that entrepreneurial traits
such as opportunity recognition, creativity, adaptability, and proactiveness significantly contribute
to innovation sustainability. Furthermore, the interaction between entrepreneurial mindset and risk
management demonstrates a strong moderating effect, underscoring the importance of managing
uncertainty in innovation processes. The findings are significant as they offer both theoretical
insights and practical implications, suggesting that sustainable innovation requires not only
entrepreneurial thinking, but also well-structured risk management strategies tailored to dynamic
business environments.

Keywords: Entreprenecurial mindset, green-tech firms, innovation sustainability, risk management.
JEL Codes: 031, 032, Q01.
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1. Giéi thiéu

Nhirng thach thirc toan ciu ngay cang gia ting vé bién ddi khi hau, suy thoai méi truong va can kiét tai
nguyén di nhan manh nhu ciu cép thiét vé cic giai phap cong nghé bén vimg. Theo Bao cdo danh gia lan thr
séu ctia IPCC, lugng khi thai nha kinh toan cau phai giam 43% vao nam 2030 dé han ché sy néng 1én toan
cau ¢ mirc 1,5°C (Hung, 2022). Bé u‘ng pho, cac doanh nghi¢p cong ngh¢ xanh da tr¢ thanh nhung nhén t6
quan trong trong qué trinh chuyen doi sang nén kinh té céc-bon thap, thic day d6i méi dé giai quyét cac yéu
ciu cap thiét vé moi truong dong thoi hd tro tang truong kinh té.

Trén thé gidi, thi truong cong nghé xanh va phat trién bén vimng du kién s& tang truong tir 13,76 ty do
la M¥ vao nam 2022 1én 62,65 ty d6 la M§ vao nam 2030, véi tée do ting trudng trung binh khoang 21,9%
(Fortune Business Insights, 2023). Tai Viét Nam, Chinh pht da cam két dat duoc mire phat thai rong béng 0
vao ndm 2050 va cac doanh nghiép cong nghé xanh du kién s& dong vai tro chu chdt trong chién luge qudc
gia nay (B6 Nong nghié¢p va Moi truong Viét Nam - MAE, 2021).

Mot yéu to quyét dinh chinh d6i v6i hiéu sudt dai han cta cac cong ty nay 1a tinh bén viing ctia d6i méi
sang tao - dugc dinh nghia la kha nang cuia mot cong ty trong viéc lién tuc phat trién, trién khai va diéu chinh
chc giai phap d6i méi theo thoi gian dé tmg pho voi cac diéu kién thi truong, méi trudng va cong nghé dang
thay d6i (Adams & cong su, 2016). Dbi v6i cac doanh nghiép cong nghé xanh, tinh bén viing ctia déi méi
sang tao khong chi la mdt nhu cAu canh tranh ma con 1a mot chue nang quan trong ddi v6i st ménh vi dé
Xuét gi4 tri cia ho von gin 1ién véi cac két qua sinh thai va xa hoi dai han.

Trong s6 cac yéu td td chirc ndi by anh hudng dén tinh bén ving cua déi méi sang tao, tu duy kinh doanh
(EM) da thu hut sy cha y ngay cang tang cua gioi hoc thuat. EM thuong dugc dac trung boi kha nang nhan
biét co hoi, kha nang phuc hoi, tinh chu dong va kha nang thich rng (McGrath & MacMillan, 2000). N6
cho phép cac cong ty hanh dong khi phai d6i mat voi sy bién dong, tan dung cac co hdi méi noi va thic day
d6i moi sang tao lién tuc. Cac nghién ctru da ching minh ring cac dic diém nhan thire kinh doanh nang cao
dang ké dinh huéng ddi méi sang tao va kha ning niang dong cua mot cong ty (Haynie & cong su, 2010; Lé
buc Lir & cong su, 2024).

Tuy nhién, d6i méi cong nghé xanh vén ¢o rii ro - bao gdm sy thay doi vé cong nghé, cudong do R&D
cao, tinh phtc tap ctia quy dinh va chu ky dau tu dai (Cillo & cong su, 2019). Viéc quan Iy khong hidu qua
nhiing riii ro ndy c6 thé gy t6n hai dén tinh lién tuc ciia d6i méi sang tao va khé nang ton tai ciia doanh
nghlep Do d6, quan ly rui do (RM) hiéu qua trd nén khong thé thiéu, RM bao gdm céc quy trinh ¢6 ciu tric
dé xac dinh, danh gia, glam thiéu va giam sat rii ro va dic biét quan trong trong cac nganh cong nghiép c6
dic diém 1a moi truong bién dong cao (Gordon & cong su, 2009; Florio & Leoni, 2017).

Bang chimg thuc nghiém cho thiy, cic cong ty co hé théng RM tich hop ¢ nhiéu kha ning duy tri doi
moi sang tao va thich ing véi su gian doan (Verbano & Venturini, 2013). Hon nita, RM c6 thé dong vai trd
diéu tiét anh huong dén mirc 46 ma EM chuyén thanh tinh bén virng ctia doi méi sang tao dai han. Tuy nhién,
it nghién ctru nao xem xét thuc nghiém hiéu tng diéu tiét nay, dic biét 1a trong bdi canh cac nén kinh té dang
phat trién nhu Viét Nam, noi cac linh vic cong nghé xanh van dang ndi 1én va phai d6i mat v6i nhitng thach
thirc vé mat cAu tric va thé ché (Huy, 2024).

Do vy, nghién ctru ndy dugc thue hién nhdm giai quyét nhimg khoang cach néu trén bang cach huéng
t6i cac muc tiéu sau: (i) Xem xét tac dong cia EM dén tinh bén V&ng ctia d6i méi séang tao trong cac doanh
nghi¢p cong nghé xanh tai Viét Nam; (ii) Nghién ctru vai tro diéu tiét cia RM trong mdi quan h¢ gitta EM
va tinh bén vimng cia d6i méi sang tao; (iii) Phat trién mot mo hinh khai niém tich hop lién ket tu duy kinh
doanh, quan 1y rui ro va tinh bén viing ciia d6i méi sang tao, qua d6 dong gop vao sy tién bo vé mat 1y thuyét
va huéng dan thyc tién cho cac doanh nghiép cong nghé xanh.

2. Co s Iy thuyét va phat trién gia thuyét

2.1. Cé 56 Iy thuyét

2.1.1. Tu duy kinh doanh

EM la mot cAu tric da chiéu, phong phu, tich hgp tam nhin chién luoc, ddi méi ky thuat $0, sang tao
trong kinh doanh va cac can nhic vé dao dirc thanh mot khuon khd gin két dé ra quyét dinh (Evans &
Fernando, 2025). N6 dya trén nhiéu linh vuc khac nhau - tir tw duy thiét ké va phan tich hé théng dén chuyén
doi ky thuat sb va tri tué van hoa toan cau - dé tao ra cac chién luoc co thé phat trién manh m@& trong boi
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canh bat 6n (Kuppusamy, 2022). Vé ban chat, EM dugc dic trung boi kha ning thich tmg vé mit nhén thic,
dinh hudng co hoi va dinh hudng ting truong. Kha nang thich tng vé mat nhan thirc dé cap dén kha ning
diéu chinh cac qua trinh suy nghi va chién lugc dé ing pho véi sy bién dong ctia moi truong, trong khi dinh
huéng co hdi phan anh xu huéng chu dong tim kiém va hanh dong theo nhimng thay ddi cua thi truong hoic
cong ngh¢. Pinh hudng ting truong, dén luot no thé hién sy tap trung lién tuc vao viéc tao ra gia tri, hoc hoi
va phat trién nang luc 1au dai (Haynie & cong sy, 2010).

2.1.2. Béi méi bén ving

Tinh bén viing cia d6i mdi sang tao dé cap dén kha ning ctia mot to chirc trong viéc duy tri va phat trién
cac quy trinh d6i méi sang tao cua minh theo thoi gian theo cach dam bao tinh lién tuc, kha nang thich Gng
va tao ra gid tri lau dai (Adams & cong sy, 2016). Khong gidng nhu higu suat déi méi chung, thuong tap
trung vao cac dau ra ngan han nhu s6 lugng san pham hodc bang sang ché méi, tinh bén viing cua d6i méi
sang tao nhan manh dén kha nang phuc hoi va mic do duy tri cta cac kha nang d6i méi. N6 bao gom viée
duy tri mot chudi ¥ tuong, thich img voi cac diéu kién thi truong va cong nghé thay do6i va lién két ddi moi
sang tao voi cac muyc tiéu xa hoi va moi truong rong 16n hon.

Céc chiéu hudng chinh cua dbi méi sang tao bén viing bao gdm: (i) tinh lién tuc - dau tu nhat quan va
phat trién d6i méi sang tao theo thoi gian; (ii) kha nang thich mg - kha nang g pho véi cac ci sdc bén
ngoai va nhiing thay d6i bén trong; va (iii) su lién két gia tri - dam bao d6i méi sang tao gop phén vao phuc
loi sinh thai, kinh té va xa hoi lau dai. Cac phuong phap do ludng thuong tich hop ca cac chi sé dinh luong
va dinh tinh, chang han nhu cuong d6 R&D, vin hoa ddi mai sang tao, sy tham gia ctia cac bén lién quan va
su lién két véi cac muc tiéu bén virng (Adams & cong su, 2016; Chen, 2009).

2.1.3. Quan 1y riii ro trong doi méi sang tao

RM dong Val trd then chét trong viée hd tro doi m(n sang tao bang cach glup cac cong ty didu hudng
nhitng bat 6n vé cong nghé, thi truorng va quy dinh vén c6 trong cic quy trinh doi méi. Trong cac doanh
nghiép cong ngh¢ xanh, nhitng bat 6n niy thuong dugc cong huong do ban chit méi ra doi ciia cong nghé,
moi truong chinh sach khong 6n dinh va mdc thoi gian thuong mai hoa dai (Florio & Leoni, 2017).

RM hiéu qua bao gdm mdt quy trinh c6 cau tric vé nhan dang, danh gia va giam thiéu rii ro. Nhan dang
rui ro bao gém viéc nhan ra cac mbi de doa tiém an dbi véi cac du an ddi mai sang tao - ché“ing han nhu 16i
cong nghé, khong tuan thi quy dinh hodc bi thi trudng tir chdi. Danh gia bao gom viéc danh gia kha ning
xay ra va tac dong tiém 4n cua nhiing rui ro ndy, trong khi cac chién luge giam thiéu c6 thé bao gdm da dang
hoa, bao hiém, quan hé¢ ddi tac hodc quan 1y du an thich tng (Gordon & cdng su, 2009).

Ngoai chirc ning bao vé, RM c¢6 thé anh hudng dén két qua ddi méi sang tao bang cach ting cudong hoc
tap cua to chire, chat lugng ra quyét dinh va hiéu qua phan bo ngudn luc. Mikes & Kaplan (2015) lap luan
rang, cic hé théng RM tich hop c6 thé hoat dong nhu nhitng tic nhan thic day doi mdi sang tao bang cach
cung cap cac khuon kho dé quan 1y sy khong chic chian mot cach c6 hé thong. Theo cach nay, RM c6 thé
khong chi dong vai trod 1a bién phép bao vé ma con 1a mot co ché diéu tiét theo quy dinh - diéu chinh cach
thitc EM chuyén thanh d6i méi sang tao bén viing.

2.2. Phdt trién gid thuyét

2.2.1. T duy kinh doanh va tinh bén viing ctia d6i méi sang tao

EM - dugc dic trung boi kha ning nhan biét co hoi, tinh chu dong, kha ning phuc hoi va kha ning
thich ung vé mat nhén thtc - da duoc cong nhan rong rai la chét xtic tac cho sy ddi moi sang tao, dac biét
1a trong cac méi truong nang dong va khong chic chin nhu linh vuc cong nghé xanh. Theo Haynie & cong
su (2010), kha ning thich tng vé mat nhan thirc ctia doanh nhan gitp ting cudng ning luc cta cic cong ty
trong viéc lién tuc d6i méi dé tng pho véi cac didu kién thi trudng va méi truong thay dbi. Diéu nay dic biét
phu hop véi cac doanh nghiép cong nghé xanh, hoat dong trong cac khudn khé phap 1y chua 6n dinh va cac
tiéu chuan phat trién bén viing dang thay ddi. Tuong ty nhu vay, Urban & Kujinga (2017) nhan thay rang
EM gitip céc t chirc trong méi truong khan hiém tai nguyén duy tri sy d6i méi sang tao theo thoi gian bang
cach thiic ddy van hoa thir nghiém va hoc hoi. Adams & cong sy (2016) ciing nhan manh rang d6i méi sang
tao huéng dén tinh bén vitng doi hoi cam két dai han va tim nhin chién luoc - nhitng yéu t6 gin chat voi
EM. Trong bdi canh d6i mé&i xanh, Chen (2009) dé béo c4o rang ning lyc dong xanh thudng dugce thic day
boi su 1anh dao ctia doanh nhan anh hudng tich cuc dén tinh lién tuc cua d6i moi sang tao va hi¢u suét moi
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truong. Trong mot nghién ciru vé cac doanh nghiép vira va nho ctia Thuy Dién, dinh hudng kinh doanh c6
lién quan tich cuc dén hiéu suat va kha ning thich tng vuot troi cho thiy rang tu duy chu dong co thé 1a tién
than cua d6i méi sang tao bén virng, dac biét 1a khi két hop voi cac hoat dong RM chién luoc (Gothenburg,
2023). Tuong tu nhu vay, Rahman (2024) cung cb rang EM kich thich su sang tao va thuc ddy ting trudng
thong qua d6i moi sang tao, do d6 thiét 1ap mdi lién hé quan trong gitra tu duy va két qua doi méi sang tao
bén viing.

Tuy nhién, mot s6 nghién ciru ciing chi ra nhitng han ché tiém an d6i véi mbi quan hé nay. Chang han,
Hmieleski & Baron (2009) cho ring trong diéu kién co su khong chéc chin cao, EM qua ty tin hodc cimg
nhic c6 thé dan dén viéc danh gia qua cao cac co hoi va danh gia thap rui ro, diéu nay lam giam tinh bén
vitng cua cac nd luc ddi méi sang tao. Tuong ty nhu vy, Hassan & cong su (2021) nhan thay tac dong cua
dinh huéng kinh doanh dbi voi két qua d6i méi sing tao khong phai lic nao ciing tich cuc, céc tac gia luu y
rang hiéu qua cia nd ¢o thé phu thude vao cac yéu té diéu tiét theo ngir canh nhu sy bit 6n clia nganh hodc
co céu to chiic.

Nhitng phat hién co sy thiéu dong thuan ké trén cho thay, trong khi EM thuong hd tro tinh bén Vu'ng cua
d6i moi sang tao, tic dong clia n6 ¢6 thé phy thugce vao cac yéu té moi truong va to chirc. Trong bdi canh
c4c doanh nghiép cong nghé xanh ¢ Viét Nam - noi d6i méi sang tao dang dwoc thuc hién va c6 sy nhay cam
v6i chinh sach, do do gia thuyét sau day dugc dua ra d¢ dam bao viéc xem xét thuc nghiém chat ché hon.

HI: Tw duy kinh doanh c6 tac dong tich cuc dén tinh bén viing cua d6i méi sang tao trong cac doanh
nghiép cong ngh¢ xanh tai Viét Nam.

2.2.2. Vai tro diéu tiét cia quan Iy rii ro

Trong khi EM thuc diy su d6i méi sang tao théng qua viée nhdn ra co hdi, kha ning thich tmg va hanh
vi chu dong thi ban chat phuc tap cua d6i mdi cong ngh¢ xanh doi hdi phai RM c¢6 hé thong dé duy tri nhitng
loi ich nay. Cac hoat dong RM hi¢u qua co6 thé dong vai trd 1a co ché quan ly, tdng cudng céc tac dong tich
cuc cua hanh vi kinh doanh bang céch giam su khong chac chan va lién két cac hanh dong chien lugc voi
cac muc tiéu doi mai sang tao dai han. Gordon & cong su (2009) 1ap luadn rang, cac khuén khé RM doanh
nghiép cai thi€n chat luong ra quyét dinh trong cac cong ty bang cach xac dinh va giam thi€u rai ro vé cong
nghé, quy dinh va thi truong. Di€u nay phu hop véi cac phat hién ciia Mikes & Kaplan (2015), nhitng nguoi
nhan manh rang RM hd tro d6i mdi sang tao khong phai bang cach han ché né ma bang cach cho phép chap
nhan rai ro duoc tinh toan va hoc hoi cia to chirc.

Trong boi canh cong nghé xanh - noi cac cong ty thuong phai ddi mit véi moi trudng chinh sach chua
hoan thién - RM c6 thé tang cuong tinh bén viing cua két qua doi méi sang tao. Vi duy, Florio & Leoni (2017)
cung cap bang chung thuc nghiém tir cac cong ty Y cho thay cac hé thdng RM c6 ciu tric tich cyc diéu chinh
tac dong cta dinh hudng chién luge doi voi hiéu suat d6i mai sang tao.

Tuy nhién, mét s6 nghién ciru ciing thira nhan EM néu khong dugc kiém soat bang RM day di co thé
dan dén viéc chap nhan rii ro qua mirc, can trd tinh bén ving ctia d6i méi sang tao lau dai. Puling (2024) 1ap
luan rang, trong khi dong Iuc kinh doanh thuc day doi sang tao mai lién tuc, thi viéc thiéu RM hi€u qua cé
thé mang lai két qua khong nhat quan, do d6 de doa tinh bén vitng cua cac quy trinh doi mai sdng tao. Bén
canh do, theo Ha & Hung (2024) cac h¢ thong RM qué ctiing nhac hoac quan liéu c6 thé kim ham sang kién
kinh doanh va lam giam sy linh hoat trong ddi méi sang tao. Ngoai ra, Andersen & cong su (2014) canh bao
rang, viéc tap trung qua murc vao viéc tranh rii ro c6 thé 1am giam tinh linh hoat chién lugc can thiét cho dbi
mai sang tao trong cac linh vuc ¢ muc d6 khong chac chan cao.

Dua vao nhung phén tlch ké trén, trong bdi canh cac doanh nghlep cong ngh¢ xanh tai Viét Nam, RM
hiéu qua du kién s& cung cb tac dong tich cuc cuia EM dbi véi tinh bén viing cia d6i méi sang tao, vi vay
nghién ctru dé xuat gia thuyét sau day.

H2: Quan 1y rii ro c6 tac dong tich cuc dén mbi quan hé gitra EM va tinh bén viing ctua doi méi sang
tao, theo do moi quan hé nay sé bén chat hon khi RM hiéu qua hon.

Dua trén co so 1y thuyét va tong quan tai liéu ¢ trén, tac gia dé xuat mé hinh nghién ctru nhu sau:

Trong do:

Tu duy kinh doanh - EM; Quén 1y rti ro - RM; Tinh bén viing cua d6i méi sang tao - IS
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Hinh 1: M6 hinh nghién ciru dé xuat

H;

H,

[ﬂ]

Nguon: Tdc gid xdy dung.

3. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru nay ap dung phuong phép nghién ciru dinh luong st dung thiét ké khao sat cit ngang dé
kiém tra tac dong cua EM va vai tro diéu tiét cia RM ddi véi tinh bén viing cia d6i moi sang tao trong cac
doanh nghiép cong nghé xanh tai Viét Nam.

Theo khuyén nghi ctia Hair & cong su (2019) can thu thap téi thiéu 300 phan hdi hop 18 s& duoc coi la
du dé dam bao ¥ nghia thong ké va kha nang khai quat hoa ctia cac phat hién, dic biét 1a di voi mé hinh
phuong trinh ciu tric va phan tich diéu tiét.

Dbi tugng nghién ctru trong nghién ctru ndy bao gom nhiing ngudi ra quyét dinh chinh trong cac doanh
nghiép cong nghé xanh tai Viét Nam, bao gom céc nha quan 1y, ngudi sang 1ap cong ty, giam ddc va nhiing
ngudi lanh dao d6i méi sang tao. Nhiing ca nhan nay dugc chon lam ngudi tra 16i do ho tham gia tryc tiép
vao viéc xay dung chién lugc, trién khai d6i méi sang tao va quan Iy rui ro doanh nghiép. Tong cong c¢6 315
phan hoéi hop 1¢ dugce thu thap cho nghién ctru, vuot qua quy mé mau tdi thiéu can thiét cho phan tich thong
ké. Chién luoc 1y miu c6 cha dich va phan ting duoc ap dung, cu thé miu dugc phén ting theo phan nganh
cong ty voi phan bd nhu sau: (i) 62 doanh nghiép ning luong tai tao: 115 ngudi tra 10i; (ii) 47 doanh nghiép
ndng nghiép xanh: 95 nguoi tra 10i; (iii) 35 doanh nghiép céng nghé xir Iy nudc sach va chat thai: 70 nguoi
tra 101; (iv) 17 cong ty khoi nghiép cong nghé moéi truong: 35 nguoi tra 1oi.

Viéc thu thap dir liéu duoc tién hanh bang cach sir dung bang cau hoi ¢6 cdu trac bao gdm cac thang do
da duge xac thuc duge diéu chinh tir cac nghién ciru trude day trong linh vuc khoi nghiép, déi méi sang
tao va RM. Bang cau hoi bao gdm cac phan do ludng EM, hiéu qua RM va tinh bén virng cua d6i méi sang
tao, cing v&i thong tin nhan khau hoc va thong tin vé cong ty. Cudc khao sat dugc phan phdi bang phuong
phap truc tuyén thong qua cac nén tang khao sat ky thuat s6 va tiép can qua email, duoc luu trit bang Google
Forms. Thoi gian thu thap dit liéu tir thang 1 dén thang 3 ndm 2025. Két qua mau thu thap dit liéu dwoc lam
sach, nhdp dit liéu khao sat vao bang tinh Excel trudce khi chay moé hinh béng phén mém SPSS 22 dé dam
bado do chinh xac va do tin cay trong cac phat hi¢n.

4. Két qua va thao luin

4.1. Danh gid thang do
Bing 1: Két qué kiém dinh thang do
Cic yéu to va bién quan sat trong thang do Twong Hé sb tai
quan bien  nhén to
tong
Tw duy kinh doanh (EM)

(Krueger, 2007; Hmieleski & Corbett, 2006; Haynie & cong su, 2010)
Nhdin dién co hgi
(Cronbach’s Alpha=0,847); (KMO=0,758; Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%, Eigenvalues=1,176)

Téi tich cuc tim kiém co hoi kinh doanh m&i 0,681 0,742
T61 nhén ra co hoi kinh doanh trudc nguoi khac 0,653 0,731
T6i nhanh chéng nhén ra nhimg thay ddi trén thi truong c6 thé dan dén nhimng 0,668 0,748
du an maéi

Khd néng phuc hoéi va thich nghi
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(Cronbach’s Alpha=0,810); (KMO=0,758; Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%;Eigenvalues=1,176)

Toi ppuc hdi nhanh 7ch(')ng sau nhitng that bai hodc khq khan trong kinh doanh 0,635 0,715
T61 san sang thay doi chién lugc khi hoan canh thay doi 0,621 0,707
T61 xem thir thach 1a co hdi dé hoc hoi va phat trién 0,644 0,722

Tinh sdang tao
(Cronbach’s Alpha=0,845); (KMO=0,758, Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%, Eigenvalues=1,176)

T61 thuong xuyén dua ra nhiing y tudéng mdi cho doanh nghiép 0,677 0,738
Toi kl}uyén khich su th}"r nghiém va tu duy sang tao 0,659 0,721
T61 ho trg viéc phat trién cac san pham, dich vu hodc quy trinh maéi 0,663 0,729

Khad nang chiu rii ro
(Cronbach’s Alpha=0,833); (KMO=0,758, Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%, Eigenvalues=1,176)

T6i cam thay thoai méi khi dua ra quyét dinh trong diéu kién khong chdc chin 0,652 0,735
T6i san sang chap nhan rii ro ¢6 tinh toan dé dat dugc muyc ti€u kinh doanh 0,634 0,718
Toi tin rang rui ro 1a mot phan von c6 cia sy d6i mai sang tao va tang trudng 0,661 0,742

Tinh chu dong
(Cronbach’s Alpha=0,812); (KMO=0,758, Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%, Eigenvalues=1,176)

T6i chi dong hanh dong khi ¢6 co hoi thay vi cho doi chiing 0,648 0,725
T6i du doan nhu cau trong tuong lai va hanh dong trude khi chung phét sinh 0,629 0,709
T6i khong ngai thach thirc hién trang dé cai thién hidu suat 0,643 0,719
Quan ly rii ro (RM)

(Gordon & cong sy, 2009; Florio & Leoni, 2017)
(Cronbach’s Alpha=0,792); (KMO=0,758; Sig.=0,000; Cumulative %=71,236%; Eigenvalues=1,176)

Té chirc cua chung toi xdc dinh mot cach c6 hé thng nhitng rai ro ¢ thé anh 0,617 0,701
hudng dén két qua d6i mai sang tao

Chung t6i thuong xuyén danh gia kha nang xay ra va tdc dong cta cac rui ro 0,624 0,712
lién quan dén d6i méi sang tao

Chung t6i ¢6 nhitng quy trinh rd rang dé giam thiéu rui ro trong cac du an doi 0,635 0,728
mdi sang tao

RM dugc tich hop vao quy trinh ra quyét dinh d6i méi cua ching i 0,612 0,703
Chuing t6i lién tuc theo doi va xem xét rui ro trong cac du an ddi méi 0,621 0,708

Tinh bén virng cia doi méi (IS)
(Chen, 2009; Lin & Ho, 2008)
(Cronbach’s Alpha=0,801); (KMO=0,793; Sig.=0, 000; Cumulative %=63,478%, Eigenvalues=2,016)

Cong ty ching t6i c¢6 kha nang lién tuc phat trién cac san phdm hodc dich vu 0,656 0,745
sang tao

Chung t6i c6 chién lugc dai han dé duy tri cac hoat dong d6i méi sang tao 0,641 0,732
Su d6i moi sang tao ludn duoc tich hop vao hoat dong kinh doanh cuia chiing 0,628 0,719
toi

Nhitng nd lyc d6i méi ctia ching toi gop phan vao cac muyc tiéu kinh té va moi 0,645 0,736

truong lau dai

Nguon: 86 liéu khdo sat ciia tdc gia.

bé danh gia do tin cdy, hdi tu va phan biét cac thang do cia cac yéu td, nghién ctru da tién hanh kiém tra
Cronbach’s alpha va EFA. Két qua Cronbach’s alpha cho thiy tat ca cc thang do déu c6 Cronbach’s Alpha
16n hon 0,7. Céc bién trong tat ca cac thang do c6 hé sd twong quan bién tong 16n hon 0,3. Két qua EFA cho
thdy thang do ctia tat ca cic yéu td trong mo hinh nghién ctru ¢6 KMO 16n hon 0,5 va nho hon 1, Sig. nho
hon 0,05, % tich liiy cua tong trich xuét cua tai trong binh phuong 16n hon 50% véi gia tri riéng 16n hon 1,
tat ca cac hé s tai nhan t6 déu 16n hon 0,706. Do do, cac thang do trong nghién ciru nay 1a dang tin cdy, hoi
tu va phan biét dugc. Két qua chi tiét thé hién tai Bang 1.

4.2. Kiém dinh gid thuyét

Phuong phap hdi quy da duge sir dung dé kiém dinh cac gia thuyét dugc dé xuat. Nghién ctru da dé
xuat hai gia thuyét, trong d6 gia thuyét H2 lién quan dén yéu t6 diéu tiét vé RM. Theo Nguyén Dinh Tho
(2014), yéu t6 didu tiét nay thuong dugc tich hop vao mé hinh 1y thuyét (gia thuyét H1) khi kiém dinh hai
gia thuyét nghién ctru. RM duoc gia dinh chi dong vai trd nhu mot bién diéu tiét, tac 1a chi 1am thay doi
cuong do/hudng cua mbi quan h¢ giira bién doc 1ap va bién phu thuéc ma khong co mbi quan h¢ tryc tiép
v6i tinh bén vimg ciia d6i mdi sang tao. Theo Nguyén Dinh Tho (2014), viéc kiém dinh gia thuyét H2 dugc
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thuc hién nhu sau:

(i) Mot yéu té do luong duy nhat dugc st dung dé do luong tinh bén viing ciia d6i méi sang tao trong
mdi truong RM (dugc tinh bang cach nhan EM véi RM).

(ii) EM duogc phén loai theo thang do cap do 2. Do d0, no dugc tinh bang gia tri trung binh ctia 5 khia
canh: Nhan dién co hoi; Kha nang phuc hoi va thich ung; Tinh sang tao; Kha nang chiu rui ro; va Tinh chu
dong. RM dugc phan loai theo thang do cp do 1 va dugc tinh bang gia trj trung binh cua cac bién quan sat
nam trong thang do ctia no.

(ii) L4y yéu t6 do luong EM trong moi trudng RM (dugc tinh bang cach nhan EM véi RM) va dé yéu t6
nay tac dong dén bién phu thudc (Tinh bén viing ctia d6i méi sang tao).

Nhu véy, nghién ciru ¢6 hai mé hinh hdi quy can duoc kiém dinh, twong Gmg véi hai gia thuyét H1 va
H2. Két qua hdi quy duoc trinh bay trong Bang 2.

Trong nghién ctru nay, hai mé hinh hoi quy dugc xay dung nham kiém dinh cac gia thuyét H1 va H2 lién

Bing 2: Két qua kiém tra mdi quan h¢ didu tiét

M6 hinh H¢ s chura chuin héa Hé so chuin héa  t Sig. Pa cong tuyén
B Do léch chuan Beta Pochip  VIF
nhan
1 Hang s6 1,102 0,201 5,48 0,000
Nhén dién co hdi 0,289 0,068 0,312 425 0,000 0,712 1,404
Kha ning phuc hdiva 0,215 0,061 0,247 3,52 0,001 0,735 1,360
thich trng
Tinh sang tao 0,241 0,064 0,268 3,77 0,000 0,698 1,433
Kha nang chiurdiro 0,176 0,059 0,191 2,98 0,003 0,720 1,389
Tinh chi dong 0,198 0,060 0,214 3,30 0,001 0,705 1,418
Bién phu thudc: Tinh bén ving cta d6i méi sang tao, R> = 0,626; ANOVA Sig = 0,000
2 Hang s0 0,984 0,187 5,26 0,000
Tu duy kinh doanh * 0,342 0,072 0,363 4,75 0,000 0,744 1,344

Quan 1y rti ro
Bién phu thudc: Tinh bén ving ctia ddi méi sang tao, R? = 0,659; ANOVA Sig.= 0,000

Nguon: S6 liéu khao sat ciia tdc gid.

quan dén tac dong ctia EM va vai tro diéu tiét cia RM ddi véi tinh bén viing cua d6i mdi sang tao trong céc
doanh nghiép cong ngh¢ xanh tai Viét Nam. Két qua tir mo hinh 1 cho th?iy cac yéu t6 nhu nhan dién co hoi,
kha ning phuc hdi va thich mg, tinh sang tao, kha ning chiu rui ro va tinh chii dong déu c6 anh huong tich
cuc va ¢ y nghia thong ké dén tinh bén viing ctia d6i mdi sang tao (Sig. < 0,01). M6 hinh nay c6 hé s R2
dat 0,626, phan anh mirc do giai thich 62,6% sy bién thién ciia bién phuy thudc. Trong d6, “nhén dién co hoi”
(B =0,312) va “tinh sang tao” (P = 0,268) 1a hai yéu t5 ndi bat. M6 hinh 2 tiép tuc kiém dinh gia thuyét H2
v6i bién twong tac giita EM va RM, cho két qua R = 0,659 va hé s6 tuong tac co y nghia rat cao (B = 0,363;
Sig. = 0,000), cung cd vai tro diéu tiét quan trong cia RM. Nhu vay, cd hai gia thuyét H1 va H2 déu duoc
kiém dinh va hd tro mot cach 16 rang, khing dinh gia tri ciia mé hinh nghién ctru dé xuét.

Két qua nghién ctru nay phu hop v6i nhidu cong trinh trude ddy trong linh vuc d6i méi sang tao va khai
nghiép. Cu thé, Krueger (2007) va Hmieleski & Corbett (2006) di chi ra rang EM 1a yéu té thuc day qué
trinh d6i méi sang tao trong doanh nghiép. Chen (2009) cung v6i Lin & Ho (2008) cling nhan manh rang
tinh bén vimng ctia d6i méi sang tao phu thudc vao ning luc ndi tai ciia c4 nhan va tb chu’c Dong thoi, nghién
clru cua Haynie & cong su (2010) cho thiy kha ning thich timg va tinh sang tao 1 yéu t then chdt trong
moi truong kinh doanh bién dong. Diém khac biét dang cht y trong nghién ctru hién tai 1a viéc xac dinh ro
vai tro diéu tiét cua bién tuong tac gitra EM va RM. Diéu ndy ngu y rang RM khong chi mang tinh hd trg
ma con dong vai tro khuéch dai hiéu qua cua EM ddi véi ddi méi sang tao, mot khia canh chua dugc lam ro
trong nhiéu nghién ciru trude day.

5. Két luan va déng gop ciia nghién ciru

Két qua nghién ctru cho théy cac yéu td c4 nhan nhu kha nang nhan dién co hdi, tinh sang tao, kha nang
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thich g va tinh chii dong déu c¢6 anh hudng tich cuc va ¢ y nghia thong ké dén tinh bén viing ciia d6i méi
sang tao trong cac doanh nghi¢p cong nghé xanh tai Viét Nam. Dac biét, EM — khi dugc két hop voi yéu
t6 RM — tao ra tac ddng manh hon, cho thiy vai tro didu tiét quan trong trong viéc duy tri va phat trién d6i
moi sang tao mot cach bén vimg. Mbi quan hé tuong tac nay khong chi 1am r6 co ché anh huong cua EM
ma con mé rong hiéu biét vé cach doanh nghiép co thé didu phbi gitra d6i méi sang tao va kiém soat rui ro.

Vé mit ly thuyét, nghién ctru cung cap mot md hinh tich hop giita EM va RM trong bbi canh d6i méi
sang tao, gop phan 1am rd vai tro diéu tiét cta yéu té quan tri trong mdi quan hé giita tw duy doanh nhan va
két qua doi méi sang tao. Nghién ctru ndy md rong nén tang 1y thuyét vé doi méi bén viing trong cac doanh
nghiép, dic biét trong nganh cong nghé xanh — linh vuc con it dwge kham phé tai cac nén kinh té dang phat
trién nhu Viét Nam.

V& mit thyc tién, nghién ciru dua ra cac ham y cho nha quan 1y doanh nghiép. Cu thé, dé dat dugc tinh
bén vimng trong d6i méi sang tao, doanh nghiép khong chi can khuyén khich va phat trién EM trong ndi bd
ma con can xdy dung hé thong RM linh hoat va tich hop. Viéc két hop giira sang tao va kiém soét riii ro s&
gitip doanh nghiép duy tri sy 6n dinh trong qua trinh d6i mai sang tao, dong thoi nang cao kha ning thich
g v6i moi truong kinh doanh. Py 1a mot dinh hudng chién luge thiét thuc cho cic doanh nghiép cong
nghé xanh — nhitng don vi thudng xuyén ddi mit voi rii ro vé cong nghé, thi trudng va chinh sach.

Vé mit chinh sach, két qua nghién ctru 1a co s¢ dé cac co quan quan 1y nha nudc thiét 1ap cac chuong
trinh hd trg khai nghiép va ddi méi sang tao, dac bi¢t trong linh vuc cong nghé xanh. Cac chinh sach nén tap
trung vao viéc nang cao nang luc EM trong doanh nghiép, dong thoi hd tro xdy dung khung quan tri rai ro
phu hop vé6i dic thu doi méi sang tao cia timg nganh. Qua do, thuc diy su phat trién bén viing cta hé sinh
thai khoi nghiép tai Viét Nam.

Mic du c6 nhitng dong gop ké trén, bai viét co han ché 1a thiéu yéu té kiém soat nhu quy mé doanh
nghiép, thoi gian hoat dong c6 thé anh hudng dén tinh bén vimng cia d6i méi sang tao chua dugc dua vao
md hinh. Trong thoi gian téi, tac gia s& tién hanh nghién ctru dé giai quyét cac van dé trén.
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Tom tat:

Nghién cieu st dung Iy thuyét gid tri tiéu dimg (TVC) danh gid tdc dong cia cdc yeu 1 Zen y
dinh mua thwc phiam xanh ciia nguoi tiéu dimg Viét Nam, kham phd vai tro diéu tiét ciia yéu to
gid tri cam xiic trong méi quan hé giita cdc gid tri tiéu ding va y dinh mua san pham. Phirong
phép mé hinh cau tric (PLS-SEM) dwoc sir dung dé kiém dinh cdc gid thuyét. Dir liéu khdo
sdt dwoc thu thdp tir 292 nguoi tiéu ding tai cac thanh phé 1om cia Viét Nam. Két qud nghién
cuu chi ra rcfng gia tri chirc nang, gid tri diéu kién va gia tri nhdn thuc tac dong tich cuc lén
y dinh mua thuc ph(fm xanh cua nguoi tiéu dung Viét Nam. Gid tri xa hoi khong co tac dong
ddang ké nao. Gid tri cam xiic dong gép nhiéu anh hieong lén moi quan hé giita cac gia tri tiéu
ding va y dinh mua. Két qud nghién ciru ham y chinh sdch cho cdc nha hoach dinh va tiép
thi nham thiic day sw chuyén dich sang hinh thire tiéu ding sinh thai, gép phan phat trién bén
vitng nén kinh té.

Tir khéa: Gia tri cam xuc, 1y thuyét TCV, thyc pham xanh.

Ma JEL: M1, M10.

Green food purchase intention of Vietnamese consumers: A consumer value theory
approach

Abstract:

This study applied the theory of consumption value to determine the factors influencing
Vietnamese consumers’ green food purchase intention and explore the moderating role of
emotional value in the relationship between consumer values and purchase intention. A partial
least square structural equation modeling was employed to test the hypotheses. Data were
collected from 292 consumers in major cities of Vietnam. The results revealed that functional
value, conditional value, and epistemic value have a significant impact on Vietnamese
consumers’ green food consumption intention. Social value had an insignificant impact on
green food purchase intention. Emotional value moderated significantly the relationship
between consumption values and purchase intention. Based on the findings, several policy
implications were proposed for planners and marketers to promote the shift to ecological
consumption, contributing to sustainable economic development.

Keywords: Emotional value, consumption value theory, green food.

JEL Codes: M1, M10.
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1. Pit van dé

M&i quan tim vé méi trudng tir 1au da thu hat s chi y dang ké cta nhiéu qudc gia trén toan thé gidi.
Ngiy nay, mé hinh tiéu thy thuc phadm dang thay d6i nhanh chéng do cic van dé vé méi truong, mbi quan
tam vé gia tri dinh dudng cua thuc phim va strc khoe ctia nguoi tiéu dung (Tsakiridou & cong su, 2008).
Nguoi tiéu ding di bat dau hiéu rang viéc lwa chon thyc phdm ciia ho c6 thé gy ra hau qua cho sirc khoe
va moi truong sdng. Lua chon tot nhét cho con nguoi 1a cac san phim dugce tao ra bing néng nghiép hitu
co. Muc tiéu cua ndng nghiép hitu co la dé cai thién dat, thuc vat, ddng vat va stc khoe con nguoi trén quy
mo rong (Gattinger & cong su, 2012). Thyc pham xanh 1a nhimng loai thyc phim dugc san xudt tir nhitng
nguyén liéu hiru co, c6 ngudn gdc thién nhién va than thién véi méi trudng, khong sir dung hau hét cac loai
hoa chét ¢ hai nhu thudc trir sdu thong thuong, phan bon duge lam tir thanh phin tong hop hodc bun thai,
khong chira cht bao quan, chit kich thich, héc mén ting trudng hay khang sinh bién dbi gen...(Van Loo
& cdng sy, 2010). Viét Nam la mét trong nhiing quéc gia ma nganh néng nghiép phu thudc rat nhiéu vao
viée tiéu thu cac hoa chit dau vao, do d6, nhu cau san xuét thyuc phém lanh manh & tiéu dung ndi bd cod tam
quan trong rat 1on.

Ly thuyét gia tri tiéu dung TCV (Theory of Consumption Value) 1a mot trong céc 1y thuyét d duoc cac
nha nghién ctru phét trién nham giai thich hanh vi ciia nguoi tiéu dung. TCV 1ap luén ring cac gié tri tiéu
dung c6 anh hudng tich cuc va dang ké dén ¥ dinh hanh vi mua sam cta ngudi tiéu dung trong thuc té. Mic
du vay, nhiéu nghién ciru kham pha mbi quan hé giira cac gia tri tiéu dung va két qua hanh vi da béo cao
nhiing phat hién trai chidu. Mot sb nghién ctru chi ra rang tit ca cac gia tri tiéu ding déu c6 anh hudng tich
cuc va dang ké dén phan (mg ctia ngudi tiéu dung (Chakraborty & Dash, 2022; Du & cong su, 2021; Mohd
Suki & cong su, 2022). O chiéu nguoc lai, nhidu hoc gia quan sat thiy cac gia tri x4 hoi, gia tri didu kién va
gia tri cam xtic c6 tic dong khong dang ké hodc tham chi 13 tiéu cuc dén hanh vi cia ngudi tiéu dung (Khan
& Mohsin, 2017; Rahnama & Ra]abpour 2017; Suki, 2016) Sweeney & Soutar (2001) khang dinh anh
hudng cia cac gia tri tiéu dung c6 thé khac biét glua cac qubc gla co nen vin héa khac nhau, khuyén nghi cac
doanh nghiép khong thé ap dung ciing mét chién luge san pham giéng nhau cho tit ca cac thi truong. Viéc
xac dinh anh hudng thuc té cua cac gi tri tiéu dung dén hanh vi lva chon san phdm tré nén kho khin hon
khi cac tai liéu cho théy céc két luan mau thuan. Trong bdi canh nén kinh té Viét Nam, mic du cac nghién
ctru vé gia tri tiéu dung tuy dugc thuc hién (Du Thi Chung & cong su, 2020), nhung hién van con qua it cac
nghién ctru c6 lién quan, dic biét trong linh vuc tiéu thu thyc phim xanh. Tac gia cho ring can c6 nhiing
bang chimg thyc nghiém rd rang hon vé co ché tac dong ciia cac chiéu gi tri tidu ding 1én hanh vi mua sam
xanh cua nguoi tidu dung theo timg bdi canh thi truong cu thé.

Do d6, nghién ctru cua tac gia tip trung danh gia anh hudng cua cac yéu té dén y dinh mua sam thuc
pham xanh ctia nguoi tiéu dung Viét Nam theo quan diém ctia hoc thuyét TCV. Bén canh d6, nghién ctru
ciing tap trung kham phé vai tro didu tiét cua yéu tb gia tri cam xtic 1én méi quan hé giira cac gia tri tiéu dung
khac va y dinh mua. Két qua nghién ctiru ham ¥ chinh sach cho cac nha hoach dinh va tiép thi nham thuc day
hanh vi tiéu dung c6 trach nhiém véi moéi truong.

2. Co s& Iy thuyét va dé xuit gia thuyét nghién ciru

2.1. Ly thuyét gid tri tiéu ding

Ly thuyét TCV dugc Sheth & cong su (1991) phat trién sau qua trinh nghién ctru sdu rong vé xa hoi hoc,
tam 1y hoc, kinh té hoc va hanh vi nguoi tiéu ding. TCV dua ra nhiing dyu doan vé dong co giai thich hanh
vi lya chon ctia ngudi tidu dung bang cach tap trung vao cac gia tri tiéu dung. Gid tri tiéu dung 1a mac do
ma nhu cau ciia ngudi tiéu ding dugc dap tmg thong qua cam nhan ciia ho vé tién ich rong hodc sy hai long
clia ngudi tiéu ding lién quan dén mot san phdm sau khi mua (Biswas & Roy, 2015).

Ly thuyét TCV xac dinh nam thanh phan c6t 16i cta gia tri anh huong dén hanh vi lya chon cia ngudi
tiéu dung bao gdm: gié tri chirc ning, gia tri x4 hoi, gia tri diéu kién, gi4 tri nhan thirc va gia tri cam xic.
TCV di duoc str dung va thir nghiém trong hon 200 irng dung va da ching minh dugc tinh hop 1€ trong viéc
du doan hanh vi ctia nguoi tiéu dung mot cach nhat quan. Do d6, nghién ctru cia tac gia tap trung kham
pha vai tro clia ca nam gié tri tidu dung trong viée du doan hanh vi mua sim thyc phdm xanh ctia ngudi tiéu
dung Viét Nam.
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2.2. Xdy dung gid thuyét va dé xudt mé hinh nghién civu

2.2.1. Gid tri chite ndng va y dinh mua thie pham xanh

Sheth & cong su (1991) cho rfmg gia tri chirc nang l1a dong luc chinh thuc dély su lua chon cua nguoi tiéu
dung. Gia tri chirc nang 1a cam nhan ctia ngudi tiéu dung lién quan dén nhiing loi ich thiét thuc hay hiéu suét
ma san pham c6 kha ning mang lai. Gia tri chirc ning tap trung vao cac thudc tinh ciia san pham nhu chat
lwong, gia ca, do tin ciy va do bén. Cac nghién ciru trude day luu ¥ rang gia tri chirc ning c6 thé dan dén
nhiéu phan tmg khac nhau ciia khach hang. Vi dy, gia tri chirc ning c6 thé 1am tang kha ning ngudi tiéu ding
mua mot thir gi ¢ (Baeck & Oh, 2021). Hon nita, cac nghién ciru cho thiy chit lwong va gia ca san pham
tac dong dang ké dén thai do cua nguoi tidu dung (Chang & Geng, 2022). Tuy nhién, mot s6 nghién ctru két
ludn rang gié tri chirc ning c6 thé khong anh huong dang ké dén y dinh mua hang (Awuni & Du, 2016; Joibi
& Annuar, 2021). Mic du c6 nhimng quan diém trai ngugc, nghién ciru ciia tac gia dwa vao 1y thuyét tién dé
TCV dé dua ra gia thuyét rang:

HI: Gid tri chire ndng c¢6 tac dong tich cwc dén ¥ dinh mua thire pham xanh cia nguoi tiéu ding Viét
Nam.

2.2.2. Gia tri xd hoi va y dinh mua thuc phcfm xanh

Gia trj x4 hoi 1 nhan thirc vé& mirc 46 ma san phém duoc xa hoi hay cong déng chép nhén va kha nang
tao dung hinh anh tich cuc ciia san phdm trong mit nhitng ngudi khac (Sheth & cong su, 1991). Nhiéu tai
liéu cho thiy gia tri xa hoi c6 mdi quan hé tich cuc, dang ké véi cac phan tng khac nhau ciia ngudi tiéu dung
(Jamrozy & Lawonk, 2017; Joibi & Annuar, 2021). Tuy nhién, mot s6 nghién ctru dua ra két luan nguoc lai
(Chakraborty & Dash, 2022; Omigie & cong su, 2017). Mac du vay, dua vao ly thuyét TCV, tac gia duara
gia thuyét:

H?2: Gia tri xd hgi co tac dong tich cuc dén ¥ dinh mua thuc phcfm xanh cua nguoi tiéu dung Viét Nam.

2.2.3. Gia tri diéu kién va y dinh mua thyc phcfm xanh

Gié tri diéu kién 12 nhan thire tién ich c6 duge phu thudc vao Kkét qua cuia mot tinh huéng cu thé hodc mot
tap hop cac hoan canh ma ngudi ra quyét dinh phai d6i mat (Sheth & cong su, 1991). Mot san pham co thé
mang lai gia tri cao trong tinh hudng cu thé nay, nhung lai khong hiru ich trong cac tinh huéng khéc. Vi du,
mot chiéc 40 mua mang lai gia tri cao trong mot ngdy mua, nhung lai khong can thiét trong mot ngiy ning.
Belk (1974) dinh nghia mét tinh huéng nhu vay 1a tinh hudng ma tat ca cac yéu té déu lién quan dén thoi
gian va dia diém, boi canh cu thé c6 thé tac dong dén hanh vi hién tai. Khi céc tinh huéng canhan, tic la cac
bién tinh hudng ciia nguoi tiéu ding thay ddi, hanh vi mua hang cta nguoi tiéu dung c6 thé bi anh huong
(Laaksonen, 1993). Do do, tac gia dé xuat gia thuyét:

H3: Gia tri diéu kién tdc dong tich cuc dén ¥ dinh mua thyc phcfm xanh cua nguwoi tiéu dung Viét Nam.

2.2.4. Gia tri nhgn thicc va y dinh mua thuc phcfm xanh

Gia tri nhan thirc 1a kha niang ciia san pham trong viéc khoi day sur to mo, cung cip thong tin hodc kién
thirc mai la (Sheth & cong su, 1991). Nhiéu nghién ctru phat hién ra r?mg gia tri nhén thtrc co mbi quan h¢
tich cuc dang ké v6i cac phan ung khac nhau ctia ngudi tiéu ding. Vi du, Jamrozy &Lawonk (2017) phat
hién ra tac dong tich cuc cua gia tri nhan thic ddi vai y dinh mua hang. Hon nira, Ghufran & cong su (2022)
phat hién ra rang gia tri nhan thirc din dén thai do tich cuc cta ngudi tidu dung. Horn & Salvendy (2009)
cung cp bang chung vé cach d6i mai san pham, tinh méi la va tinh sang tao c6 lién quan dén su hai long
ctia khach hang. Vi vy, tac gia dua ra gia thuyét:

H4: Gia tri nhdn thirc co tac dong tich cuc dén ¥ dinh mua thuc phcfm xanh cua nguoi tiéu dung Viét
Nam.

2.2.5. Vai tro diéu tiét ciia gid tri cam xiic

Gi4 tri cam xuc do ludong kha ning ciia san pham trong viée khoi ddy phan tmg cam xuc hodc trang thai
tinh cam cuia nguoi tiéu ding (Sheth & cong su, 1991). Cac yéu t 1y tri va cam xuc lién quan dén mot san
pham dong vai tro quan trong trong moi quyét dinh mua hang (Mackay & Mackay, 1999). Gi4 tri cam xuc
duogc phat hién c6 mdi quan hé tich cuc dang ké v6i hanh vi lya chon san pham xanh cua ngudi tiéu dung
(Lin & Huang, 2012; Gongalves & cong su, 2016). Mot ) nghién ctru st dung TCV da nhén manh dén céac
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mdi quan hé tiém 4n giita cac gia tri. Vi du, gid tri cam xuc duoc cho 1a mot yéu t6 di kém c6 ngudn gde
tir gia tri tiéu dung ctia hang hoa (Muhamed & cdng su, 2019), gia tri cdm xtic nhu mét yeu to diéu tiet da
dugc phat hién 1a 1am thay d6i mdi quan hé giira cac gia tri tiéu dung khac va hanh vi lua chon xanh (Khan

& Mohsin, 2017). Dua trén cac két luan do, tac gia dé xuit gia thuyét:

HS5a-d: Gid tri cam xiic tac dong diéu tiét tich cure 1én moi quan hé giita cdc gid tri tiéu dimg va y dinh

mua thiee phdam xanh ciia nguoi tiéu ding Viét Nam.
Mo hinh nghién ctru dé xuét dugc thé hién ¢ Hinh 1.

Hinh 1. M6 hinh nghién ciru

Gia tri chlrc nang

Gia tri xa hoi \ \
T Y dinh mua thuc
|1  pham xanh

Gi trj diéu kién 1

Gia tri nhan thirc

Gia tri cam xuc

3. Phwong phap nghién ciru
3.1. Thu thdp dir liéu

Bang 1. Thong ké mé ta miu nghién ciu (N = 292)

Dic diém Tén suit Ty 18 (%)
Gioi tinh
Nam 160 54,8
Nit 132 452
D¢ tuéi
Tu 18 —29 91 31,2
Tir 30 -39 123 42,1
Tir 40 — 49 47 16,1
Twr 50 - 59 19 6,5
Tu 60 tro 1én 12 4,1
Trinh d6 hoc van
Phé thong trung hoc 6 2,1
Trung cip/Cao ding 20 6,8
Pai hoc 218 74,7
Trén dai hoc 48 16,4
Thu nhdp
Duéi 10 triéu dong 39 13,4
Tir 10 — 19 triéu dong 163 55,8
Tir 20 — 29 triéu ddng 74 253
Trén 30 triéu dong 16 5,5
Nghé nghiép
Sinh vién 32 11,0
Lao dong toan thoi gian 201 68,8
Lao dong ban thoi gian 38 13,0
Pang tim viéc 10 3.4
Khac 11 3,8
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Trude khi thiét 1ap thang do chinh thirc, tac gia tién hanh khao sat dinh luong so bd voi kich thude mau
bang 50 nguoi tiéu ding & cac do tudi khac nhau dé danh gia do tin cay va tinh dé hiéu ciia bang cau hoi
khao sét trude khi tién hanh nghién ciru dinh lwong chinh thirc. Sau khi diéu chinh mét s6 ndi dung nho, 300
bang hoi chinh thirc truc tuyén dugc giri dén cac khach hang dang sinh séng va lam viéc tai ba thanh phd 16n
1a Ha Noi, Da Nang va Thanh phé H6 Chi Minh bang k§ thuat 1dy mau thugn tién. Sau khi lam sach dit lidu
bang cach loai bo cac phiéu tra 161 khong phi hop, kich thude mau dat yéu cau va dugc lya chon dé dua vao
phan tich 12 292 mau. Bang 1 mo ta thong tin nhan khau hoc cia (mg vién.

3.2. Thiét ké thang do

Bang hoi duoc thiét ké sir dung thang do Likert 5 mirc d9, tir (1) Hoan toan khong dong y dén (5) Hoan
toan dong y. Cac ciu hoi do luong cac bién trong mé hinh nghién ctru duge tham khao c¢é chinh stra tir cac
nghién ctru trude d6. Cu thé, thang do gia tri chirc ning gém 3 cau hoi va thang do gid tri x4 hoi gdm 4 cau
hoi duge tham khao tir nghién ciru cia Sweeney & Soutar (2001). Thang do gia tri cam xtic gdm 3 cau hoi,
thang do gia tri didu kién gdm 4 cau héi va thang do gia tri nhan thirc gdm 3 cau hoi duge phat trién dya trén
nghién ciru cia Lin & Huang (2012). Thang do ¥ dinh mua thuc phim hitu co duoc tham khao tir nghién
ctru cta Johnson & cong su (2018). Thang do cac khai niém nghién ctru va ma hoéa dugc minh hoa tom tat
trong Bang 2.

3.3. Phuwong phdp phén tich dii liéu

Dit liéu nghién ctru sau khi thu thap va 1am sach dugc dua vao xir Iy trén phan mém SmartPLS. Nghién
ctru sir dung k¥ thuat mo hinh phuong trinh ciu trac (SEM) dé phan tich mdi quan hé giita cic bién sb trong
mo hinh d& xuét ban dau. Tac gia thuc hién danh gia mé hinh nghién ctru thong qua viéc danh gia mé hinh
do ludng va danh gia mé hinh cau tric.

4. Két qua nghién ctru

4.1. Danh gia mé hinh do lwong

Tac gia tién hanh danh gia do tin cay cua thang do thong qua gia tri Cronbach’s Alpha va do tin cay tong
hop CR. Phuong sai trung binh duoc trich xuit AVE va hé sb tai ngoai duoc sir dung dé danh gia tinh hoi
tu. Theo Hair (2017), h¢ s tai ngoai trén 0,7, bién quan sat duoc coi la chét lugng. Bén canh do, néu hé s
Cronbach’s Alpha trén 0,7 va do tin cdy tong hop CR clia nhitng nhan té nay 16n hon 0,7 thi thang do dat
do tin cay cao. Vi két qua trinh bay trong Bang 2, gi tri hé s6 tai ngoai ciia cac nhan t6 nam trong khoang
tir 0,801 dén 0,942, cac gia trji Cronbach’s Alpha dao dong tir 0,861 dén 0,925 va hé sé CR déu 16n hon
0,7, cho thiy cac thang do déu dam bao tiéu chuén vé d¢ tin ciy. Gia tri phuong sai trung binh dugc trich
xuét AVE cua tit ca cac nhan t§ déu thoa man 16n hon 0,5, do d6 cac thang do dam bao tinh hdi tu (Hair &
Alamer, 2022).

Tiéu chuin Fornell-Larcker duoc sir dung dé kiém tra tinh phan biét cua thang do. Két qua Bang 3 chi
ra cin bac hai cia AVE cho mdi bién tiém 4n cao hon tt ca twong quan giita cac bién tiém an véi nhau cho
thay tinh phén biét ctia thang do da dugc xac nhan (Fornell & Larcker, 1981).

Bang 3. Tiéu chuin Fornell — Larcker: Ma trin twong quan va gia tri phan biét

DK NT CN CX YD XH
DK 0,840
NT 0,788 0,911
CN 0,726 0,702 0,910
CX 0,701 0,708 0,669 0,916
YD 0,796 0,797 0,756 0,796 0,904
XH 0,757 0,676 0,639 0,720 0,785 0,896

Chii thich: Gid tri dwong chéo biéu thi \JAVE

4.2. Ddnh gid mé hinh ciu tric

Nghién ctru kiém tra vin dé da cong tuyén thong qua phan tich hé s VIF. Két qua phan tich Bang 4 cho
biét gia tri VIF cua cac bién quan sat dao dong tir 1,606 dén 3,255 thoa mén nhoé hon 5,0. Nghién ctru hién
tai khong gap phai van dé da cong tuyén nghiém trong.
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K§ thuat bootstrapping duoc sir dung dé kiém dinh cac gia thuyét nghién ciru. Vi do tin cay 95%, két
qua nghién ctru da hd trg cac gia thuyét trong mé hinh ban dau. Thi nhit, gia tri chtrc nang anh huong tich
cuc va ¢ y nghia thong ké 1én ¥ dinh mua thyc pham xanh ctia nguoi tiéu dung Viét Nam (B = 0,145, p
<0,05). Thir hai, gia tri diéu kién anh huéng tich cyc dén y dinh mua thuc pham xanh (B = 0,303, p <0,05).
Thi ba, gia tri nhan thuc tac dong tich cuc va dang ké dén y dinh mua thuc pham xanh (B = 0,258, p <0,05).
Do do, cac gia thuyét H1, H3, H4 trong m6 hinh ban dau duge ch?ip nhén. Nguoc lai, gia tri xa hdi khong tac
dong 1én y dinh mua thuc phdm xanh (p >0,05). Két qua nghién ctru bac bo gia thuyét H2 (Bang 4).

Dé danh gia quan hé diéu tiét, tac gia sir dung phuong phap nhan bién tich chuan hoa. Két qua nghién
ctru da x4c nhan vai tro cta gid tri cdm xuc lam tang anh huong cua gia tri chiic nang 1én y dinh mua thuc
phim xanh ctia ngudi tiéu dung Viét Nam (B = 0,132, p <0,05). Gia trj cam xuc ciing dong gop lam ting anh
hudng cua gid tri nhan thic 1én ¥ dinh mua thuc pham xanh (B = 0,022, p <0,05). Két qua nghién ctru chip
nhan cac gia thuyét H5a va H5d. Gia tri cam xtic khong anh huong dén cac moi quan hé con lai trong mo
hinh nghién ctru do p >0,05. Do d6, cac gia thuyét H5b, H5c bi bac bo (Béang 4).

Bing 4. Két qua kiém dinh cac gia thuyét nghién ciu

Gia thuyét Mobi quan hé B t-values  p-values R? 2 Q? VIF Két luan
Tdc dong triee tiép
H1 CN—> YD 0,145 2,690 0,007 0,032 1,606 Chip nhan
H2 XH - YD 0,137 1,885 0,060 0.699 0,018 0.612 2,447 B,éc bo
H3 DK — YD 0,303 3,462 0,001 ’ 0,163 ’ 3,255 Chap nhan
H4 NT —» YD 0,258 4,299 0,000 0,094 2,450 Chip nhan
Tdc dong diéu tiét
H5a CXxCN—> YD 0,132 2,604 0,009 0,036 2.473 Chip nhan
H5b CXxXH— YD 0,040 0,501 0,616 0,002 2.226 Béc bo
H5c CXxDK—-YD -0016 0272 0,786 ) 0,000 ) 3.189 Bic bo
H5d CXxNT - YD 0,022 2,631 0,004 0,024 2.695 Chép nhan

Chi s R dai dién cho nang luc gidi thich cua cac bién doc 1ap 1én mot bién phu thudc. Két qua xac nhan
gia tri hé s6 R? bang 0,699, cho thay cac bién doc 1ap CN, DK, NT giai thich dugc 69,9% sy bién thién cua
bién phu thudc YD. Hé s6 tac dong {2 duogc str dung dé danh gia tam quan trong cuia tung bién doc lap 1én
bién phu thudc. Két qua phan tich Bang 4 cho thiy hé sb tac dong f2 cua cac thang do déu & mirc nho dén
trung binh. Cudi cung, k¥ thuat do tim Blindfolding dugc sir dung dé danh gia niang luc du bao ciia mé hinh
thong qua hé s6 Q2. Véi gia trj Q* bang 0,612 16n hon 0,5, cho biét mé hinh nghién ctru dé xuét 6 tinh chinh
xac du bao cao.

5. Théao luidn va ham y chinh sach

5.1. Théo lu@n va ham y chinh sdach

Hanh vi tiéu ding bén viing déng vai trd then chdt trong cudc chién chong bién d6i khi hau. Trong nganh
cong nghiép thuc pham, viéc giam thiéu nhitng tic dong méi trudng doi hoi viée phai han ché thyc pham co
ngudn gc dong vat va thay bang viéc tiéu thu cac thuc pham xanh c¢6 ngudn gde hiru co, tu nhién. Két qua
nghién ctru cho théy gia tri chirc nang, gia tri diéu kién va gia tri nhan thuc c6 tac dong manh mé, tich cyc
dén y dinh mua thye pham xanh cta nguoi tiéu dung Viét Nam. Nguoc lai, nghién ctru khong tim thiy téc
dong dang ké nao cua yéu t6 gia tri xa hoi. Vai trd ciia gia tri cam xtic duge kham phé c6 anh huong diéu tiét
dang ké 1én mdi quan hé gitra gia tri chirc nang, gia tri nhan thirc va ¥ dinh tiéu ding san pham.

Két qua nghién ctru phi hop véi tuyén bd cua Biswas & Roy (2015), Gongalves & cong su (2016) cho
rang gia tri chirc nang co tac dong tich cuc dang ké dén ¥ dinh tiéu dung bén viing. Thyc té cho thay ngudi
tiéu dung Viét Nam c6 xu hudng quan tdm dén gia tri chirc nang nhu chat luong va gia ca san pham va thai
d6 nay duoc phan anh trong hanh vi mua hang téng thé cta ho. Khi nguoi tidu dung nhan thirc tién ich cua
san pham cang cao thi kha ning mua san phim do6 cang cao. Nghién ctru cua tac gia goi y rang cac nha tiép
thi va quan 1y nén tap trung vao viéc xem xét khia canh gia tri chirc nang nao dugc ngudi tiéu dung tiém ning
wa thich nhit va c6 thé nhdn manh nhitng khia canh do6 trong céac chién luge tiép thi va truyén thong cta ho.
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Khong gidng nhu 1y thuyét TCV, nghién ciru cta tac gia cho thiy két qua trai nguoc khi gia tri xa hoi
khong déng gop vao ¥ dinh Iya chon thyc pham xanh ciia ngudi tiéu dung Viét Nam. Diéu nay c6 thé 1y giai
b&i nguyén nhan & cac nude dang phat trién nhu Viét Nam, khi thu nhap binh quan dau nguoi van con thap,
viéc mot sb nguodi khéng cam théy 16i séng xanh lam tang sy chép thuén cua x4 hoi hodc tao ra 4n tuong tdt
van con 1a hién tugng phd bién. Mot nghién ciru vé anh hudng cia gia tri xa hoi dén quyét dinh mua thuc
pham hitu co ciia nguoi tiéu diung Trung Qudc da chi ra két qua twong tur (Thegersen & Zhou, 2012). Omigie
& cong sur (2017) cling nhén thay rang gia tri x4 hoi khong dong gop anh huong dén hanh vi lya chon dich vu
di dong ciia ngudi tidu dung. C6 nhiéu ngudi c6 mbi quan tim 16n vé sinh thai tin rang bao ton méi truong
la trach nhiém cua chinh pht va/hodc doanh nghiép 16n (Laroche & cdng sy, 2001). Kalafatis & cong su
(1999) khi nghién ctru v& hanh vi cia ngudi tiéu dung & Hy Lap da két ludn ring nguoi tidu dung dira nhiu
hon vao niém tin ¢4 nhan, chfmg han nhu lo ngai vé méi truong, suc khde, su an toan va tinh bén vitng hon
1a 4p luc xa hoi va két luan rang hanh vi ctia ban bé va cac chuan muyc xa hoi khong anh huong dén quyét
dinh lya chon cua nguoi ti€u dung.

Ravald & Gronroos (1996) chi ra rang nhan thirc gia tri ciing phai rat cu thé theo tinh hudng. Két qua
nghién ciru xac nhéan sy phit hop khi gié tri diéu kién dong gop tich cuc va dang ké dén y dinh Iyra chon thyc
pham xanh ctia ngudi tiéu diung Viét Nam. Hai khia canh gan lién véi gia tri didu kién 1a sy nong 1én toan
ciu va cac mdi de doa dbi v6i méi truomg. Do d6, chinh phii va cic nhoém nghién ctru xanh can phai tiép tuc
nhin manh médi de doa cua nhitng thay ddi vé thoi tiét va nhirng tac hai gdy ra d6i vi méi trudong. Khi ngudi
tiéu dung canh giac hon véi cac canh bao vé méi trudng va cac hau qua cé thé xay ra d6i véi ca nhan va xa
hoi, ho ¢ nhiéu kha nang coi viéc chuyén sang st dung san phém xanh ctia minh 14 mot hanh dong khéc
phuc tich cuc dong gdp cho su phat trién bén viing cua cong dong.

Gia tri nhén thtrc ¢o6 tac dong tich cuc dén hanh vi lua chon cua nguoi tiéu dung Viét Nam, phu hop véi
nghién ciru ctia Lin & Huang (2012). Khi nguoi tiéu ding nhén thirc tich cuc vé cac thudc tinh ciing nhur lgi
ich va sy khac biét vé chat lugng giita thyc phdm xanh véi thyc pham thong thudng s& thuc diy quyét dinh
mua hang cua ho (Biswas & Roy, 2015). Viéc thay dbi kién thire ciia ngudi tiéu ding vé cac thudc tinh than
thién voi moi trudng ctia thye pham xanh doi hoi cac nha san xudt cin cung cép thong tin chi tiét hon trén
nhan sinh thai hodc thé san pham - vi du, néu rd 1y do tai sao san pham than thién voi méi trudng, diéu nay
c6 thé khién nguoi tiéu dung thay d6i quyét dinh cia ho.

Trai ngugc v6i tuyén bd cta Suki (2016), két qua nghién ciru cho thiy gia tri cam xtc ¢ sirc manh diéu
tiét tich cuc 1am tang anh hudng cua gia tri chirc ndng, gia tri nhan thic 1én y dinh mua thuc phidm xanh cia
nguoi tiu dung Viét Nam. Cam xuc - vdi vai tro chinh trong viéc xac dinh muc ti€u dung cua con ngudi -
dudng nhu thuc ddy hanh vi ciia ngudi tiéu dung trong thoi dai hang hoa (Gaur & cong sy, 2014). Két qua
nghién ctru ung ho y tuong rang viée tiép thi cic san pham xanh & cac nudc dang phét trién nhu Viét Nam
doi hoi phai xay dung dya trén viéc nghién ctru cam xuc cia khach hang nhiam khuyén khich va thac day
quyét dinh mua cua ho.

5.2. Nhirng dong gop ciia nghién ciru

Nghién ciru cua tac gia cung cap nhiing dong gop vé mat 1y thuyét: Thir nhit, két qua nghién ciru cung
cAp thém bang chimg thuc nghiém vé tinh hop 1¢ ctia khudn kho 1y thuyét TCV, nhan manh tdm quan trong
clia viéc xem xét bdi canh nghién ciru ¢ cac qudc gia dang phat trién nhu Viét Nam. Thir hai, két qua nghién
ctru cling gop phan diéu hoa céc phat hién hdn hop va khong nhat quan trude day khi xac dinh xem gia tri
tiéu dung c6 tac dong tich cuec, tiéu cuc hay khong dang ké dén cac phan tmg khac nhau ciia ngudi tiéu dung.
Thur ba, dya trén nhitng chi trich chinh lién quan dén TCV vé cach tiép can han hep cta no6 trong viéc du
doan su lwa chon ctia ngudi tiéu dung, nghién ctru da gbp phin 1am 13 co ché tac dong diéu tiét cua gia tri
cam xuc 1én phan ung ctia nguoi ti€u dung.

V& mit thue tién, két qua nghién ctru c6 thé trg thanh tai liéu tham khao c6 gia tri cho cac nha tiép thi va
quan ly trong viéc xac dinh va van hanh cac chién luge muc tiéu mot cach hiéu qua.

5.3. Han ché ciia nghién civu

Nghién ctru ciia tac gia con mot sd han ché. Thir nhat, viéc thu thdp mau chi duogc thuc hién tai ba thanh
phé l6n do gidi han vé nguén luc nén c6 thé anh hudng dén tinh dai dién cho toan bd nguoi tiéu dung Viét
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Nam. Do d6, cac nghién ciru trong twong lai nén mé rong quy mo nghién ciru sang cac thanh phd va tinh
khac, bao gdm ca dan sé khu vuc nong thon, diéu nay s& giup cung cap su hiéu biét sau sic va rong hon vé
hanh vi lya chon ciia ngudi tiéu dung lién quan dén cac san pham xanh. Thi hai, cac nghién ciru trong twong
lai c6 thé kiém nghiém lai két qua nghién ctru trén co s phan tich phan (mg ctia cac nhém nguoi tiéu ding
khac nhau d6i voi san phiam xanh dé cung cip mot goc nhin chi tiét hon vé anh hudng clia cic gia tri tiéu
dung dén hanh vi mua hang bén viing.
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Toém tat

Bai viét phan tich tac dong ciia quan tri cong ty dén khd nang sinh 10i trong nganh ngdn hang.
Dir liéu thit cdp d‘u"o’c thu thap tir cac co so dir ligu dwoc st dung réng rai trong linh vuc tai
chinh — ngdn hang gom Reﬁnmv va World Bank. Mdu nghién ciru gom 4.574 quan sat tir cic
ngan hang niém yét trén toan cau tir nam 2009 dén nam 2023. Phén tich thuc nghiém chi ra
rdng cdc ngdn hang cé diém sé quan tri cao hon ciing la nhitng ngdn hang cé khd nang sinh
loi tot hon. M6i quan hé tuyén tinh dwong giita qudn tri va kha néang sinh 10i cia cdc ngdn
hang tiép tuc dwoc cing co véi mé hinh hiéu vmg cé dinh. Két qua nghién ciru khang dinh vai
1ré quan trong cia co ché quan tri trong viéc néng cao két qud tai chinh ciia cac ngan hang.

Tur khoa: Kha nang sinh 101, ngan hang, quan tri doanh nghi€p, OLS gop, md hinh hi¢u ting
¢6 dinh.

Ma JEL: C10, C13, G21, G30, G39.

Corporate governance and bank profitability across the globe

Abstract

The paper analyzes the impact of corporate governance on profitability in the banking industry.
Secondary data was collected from widely used databases in the field of banking and finance,
including Refinitiv and World Bank. The study sample includes 4,574 observations of listed
banks worldwide from 2009 to 2023. The empirical analysis shows that banks with higher
governance scores are more profitable. The fixed effects model further validates the positive
relationship between governance and bank profitability. The research results highlight the
importance of governance mechanisms in improving banks’ financial performance.
Keywords: Banks, corporate governance, fixed effects model, pooled OLS, profitability.

JEL Codes: C10, C13, G21, G30, G39.

1. Giéi thiéu

Trong hon bdn thip ky qua, thé giéi da ching kién hang loat cudc khing hoang tai chinh va ngén hang
nghiém trong, d¢ lai nhitng hau qua sau rong d6i véi nén kinh té toan cau. Theo Laeven & Valencia (2018),
da co 151 cudc khung hoang ngén hang c6 tinh hé thong xay ra trén pham vi toan thé gi6i trong giai doan
1970-2017. M6t trong nhitng nguyén nhén trong yéu dan dén céc cudc khing hoang nay dugc xac dinh 14 do
nhiing han ché trong co ché quan tri cia cac ngan hang (Kirkpatrick, 2009). Diéu nay lam ndi bat vai tro thiét
yéu cta quan tri doanh nghiép trong viéc dam bao su 6n dinh va hiéu qua hoat dong cua hé théng ngan hang.
Trén thyc té, cac to chirc quan 1y tai chinh quc té, nhu Uy ban Basel vé giam sat ngan hang, da nhiéu lan
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nhin manh ring quan tri doanh nghiép hiéu qua 1 nén tang dé nganh ngan hang van hanh ding chirc ning,
tir d6 gop phan bao dam sy 6n dinh tai chinh va ting truéng kinh té bén viing (Peni & Vihidmaa, 2012). La
trung gian tai chinh chu chét, cic ngan hang dong vai tro két ndi dong von tir khu vuc thing du sang khu
vuc thiéu hut, qua do ho trg hoat dong dau tu va phat trién kinh té. Vi vay, viéc nang cao chét luwong quan tri
trong cac ngan hang la yéu t then cht nham cung cd tinh an toan hé théng, han ché rti ro va cai thién hiéu
qua hoat dong (Fernandes & cong su, 2018).

Trong bdi canh d6, quan tri doanh nghiép trong nganh ngan hang di va dang trd thanh mot chii dé thu hut
nhiéu sy quan tdm trong gi6i hoc thuat. Tuy nhién, phan 16n cac nghién ctru trudc day chi tap trung vao mot
hodc mot vai khia canh riéng 1€ cua quan tri, chéng han nhu dic diém hoi déng quan tri, cAu tric so hitu hay
co ché thu lao diéu hanh, va chi yéu giéi han trong cac thi trudng cu thé nhu Hoa Ky, Trung Qudc hoidc khu
vuce chau Au. Viéce thiéu céac nghién ctu toan dién & cép d0 toan cau d3 tao ra khoang tréng trong vi¢c hiéu o
hon mdi quan hé giira quan tri doanh nghiép va hiéu qua tai chinh cia ngan hang trong béi canh da quc gia.

Dé giai quyét khoang trong nghién ctru néu trén, bai viét sir dung thudc do toan dién vé quan tri doanh
nghiép tir co s& dit liéu Refinitiv trong nganh ngan hang & 49 nén kinh té trén toan cau trong giai doan
2009-2023, va phan tich anh huéng cta diém sé quan tri dén kha nang sinh 16i cia cac ngan hang trong
mau nghién ctru. Diém sé quan tri doanh nghiép do Refinitiv cung cip do lu(‘mg cac hé théng va quy trinh
cua cong ty, dam bao ring cac thanh vién hoi dong quan tri va ban glam dbc hanh dong vi loi ich dai han
clia cac co dong mot cach tot nhat. Kha nang sinh 10i 1a kha niang ciia to chiic kinh doanh trong viée duy tri
loi nhuan qua timg nam. Kha ning sinh 1oi ciia cac ngan hang cho thy sy thanh cong ctia ban quan 1y va la
mot trong nhitng chi sb tai chinh quan trong nhét dbi v6i cac nha dau tu (Menicucci & Paolucci, 2016). Bai
viét do luong kha nang sinh 16i thong qua chi sb lgi nhuan rong trén tong tai san (ROA). Pay la thude do
duoc st dung rong rai trong cac nghién ciru di truée (Dietrich & Wanzenried, 2011). Ngoai ra, bai viét con
sir dung thém hai thudc do khéc 1a loi nhudn rong trén vn chu s¢ hitu (ROE) va bién 14i rong (NIM). Cac
dir liéu ROA, ROE, NIM va céc dit li¢u tai chinh khéac cua ngan hang cling dugc thu thap tir co s¢ dit licu
Refinitiv, trong khi cac dir liéu kinh té vi mé do World Bank cung cap. Két qua hdi quy voi cac k¥ thudt ude
lwong OLS gdp, md hinh hiéu tng ¢d dinh (FE) va hdi quy Momen hoa tong quét dong (sysGMM) cho thiy
quén tri doanh nghiép tac dong tich cuyc dén kha niang sinh 161 cta cac ngén hang. Két qua thuc nghiém phu
hop véi Iy thuyét cac bén lién quan vé quan tri doanh nghiép va phit hop vi mot s6 nghién ctru thuc nghiém
chi ra vai tro ctia co ché quén tri hitu hiéu trong viéc thiic day két qua tai chinh cta cac ngan hang & mot s6
thi truong cu thé nhu My (Peni & Vihimaa, 2012) hay Ghana (Boachie, 2023).

Phan con lai ctia bai viét dugc cdu trac nhu sau: Phan 2 trinh bay tdng quan 1y thuyét va xdy dung gia
thuyét nghién ctru. Phan 3 mé ta dit liéu va phuong phap nghién ctru. Phan 4 thao luan két qua thuc nghiém.
Cubi cling, phan 5 dua ra cac két luan cta nghién ctru.

2. Téng quan nghién ctru va gia thuyét nghién ciru

Gidng nhu bat ky loai hinh cong ty nao, cac ngan hang chiu anh hucmg boi cac van dé vé quan tri doanh
nghiép, thuong lién quan dén su tach biét giita quyén s& hitu va quyén kiém soat. Tuy nhién, cac ngan hang
¢6 nhitng ddc diém khéc biét co ban so vdi cac cong ty phi tai chinh, do vy, tic dong ctia cac hoat dong quan
tri doanh nghiép trong nganh ngan hang c6 thé khong gidng nhur trong cac linh vy phi tai chinh. John & cong
su (2016) chi ra hai dic diém khac biét chinh giira cdc ngan hang va cac cong ty phi tai chinh.

Dic diém dau tién 1a ty 18 don by tai chinh (dugc do bang ty 18 no vay trén tdng tai san) cao cua cic
ngan hang. C4c tac gia chi ra rang, ty 1¢ nay clia cic ngan hang thuong dao dong trong khoang 87%-95%,
trong khi con s6 d6 cua cic cong ty phi tai chinh chi nam trong khoang 20%-30%. Xung dot loi ich giita
chc c¢b dong va ngudi ndm gitt ng (vi du: ngudi g tién) khi don bay tai chinh cao chi phéi hoat dong quan
trj trong cac ngan hang. Macey & O’Hara (2003) 1ap ludn rang cac ngan hang dé& gap phai van dé rui ro dao
dirc hon cac cong ty san xuat. Laeven (2013) cho rang chi phi nguoi dai dién ¢ cac ngan hang 1a 16 rét hon
& cong ty phi tai chinh. Cuy thé, trong cac ngan hang, loi ich cia ngudi nim giit no c6 thé khac biét dang ké
so v6i loi ich ctia cac cd dong. Trong khi cac co dong c6 kha nang ti da hoa tai san ctia minh, thi ngudi ndm
gilt n¢ chi dugc trd mot khoan ¢ dinh. Khi cac nha quan ly dau tu thanh cong vao mdt du an thi du an do
s€ mang lai lgi ich 16n cho cac cd dong, trong khi nguoi nim gilt ng chi nhan dugc mot khoan thanh toan cd
dinh. Nguoc lai, néu du an thit bai, gia tri tai san thé cha‘ip dbi véi nguoi ndm gilr ng s€ giam, khién gia tri
ctia khoan no chua thanh toan giam di. Néu ngan hang pha san, trach nhiém hiru han cho phép cic c6 dong
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chi phai rat lui va chiu mét sb von dau tu ban dau, con toan bo rui ro duge chuyén sang cho cac chi ng. Vi
loi ich cua nha quan 1y thuong gin két chit ché vai loi ich ¢d dong nén nha quan Iy trong cac cong ty c6 don
bay tai chinh cao nhu ngan hang s& c6 dong co thuc hién cac du 4n du tu mang tinh rii ro cao ngay ca cac
du 4n nay khong c6 gié tri hién tai rong dwong (John & Qian, 2003), do vay c6 thé lam phuong hai dén gia
tri ngan hang.

Dic diém th hai 1a tinh bt cAn ximg thong tin va phirc tap clia tai san ngan hang. Chét lugng khoan
vay c6 thé khong dé dang quan sat duoc va c6 thé bi che gidu trong thoi gian dai vi tinh phirc tap cta nhiéu
cOng cu tai chinh khién viéc nhan dién va do luong rui ro tré nén kho khan hon (John & cong su, 2016). Vi
du, trong cudc khung hoang tai chinh, cac san pham chimg khoan héa va cac hoat dong ngoai ngoai bang
dugc thuc hién thong qua cac phuong tién c6 muc dich dac biét, da lam gia tang rui ro. Nhung nhitng rui
ro nay khong dugc hiéu day du hodc khong dugc quan 1y dung cach. Tinh bat can xtng thong tin trong bdi
canh ngan hang khién cac c¢6 dong phén tan kho kiém soat duoc cac nha quan 1y va cac chu ng kho kiém
soat duge cac ngan hang khoi viée chuyén rui ro tir ¢d déng sang chii ng. Kho khin trong viée giam sat nay
1am trAm trong thém chi phi dai dién, tir 46 anh huong tiéu cuc dén gia tri ngan hang.

Vi hai dic diém khéc biét cin ban néu trén gitra cic ngan hang va cac cong ty phi tai chinh nén mdi quan
hé gitta quan tri va két qua tai chinh trong nganh ngan hang c6 thé khong hoan toan dong nhat véi cac két
qué quan sat dugc & cac doanh nghiép phi tai chinh. Do vay, méi quan h¢ giita quan trj va kha ning sinh 1o
cua cac ngan hang dang duogc cac hoc gia quan tdm khai thac ¢ cac khia canh khac nhau. Ayadi & cong su
(2019) phan tich anh huong ctia mot s6 khia canh cu thé cua hoat dong quan tri dén két qua tai chinh ctia
cac ngan hang ¢ bdén qudc gia chdu Au gébm Phép, Bi, Ptrc va Phan Lan trong giai doan 2004-2009 va chi
ra rang cac thudc tinh cta hoi dong quén tri va nha quéan Iy nhu quy mé hoi dong quan tri, s6 luong thanh
vién doc 1ap, kién thirc chuyén mon ctia thanh vién hi dong quan tri, thi lao ctia giam ddc diéu hanh...anh
huéng dang ké dén kha nang sinh 10 ciia cac ngan hang hoat dong & cac qudc gia nay. Str dung mau nghién
ctru 14 cac ngan hang & Ghana tir 2006 dén 2018, Boachie (2023) cho thdy tinh ddc 14p cta kiém toan, tinh
kiém nhiém cua giam ddc diéu hanh (CEO), s6 luong thanh vién khong diéu hanh trong ban giam doc va
tac dong tich cuc dén két qua tai chinh cua cac ngan hang. Gutiérrez-Ponce & Wibowo (2024) nghién ctru &
Indonesia, Malaysia, Singapore, Thai lan va Philippines tir 2010 dén 2020 va chi ra rang cac hoat dong quan
tri 1am giam loi nhuan trén von chi s& hitu cta cac ngan hang thudc nam qudc gia Déng Nam A nay. Tai thi
trudng My, Peni & Vihimaa (2012) cho thiy trong thoi gian xay ra khung hoang tai chinh toan cau 2008,
cac ngan hang c6 co ché quan tri doanh nghiép tot hon c6 loi nhuan cao hon dang ké.

Dua trén 1y thuyét céc bén lién quan (Freeman, 1984) va ly thuyét chi phi dai dién (Jensen & Meckling,
1976) bai viét dy doan rang hoat dong quan tri hitu hleu s& gbp phan cai thién kha ning sinh 151 ciia cac ngan
hang. Ly thuyét bén lién quan cho rang mic du cac cb dong la chu sO hitu cua cac ngan hang, nhung cac nha
quan Iy ngan hang co trach nhiém rong hon khéng chi d6i véi cd dong ma con ddi véi bat ky ca nhan hodc
t6 chtrc nao khac ¢ anh huong dén hodc chiu anh hudng tir hoat dong kinh doanh ciia ngan hang, vi du nhu
ngudi gui tién (cha ng), khach hang, ngudi lao dong va cac bén lién quan khac. Khi cac hoat dong quan tri
ngan hang hudng t6i hai hoa loi ich ctia cac bén lién quan s€ gitp ngan hang nang cao uy tin, duy tri va phat
trién vi thé canh tranh, do vay tang co hoi on dinh va tang truong 1gi nhuan mot cach bén viig. Ly thuyét
chi phi dai dién cho ring mot ngan hang c6 co ché quan tri tt s& lam giam chi phi dai dién phat sinh tir sy
tach biét vé quyén kiém soat va quyén sé hitu, do d6 1am ting kha ning sinh 16i cua ngan hang. Trén co s
do, bai viét dé xuat gia thuyét nghién ctru sau:

HI: Quan tri doanh nghiép tic dong tich ciee dén kha nang sinh 10i cia ngdn hang.

3. Phuwong phap nghién ctru

3.1. Dir liéu va méu nghién civu

Dé kiém dinh gia thuyét nghién ciru, bai viét s dung dit liéu vi mo thu thap tir Refinitiv va dit liéu vi mo
thu thap tir World Bank. D4y 1 nhiing co s dir lidu duogc sir dung rong rai trong cic nghién ciru vé tai chinh
—ngan hang (Wang, 2023). Cu thé, dit liéu str dung trong bai bao gdm cac ngan hang dugc bao phu béi co s&
dir liéu Refinitiv. Sau khi loai bo cac ngan hang khéng c6 du thong tin vé diém s6 quan tri va cac thong tin tai
chinh st dung trong mé hinh nghién ciru (s& dé cap & phan duéi), bai viét thu duge mot mau kha dung bao
g6m 4.574 quan sat ciia 500 ngan hang hoat dong & 49 thi truong trén toan cau trong giai doan 2009-2023.
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3.2. M6 hinh nghién civu va do lwong cdc bién

Bai viét sir dung mo hinh nghién ciru sau, trén co s¢ ké thira cac nghién ctru trude day (Boubakri & cong
su, 2017; Peni & Vdhdamaam 2012), dé tién hanh phan tich thuc nghi€ém anh hudng cua hoat dong quan tri
den kha nang sinh 101 cua cac ngan hang:

PROF;j; = Bo+ B1GOV;ji 1+ BoLNTA; i1+ BsNPL;ji 1+ BsETA; 1+
,BSGDPGj't_l + ﬁ6CREDITj't_1 + CE+ YE + €ijt (1)

Trong d6, i, j, ¢ dai dién cho cong ty i, qudc gia j, ndm 7. Bién phu thudc va bién doc lap trong mé hinh
lan luot 1a kha nang sinh 161 (PROF) va quan tri doanh nghiép (GOV). Céc bién kiém soat st dung trong
phan tich hoi quy gom quy m6 ngén hang (LNTA), ty 1& ng xau (NPL), quy mé von chu so hiru (ETA), toc
do tang truong GDP (GDP), ty trong tin dung trong nudc cho khu vuc tu nhan (CREDIT). Cac blen ddc lap
va bién kiém soat tré mot nim so v6i bién phu thudc dé khic phuc van dé ndi sinh gay nén boi mdi quan hé
nhan qua nguoc (loi nhudn tac dong dén co ché quan tri) thudng gip trong cic nghién ctru tai chinh doanh
nghiép sir dung dir liéu bang. Pic diém qudc gia (CE) va thoi gian (YE) ciing duoc kiém soat trong mo hinh
nghién ciru dé xuat. e dai dién cho phan du.

Bai viét st dung ty 1¢ ROA lam thuée do chinh vé kha ning sinh 16i ciia ngan hang. ROA4 dugc dinh
nghia 13 ty 18 loi nhudn rong trén tong tai san trung binh, dugc thé hién dudi dang phan trim. ROA phan anh
kha nang cua nguoi quan Iy ngan hang trong viéc tao ra lgi nhudn tir tai san ctia ngan hang. Ngoai ra, ty 1¢
loi nhudn rong trén von chu so hitu trung binh (ROE) va bién 13i rong (NIM) ciing duoc sir dung dé kiém tra
tinh viing ctia két qua nghién ctru. ROA, ROE, va NIM cang cao thi kha ning sinh 16i ctia ngan hang cang
t6t va nguoc lai.

Tuong tu Makpotche & cong sur (2024), quan tri doanh nghiép (GOV) dugc do ludng béi diém sb quan
trj doanh nghiép do Refinitiv cung cap. Dya trén thong tin thu thap tir cac bao cdo thudng nién va hd so ma
doanh nghiép ndp cho sé giao dich, Reﬁnltlv danh gla hoat dong quan tri doanh nghié¢p dua tren 56 tiéu chi
phan 4nh cac nguyén tic quan tri, mdi quan hé véi b dong Va muc dg tich hop cac ndi dung vé moi truong
va xa hoi trong cac quyét dinh diéu hanh ngan hang. Diém s6 quan tri doanh nghiép tong thé ciing nhu tirng
khia canh cu thé nam trong khoang tir 0 dén 100 (LSEG, 2024). Diém sé GOV cang cao thi co ché quan tri
clia ngan hang cang t6t va nguoc lai.

Céc bién kiém soat trong bai dugc do luong nhur sau. LNTA thé hién quy mo ngan hang dudi dang logarlt
ty nhién cua tong tai san. NPL dai dlen cho murc d6 no x4u ctia ngan hang, 1a ty 1¢ giira tong no xAu trén
tong ng vay. ETA dai dién quy mo Von chi1 s& hitu, 12 ty 18 giita von chu s& hitu va tong tai san. GDPG phan
anh tc do ting truong kinh té tai quc gia ma ngan hang hoat dong, do luong badi ty 1€ tang trudng GDP.
CREDIT phan anh nguon tai chinh do cac tap doan tai chinh cuia mét quoc gia cung cap cho khu vuc tu nhén,
chang han nhu thong qua cac khoan vay, mua chimg khoan khong phai von chu sé hitu, tin dung thwong mai
va cac khoan phai thu khac. CREDIT dugc do ludng bang ty 18 tin dung trong nudc cho khu vue tu nhan
trén GDP. Cac nghién ctru trude day cho thidy moi quan hé giita kha ning sinh 10i v6i quy mo ngan hang 1a
khong ro rang (Dietrich & Wanzenried, 2011), voi ty 1€ ng xau 1a nguoc chiéu (Lafuente & cong su, 2019),
v6i quy mé von chu sé hitu 13 cing chiéu (Menicucci & Paolucci, 2016), v6i tc do ting truong kinh té 1a
cung chiéu (Del Gaudio & cong su, 2020), véi ty 1 tin dung trong nude cho khu vue tu nhan 1a nguoc chiéu
(Boubakri & cong su, 2017; Saif-Alyousfi, 2022). Dé han ché tac dong clia cac gia tri ngoai lai, bai viét lugc
b6t gia tri clia cac bién sb lién tuc tai muc 1%.

4. Két qua nghién ctru

4.1. Théng ké mé ti va ma trgn twong quan

Bang 1 bao céo s6 lidu thong ké mo ta cia miu nghién ctru. ROA trung binh ctia céc ngén hang trong
mau la 1,019%, twong dwong mirc ROA cuia cac ngan hang trong nghién ctru cia Kanas & cong sy (2012).
Trong khi do, gia trj trung binh ctia ROE va NIM lan luot 14 10,167% va 2,995%. Diém s6 quan tri GOV
trung binh ctia cdc ngan hang trong mau 1a 53 441 cao hon so v6i mue 50,85 trong nghién ctru ctuia Neitzert
& Petras (2022) Ngan hang trung binh trong mau c6 quy mo tai san (dang logarit tu nhién) la 24,558, ty
trong ng xau tren téng no vay 1a 0,024, va ty 16 v6n chu s6 hitu trén tong tai san 14 0,096. Ngan hang trung
binh trong mau cé tru sé chinh tai mot quoc gia co tde do tang truong GDP 1a 2,598%, va co ty 1€ tin dung
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trong nude cho khu vuc tu nhan 1a 141,162% GDP.
Béng 2 trinh bay cac hé sé tuong quan gitra cac bién dugc sir dung trong phan tich. Gia tri ciia cac hé s6
nam trong khoang tir -0,516 dén 0,424. C6 thé thay, hé s6 twong quan gitta cic bién giai thich trong mé hinh

Bang 1: Thong ké md ta

) Gia tri Gia tri bj léch Phan vi Phan vi
S6 quan sat trung binh trung vi chuan 25% 75%
ROA 4.574 1,019 1,009 0,694 0,629 1,342
ROE 4.574 10,167 10,180 6,418 7,118 13,389
NIM 4.574 2,995 2,972 1,383 1,989 3,648
GOV 4.574 53,441 54,397 22,109 36,051 71,231
MGT 4.574 57,417 59,783 28,679 33,726 83,594
SHD 4.574 51,156 51,877 28,261 26,899 75,276
LNTA 4.574 24,558 24,545 1,837 23,166 25,672
NPL 4.574 0,024 0,012 0,040 0,004 0,028
ETA 4.574 0,096 0,095 0,033 0,070 0,119
GDPG 4.574 2,589 2,584 3,159 1,564 4,345
CREDIT 4.574 141,162 160,111 59,140 88,187 191,979

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gid.

hdi quy déu thap nén hién tugng da cong tuyén khong dang quan ngai d6i v6i dit lidu phan tich.

4.2. Két qua hoi quy

Biang 2: Ma tran h¢ sé twong quan

ROA GOV LNTA NPL ETA GDPG CREDIT
ROA 1
GOV 0,004 1
LNTA 0,248 0,325 1
NPL -0,077"*" -0,011 0,035" 1
ETA 0,488™" -0,096™" -0,540™" 0,054™ 1
GDPG 0,241™" -0,0294" 0,014 -0,052"*" 0,021 1
CREDIT -0,172"" -0,105™"" -0,227"" -0,285™"" 0,008 -0,153™" 1

*p < 0,05 *p <001, **p <0001
Nguon: Tinh todn ciia nhém téc gia.

Béng 3 béo cdo két qua hdi quy OLS gop ctia mo hinh 1 véi ROA 1a bién phu thuge. Dé kiém soat hién
tugng phuong sai thay doi thuong gap trong dir lidu bang, hoi quy OLS gdp sir dung sai s6 chuan manh duoc
wéc lugng theo cum ngan hang (Petersen, 2009). O ¢t (1), cac bién giai thich chi bao gdm bién GOV va cac
bién kiém soat & cap d6 ngan hang. Cot (2) bo sung thém céac bién kiém soat & cap do qudc gia va kiém soat
ca hiéu ing nam va qudc gia. Cac hé s udc lugng ciia GOV 1a duong va c6 y nghia thong ké & mirc 1% &
ca hai cot, cho thiy co ché quan tri tt gop phan cai thién loi nhuén cua ngan hang, phu hop véi gia thuyét
H , tuong ty nhu két qua ciia Peni & Vihdmaa (2012) phén tich cac ngén hang tai thi truong My va két qua
cua Alodat & cong su (2022) phan tich cac cong ty phi tai chinh tai thi truong Jordan. Hon nira, bién GOV
¢6 hé s hdi quy & cot (2) cao hon v6i mirc y nghia thdng ké 16n hon so voi & cot (1), va ste giai thich cua
phuong trinh hdi quy & cot (2) cao hon dang ké so v6i phuong trinh hdi quy & ¢ot (1). Diéu nay khang dinh
su pht hop ciia mé hinh nghién ctru gdm diy du cac bién nhu & mé hinh (1). V& y nghia kinh té, c6 thé thiy
khi diém sb quan tri doanh nghiép ting mot 6 léch chuan thi kha ning sinh 16i ctia ngan hang trung binh
trong mau do ludng bang ROA ting khoang 6,6% (=22,109*0,003). Céc bién kiém soat & cot (2) déu c6 anh
huong dang ké dén kha ning sinh 10i ctia ngan hang va dau ctia hé s6 hoi quy ciia cac bién kiém soat déu
phti hop véi cac nghién ciru trude day: hé s6 am voi LNTA (Boubakri & cong su, 2017), NPL (Lafuente &
cong su, 2019), CREDIT (Boubakri & cong su, 2017); hé sb duong véi ETA (Menicucci & Paolucci, 2016)
va GDPG (Del Gaudio & cong su, 2020).
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4.3. Két qua kiém tra tinh viing

Bang 3: Két qua hoi quy sir dung OLS gop

; 1) 2
BIEN ROA ROA
GOV 0,002%** 0,003%**

(3,993) (6,620)
LNTA -0,012* -0,035%**
(-1,853) (-4,871)
NPL -1,591%** -1,136%**
(-3,488) (-2,728)
ETA 9,975%%* 6,965%%*
(23,324) (13,627)
GDPG 0,036%**
(5,831)
CREDIT -0,004***
(-5,260)
N 4.040 4.040
R? 0,246 0,506
Kiém soat nim No No
Kiém soat qudc gia No No

Trong ngodc la t-statistics manh. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gid.

Dé khing dinh d9 tin cay cho cac két qua udc luong ¢ bang 3, phin nay thay doi thude do cua cac bién
phu thudc va doc 1ap, thay d6i khoang thoi gian nghién ctru, va thay dbi cac yéu td dau vao khac trong mo

hinh hdi quy.

Dau tién, bai viét str dung hai thudc do khac vé kha nang sinh 15i ctia doanh nghiép va chay lai mé hinh
hdi quy (1) vi bién phu thude 1a ROE va NIM. Két qua thuc nghiém trinh bay ¢ cac ¢t (1) va (2) bang 4 cho

Bang 4: Két qué,h(‘“)i quy OLS gop sir dung cac thuéc do khac
ciia bién phu thudc va bién doc 1ap chinh

, (1) (2 3) C))
BIEN ROE NIM ROA ROA
GOV 0,028%** 0,003%%*

(6,335) (4,107)
MGT 0,001%**
(4,872)
SHD 0,002%**
(6,910)
LNTA -0,520%%* -0,157%%* 0,027%%%  .0,022%**
(-7,246) (-14,364) (-3,977) (-3,328)
NPL -10,506%** 1,866%** S1,175%k% ] 168%**
(-2,568) (3,482) (-2,811) (-2,827)
ETA -16,256% %% 11,028%%%  7,034%%% 6 084kkx
(-3,371) (13,885) (13,683) (13,691)
GDPG 0,412%%* 0,020%** 0,036%**  (,038%**
(6,523) (2,609) (5,793) (5,998)
CREDIT -0,066%** -0,007%** -0,004%*%  0,004%**
(-7,909) (-6,648) (-5,260) (-5,103)
N 4.040 4.040 4.040 4.040
R? 0,370 0,717 0,503 0,507
Kiém soat nim Co Co Co Co
Kiém soat qudc gia  Co Co Co Co

Trong ngodc la t-statistics manh. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.

Nguon: Tinh toan cua nhom tdc gia.
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th?iy GOV déu tac dong tich cuc dén ROE va NIM. Thi hai, bai viét st dung hai khia canh cy thé cua co ché
quan tri, d6 1a: khia canh quan 1y (MGT) va khia canh c6 dong (SHD) va tién hanh phan tich liéu mdi quan
hé gitra quan tri va kha nang sinh 101 ¢6 su khac biét khi xem xét cac khia canh cu thé cua quan tri khong.
MGT phan anh sy cam két ciing nhu tinh hitu higu ciia cac nguyén tic quan tri ngén hang theo cac thong 1¢
vu viét nhat. Cu thé, Refinitiv chim diém MGT dua trén cic thong tin sau: bao cao ciia bd phan kiém toan
noi bo vai ly ban kiém toan ctia hoi dong quén tri; ty 16 thanh vién hoi dong quan tri doc lap trong ban kiém
toan; ché do luong thuéng phit hop nham thu hit va giit chan nhan tai; ty 1¢ thanh vién hoi dong quan tri doc
1ap; ty 18 nit trong hoi dong quan tri. SHD thé hién tinh hiéu qua trong quan hé véi c6 dong theo nguyén tic
binh dédng va ap dung cac k¥ thuat chdng thau tém. Refinitiv danh gid SHD dua trén cac thong tin sau: quan
hé dbi xr binh dang véi tat ca c6 dong; chinh sach dbi xtr binh dang véi cac co dong thiéu sd, gan két hoat
dong cua doanh nghiép v6i co dong hodc han ché viée sir dung cac bién phap chdng thau tom. Dir lidu vé
MGT va SHD ciing dugc thu thap tir Refinitiv. Diém s6 MGT va SHD cang cao s& gop phan nang cao tinh
hiéu qua cta co ché quan tri néi chung, va nguoc lai. Cot (2) va (3) bang 4 lan lugt hdi quy ROA vao ting
khia canh MGT va SHD. Két qua hdi quy cho thiy ca MGT va SHD déu tac dong tich cuc dén ROA.

Bang 5: Cac két qua kiém tra tinh virng khac

) (D) (2) 3)
BIEN ROA ROA ROA
GOV 0,002%** 0,003 %** 0,002%**
(5,248) (5,330) (5,389)
LNTA -0,015%* -0,032%*%* -0,053%*%*
(-2,144) (-3,656) (-7,473)
NPL -1,818%** -1,001** -0,952%*
(-4,374) (-2,148) (-2,378)
ETA 8,010%** 7,506%** 5,494 %**
(16,449) (11,606) (11,740)
GDPG 0,034*** 0,007 0,034%%*
(6,064) (0,763) (5,575)
CREDIT -0,003*** -0,009%** -0,005%**
(-3,657) (-8,678) (-6,958)
LIQUID 0,004 ***
(6,127)
CTI -0,017%**
(-16,851)
AGE -0,008
(-0,644)
N 4.574 2.741 4.017
R? 0,488 0,573 0,560
Kiém soat nim  C6 Co Co
Kie}m soat
quoc gia Co Co Co

Trong ngodc la t-statistics manh. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.
Nguon: Tinh todn cia nhém tdc gid.

Thir ba, bai viét dung ciing mot mde thoi gian dé do ludng ca bién phu thude va cac bién giai thich, thay
vi do luong cac bién giai thich tré mot nim so voi bién phy thude nhu thé hién & mé hinh (1) va cac bang 3
va 4 & trén. Két qua phan tich dugc trinh bay ¢ cot (1) bang 5, cho thdy mdi quan hé tuyén tinh duong gitra
GOV va ROA van khong thay dbi. Vi thoi gian nghién ciru bao gdm mét phan giai doan khing hoang tai
chinh toan cau (nim 2009) va giai doan xay ra dai dich Covid-19 (2020-2022), nén bai viét chay lai mé hinh
(1) sau khi loai trir cac quan sat trong cac ndm 2009, 2020-2022 dé tranh tac dong nhidu ciia cac tac dong
nay. Két qua hoi quy véi thoi gian nghién ctru thu hep lai duge trinh bay & ¢ot (2) bang 5 cho thiy GOV
van tac dong tich cuc dén ROA. Ngoai ra, mac du cac bién kiém soat sir dung trong mo hinh (1) 1a nhiing
bién duoc sir dung pho bién trong cac nghién ciru vé kha nang sinh 10i ciia ngén hang, nhung két qua thuc
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nghiém trinh bay phia trén c6 thé bi thién 1éch néu bo so6t mot sb bién giai thich — mdt hién tugng tuong dbi
phd bién trong cac nghién ctru vé tai chinh doanh nghiép. D& han ché van dé nay, bai viét ké thira cic nghién
ctru trude (Dietrich & Wanzenried, 2011; Boubakri & cong su, 2017) dé tiép tuc mé rong mé hinh (1) bang
cach kiém soat thém mot sb bién duoc c6 kha ning chi phdi kha ning sinh 11 ciia ngan hang gdm kha ning
thanh khoan (LIQUID), do ludng bang ty 18 gitta tai san ¢ tinh thanh khoan cao trén tong tai san; hiéu qua
hoat dong (CTT), do ludng bang tong chi phi trén tong doanh thu tao ra, va thoi gian hoat dong ctia ngan hang
(AGE), do ludng bang logarit ty nhién ciia thoi gian niém yét cong khai cong mot. Két qua hoi quy trinh bay
& ot (3) bang 5 cho thay bién GOV tiép tuc co hé sb udc luong duwong va co ¥ nghia théng ké, phu hop véi
cac két qua udc lugng trude do.

4.4. Kiém sodt vin dé ni sinh

Cubi cling, bai viét sir dung thém hai mo hinh wéc lugng dé kiém soat hién tugng noi sinh thuong gip
trong linh vyc tai chinh doanh nghiép. Thir nhét, bai viét sir dung mé hinh hiéu g cb dinh cong ty (FE)
dé kiém soat van dé ndi sinh do bé qua mot sd bién cb dinh va dac thu ngan hang nhung khong thé quan sat
duogc. Thir hai, bai viét sit dung m6 hinh moémen ho4 téng quat dong (sysGMM) dé khic phuc hién twong
noi sinh do mdi quan hé nhan qua ngugc gy nén. Két qua udc luong FE va sysGMM dugc trinh bay 1an
luot & cac ot (1) va (2) bang 6 van cho thay tac dong tich cuc ciia GOV dén ROA, cing cb thém cac két qua
phan tich ¢ cac bang 3, 4, va 5. Két qua nay ciing chi ra rang hién twong ndi sinh khong dang lo ngai trong
nghién ctru nay.

Béang 6: Kiém soat van dé ndi sinh

(1) ()
FE SysGMM
BIEN ROA ROA
GOV 0,002%** 0,002%**
(2,246) (2,853)
LNTA -0,329%** -0,024*
(-5,512) (-1,859)
NPL -0,647 0,136
(-1,302) (0,235)
ETA 3,630%** 3,372%%*
(2,701) (3,823)
GDPG 0,024 *** 0,065
(4,961) (1,060)
CREDIT -0,001 0,010
(-1,513) (1,112)
ROA 0,416%**
(4,616)
N 4.040 4.040
R? 0,137
Kiém so4t nam Co Co
Kiém soat quic gia Co Co
ARI1 0,000
AR2 0,212
Kiém dinh Hansen (p) 0,155

Trong ngodc la z-statistics manh. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0, 1.

Nguon: Tinh toan cua nhom tdc gia.

5. Két luan

Quén tri doanh nghiép di tro thanh chu dé nghién ctru ndi bat trong linh vic ngan hang, dic biét sau
cudc khung hoang tai chinh toan cAu. Dua trén dit liéu tir 49 nén kinh té giai doan 2009-2023, nghién ctru
nay danh gia tic dong cua chat luong quan tri dén kha ning sinh 101 ctia ngan hang. Két qua cho thdy mbi
quan hé tich cuc va co y nghia thong ké giira diém sb quan tri va cac chi tiéu loi nhuan. Tinh tin cdy cua két
qua duoc cing c¢b qua cac kiém dinh do viing véi nhiéu chi tiéu sinh 161, ciu phan quan tri, bién kiém soat
va phuong phap udc lugng khéac nhau.

Két qua nghién ctru mang lai nhitng dong goép déng ké ca vé phuong dién 1y luan va thuc tién. Vé mat ly
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ludn, nghién ctru mod rong khung hiéu biét hién c6 vé cac yéu td anh huong dén hiéu qua tai chinh cua ngan
hang bang cach cung cip bang chimg thuc nghiém toan dién vé vai tro tich cuc ctia co ché quan tri doanh
nghiép trong viéc nang cao kha ning sinh 1i. Pay 1a dong gop quan trong cho dong nghién ctru vé quan tri
ngan hang, dic biét trong bdi canh can cac nghién ctru vuot ra khoi pham vi qudc gia riéng 1é dé cung cip
goc nhin toan cau. Vé mit thyc tién, phat hién ciia nghién ctru dua ra mot s6 ham y chinh sach quan trong
dbi v6i cac nha quan 1y vi mo, lanh dao ngan hang va nha dau tu. Dbi v6i cac co quan hoach dinh chinh
sach, két qua nghién ciru cung ¢ co so 1y luan va thuc tién cho viée xay dung va diéu chinh cac quy dinh
nham néng cao chit lugng quan tri trong nganh ngan hang. D6i voi doi ngii didu hanh ngan hang, nghién ctru
nhin manh tdm quan trong cta viéc chi dong ap dung cac thong 1& quan tri tién tién dé cai thién hidu qua
hoat dong va kha ning sinh 10i. Cudi cung, dbi voi cac nha dau tu, cac chi sb lién quan dén quan tri doanh
nghiép can dugce xem xét nhu mot yéu té quan trong trong qua trinh lwa chon va dénh gia danh muc déau tu,
bdi cac ngan hang ¢ co ché quan tri hiéu qua thuong gin 1ién véi hidu qua tai chinh vuot troi va tiém ning
gia tang gia tri c6 dong.

Bén canh nhitng dong gop dang ké, nghién ciru van ton tai mot s6 giéi han nhit dinh. Do han ché di
lidu, phan tich chi tap trung vao cac ngan hang niém yét va chua so sanh duogc vdi nhom nganh phi tai chinh.
Ngoai ra, nghién ctru chii yéu xem xét tac dong truc tiép ctia quan tri dén kha ning sinh 16i ma chua phan
tich cac kénh tac dong gian tiép. Pay la nhitng han ché phd bién va khong lam giam gia tri cua cac két qua
chinh, dong thoi mé ra nhitng hudng nghién ctru tiép theo trong viée mé rong pham vi va dao sau co ché tac

dong cua quan tri doanh nghiép trong linh vuc ngan hang.

Tai liéu tham khao
Alodat, A.Y., Salleh, Z., Hashim, H.A., & Sulong, F. (2022). Corporate governance and firm performance: Empirical
evidence from Jordan. Journal of Financial Reporting and Accounting, 20(5), 866-896.

Ayadi, M.A., Ayadi, N., & Trabelsi, S. (2019). Corporate governance, European bank performance and the financial
crisis. Managerial Auditing Journal, 34(3), 338-371.

Boachie, C. (2023). Corporate governance and financial performance of banks in Ghana: the moderating role of
ownership structure. International Journal of Emerging Markets, 18(3), 607-632.

Boubakri, N., Mirzaei, A., & Samet, A. (2017). National culture and bank performance: Evidence from the recent
financial crisis. Journal of Financial Stability, 29, 36-56.

Dietrich, A., & Wanzenried, G. (2011). Determinants of bank profitability before and during the crisis: Evidence from
Switzerland. Journal of International Financial Markets, Institutions and Money, 21(3), 307-327.

Fernandes, C., Farinha, J., Martins, F.V., & Mateus, C. (2018). Bank governance and performance: A survey of the
literature. Journal of Banking Regulation, 19, 236-256.

Freeman, R.E. (1984). Strategic management: A stakeholder approach. Pitman, Boston.

Del Gaudio, B.L., Porzio, C., Sampagnaro, G., & Verdoliva, V. (2021). How do mobile, internet and ICT diffusion
affect the banking industry? An empirical analysis. European Management Journal, 39(3), 327-332.

Gutiérrez-Ponce, H., & Wibowo, S.A. (2024). Do sustainability practices contribute to the financial performance of
banks? An analysis of banks in Southeast Asia. Corporate Social Responsibility and Environmental Management,
31(2), 1418-1432.

Jensen, M.C., & Meckling, W.H. (1976). Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership
structure. Journal of Financial Economics, 3(4), 305-360.

John, K., De Masi, S., & Paci, A. (2016). Corporate governance in banks. Corporate Governance: an International
Review, 24(3), 303-321.

S6 335 thang 5/2025 70 Kinh téPhit trién




John, K., & Qian, Y. (2003). Incentive features in CEO compensation in the banking industry. FRBNY Economic Policy
Review, 9, 109-121.

Kanas, A., Vasiliou, D., & Eriotis, N. (2012). Revisiting bank profitability: A semi-parametric approach. Journal of
International Financial Markets, Institutions and Money, 22(4), 990-1005.

Kirkpatrick, G. (2009). The corporate governance lessons from the financial crisis. Financial Market Trends, 2009(1),
61-87. Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD). https://doi.org/10.1787/fmt-v2009-
art3-en.

Laeven, L. (2013). Corporate governance: what’s special about banks?. Annual Review of Financial Economics, 5,
63-92.

Laeven, L., & Valencia, F. (2020). Systemic banking crises database: A timely update in COVID-19 times (Working
Paper). International Monetary Fund.

Lafuente, E., Vaillant, Y., & Vendrell-Herrero, F. (2019). Conformance and performance roles of bank boards: The
connection between non-performing loans and non-performing directorships. European Management Journal,
37(5), 664-673.

LSEG (2024). Environmental, social and governance scores from Refinitiv. https://www.Iseg.com/content/dam/data-
analytics/en_us/documents/methodology/lseg-esg-scores-methodology.pdf.
Macey, J.R., & O’hara, M. (2003). The corporate governance of banks. FRBNY Economic Policy Review, 9, 91-107.

Makpotche, M., Bouslah, K., & M’Zali, B. (2024). Corporate governance and green innovation: international evidence.
Review of Accounting and Finance, 23(2), 280-309.

Menicucci, E., & Paolucci, G. (2016). The determinants of bank profitability: empirical evidence from European
banking sector. Journal of Financial Reporting and Accounting, 14(1), 86-115.

Neitzert, F., & Petras, M. (2022). Corporate social responsibility and bank risk. Journal of Business Economics, 92(3),
397-428.

Peni, E., & Vidhdmaa, S. (2012). Did good corporate governance improve bank performance during the financial
crisis?. Journal of Financial Services Research, 41, 19-35.

Petersen, M.A. (2009), Estimating standard errors in finance panel data sets: Comparing approaches. Review of
Financial Studies, 22(1), 435-480.

Saif-Alyousfi, A.Y. (2022). Determinants of bank profitability: evidence from 47 Asian countries. Journal of Economic
Studies, 49(1), 44-60.

Wang, L.L. (2023). Transmission effects of ESG disclosure regulations through bank lending networks. Journal of
Accounting Research, 61(3), 935-978.

*Tac gia lién hé: Nguyén Xuin Thing - Email: thangnx@neu.edu.vn

S6 335 thang 5/2025 71 Kinh téPhit trién




TAC PONG CUA THE CHE VA PHAT TRIEN
TAI CHINH TOI PAU TU TU NHAN TAI
CAC NUOC PANG PHAT TRIEN

Ping Ngoc Bién*
Pai hoc Kinh té Quéc dan
Email: biendn@neu.edu.vn
Lé Hong Quy
BPai hoc Kinh té Quéc dan
Email: lehongquyll1l@gmail.com

Ma bai: JED-2153

Ngay nhén: 18/12/2024

Ngay nhan ban sua: 25/03/2025
Ngay duyét dang: 14/04/2025
DOI: 10.33301/JED.VI1.2153

Tom tat:

Thuee tién va két qua thuc nghiém da cho thcfy dau twr ciia khu vuee tue nhéan dong vai tro quan
trong trong sw tang truéng ciia mot quoc gia. Thong qua tong quan cdc nghién civu tride ddy
va ldp ludn diea trén 1y thuyét vé thé ché, ching t6i sir dung mau gom 37 quoc gia trong giai
doan 2011 - 2022 nham tim ra tac déng ciia chat lwong thé ché va phat trién tai chinh téi dau
tw tw nhan tai cac nudc dang phat trién - noi duoc cho la ¢é chat luwong quan tri cong kém
hon. Két qud hoi quy GLS cho cd chdt heong thé ché va phat trién tai chinh déu lam tang gia
tri dau tw cia khu viee te nhén trong nuée. Ngodi ra, mét quoc gia cé chat heong quan tri tot
ciing gép phan thiic ddy hiéu qua ciia khu viee tai chinh. Nhitng phat hién trén givip cho nhém
nghién ciru dé xudt mét sé khuyén nghi cho cac bén lién quan nham ndng cao hiéu qud dau tu,
dong thoi dé xudt mot s6 huwéng nghién ciru trong tirong lai.

Tir khéa: Cac nude dang phat trién, chat lugng thé ché, dau tu tu nhan, phat trién tai chinh.
Ma JEL: E02, F65, N2, P45.

The impact of institutional quality and financial development on private investment in
developing countries

Abstract:

Both practical experience and empirical evidence have demonstrated that private sector
investment plays a crucial role in a nation s growth. By reviewing previous studies and building
arguments based on institutional theory, we analyze a sample of 37 developing countries
from 2011 to 2022 to examine the impact of institutional quality and financial development
on private investment - particularly in countries with weaker public governance. The GLS
regression results indicate that both institutional quality and financial development positively
contribute to increasing domestic private sector investment. Furthermore, a country with
strong governance also enhances the efficiency of its financial sector. These findings allow us
to propose several policy suggestions for stakeholders to improve investment effectiveness, as
well as suggest potential directions for future research.

Keywords: Developing countries, financial development, institutional quality, private
investment.

JEL Codes: E02, F65, N2, P45.
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1. Giéi thiéu

Dau tu tu nhan tir 1au di duoc cong nhﬁn lé yéu td quan trong, dong vai tro thiét yéu trong ca phat trién
dai han, 13n thiét 1ap cac chinh sach binh 6n ngan han tai cac qudc gia dang phat trién (Blejer & Khan 1984)
Trong khi dau tu cong tap trung vao phat trién co s& ha tang, gido duc, y t& va cac dich vu thiét yéu nhim
mang lai g1 ich cho toan xa hoi, dau tu tu nhan lai hudng téi cac dy an sinh 161 va mé rong kinh doanh dé
tao ra loi nhuén kinh té mét cach truc tiép. O cac nén kinh té dang phat trién, khu vuc tu nhéan tao ra 90%
viée lam, 75% gia tri dAu tu va hon 70% san luong (World Bank, 2024a). That vy, mot s6 bang chimg
thyc nghiém tai cac nudc dang phat trién chi ra rang tac dong cua dau tu tu nhan di véi ting truong kinh
té tham chi con 16n hon ca dau tu cong (Khan & Reinhart, 1990; Khan & Kumar, 1997), nhén manh vai tro
ctia dong von nay trong nén kinh té, khong chi nng cao hi¢u qua sir dung ngudn lyc ma con gép phan thic
day tang truong bén ving.

Tuy nhién, cau hoi dat ra 1a 1am thé nao dé thuc day dau tu mot cach hidu qua?. Nhu King & Levine
(1993a) da chi ra, mot hé thdng tai chinh phat trién tt co thé giup doanh nghiép vuot qua cac trd ngai lién
quan dén tai chinh. Céc cong cu tai chinh, thi trudng, va t6 chirc tai chinh xuat hién dé giam thiéu van dé
bat can xtng thong tin, thuc thi hop dong, va chi phi giao dich, tir d6 tic dong dén ty 16 tiét kiém va cac
quyét dinh dau tu (Misati & Nyamongo, 2011). Mit khéc, thé ché ¢6 chat luong t6t ¢6 kha ning tao ra co
ché khuyén khich nhim giam thiéu su bt On, tao diéu kién cho cac chu thé khac nhau trong xa hodi twong
tac, qua do thic ddy hiéu qua kinh té. Thiéu mat sy dam bao vé thé ché s& anh huong dang ké dén dong luc
cung cip von va cic khoan vay cho cac du an (Bjuggren & Dzansi, 2008), tir d6 lam giam mirc d dau tu.
Do d6, chiing t6i cho rang néu nhu phat trién tai chinh 1a dong luc quan trong thiic day dau tu cua khu vuc
tu nhan trong nudc, thi mdt h¢ théng thé ché tao ra moi truong kinh doanh 6n dinh 1a diéu kién dam bao cho
céc hoat dong dau tu dugce thyuce hién.

Nghién ctru c6 myc tiéu danh gia tac dong ciia thé ché va phat trién tai chinh t6i dau tu tu nhan tai cac
qudc gia dang phat trién, noi duoc cho 13 c6 chat lugng quan tri cong yéu kém hon (Huang & Wei, 2006;
Fomba & cong sy, 2023), nhim tim hiéu xem trong mot mdi trudong ma chét lugng quan tri chua thyc sy
dugc danh gia cao, liéu cac hoat dong cung céip tai chinh va dau tu c6 duge thuc hién mot cach hiéu qua.

Phan con lai cta bai nghién ciru bao gdm: Phan 2 cung cip tong quan cac két qua nghién ctru lién quan
trudc ddy. Phan 3 giai thich cac chi sb duoc str dung va phuong phéap phan tich dit ligu. Cac ude lugng, tinh
toan va két qua kiém dinh dugc trinh bay & Phan 4. Cubi cing, Phan 5 thao luan vé mdi quan hé giira chat
luong thé ché va dau tu tu nhén, vai tro clia phat trién tai chinh, dong thoi dwa ra mot sd khuyén nghi cho
cac bén lién quan.

2. Tong quan nghién ciru

2.1. Thé ché va vai tro ciia thé ché

Thé ché 1a nhitng “quy tic van hanh trong xd hdi”, bao gdm cac rang budc chinh thire (ludt phap, quy
dinh) va phi chinh thirc (chudn muec, gi4 tri) nhdm dinh hinh cach con ngudi twong tac v6i nhau (North,
1990). Céc thé ché manh m& khong chi tao 1ap méi truong 6n dinh ma con cung cap khung phap 1y dé giam
thiéu rai ro va chi phi giao dich, tir &6 hd tro hoat dong kinh té hiéu qua hon.

Nghién ctru cia Khan & cong su (2019) str dung dit liéu chudi thoi gian tai Hoa Ky trong giai doan
1970 - 2015 dé khang dinh rang sy cai thién thé ché 1a yéu to tién quyét ddi voi su phat trién ctia thi trudng
tai chinh tai qudc gia nay. C6 két qua twong tu, Law & Azman-Saini (2012) ap dung uéc luong hé thong
GMM trong md hinh bang dong va hai bg dir liéu vé chat lugng thé ché, cho thay thé ché va quan trj c6 tc
dong tich cuc dang ké dén phat trién tai chinh, didc biét 1a ddi véi nganh ngan hang Vé’i mau gom 51 qudc
gia trong giai doan 1996- 2004 Abaidoo & Agyapong (2022) v6i nghién cuu tai 29 quoc gla chau Phi can
Sahara da su dung b chi s6 quan tri toan cau dé chu’ng minh chat luorng thé ché thuc day toc do phat trién
tai chinh. Cuy thé hon, trong cac thanh phan ctia chi s6 chét lugng the ché duoc xem xét riéng biét, két qua
nghién ctru cho thiy quan tri hiéu qua, chat lu0'ng quan ly, phap quyén va trach nhiém giai trinh ¢6 xu hudng
c6 tac dong tich cuc dang ké dén su phat trién cia khu vyec tai chinh. Ngoa1 ra, Khan & cong su (2022) su
dung bo dir liéu bang ctia 189 qudc gia va ap dung nhidu mé hinh kinh té luong khac nhau nham xac nhan
lai mdi quan hé giita chat luong thé ché va phat trién tai chinh & cac nude dang phét trién va méi ndi. Cac
phat hién thuc nghiém chi ra rﬁng céc thé ché t6t hon rat quan trong ddi véi phat trién tai chinh, cu thé 1a su
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6n dinh chinh tri, kiém soat tham nhiing va cht lugng quan 1y dnh huong tich cuc dén phat trién tai chinh
trong nhom nghién ctru toan cau. Cac tac gia nhan manh thé ché c6 chat luong t6t 1a dong luc chinh cia phat
trién tai chinh va n6 kich thich phat trién tai chinh.

Thé ché khong chi anh hudng dén phat trién tai chinh ma con dong vai tro c6t 18i trong viée tao lap moi
truong thuan lgi cho dau tw. Nhiéu nghién ciru chi ra rang nhitng qudc gia c6 thé ché tot thuong c6 mirc dau
tu tu nhan cao hon, tir d6 thuc day tang truong kinh té dai han (Acemoglu & cong su, 2001; La Porta & cong
su, 1997). Theo North & Weingast (1989), cac thé ché chinh trji duoc dic trung bdi su kiém soat va can bﬁng
¢6 thé mang lai nhimg tac dong tich cuc dén dau tu bang cach cho phép chinh phu cam két rang ho s& khong
tham gia vao “chu nghia co hdi” sau du tu, tirc 12 dam béao an toan vé 1oi ich cho cac khoan dau tu, gitp nha
dau tu yén tim trong viéc ra quyét dinh. La Porta & cong su (1997) d phan tich ring nhiing qudc gia c6 hé
thong phép 1y dugc xdy dung dia trén cic nén tang bao vé quyén s hitu va quyén loi c¢b dong thuong ghi
nhan su phat trién nhanh chong cua khu vuc tai chinh va dAu tu tu nhan.

Su & cong su (2021), khi phan tich dir liéu tir nhém E7 cac nén kinh té méi ndi trong giai doan 1990-
2019, nhdn manh rang cai thién chat lugng thé ché 1a yéu t6 then chét thuc ddy dau tu tu nhan. Pong quan
diém, Galli & Olarinde (2024) sir dung bo dir liéu bang hang nam tir 2005 dén 2021, bao gdbm 60 qubc gia
¢6 thu nhép cao, trung binh va thip, dong thoi ap dung phuong phap GMM dong. Két qua cia ho khing
dinh rang chat lwong quan tri c6 tac dong tich cuc va c6 y nghia thong ké dén dau tu & mirc 1%. Trong mot
nghién ctru khéc, Theonu (2019) danh gia tac dong ctia quan tri dbi véi dau tu ndi dia tai 16 qudc gia chau
Phi bang cach sir dung b dir liéu bang can bang tir nm 2002-2015. Nghién ciu nay 4p dung séu chi s6 quan
tri riéng biét tir BO chi s6 quén tri toan cau ciia Ngan hang Thé gi¢i va xdy dung ba chi s6 quan tri tong hop
bang phuong phap phan tich thanh phan chinh (PCA). Két qua thuc nghlem cho théy tat ca cac chi s6 quan
tri déu c6 anh hudng tich cuc va dang ké dén dau tu noi dia tai chau Phi. Cudi ciing, nghién ciru ciia Ndungu
& Muriu (2017) tai bén qudc gia Dong Phi ciing cho thay rang hiéu qua ciia chinh phi, chat lugng quy dinh,
kiém soat tham nhiing va phap quyén déu c6 anh huong dang ké dén mirc dau tu tu nhéan.

2.2. Vai tro ciia phdt trién tai chinh dén dau tw

Gia thuyét tw do héa tai chinh, duge Mckinnon (1973) va Shaw (1973) dua ra, ¢ ging giai thich cach
glam chi phi trong hé thong tai chinh gitp giam cac han ché vé tai chinh thuc dy dau tu va do dé thic
day tang trudng kinh té, dic biét 1a dbi voi cac nudce dang phat trién. Theo do, cac trung gian tai chinh co
xu huéng thuc day phan bd danh myc dau tu theo hudng c6 lgi cho dau tu hiéu qua bang cach cung cip
thanh khoan cho nguoi tiét kiém, giam thiéu rai ro thanh khoan, giam chi phi huy déng ngudn luc va thuc
hién quyén kiém soat ctia cong ty. Cac mo hinh ting truong tai chinh ndi sinh (King & Levine, 1993b;
Greenwood & Smith, 1997) cho thay thi trudng tai chinh c6 vai trd quan trong trong viéc dinh huéng vén
dau tu dén muc dich st dung c6 gia tri cao nhét. Thi truong tai chinh dugce coi la mot phﬁn thiét yéu cla
dong co tao ra tang truong va phat trién, thong qua da dang hoa rii ro, ting cuong quan tri cong ty, cung
cép thong tin, huy dong va tap hop tién tiét kiém (Devereux & Smith, 1994; Bencivenga & cong su, 1996;
Irving, 2005). Dy déu la nhitng khia canh quan trong cia dau tu.

Nhiéu nghién ciru thyc nghiém vé mdi quan hé giita phat trién khu vuc tai chinh véi dau tu tu nhén da
cho thiy tac dong tich cyuc giita hai nhan to. Nghlen cu’u cua Jangili & Kumar (2010) st dung dir liéu vé 897
cong ty tai An bo trong giai doan 2001-2009 két luan rang sy phat trlen tai chinh thong qua sy phat trién cia
thi truong von va tién t& gop phan vao dau tu tu nhan. Ciing tai qudc gia ndy, Emran & cong su (2007) da
nghién ctru cach cac cai cach khu vuc tai chinh thuc dy phat trién tai chinh va tac dong cia né dén do nhay
cam cia gia trong dau tu tu nhan. Ho nhén thiy rang dau tu cua khu vuc tu nhan phan tng tot hon véi cac
bién dong vé chi phi v6n sau khi tu do héa. O pham vi rong hon, Schich & Pelgrin (2002) chi ra tac dong
tich cuc tir phat trién tai chinh dén dau tu tu nhan tai 19 quéc gia OECD trong giai doan 1970-1997. Nghién
clru cia Misati & Nyamongo (2011) sir dung di liéu bang tir 18 qudc gia khu vuc chau Phi Ha Sahara trong
giai doan 1991-2004, cho thiy phat trién tai chinh c6 tac dong tich cuc dén dau tu tu nhan théng qua viéc
mo rong tin dung cho khu vuc nay.

Mic di mbi quan h¢ gitia chét lugong thé ché, phat trién tai chinh va dau tu tu nhan da duoc nghién ctu,
hau hét cac cong trinh trude ddy chi xem xét timg mdi quan hé riéng 1¢ thay vi phan tich toan dién trong cling
mot khung 1y thuyét. Dic biét, vai tro trung gian cua phat trién tai chinh van chua dugc 1am r8. Nghién ciru
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nay dong gop vao tai lidu hién co bang cach danh gia dong thoi tic dong cua chét luong thé ché va phat trién
tai chinh ti dau tu tu nhan, dong thoi xem xét liéu hé thdng tai chinh co thé déng vai trod trung gian, gitip thé
ché thuc day dau tu hay khong. Viée tap trung vao cac qudc gia dang phat trién ciing gitp nghién ciru cung
cép bang chimg thuc nghiém pht hop véi bdi canh c6 chit lugng thé ché yéu va mirc do phat trién tai chinh
chua cao, tir 46 dwa ra ham y chinh sach nham cai thién méi truong dau tu.

3. Phwong phap nghién ctru

Thong qua qua trinh tong quan nghién ctru, nhém nghién ciru dé xuat mo hinh nhu trong Hinh 1.

Hinh 1. M§i quan hé giira chét lwgng thé ché, phat trién tai chinh va diu tw tw nhan

Phat trién tai chinh

Chat lugng thé ché ,|  Dautu tu nhan

3.1. M6 hinh kinh té luong

Dé danh gia tac dong ciia chat lugng thé ché va phat trién tai chinh téi dau tu tw nhan, nghién ctru nay
ap dung mo hinh:

PIit ot '81 FDit +'82 IQit +i '83 GDPit T '84 OPENlt T '85 OERit + '86 1:])Iit T ‘87 CPIit T 8it (1)

Ngoai ra, mé hinh danh gi4 tic dong cta chét luong thé ché t6i phat trién tai chinh c6 dang:

FD,=a+f,1Q, %5, ()

Bing 1. Pinh nghia cic bién

Bién Pinh nghia Ngudn

Sineviciene & Vasiliauskaite (2012),

A A 2 . N A& 4. o
Pau tu tu nhan (PI) Tong hinh thanh von ¢6 dinh/GDP (%) Omojolaibi & cong su (2016)
Y ST Tin dung trong nudc cho khu vuc tu Osei & Kim (2020), Desbordes & Wei

Phat trién tai chinh (FD) nhan/GDP (%) (2017)

Chét luong thé ché (PT) Gid tri trung binh cta 6 chi s6 Quan tri g o 1 (9012)
toan cau

Téc d6 tang truong kinh té (GDP) Ty 18 tang truéng GDP hang nam (%) Misati & Nyamongo (2011)

) Pon vj tién t& dia phuong trung binh theo

Ty gia hoi doai chinh thitc (OER) tung thoi ky trén moét do la My Binding & Dibiasi (2017)

(LCU/USS)
. . Téng giao dich (xuat khiu + nhap
D6 mo thuong mai (OPEN) khau)/GDP (%) Dollar & Kraay (2003)
Ty 1¢ lam phat (CPI) Lam phat gia tiéu dung hang nam (%) Bruno & Easterly (1998)

Piu tur truc tiép nudc ngoai rong/GDP
(0)

Nguon: Nhém nghién civu tong hop.

Piu tu tryc tiép nudc ngoai (FDI) Agosin & Machado (2005)

Trong d6, i dai dién cho timg don vi quan sat (qudc gia); ¢ 1a khoang thoi gian bat dau tir ndm 2011-2022;
PI 1a dau tu tu nhéan, dugc do luong bang cach sir dung hinh thanh tong vén ¢b dinh; FD 1a phat trién tai
chinh, duoc thé hién béng tin dung trong nudc cho khu vuc tu nhan (% GDP). Tin dung trong nudc cho khu
vuc tu nhan dé cap dén cac nguén tai chinh dugc cung cép cho khu vuc tu nhan béi cac td chire tai chinh,
chang han nhu thong qua cac khoan vay, mua chimg khoan phi ¢6 phén, tin dung thuong mai va cac khoan
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phai thu khéc, thiét 1ap mot yéu cau hoan tra (World Bank, 2024b); IQ 14 chit lugng thé ché. Nhom nghién
ctru str dung bo chi s6 World Bank Governance Indicators dé do ludng chét luong thé ché, bao gdm 6 chi sb
thanh phan: (i) Kiém soat tham nhiing, (ii) Hiéu qua cta chinh phu, (iii) On dinh vé chinh tri va khong c6
bao luc/khing bé, (iv) Chat luong quy dinh phap luat, (v) Thuc thi phap luat, (vi) Tiéng néi va trach nhiém
giai trinh. Theo Alonso & cong su (2013), day 1a chi s6 tot nhat dé do ludng chit luong thé ché cip do qubc
gia. Trong nghién ciru ndy chung t6i dua thang do ctia 6 chi s6 thanh phan tir -2,5 (kém nhat) dén 2,5 (tot
nhét) vé [0;5], sau d6 tinh gia tri trung binh dé tao ra mot chi sb dai dién chung. Theo Buchanan & cong su
(2012), sau chi s6 quan tri c6 mdi twong quan cao va khong thé duoc sir dung chung trong hdi quy vi Iy do
da cong tuyén. Ngoai ra, vi tat ca cac chi sb déu do ludng cac khia canh co ban ciia thé ché, khong nén chi
tap trung vao mot trong s chung. Do do, mot gia tri trung binh khong c6 trong s cua sau chi sb dugc st
dung dé do luong chat luong thé ché cua mot quéc gia (Stoever, 2012).

Ngoai ra, nghlen ctru str dung cac bién kiém soét bao gom GDP la ting truong tong san pham quoc noi;
OPEN la xuét khau hang hoa va dich vy; OER 14 ty gia hbi doai chinh thirc; FDI 1a dau tu tryc tiép nudce
ngoai; CPI la lam phat, chi sb gi4 tiéu dung.

3.2. Dir liéu

B0 dir liéu dugc thu thdp tor Ngan hang Thé gidi va bao gém céc bién sb6 nhu du tu tu nhan, sy phat
trién tai chinh, chat luong thé ché, GDP, ty 1& lam phat, ty gia hbi doai, d6 mé thwong mai va dau tu truc tiép
nude ngoai. Sau khi khép dit liéu cua cac bién s dé tao ra mot bo dit 1iéu bang va loai trir cac qudc gia co it
nhét mot diém dit liéu bi thiéu, bd dit liéu cubdi cung bao gém 37 quéc gia dang phat trién tr nam 2011 dén
2022. Chung t6i phan loai cac qudc gia dua trén bao cao Trién vong Kinh té Thé gidi ciia Quy Tién t& qubc
té, trong d6 chia thé gidi thanh hai nhom chinh: cac nén kinh té phat trién va cc nén kinh té méi ndi/dang
phat trién (International Monetary Fund, 2023). Danh sach cac quc gia dugc sir dung 1am mau bao gom: Ai
Cap, Albania, Algeria, Armenia, Bangladesh, Belize, Bhutan, Brazil, Bulgaria, Colombia, Costa Rica, Cong
hoa Dominican, Ecuador, Georgia, Haiti, Honduras, Indonesia, Kosovo, Kyrgyzstan, Malaysia, Mexico,
Moldova, Mong Co, Montenegro, Morocco, Nepal, Nicaragua, Peru, Philippines, Samoa, Serbia, Thai Lan,
Tunisia, Tho Nhi Ky, Vanuatu, Viét Nam.

3.3. Phwong phdp nghién ciru

Dbi v6i dir liéu bang, mot sé6 mo hinh thudng duoc sir dung dé wéc luong phuong trinh hdi quy, nhu
duogc dé xuit boi Gujarati (2004), bao gdm: mé hinh binh phuwong nho nhit toan bo (Pooled OLS), mé hinh
hiéu tng ngau nhién (REM) va mé hinh hiéu tmg c6 dinh (FEM).

Bing 2. Kiém dinh nhén tir Lagrange Breusch va Pagan cho REM
dé kiém tra phwong sai sai sé thay doi

PI[ID,t] = Xb + u[ID] + ¢[ID,t]

Két qua u6e lwong:

Var | SD = sqrt(Var)

PI 74,356 8,623
€ 12,909 3,593
u 57,289 7,569

Test: Var(u) =0
chibar2(01) = 1438,090
Prob > chibar2 = 0,000

Bang 3. Kiém dinh Wooldridge dé kiém tra tw twong quan trong dir liéu bing

HO: Khong c6 ty trong quan bac 1
F( 1, 36)= 2228
Prob>F = 0,144
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bé chon mo hinh phu hop cho b dir liéu, nhom nghién ctru str dung kiém dinh F dé chon gitta FEM va
Pooled OLS, kiém dinh Breusch-Pagan dé chon gitta REM va Pooled OLS, va kiém dinh Hausman dé chon
giita FEM va REM. Ngoai ra, kiém dinh Breusch-Pagan va Wooldridge ciing duoc thyc hién cho mo hinh
duogc chon. Trong trudng hop co phuong sai sai s6 thay doi, tu trong quan hodc ca hai, phuong phap binh
phuong nho nhat téng quat (GLS) duoc wu tién. Theo Wooldridge (2002), GLS nén dugc sir dung dé giai
quyét phuong sai sai s thay doi hodc tu twong quan trong cic md hinh dir liéu bang.

Nhom nghién ctru str dung phﬁn mém Stata 17 dé thuc hién mot phan tich toan di¢n, bao gém viéc tao ra
thong ké mé ta cho dau tu tu nhan, sy phét trién thi trudng tai chinh va chit luong thé ché trén toan bo cac
quéc gia mau. Sau do, ching toi tién hanh phan tich hdi quy dé danh gia tic dong ctia chat lugng thé ché ddi
va phat trién tai chinh t&i dau tu tw nhan.

Pau tién, chung t6i bit diu bang cach chay mé hinh Pooled OLS va mé hinh FEM. Gia trj p cua kiém
dinh F (= 0,000) cho thiy két qua cia mé hinh FEM I tot hon. Sau d6, chung t6i chay mé hinh REM. Kiém
dinh Hausman (gié tri p = 0,234) cho thay két qua ctia mo hinh REM la t&t hon. Tiép theo, chung t6i sir dung
kiém dinh nhan tir Lagrange Breusch va Pagan cho REM dé kiém tra phuong sai sai s6 thay doi (p-value =
0,000 & Bang 2) va kiém dinh Wooldridge dé kiém tra ty twong quan trong dit liéu bang (p-value = 0,144 &
Béng 3). Két qua ctia kiém dinh cho thay mo hinh REM c6 hién tugng phwong sai sai sd thay d6i va khong
¢6 hién tugng ty tuong quan. Do d6, chiing t6i sir dung udc lwong phuong phap binh phuong nhé nhét tong
quat (GLS) dé giai quyét cac van d& nay. Cac két qua nay dugc trinh bay trong Bang 5.

4. Két qua

Bang 4. Théng ké md ta

Bién S6 quansat  Trungbinh  DP§léch chuin  Gia tri nhé nhat  Gia tri 16n nhat

PI 444 25,779 8,623 7,091 70,546
FD 444 55,297 32,418 8,239 186,207
1Q 444 2,336 1,004 0,781 4,334
GDP 444 3,522 4,183 -15,307 17,862
OPEN 444 34,680 17,299 5,119 93,850
OER 444 1133,065 4100,106 0,718 23271,210
FDI 444 3,749 4,454 37,173 43,912
CPI 444 4,878 5,346 -1,569 72,309

Hau hét cac nude dang phat trién déu co ty 1é dau tu tu nhan trén GDP cao (25,779%), dong gop dang
ké vao tang tmong kinh té. C6 sy khac biét dang ké vé ty 1é du tu tu nhan trén GDP giita cac quoc gia, voi
mirc cao nhat dat 71% va muc thap nhét 1a 7%. Chi s6 phat trién tai chinh trung binh cta cic qudc gia la
55,297, voi mot sd quoc gia c6 mic do phat trién tai chinh dic biét cao 1a 186,207. Chi s6 chét lugng thé
ché trung binh cua céc quéc giala 2,3361, voi mot sb quéc gia c6 muc do chét luong thé ché dic biét cao la
4,334, Nguoc lai, mot $6 quéc gia co chét luong thé ché rat thép, véi gia tri thép nhét 12 0,781.

Ty 18 ting truéng GDP trung binh cua cac qudc gia 1a 3,5%, voi mot s6 nén kinh té dat dugc ty 18 ting
truong cao gan 18%. Ty 1¢ xuat khau trén GDP trung binh cta 37 quéc gia la khoang 35% trong giai doan
2011-2022, cho thiy xuit khau 1a dong luc chinh cia ting trudng kinh té, didc biét ddi voi cac nén kinh té
dinh hudng xuét khiu, noi con s6 nay c6 thé 1én téi 94%. Ty gia hdi dodi chinh thirc khac nhau dang ké giita
cac qudc gia, dao dong tir 0,718 dén 23271,210. Dau tu truc tiép nudc ngoai (dong von chay vao rong) dong
gop trung binh 3,749% GDP, phan anh rang cic qudc gia on dinh va hap dan dau tu. Ty 1é lam phét trung
binh tir 2011-2022 d6i voi 37 qudc gia chi 1a 4,878% mic du mot s6 qudc gia da trai qua siéu lam phat véi
ty 18 1én téi 70%. Ngoai ra, mot s6 nén kinh té da phai d6i mat v6i ap luc giam phat.

Dua trén két qua ude luong GLS trong Bang 5, chat lwong thé ché ¢6 anh huong tich cuc dén sy phat
trién tai chinh (8=8,111, p<0,05), cho thay mot hé thdng thé ché t6t hon tao diéu kién thuan loi cho sy m&
rong cua thi truong tai chinh.

Két qua trong Bang 6 cho thay, khi chua dua bién DC vao mo hinh véi vai tro trung gian, chat lugng
thé ché tac dong tich cuc dén dau tu tu nhan (p=2,475, p<0,01). bay la tac dong téng hop, bao gém ca anh
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Bang 5. Két qua wéc lwong GLS anh hwéng
cuiia chat lwgng thé che dén phat trién tai chinh

Hé s6 hoi quy

(P 1éch chuén)
1Q 8,111%%*
(0,712)
Cons 35,110%**
(1,480)
N 444

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

Bang 6. Két qua wéc lwong GLS anh hwéng ciia chét lwgng thé ché
va phat trién tai chinh den dau tw tw nhan

Hé s6 hdi quy

(D0 1éch chuin)
(1) (2)

DC 0,059%**

(0,006)
1Q 1,787%%* 2,475%%%

(0,203) (0,198)
GDP 0,173%%* 0,142%%*

(0,038) (0,041)
OPEN -0,144%%* -0,085%**

(0,011) (0,010)
OER 0,001 %% 0,001 ***

(0,000) (0,000)
FDI 0,377%%* 0,259%%*

0,056) 0,056
CPI (§,048** (0,013)

(0,674) (0,023)
Cons 19,800%** 20,060%**

(0,677) (0,654)
N 444 444

* p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01
1) Anh huong cta chat luong thé ché dén du tu tuw nhan khi c6 bién phat trién tai chinh
(1) A g it lugng the che dén d: phat :
(2) Anh hudng cua chat lugng thé ché dén dau tu tu nhéan khi khong cé bién phat trién tai chinh

huong truc tiép 1an gian tiép thong qua phat trién tai chinh.

Khi bd sung bién DC vao mé hinh, chat luong thé ché van co tac dong tich cuc dang ké dén dau tu tu
nhan (8=1,787, p<0,01), phan anh tac dong tryc tiép cua thé ché ddi voi dau tu tw nhan. Két qua nay nhan
manh vai tro quan trong ctia thé ché trong viéc thuc ddy dau tu tai cic nudce dang phat trién. Dong thoi, phat
trién thi truong tai chinh ciing c6 anh hudng tich cuc dén dau tu tur nhan (8=0,059, p<0,01). Tac dong gian
tiép cuia chat lugng thé ché thong qua thi truong tai chinh dugc xac dinh 13 0,688 (tinh bang tac dong tong
hop (2,475) trir di tac dong truc tiép (1,787)), véi kiém dinh Sobel cho thdy p-value = 0,000. Diéu nay cho
thiy thi truong tai chinh dong vai tro quan trong trong viéc huy dong tiét kiém noi dia va phan bd von hiéu
qua.

Xét cac bién kiém soat, d6 mé thuong mai (OPEN) c¢6 tac dong ti€u cuc dén dau tu tu nhan (p=-0,144
va p<0,01). Nguoc lai, ting truong kinh t& (GDP, £=0,173 va p <0,01), ty gia hdi doai chinh thirc (OER,
£=0,001 va p<0,01), dau tu truc tiép nudce ngoai (FDI, £=0,377 va p<0,01) va lam phat (CPI B=0,048 Vél
p<O 05), co tac dong tich cuc dén dau tu tu nhan, trong d6 FDI c6 tac dong tich cuc manh nhét trong bon yéu
t6. Dong v6n FDI 6n dinh va tang truong kinh té di tao ra méi truong thuan loi cho dau tu tur nhan. Sy g1a
tang von nudc ngoai va nhu cau trong nudc ting 1én ciing nhu lam phat 6n dinh khéng qua cao da khuyén
khich cac doanh nghi¢p mé rong hoat dong va thuc hién cac du an moi.

5. Két luan va ham y chinh sach

Téng két lai, nghién ctru nay str dung mau gém 37 qudc gia dang phat trién trong giai doan 2011-2022
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v6i nguon dit lidu thu thap tir World Bank nham kiém tra tac dong ciia chét lugng thé ché va phat trién tai
chinh t6i diu tu tu nhan, trong bdi canh cac qudc gia nay duge cho 13 c6 cht lugng quan tri céng kém hon
s0 v6i cac nén kinh té phat trién. Két qua hdi quy GLS cho thdy, ca hé thong tai chinh va thé ché tai cac qubc
gia dang phat trién, mic du von khong dugc danh gia cao, van tic dong tich cuc téi tong gia tri dau tu. Ngoai
ra, thé ché con c6 vai tro nang cao hiéu qua hoat dong tin dung ctia khu vuc tai chinh, ttr d6 gian tiép thac
day dau tu trong nude. Cac phat hién nay nhdn manh vai tro ciia mot hé thong thé ché tét trong nén kinh té,
phu hop véi 1y thuyét va 1ap luan ban dau cia nhém nghién ciru.

Céc phat hién trén goi md cho nhom nghién ctiru mot s6 dé xuat nham tao moi truong thuan loi dé gia
tang gia tri va hiéu qua dau tu ciia khu vuc tu nhéan:

(i) Ting cwong thuwe thi phdp ludt dé tao méi trwong minh bach va déng tin cdy cho nha dau tw

Chinh phu can thue hién cac bién phap cu thé nham dam bao tinh nghiém minh cua phap luat va tao dung
moi truong kinh doanh minh bach. Bén canh viéc ban hanh cac chinh sach kiém soat tham nhiing, can thanh
1ap cac co quan giam sat doc 1ap dé kiém tra viéc thuc thi phap luat trong linh vyre dau tw, nhidm ngan ngira
tinh trang nhiing nhiéu tir cac co quan hanh chinh. Ngoai ra, can ning cao cong tac kiém soat thong qua Gmg
dung cong nghé vao quy trinh quan 1y dé theo ddi va minh bach héa cac giao dich hanh chinh, cung ¢b long
tin cia nha dau tu, khuyén khich ho tham gia dau tu lau dai.

(i) Pon gian héa thii tuc hanh chinh va cdi thién quy trinh cdp phép dau tw

Véi bién phap nay, viée thiét 1ap mot hé thong dang ky kinh doanh va cap phép dau tu truc tuyén, tap
trung vao mé hinh “mat ctra”, s& gitip doanh nghiép giam thiéu thoi gian chd doi va chi phi giao dich. Cu
thé, cac quy trinh phuc tap nhu kiém tra méi truong hodc cap phép xay dung nén dugc chuin hoa va rat ngén
dé khuyén khich doanh nghiép tham gia diu tu vao cac linh vuc tiém ning.

(iii) Tdng cwong sé héa trong hé thong tai chinh dé giam bt cin xirng thong tin

Mot trong nhiing trd ngai chinh dbi voi phat trién tai chinh tai cac qubc gia dang phat trién 1a van dé
thong tin bt can xtng. Do do, viéc xay dung co so dit liéu tdp trung cho doanh nghiép va ca nhan, bao
g6m lich st tin dung, thu nhdp va hoat dong tai chinh, s€ giip ngan hang va td chuc tai chinh danh gia rui
ro chinh x4c hon, khong nhing cai thién kha nang tiép cin tin dung ma con ning cao hiéu qua phan bé vén,
thac day dau tu tu nhan.

(iv) Phat trién hé thong cho vay vi mé cho doanh nghiép nho

Chinh phu nén thiic day su phat trién ctia cac chuong trinh tin dung vi mé hodc cac quy bao lanh tin dung
nham hd tro doanh nghiép nho va vira dé dang tiép can ngudn vén hon. Bing cach hop tic véi ngan hang
hoic t6 chirc tai chinh, cic khoan vay vi md c6 thé giup doanh nghiép dau tu vao cong nghé va mo rong san
Xuét, tir do gia tang hidu qua dau tu tu nhan trong cac nganh c6 gia tri gia tang cao.

Mic du cac két qua trén da dugc ching minh thong qua phuong phéap thuc nghiém, tuy nhién bai nghién
ctru chua di sau vao tac dong clia timg yéu t6 tao nén moi truong thé ché téi dau tu. Ngoai ra, sy anh huong
c6 thé khong dong nhét giita cac boi canh kinh té khac nhau, khién cho két qua va cac khuyén nghi ciia
nhom nghién ctru chua thyuc su toan dién. Cubi cung, nhom nghién ciru dé xuit rang cac nghién ctru trong
tuong lai ¢ thé sir dung ¢& mau 16n hon, toan dién hon va cé thé ap dung phuwong phap GMM dé xir Iy cac
véan dé noi sinh.
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Tom tat

Bai viét danh gid tac déng ciia mirc dé nghiém ngdt trong cdc bién phdp img phé cia chinh
phii t6i thwong mai quoc té tai khu viee Chdu A - Thai Binh Dwong trong dai dich COVID-19.
Duea trén phan tich div liéu bang cia 24 quéc gia giai doan 2020-2022 két hop chi sé nghiém
ngat chinh sach tiv Oxford COVID-19 Government Response Tracker, két qua cho thdy cdc
chinh sach nghiém ngdt nhie phong téa va han ché di chuyén cé tic dong tiéu cuwc dén xudt
khau va nhdp khdu. Bén canh dé, hoi quy phan vi cho thdy tac dong ndy manh hon ¢ cdc quoc
gia ¢é gid tri giao thwong cao. Tuy nhién, sé ca nhiem COVID-19 ¢6 tic déng tich ciece t6i
thwong mai, déc biét véi hang héa y té. Két qud nhan manh tam quan trong cia viéc thiét ké
chinh sach cdn bang gitta kiém sodt dich bénh va duy tri chudi cung iing, dong thoi dé xudt
ting cuong phoi hop khu vuee va da dang héa déi tac thiwong mai dé ning cao kha ning phuc
hoi kinh té hdu dai dich.

Tir khoa: Chau A - Thai Binh Duong, COVID-19, Muc d6 nghiém ngat chinh sach, Thuong
mai qudc té.

Phan loai JEL: C33, E60, F10, F13, F14.

Theimpact of government response stringency on international trade amid the COVID-19
pandemic: Evidence from Asia-Pacific

Abstract

This paper examines the impact of government response stringency on international trade in
the Asia-Pacific region during the COVID-19 pandemic. Based on panel data analysis from
24 countries over 2020-2022 and utilizing the Stringency Index from the Oxford COVID-19
Government Response Tracker, we find that stringent measures, such as lockdowns and mobility
restrictions, adversely affected both exports and imports. Quantile regression further reveals
that these effects were more pronounced in countries with greater trade values. Conversely,
COVID-19 case numbers positively influenced trade, particularly for medical goods. Our
results highlight the critical need for balanced policy design to manage health crises while
sustaining supply chains, advocating for enhanced regional coordination and diversified trade
partnerships to strengthen post-pandemic economic resilience.

Keywords: Asia-Pacific, COVID-19, International trade, Policy stringency.

JEL Codes: C33, E60, F10, F13, F14.
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1. Giéi thiéu

Dai dich COVID-19, khoi nguén tu Vi Han (Trung Qudc) vao cuéi nam 2019, da nhanh chong lan rong,
trd thanh cudc khung hoang toan cau chua timg c6 tién 1¢, khong chi vé y té cong cong ma con tren phucmg
dién kinh té, x4 hoi va thuwong mai qudc té. Cac bién phap tmg ph6 manh mé& ma chinh phu cac quéc gia trién
khai - bao gdm phong toa, gidn cach xi hoi, dong cira bién gidi, han ché di chuyén va tam ngung hoat dong
kinh doanh - tuy gitip 1am cham t6¢ d6 Iy lan dich bénh, nhung dong thoi giy ra nhing gian doan nghiém
trong trong chudi cung g toan cau va dong chay thwong mai.

Trong khu vuc Chéau A - Thai Binh Duong, dai dich da dé lai hau qua nang né ca vé cung va cau. Céc
qudc gia nhu Viét Nam va Trung Qudc 1a sd it dat ting truong duong (lan lugt 2,9% va 2,3% trong nim
2020), trong khi da phan con lai ghi nhdn mirc ting truong 4m lan dau tién sau nhiéu nam. Khong chi gian
doan san xuét va phan phdi hang hoa, dai dich con lam suy giam tiéu dﬁng ho gia dinh, khién ty 1¢ that
nghlep gia tang Va hang loat doanh nghiép pha san. Tac dong cta dai dich dén thuong mai khong chi dén tix
¢t sc cung va cau thong thuong, ma con tir phan tmg chinh sach ciia chinh phu dac biét la mtrc d6 nghiém
ngdt trong viéc kiém soat dich bénh. Cac chinh sach nhu gi6i nghiém, han ché di lai, dong ctra doanh nghiép
khong thiét yéu da anh hudng truc tiép dén hoat dong thuong mai, ca xuét khau va nhap khéu, thong qua viéc
han ché ludng van chuyén hang hoa va tac dong dén nhu cau tiéu dung trong va ngoai nudc.

Mot sé nghién ciru qudc té da bude dau tiép can van dé nay. Buchel & cong su (2020) cho thiy kim
ngach thuong mai ciia Thuy S§ giam 11% so voi ciing ky ndm 2019 va mire sut gidm ndy gén véi cac bién
phap ngan chin nghiém ngit cuia nudce nhap khau. Twong tu, De Lucio & cong su (2022) nhan thiy trong
thoi ky phong toa, xuit khau ciia TAy Ban Nha chiu anh huéng tiéu cuc rd rét, dic biét trong linh vuc dich
vu c6 tinh chat tiép xuc cao nhu du lich. Trén binh dién qudc té, Espitia & cong su (2021) chi ra ring sy gia
tang nghiém ngat trong phan ung chinh sach c6 tuong quan nghich voi thuong mai song phuong. Barbero
& cong su (2021) nhan thiy cac quc gia ting tham gia hiép dinh thwong mai khu vuc bi anh hudéng manh
hon boi cac phan tng chinh sach nghiém ngat trong dai dich. Cung voi d6, Bhat & cdng su (2023) xac nhén
muc do nghiém ngéat chinh sach 1a yéu t chinh tac dong to1 thuong mai, dac biét khi so sanh gitra cac nhom
nudc trinh d¢ phat trién khac nhau.

Tuy vay, van con d6 khoang trong cac nghién ciru hién nay chwa thé 1ip day. Thir nhat, phan 16n cong
trinh méi chi tap trung vao cic nudc phat trién hodc pham vi qudc gia don 1¢, trong khi khu viyc Chau A -
Thai Binh Duong, noi c6 sy da dang lon vé trinh do phat trién va muc d6 hoi nhap thuong mai, chua dugc
nghién ciru sdu. Thir hai, viéc lugng hoa mic d6 nghiém ngit phan tng chinh sach da phan méi dimg lai &
mirc dinh tinh hodc sir dung chi s6 chung, chua nhiéu nghién ctru ap dung hé thong chi s6 chuyén biét nhu
Stringency Index tir by dir liéu cua Dai hoc Oxford. Nghién ctru nay dugc thuc hién dé danh gia dinh luong
tac dong ctia chinh sach tmg phé COVID-19 dén thuong mai quéc té, tap trung vao Chau A - Théi Binh
Duong do vai trd trung tim cta khu vuc nay trong chudi cung (g toan cau va sy da dang vé phan tmg chinh
sach. Bai viét cung cap bang chimg méi hoan thién khoang trong nghién ciru: dé xuat chinh sach can bang
v6i két qua co thé ap dung cho cac khing hoang tuong tu.

Nhim hoan thién khoang trong trén, bai viét danh gia dinh lugng tic dong cuia mic d6 nghiém ngit
trong phan tng chinh sach cua chinh phu t6i dong chay thuong mai trong thoi ky dai dich dya trén dir licu
bang ctia 24 qudc gia Chau A - Thai Binh Duong giai doan 2020-2022 va phuong phap hdi quy tuyén tinh
v6i hiéu tng ¢ dinh két hop phan cum kép. Tur két qua thu dugc, mot s6 khuyén nghi chinh sach phu hop
cho giai doan hau COVID-19 ¢6 thé duoc goi y nham cung cb nang luc phuc hdi thuong mai qudc té cua
khu vuec.

2. Téng quan nghién ctru

2.1. Khung Iy thuyét

Thuong mai quéc té von chiu diéu tiét boi chinh sach ctia chinh phu, va mic do nghiém ngat cua cac
chinh sach (du 1a thué quan, rao can k¥ thuat hay bién phép tng pho khung hoang) déu co thé tac dong tGi
dong chay xuat nhap. Nén tang dong thuong mai da phuorng gilra cac quoc gia duoc giai thlch boi cac ly
thuyet kinh té kinh dién, nhdn manh vai trd cta loi thé so sanh, quy mo thi truong va cac yeu td dia ly. Su
can thiép ctia chinh phii vao thuong mai qudc té c6 thé 1y giai qua hai nhom lap luan: chinh tri va kinh té
(Rangasamy, 2005). V& chinh trj, c4c chinh pht thuong vién dan nhu cau bao vé viéc 1am, an ninh quéc gia,

S6 335 thang 5/2025 83 Kinh téPhit trién




ngudi tiéu dung, hodc dé thiic day cac muc tiéu dbi ngoai nhur nhan quyén hay quan hé song phuong (Kitson
& Michie, 1995). Cac bién phap nhu ap thué, tro cap, han ché nhap khau - dién hinh nhu Chinh sach néng
nghiép chung (CAP) ciia EU hay thué thép nam 2002 ctia My - déu phan anh muyc tiéu bao hd nganh cong
nghiép ndi dia, nhung thudng gay ra chi phi xa hdi cao va lam méo mo thi truong (Venables, 1991). Trong
bdi canh COVID-19, viéc ap thué nhap khéu cling duoc st dung dé bao ho san xudt noi dia, phan anh mirc
d6 nghiém ngit cua chinh sach tmg pho. V& mit kinh té, cac 1ap luan ¢ dién nhu “nganh cong nghiép non
tré” (Ocampo, 1993) nhan manh su can thiét cua chinh sach hd tro dé cac nganh méi co thé canh tranh.
Trong khi d6, 1y thuyét thuong mai chién lugc khing dinh rang chinh pht nén can thiép nham gianh loi thé
cho doanh nghiép noi dia trong cac nganh c6 tinh doc quyén ty nhién hodc lgi thé ngudi di dau (Kitson &
Michie, 1995). Tuy nhién, ca hai huéng tiép can déu dit ra rui ro néu thiéu thong tin thi truong hodc kha
nang quan tri kém.

Trong bdi canh dai dich COVID-19, cac chinh sach tng phé cua chinh phu thudng mang ning yéu t6
chinh trj, nhim bao vé xi hoi khoi rui ro y té va dam bao trat tw kinh té - xa hoi. Cac bién phap nhu phong
toa, dong cira bién gidi, han ché d1 chuyén... da tryc tiép lam gian doan hoat dong san xuat, van chuyén va
tiéu dung, qua d6 anh hudng sau sic toi dong chay thuong mai (Elchenbaum & cong su, 2020). Tai cac nudc
dang phat trién, noi c6 co s& ha ting yéu va khoang tréng thé ché con lon cac bién phap nghiém ngit dé
gy ra ton thuong kinh té sau rong (Khanna & Palepu, 2011). Nguoc lai, néu duoc trién khai hiéu qua, mot
s6 chinh sach y té nhu xét nghiém va truy vét ¢ thé cung cb long tin, hd trg qua trinh phuc hdi thuong mai
(Harjoto & cong s, 2020). Tém lai, mtrc d6 nghiém ngit trong phan tmg chinh sach c6 thé vira 1 rao can,
vira 1a yéu t6 gop phan gitp diéu tiét thuong mai qudc té trong khung hoang. Viéc xac dinh va do luong tac
dong cuia nhitng can thiép nay 1 chia khoa dé thiét ké chinh sach can bang giita muc tiéu y t& va phuc hoi
thwong mai toan cau.

2.2. Lwoc khdo nghién ciru trudce ddy

Tac dong cua dai dich COVID-19 dén thuong mai quéc té 1a mot trong nhiing chil dé duoc thao luan rong
rdi trong kinh t& hoc duong dai. Trudc dai dich, dong chay thuong mai giita cic qudc gia chii yéu chiu anh
hudng boi cac yéu td truyén thong nhu thué quan, chi phi van chuyén, chi phi san xuat, ciu trac thi trudng
lao dong, thé ché chinh tri va trong dong vin hoa (Egger & Pfaffermayr, 2003). Tuy nhién, COVID-19 da
lam thay ddi ciu trac ndy bang cach tam thoi “dong bang” lao dong (yéu té san xuat thiét yéu) thong qua
bién phap phong toa va gidn cach xa hoi, dong thoi tao ra cu sdc cung - cau chua timg co.

Mot s6 nghién ctru ghi nhan sy sut giam manh thuong mai qudc té tai cic nén kinh té dang phat trién do
anh huong dong thoi cia suy giam kiéu hdi, dong von dau tu nude ngoai, va rui ro ng gia ting. Theo Gereffi
& Fernandez-Stark (2020), dai dich di phoi bay nhimng diém yéu cb hitu trong hé théng thuong mai toan
ciu, 1am day 1én tranh luan vé sy can thiét phai “dia phuong héa” chudi cung Gmg dé ting cuong kha ning
tu chu trong twong lai. Trai lai, cac quan diém tng ho toan cau hoa nhu Tongo & Nirkhi (2021) lai cho ring
chinh khing hoang dé cho thdy tim quan trong cua thuong mai qudc té va hop tac lién chinh phu trong viéc
dam bao ngudn cung cac hang hoéa thiét yéu.

Twr goc d6 chinh sach, mot sb hoc gia cho r::ing cac bién phap bao ho tam thoi la can thiét dé bao vé san
xuét noi dia (Barua, 2021), trong khi cic nghién ctru khac canh bao cic hanh dong nhu vay c6 thé lam tram
trong thém suy thodi toan cau (Evenett & cong sy, 2022). Su gian doan chudi cung tng duoc coi 1a nguyén
nhan chinh khién thurong mai hang héa bién dong manh so véi cac dong thuong mai khac (Verbeke & Yuan,
2021). Jamal & Bhat (2022) cho rang viéc dong cira bién gidi lam giam dong luu chuyén hang héa va dich
vu, dan dén tinh trang thiéu hut san phém y té, thuc phém va nhu yéu phém. Déng thoi, ca sdc cau khién
nhu ciu vé hang héa phi thiét yéu nhu quan 4o, dién ttr va dich vu du lich giam sau (Maliszewska & cong
su, 2020).

O cip do qubc gia va nganh, cac nghién ciru dinh lugng ciing 1am rd hon mbi quan hé giira phan ting
chinh sach va bién dong thuong mai. Liu & cong sy (2021) sir dung md hinh trong lyc dé ching minh ty
1¢ ttr vong va 1énh phong toa ¢ cac nudc nhap khau da lam giam manh nhap khau hang héa tir Trung Qudc.
Arenas & cong su (2022) thuc nghiém dit liéu Philippines va thdy rang cac bién phap nghiém ngit tir cac
dbi tac thuong mai cé anh hudng tiéu cuc dén xuit nhap khéu, hon ca cac 1énh han ché trong nudc. Kejzar &
Veli¢ (2020) khai thac dir 1iéu EU va két luan céc lién két chudi gia tri thuan cling dong vai tro truyén dan ct
sdc, dic biét khi nhu cau hang hoa suy giam di ciing voi ngudn cung lao dong co hep. Tai khu vuc chau Phi

S6 335 thang 5/2025 84 Kinh téPhit trién




can Sahara, cac chinh sach phong toa két hop bat 6n kinh té da dan t6i dong cira doanh nghiép, that nghiép
gia tang va co hep nhu cau hang hoa, dac biét 1a hang hda lau bén (Verma & Gustafsson, 2020).

Pang chu ¥, v6i nd luc bao vé ngudn luc y té va thue pham, nhidu quéc gia da ap dit cac rao can thuong
mai hodc han ché xuat khau tam thoi. DBiéu nay khién nudc nhap khau (von phu thudc vao mot s6 doi tac 16m)
dé bi ton thuong khi gap phai gian doan nguon cung (Bhat & cong su, 2023). Vi vay, cau hoi vé tinh hiéu qua
va tac dong dai han cta cac phan ung chinh sach trong thuwong mai quoc t€ tré thanh tdm di€m nghién ctu.

Toém lai, tong quan cac cong trinh dd cung cip bang chimg thuc nghiém phong phti vé mdi quan hé giita
murc dd nghiém ngit trong phan tng chinh sach va bién dong thuong mai. Song, phan 16n van tap trung vao
cac nuée OECD chir chua dé cap nhiéu vé cac nén kinh té Chau A - Thai Binh Duong, noi c6 muc do giao
thuong cao, co cau thé che da dang va mirc d phan tmg chinh sach khac biét, tir 6 m¢ ra khoang trong cho
nghién clru nay.

3. M6 hinh va dir liéu

3.1. Di¢ liéu

Mau nghién ctru gdbm 24 qudc gia thudc Chau A - Thai Binh Duong', dugc phan tich theo tan suét thang
cho giai doan 2020m1 - 2022m12. Dir li€u vé gia tri xuat khau va nhép khau, 1ai suat cho vay va chi so gia
tiéu dung duogc trich xuat tir Thong ké Tai chinh quoc té cua IMF. Céac bién phan ung chinh sach, mtc do
nghiém ngit vé cac bién phap tmg pho ctia chinh phu trong dai dich COVID-19, va s6 ca nhiém COVID-19
dugc thu thap tur dir liéu tong thé cac bién phap chinh sach cuia Truong Quan ly cdng Blavatnik thude Dai
hoc Oxford. Tir dit liéu gbc theo ngay, tic gia chuyén doi thich hop sang tan suit thang, trong d6: cac chi
bao vé phan tmg chinh sach va mirc d6 nghiém ngit trong phan tmg dugc ldy mirc trung binh hang thang,
va sb ca nhiém COVID-19 dugc ghi nhan vao ngay cudi thang. Dit lidu ty gia thuc da phuong ciia quoc gia
(Reer) dugc khai thac tir co so dit liéu Bruegel, trong d6 quy udc Reer tang thé hién sy 1€n gia ctia dong ndi
t€ so v&i ro tien t€ cia 51 doi tac thuong mai hang dau. Cudi cung, dir liéu gid dau tho theo thang (chi bao
vi m6 quoc té) dugc thu thap tir Cuc D trir Lién bang (FRED). D¢ cai thién dd phu hgp mo hinh tong thé
va chuén héa phan phoi dit li€u, bai viet st dung log tu nhién cta cac bién nghién ctru (trur 1ai suat cho vay).

3.2. M6 hinh nghién ciru

Pé tién hanh phan tich dinh luong anh huong ciia mirc d6 nghiém ngit vé cac bién phap ting phé cua
chinh phu cac qudc gia Chau A - Thai Binh Duong téi thuong mai trong dai dich COVID-19, tac gia thiét
1ap céac phuong trinh thyc nghiém sau:

InkEx, = B,+ B *nString, + B,*InCase, + B, *InReer, + B *IR, + B *InCpi, + *)
B n0Oil +u, + ¢,
Inlm, = B, + B *nString, + p,*InCase, + B *InReer, + B, *IR, + B *InCpi, + (%)

B n0Oil +u, + ¢,

Thong tin chi tiét vé cac bién s6 duoc trinh bay & Bang 1.

Trudce khi phan tich dinh luong, tac gia kiém tra hién tuong da céng tuyén giira cac bién doc lap thong
qua ma trin tuong quan. Ddng thoi, dit liéu dugc xir ly ngoa1 lai bang phuong phap Wmsorlzatlon tai cac
phan vi 1% va 99%. Phan tich chinh st dung mo hinh hdi quy tuyén tinh v&i hiéu tng cb dinh da chiéu
(multiple fixed effects) nham kiém soat cac yéu t6 khong quan sat dugc theo khong gian va thoi gian.
Phuong phap phan cum kép theo qudc gia va nam (two-way clustering) duoc sir dung dé xir Iy phuong sai
thay doi va tu twong quan trong dit liéu bang (Peterson, 2008). Dé ciing ¢ tinh viing, bén canh sir dung chi
s6 nghiém ngit (InString) 1am proxy chinh cho bién giai thich, tac gia ciing thuc hién hdi quy bd sung véi
mirc d6 phan tng cta chinh phi (InGov_response) - proxy thir cip cho bién nay. Do dic diém mau co6 N (24
qudc gia) < T (36 thang), cac phuong phap nhu GMM la khong phit hop dé xir 1y ndi sinh trong truong hop
nay (Roodman, 2009).

Két qua thong ké mé ta mau cho thiy ludng xuat khau cua cac qudc gia bién thién tir 265 - 334.920 triéu
USD, dat trung binh 37.507 triéu USD. Trong khi d6, ludng nhap khau trong miu thay doi trong khoang
247 -307.501 tri¢u USD, dat trung binh 38.573 tri¢u USD. Qua dé, c6 thé théy can can thuwong mai cac nudc
trong khu vuc huong nhiéu vé nhap siéu trong thoi ky dai dich. V& muc do lay lan dich, nghién ctru ghi nhén
khodng bién thién sb ca nhiém kha rong (1 - 101.000.000 ca), véi mire trung binh 5.000.000 ca.
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4. Két qua nghién ctru
4.1. Két qua mé hinh xudt khau
Bang 2 trinh bay két qua hdi quy vé tic dong ctia mirc do nghiém ngit vé cac bién phap ung phé cua
chinh phii (InString) t&i xudt khau (InEx) ctia cac nude khu vie Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan
Bang 1: M ta bién

Bién s6 Po luong Nguén dit liéu
1/ Bién phu thudc:

InEx; Log gi4 tri xuat khau cta qudc gia tht i tai thoi diém t IFS IMF
InImy Log gi4 tri nhap khau ctia qudc gia thi i tai thoi diém t IFS IMF

2/ Bién ddc 1ap:

InString Log chi s6 nghiém ngit vé cac bién phap tmg phé cua chinh phu OxCGRT

trong dai dich COVID-19 ctia qudc gia thir i tai thoi diém t (tinh diém
tir 1-100, v6i mirc diém cang cao thé hién chinh sach g pho cang
nghiém ngat)
InGov_response Log chi s0 phan tng chinh sach cua chinh phu trong dai dich, bao OxCGRT

gom viéc ngén chén dai dich, bao vé sirc khoe toan dan va hd tro kinh
té, ciia qudc gia th i tai thoi diém t (tinh diém tir 1-100, v6i mirc
diém cang cao thé hién phan tmg chinh sach cang manh mg). Trong
nghién ctru nay, tac gia sir dung bién nay nhu mot chi bao thir hai ctia
bién sb thé hién murc d6 nghiém ngit v& cac bién phap tng phé trong

bdi canh dai dich.
InCase Log s6 ca nhiém COVID-19 cua quéc gia thir i tai thoi diém t OxCGRT
InReer Log ty gid thyc da phuong cuia quoc gia thir i tai thoi diém t Bruegel
IR Lai suat cho vay cia quoc gia thir i tai thoi dlem t IFS IMF
InCpi Logarit tu nhién chi s6 gi4 tiéu dung (ndm gdc 2010 = 100), phan anh IFS IMF
lam phat ciia quéc gia thir i tai thoi diém t
InOil Logarit ty nhién gia dau thé giéi WTI tai thoi diém t FRED

Nguén: Nhém tac gia tong hop

COVID-19. Theo d6, mé hinh co so (1) tién hanh hoi quy don bién gitra mirc d6 nghiém ngit vé cac bién
phap tmg ph6 ctia chinh phu (InString) téi xuat khau (InEx) nham kiém dinh tac dong giita hai bién s nay.
Mb hinh chinh (2) bé sung cac bién kiém soat vao mé hinh bao gdm: (i) S ca nhiém COVID-19 (InCase);
(ii) Ty gi4 thuc da phuong (InReer); (iii) Lai suat cho vay (IR); (iv) Lam phat (InCpi); va (v) Gia dau (InOil)
nham cai thién kha nang giai thich ciia mo hinh nghién ciru. Bén canh do, tac gia sir dung phuong phap hoi

Bang 2: Két qua hdi quy mé hinh xuit khiu

Bin sé Mo hinh M6 hinh chinh  Prais-Winsten Newey Mo hinh
co' sé (1) ?2) 3) -West (4) phu (5)
InString -0.062%** -0.172* -0.023 -0.172*
(0.010) (0.096) (0.018) (0.096)
InGov_response -0.470%**
(0.102)
InCase 0.166*** 0.007 0.166*** 0.202%%**
(0.017) (0.013) (0.017) (0.017)
InReer 0.574%** -0.723%%* 0.574%*** 0.667***
(0.209) (0.227) (0.209) (0.209)
IR -0.171%** -0.007 -0.171%%* -0.174%%*
(0.009) (0.013) (0.009) (0.009)
InCpi 0.167%** -0.015 0.167%** 0.171%%**
(0.034) (0.012) (0.034) (0.035)
InOil -0.455%%* 0.243%** -0.455%** -0.553%**
(0.147) (0.054) (0.147) (0.137)
Hang s6 9.824*** 5.017*** 9.970*** 5.017*** 8.277H**
(0.033) (1.114) (0.933) (1.114) (1.082)

Chu thich: (i) Bién phu thudc: Xuét khau (InEx); (ii) Di liéu nghién ciru da loai bo céc gi tri ngoai lai (outliers)
o muc 1% va 99% dé€ han ché cac tac dong nhicu; (iii) B9 Iéch chuan hiéu chinh dat trong ngodc don; (iv) ***p
<0,01; **p <0,05; *p <0,10.

Nguon: Két qud phdn tich dir liéu ciia nhém tac gia
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quy Prais-Winsten dé khic phuc hién tuong tu twong quan (M6 hinh 3), phuong phap hdi quy Newey-West
dé tao ra cac ude tinh nhit quan trong truong hop ton tai tu twong quan va c6 thé c6 phuong sai thay dbi
(M6 hinh 4). Dé kiém tra tinh virg, nghién ctru dua vao chi sé phan tmg cua chinh phii (InGov_response)
dé thay thé proxy ban dau cua bién giai thich chinh (chi s nghiém ngit - InString) tai M6 hinh 5. Két qua tir
05 m6 hinh hau hét thong nhat rang mo hinh nghién ctru 1a pht hop va viing chéc, bat ké cac phuong phap
dinh luong khac nhau.

Két qua cho thiy murc do nghiém ngit vé cac bién phap tmg phé cuia chinh phu (InString) ¢6 tac dong
tidu cyc dén xuat khau (InEx) ciia cac nude khu viue Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan COVID-19
& mirc ¥ nghia thong 1%. Két qua nay tring voi ky vong ctia tac gia va két qua cua Bhat & cong su (2023).
Cu thé, cac tac gia cho ring cac bién phap kiém soat nghiém ngit tai cac qudc gia nhap khau trong bbi canh
dai dich khién cho viéc xuat khau dén cac qudc gia nay tré nén kho khin hon, cac bién phéap chinh sach cua
Chinh phu dé ddi pho véi COVID-19 cang ting s& lam giam cung xuat khau, ciing v6i do, cac ct sc tir phia
cau va su gian doan chudi cung ing anh hudng x4u t6i xuit nhap khau.

Déi voi bién kiém soat, két qua nghién ciru cho thiy sb ca nhiém COVID-19 (InCase) c6 tac dong tich
cuc t6i xuét khau (InEx) cua cac nude khu vue Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan COVID-19 va
¢6 y nghia thong ké & mirc 1%, ngu ¥ rang trong giai doan COVID-19, cac qudc gia c6 xu hudng xuat khau
nhiéu hon khi tinh trang dai dich trd nén cang thang hon (thé hién qua viéc c6 nhiéu ca nhiém COVID hon).
Pay 1a mot phat hién tuong ddi méi va khac biét so voi cac nghién ciru trude day nhu Buchel & cong sy
(2020), Liu & cong sur (2021). Xét trén pham vi nghién ciru 1a cac qudc gia chau A - Thai Binh Duong, day
van la két qua c6 y nghia bai cac qudc gia trong khu vue nay c6 su chénh léch déng ké vé mirc do phit trién,
vi Vay, s6 ca nhiém COVID-19 ting din dén viéc xuat khau cic mat hang nhu trang thiét bi y té, vat liéu
y té, thudc men, cac san pham va dich vu méi dé dbi pho véi dich bénh tir cac qudc gia phat trién sang cac
nu6e dang phat trién gia ting.

4.2. Két qui mé hinh nhdp khiu

Theo két qua Bang 3, mirc d6 nghiém ngit vé cac bién phap tmg phé cua chinh phu (InString) c6 tac
dong tiéu cuc dén nhap khau (InEx) cua cic nudc khu vuc Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan
COVID-19 va c6 y nghia thong ké ¢ mirc 1%. Két qua nay tring khép véi ky vong cua tac gid va cac nghién
ctru cia Arenas & cong su (2022), Bhat & cong su (2023). Theo do, muirc do nghlem ngdt cua cac bi¢n phap
ngan chan dlCh bénh ctia Chinh phu dit biét 1a 1énh phong toa va han ché di chuyén ¢ ca trong nudc va quoc
té, da khién cau tiéu dung ctia nhiéu hang ho4, dich vu suy giam, tir 46 1am giam dang ké luong nhap khau
cua cac qudc gia.

Bang 3: Két qua hoi quy md hinh nhap khau

Bién sb M@ hinh M@ hinh chinh  Prais-Winsten Newey- M@ hinh
co's6 (1) Q2 3 West (4) phu (5)
InString -0.059%** -0.244%* -0.043%** -0.244%*
(0.009) (0.100) (0.014) (0.100)
InGov_response -0.613***
(0.102)
InCase 0.195%#* 0.015%* 0.195%** 0.238%**
(0.017) (0.006) (0.017) (0.018)
InReer 1.303%%* -0.125 1.303%#* 1.414%%*
(0.195) (0.188) (0.195) (0.194)
IR -0.188%** -0.023* -0.188%** -0.192%**
(0.009) (0.014) (0.009) (0.008)
InCpi 0.129%** -0.011 0.129%%* 0.136%**
(0.035) (0.016) (0.035) (0.035)
InOil -0.624%** 0.089%* -0.624%** -0.736%**
(0.141) (0.037) (0.141) (0.131)
Hing s6 9.824%xx 5.017%%* 9.970%** 5.017%%* 5.897%**
(0.033) (1.114) (0.933) (1.114) (1.082)

Chu thich: (i) Bién phu thude: Nhéap khéu (InIm); (ii) D liéu nghién ctru dé loai bo cac gid tri ngoai lai (outliers)
o muc 1% va 99% dé han ché cac tac dong nhieu; (iii) B 1€ch chuan hi¢u chinh dat trong ngodac don; (iv) ***p
<0,01; **p <0,05; *p <0,10.

Nguon: Két qua phan tich dit liéu ciia nhém tac gia
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tiém an. Hon nita, phuong phép nay tranh dugc gia dinh cac sai s6 dugc phan bd dong déu tai cac mirc phan
vi xudt nhap khau khac nhau.

Két qua hoi quy phan vi xuat khau (Bang 4-a) mot 1an nita cing ¢d két qua mo hinh chinh khi chi ra
duge mdi quan hé tiéu cuc gitra mirc 46 nghiém ngit vé cac bién phap timg pho cua chinh phu va xuit khau
clia cac nuée Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan COVID-19. Pang chu ¥, két qua nghién ctru cho
thdy co sy khac biét vé tac dong ctia mirc d6 nghiém ngit vé cac bién phap tng pho ciia chinh phii ti xuat
khau cua cac qudc gia & cac phan vi khac nhau. Theo d0, cac hé sb cua InString trong Cot (1) - (5) cho thay
tac dong ctia mirc do nghiém ngit vé cac bién phap tmg pho ctia chinh phu ddi véi xuat khau cta cac quoc
gia khu vuc Chau A - Thai Binh Duong c6 cing ddu am va giam dan theo su gia ting ctia phan vi InEx, tuy
nhién chi c6 hé s6 tai Cot (1) - (3) c6 ¥ nghia théng ké & mirc 10%. Két qua hdi quy phan vi ngu y mirc do
nghiém ngit vé cac bién phap tmg pho ciia chinh phu s& c6 tac dong tidu cuc manh hon t6i xuét khau déi voi
céc qudc gia c6 gia tri xuat khau thp (thé hién qua phan vi InEx thap).

Két qua hdi quy phan vi nhap khau (Bang 4-b) c6 sy twong dong véi mo hinh chinh khi chi ra dugc
quan hé tiéu cuc gitta mirc do nghiém ngit vé cac bién phap Gmg pho cua chinh phu va nhap khau cua cac
nuée khu vue Chau A - Thai Binh Duong trong giai doan COVID-19. Pang chu v, tac dong tiéu cuc cia
mirc 46 nghiém ngit vé cac bién phap Gmg pho cua chinh phu t6i nhap khau ting dan theo mirc do gia ting
ctia phan vi nhap khau. Piéu nay ngu y trong giai doan COVID-19, cac qudc gia nhap khau nhiéu sé bi tac
dong manh mé& hon boi cac chinh sach nghiém ngit ciia chinh phu. Tém lai, két qua phan tich hdi quy phan
vi mot lan nita khang dinh tinh nhat quan ciia két qua nghién ciru ctia bai viét ciing nhu cho thay muc do
nghiém ngit vé cac bién phap g pho6 ctia chinh phi khong chi tac dong téi thuong mai ctia cac qudc gia
& gia tri trung binh ma con tic dong tGi thuong mai theo cac phan vi khac nhau ctia xuat nhap khau. Ngoai
ra, két qua nghién ciru ciing goi ¥ cac qudc gia c6 mirc d giao thwong 16n can dic biét than trong khi thiét
ké chinh sach tmg pho, vi ho d& bj t6n thuong hon trudce cac bién phap kiém soat nghiém ngat, tir d6 goi ¥
cac qudc gia can diéu chinh chinh sach ing pho dya trén quy mé thuong mai dé giam thiéu cac tac dong
tiéu cuc gay ra boi khung hoang.

5. Két luan va ham y chinh sach

Bai viét chirmg minh rang mirc d6 nghiém ngit trong cac bién phap tmg pho ctia chinh phii trong dai dich
¢6 anh hudng tiéu cuc dén thuong mai qudc té cia cac qudc gia Chau A - Thai Binh Duong. Cu thé, viée ap
dung cac chinh sach nhu gi¢i nghiém, déng cira bién gidi, han ché di lai va phong toa doanh nghiép khong
thiét yéu da lam suy giam dang ké gia tri xuit nhap khau cua cac qudc gia trong mau. Didu nay thé hién qua
hé s6 hdi quy 4m va c6 ¥ nghia thong ké trong cac mé hinh udc luong khac nhau, ké ca khi sir dung bién giai
thich chinh thay thé hay van dung cac phuong phap khac nhu Prais-Winsten hay Newey-West. Két qua nay
cung ¢ bang ching tir cac nghién ctru trude, cho thdy su nhat quan xu hudng toan cau vé anh hudng cua
chinh sach kiém soat dich bénh dén dong thuong mai. Ngoai ra, hdi quy phéan vi lam rd thém tac dong tiéu
cuc nay khong dong nhat gitra cac qudc gia: cac nén kinh té ¢ gia tri xuat nhap cao thuong chiju anh huong
ning né hon boi cac bién phap nghiém ngit. Mot phét hién tha vi 1a s6 ca nhiém COVID-19 cé tac dong
duong dén thuong mai trong mot s md hinh, ham y mirc d6 khan cép cua dich bénh c6 thé thic day trao dbi
hang héa y té va hang thiét yéu, nhét 1a tai cic qudc gia phat trién/cé nang luc san xuat cao. Nhu vy, nghién
ctru khong chi khang dinh vai tro then chét ctia phan tng chinh sach trong giai doan khung hoang y té toan
cAu, ma con chtg minh rang anh hudng nay 1a da chiéu, phu thudc vao cau triic thuong mai, trinh do phat
trién va nang luc diéu hanh chinh sach ciia mdi quéc gia.

Tir két qua trén, c6 thé goi mé cac khuyén nghi chinh sach sau. Thir nhat, cdc nudc can than trong trong
thiét ké va trién khai cac bién phap phong chong dich, tranh tao rao can thuong mai khong can thiét. Mic du
phan tmg nhanh va manh 1a can thiét trong giai doan khung hoang, diéu nay can dugc can dbi vdi muc tiéu
duy tri chudi cung tmg, dic biét voi cac nganh hang thiét yéu tinh lién két toan cau cao. Thir hai, cin ting
cuong phéi hop chinh sach giita cac qudc gia trong khu vuc nham giam thiéu tac dong tiéu cuc cta bién
phap kiém soat don phuong. Viéc chia sé thong tin, hop tac trong xét nghiém, truy vét va tiém chiing c6 thé
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gitip giam nhu cAu phong toa toan dién, tao diéu kién cho thwong mai phuc hdi nhanh hon. Thit ba, trong dai
han, cac qudc gia can thiic ddy kha ning tw chu chudi cung ting thong qua da dang hoa dbi tac thuong mai
va ting cudng san xuat ndi dia trong cac nganh chién luge, thay vi xu hudng bao ho cuc doan. Cudi cing,
dit liéu thoi gian thyc va cac chi s6 chinh sach ciia OXCGRT nén dugc tich hop thuong xuyén vao hé thong
du béo kinh té - thwong mai nhim néng cao kha ning phan (mg nhanh va diéu chinh linh hoat ctia chinh phi
trudc cac cu sdc toan cau trong twong lai.
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Tém tit

Bai viét nghién civu tong quan cdc nghién cieu trude mot cach cé hé thong vé viéc do heong von
tri tué. Qua phan tich tong quan tdi liéu cé hé thong va phan tich thu muc véi 336 nghién ciru,
chiing t6i chi ra rang cdc nghién citu truée tuy da nghién ciru nhiéu va dwa ra cdc thang do
twong doi da dang nhung cdc nghién ciru trudc van con mét so thiéu sot nhat dinh. Céc thang
do dinh tinh con tong thé chira cu thé héa va chiea thé hién ré ban chdt ciia von tri tué. Vai tro
clia von k§ thudt va von doi méi chua duﬂc lam ro, chu'a dwoc nghlen cwu nhiéu. Nghzen clru
nay bé sung va xay dung cac thang do vén tri tué nhw von con ngudi, von cau triic, von quan hé,
von doi méi va von ky thudt so.

Tir khéa: Vén céu trac, Vén con nguoi, Vén d6i méi, Vén ky thuat s6, Vén quan h¢, Vén tri tué.
Ma JEL: 030, 034

Intellectual capital measurement: a systematic literature review

Abstract

This article systematically reviews previous studies on the measurement of intellectual capital.
Through a systematic literature review and bibliometric analysis of 336 studies, we show that
although there have been many studies and relatively diverse measurements provided, previous
studies still have certain shortcomings. Qualitative scales reflect the general picture but do not
specifically and clearly show the nature of intellectual capital. The role of digital and innovation
capital has not been carefully analyzed or paid much attention. This study develops and builds
intellectual capital scales such as human capital, structural capital, relational capital, innovation
capital, and digital capital.

Keywords: Digital capital, Human capital, Innovation capital, Intellectual capital, Relational
capital, Structural capital.

JEL Codes: 030, 034

1. Giéi thiéu

Trong thoi ky hau Covid-19, von tri tu¢ (VTT) da tré thanh yéu td then chdt khong chi gitip duy tri hiéu
sudt doanh nghiép ma con thic diy phat trién bén viing va d6i méi xanh (Alnatsheh & cong su, 2023). Pic
biét, ky nguyén s6 da ning cao tim quan trong ctia VTT khi viéc quéan 1y va khai thac hiéu qua ngudn luc
nay gitip ting cuong ning lyc canh tranh va trién khai cac giai phap cong nghé xanh (Guo & Chen, 2023).
Tuy nhién, viéc do luong VTT van 1a thach thirc 16n do thiéu hiéu biét toan dién va sy khac biét trong cach

S6 335 thang 5/2025 92 Kinh téPhit trién




dinh nghia cling nhu dinh lugng, lam giam kha nang so sanh gilta cac doanh nghiép (Abdolmohammadi,
2005). Thém vao dé, cac yéu té vo hinh nhu tai san tri tué hay quan hé khach hang cang lam gia ting do
phtc tap trong viée xdy dung thang do chuan (Trequattrini & cong su, 2022). Trong bdi canh hién nay, cac
thang do VTT truyén théng, von chi tap trung vao hiéu suét tai chinh, da boc 10 nhiéu han ché. Can phat trién
mot thang do mdi, tich hop cac yéu té nhu sang tao, bén viing va tic dong xa hoi, nham danh gia hiéu qua
VTT mét cach toan dién va pht hop véi chién luge phat trién xanh trong méi truong kinh té toan cau hau
dai dich (Angkasaputra & cong su, 2022). Cac nghién ctu truéc nhu Korytko & cong su (2021) st dung
von tri tué gia tri gia ting, Guo va Chen (2023), Nguyen (2024), Nguyen & Minh (2024) sir dung von con
ngudi (VCN), von cu trac (VCT), von quan hé (VQH)), von tri tué gid tri gia ting didu chinh. Tuy nhién,
céc nghién ctru nay chua sir dung vén k¥ thuat sé va von d6i méi. Cac thang do dinh tinh chua thé hién rd
ban chat ctia von tri tu¢ (Minh & Nguyen, 2024). Cac thang do con phan anh chung chung VTT. Hon thé
nira, trong thoi dai s ma chung ta khong nghién ctru vai tro cta von k¥ thuat s va von doi mai s& 1a mot
thiéu sot rat 16n. Hau qua 13, ching ta s& thiéu chu trong dau tu vao cac von ndy, ching ta c6 thé s& bo 15 co
ho gia ting nang sudt va hiéu qua hoat dong. Vi vay, viéc nghién ctru tong quan cac tai liéu nghién ciru trudc,
tim ra khoang trong nghién ctru, gitip cac nha nghién ciru dao sau vao phan tich, sir dung thang do VTT va
nghién ctru vai tro ciia VTT trong cac hoat dong kinh té 1a hét strc can thiét. Bai bao nay dat myc tiéu nghién
clru tong quan tai c6 hé théng, tim ra cac van d& con ton tai trong thang do VTT nhiam xdy dung va phat trién
céac thang do VIT mét cach cu thé va phan &nh duoc ban chit VTT tbt hon.

Nghién ctru nay dugc cau trac nhu sau: Tiép theo phan gi6i thiéu, phan 2 trinh bay tong quan nghién
ctru. Phan 3 ctia bai mé ta phuong phap nghién ctru. Két qua nghién ctru dugc thé hién & phan 4. Cudi cing,
phan 5 trinh bay két luan va dé xuét thang do VTT.

2. Téng quan nghién ctru

2.1. Co 56 Iy thuyét vé do lwong IC

Céc ly thuyét dugc sir dung phd bién trong nghién ctru vé do luong VTT bao gom Ly thuyét dua vao
ngudn luc (Resource-Based View Theory - LTNL) do Barney (1991) phat trién, Ly thuyét vén con ngudi
(Human Capital Theory — LTVCN) duoc phat trién bai Becker (1964) va Iy thuyét von xa hoi (Social Capital
Theory — LTVXH) do Bourdieu (1986) phét trién. LTNL nhan manh vai trd tai san vo hinh, tai san tri tué,
d6i voi viée duy tri va phat trién t6 chire. LTNL cho rang von VTT 1a ngudn luc chinh gitip doanh nghiép
dat 10i thé canh tranh. VTT bao gdm von con ngudi, von cdu triic va von quan hé. VTT bao gom kién thirc,
kinh nghiém, k¥ ning, bi quyét cong nghé va vin hoa t6 chirc. LTNL cho ring doanh nghiép c6 thé dat
duoc loi thé canh tranh néu ho ¢6 nguén luc quy hiém, kho thay thé va kho bit chude. Vi vay, do luong
VTT gitip doanh nghiép c6 chién luoc tot va cai thién hiéu qua hoat dong. LTVCN tép trung vao vai tro clia
kién thtrc, kinh nghiém, k¥ ning, va ning luc ctia con ngudi ddi voi viée tao ra cua cai. LTVCN goi y rang
dau tu vao gido duc va dao tao gilip ting ning suat va gia tri kinh té. N6 do luong sy thanh thao cta nguoi
lao dong, cac k¥ ning va k¥ xao. LTVCN cho rang VTT 1a mot yéu td quan trong trong ning suét va phat
trién doanh nghiép. LTVXH mo ta mbi quan hé, niém tin va mang lué6i 1a nhitng ngudn luc c6 gia tri. VIT
khong chi nam & c4 nhan ma con trong su két ndi tao ra su hop tac, trao ddi, chia s& thong tin va kién thirc.
LTVXH cho rang do luong VTT tip trung vao chat luong va pham vi ctia cac mbi quan hé, mirc d6 gin két
va kha nang van dung mang ludi dé c6 kién thie méi, hd trg moi va phat trién méi. No do luong strc manh
ctia mang ludi, d6i tac va sy hop tac nham tao ra VTT, gitp gia ting ning sudt va hiéu qua doanh nghiép.
Ali & cong sy (2022) sir dung LTNL dé do luong VTT. Minh & Nguyen (2024) st dung LTNL, LTVCN va
LTVXH dé do luong VTT. Vi vay, bai viét nay sir dung LTNL, LTVCN va LTVXH dé nghién ctru va phat
trién thang do VTT.

2.2. Téng quan tinh hinh nghién ciru

2.2.1. Chii d@é 1: VTT trong béi canh chuyén doi sé (n = 8)

Su chuyén do6i ki thuat sé da tré thanh mot budc ngodt quan trong trong viée do luong VTT, tir cc
phuong phap truyén thong sang s6 hoa. Forte & cong su (2019) nhan manh hai phuong phap phd bién 1a ty 1&
Thi trudng trén sé sach (MtB) va von tri tué gia tri gia ting. Nghién ctru trén 121 cong ty niém yét cia Y cho
thdy mdi lién hé chat ch& giita cac yéu té VTT va lya chon phuong phap do ludng phu hop trong bdi canh
s6 hoa tai cac cong ty niém yét ciia Y. Tuong tu, Korytko & cong su (2021) thio luan vé cac phuong phap
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khac nhau dé do ludng VTT va thyc hién danh gia gia tri cia VTT bang phuong phap von héa thi truong va
von tri tué gia tri gia tang, chi ra ring cac doanh nghiép Ukraine gip nhiéu thach thic trong viée danh gia
VTT do thi trudng ching khoan phat trién thap, dong thoi 1am ndi bat xu huéng suy giam tri tué hoa tai san.

Trong khi do, Akyiiz (2013) da thir nghiém mo hinh do luong VTT thong qua ty 1€ Gia tri thi truong/Gia
tri s6 sach va ty 18 Q cuia Tobin, ddng thoi sir dung cac phuong phéap dai han dé xac dinh gia tri tai san vo
hinh, tir 46 xép hang cac doanh nghiép gdm st trén san Borsa Istanbul. Cudi cling, Addeo & cong su (2023)
phat trién mot phuong phap méi v6i phan tich thanh phan chinh hai giai doan, tao ra chi s6 tong hop vé truy
cap va nang luc k¥ thuat sé tir dit liéu 1.100 phan hoi. Nghién ctru nay khong chi gop phan giam bat binh
dang k¥ thuat s ma con ning cao ning luc ki thuat sd, gitip cac nha hoach dinh chinh sach va xay dung
chién luge can thi€p hi¢u qua.

2.2.2. Chii d@é 2: VTT trong boi canh tac dong méi trieong (n = 10)

Céc nghién ciru diéu tra sy giao thoa giita VTT va hiéu suat méi trudng, 1am sang to mdi twong tac giita
VTT va cic can nhic vé sinh thai. Mot 13, Albejaidi (2022) théng qua khao sat 372 chuyén gia va nhan vién
gi4o duc da sir dung thang do VTT xanh ctia Malik & cong sur (2020), chia VTT thanh ba céu triic: von nhan
luc xanh, vén quan h¢ xanh va vbn céu trac xanh. Trong do, von cu trac xanh, bao gém hinh anh doanh
nghi¢p va thuong hi¢u, dong vai tro ndi bat trong viéc cai thién hiéu suét moi truong. Hai 1a, Shah & cong
su (2021) v6i mau nghién ciru bao gdm 346 bang cdu hoi hoan thanh tir nhan vién trong nganh khach san &
Bahrain va UAE, duoc thu thap tir tong s6 500 bang cdu hoi dugc phan phdi. Nghién ctru thyc nghiém do
ludng VTT thong qua vén nhan lyc xanh, von cu tric xanh va von quan hé xanh, duge didu chinh tir nghién
ctru Chen (2008) trudc day. Ba 1a, Palimgka & Mierzejewskl (2017) tép trung vao hai phuong phap chinh
dé do luong VTT. Phuong phap dau tién 13 gia trj thi truong d6i véi gia tri s6 sach (MV/BV) tinh toan VTT
bang cach tim sy khac biét giita hai gia tri nay. Phuong phép thir hai 13 gid tri tri tué von, xem xét s6 tién ma
mot cong ty kiém duge nhd VTT cua nd. Cudi cung, Sundaé & Krmpotié (2009) nghién ctru dén viée tinh
toan VTT trong bbn cong ty 1on cta Croatia. Bai bao thao ludn vé cic phuong phép Sveiby (2010) dé do
ludng gié tri vo hinh ciia VTT, bao gdm phuong phap vén tri tué truc tiép, phuong phap von héa thi truong,
phuong phap loi nhudn trén tai san va phuong phép thé diém. Nhitng phwong phap nay gitp xac dinh va dinh
gia cac thanh phan ciia VTT, cung cap thong tin chi tiét vé tai san vo hinh ctia cong ty.

2.2.3. Chii d@é 3: VTT trong boi canh Covid-19 (n = 9)

Céc nghién ctru trude ciing nhin manh vai trd chién luge ciia VTT trong thoi ky Covid-19, nhin manh
tam quan trong clia cac cong cu do luorng VTT thyc té dé diéu huéng cac glal doan nay. Trisanti & cdng su
(2023) nghlen ctru vé anh hudng cua von tri tué gla tri gia tangbao gbém vbn gié tri gia ting duoc sir dung
(VGTGT), vbn nhan luc gia tri gia tang, gia tr1 vbn gia tang ciu trac d6i voi gia tri doanh nghlep theo
Tobin’s Q. Quy mé mau cho nghién ctru bao gdm 27 cong ty cong nghé thong tin dugc niém yét trén S
giao dich ching khoan Indonesia. Nghién ctru nhdn manh tim quan trong ctia viéc déu tu vao von gia tri gia
tang va von nhan lyc gi4 tri gia ting vi ching c6 tic dong tich cyuc dén gia tri doanh nghiép. Angkasaputra
& cong su (2022) nghién ctru do ludng VTT bang phwong phap vén tri tué gia tri gia ting tip trung vao
nganh du lich va khach san ¢ Indonesia. Cac phat hién chi ra ring mic du c4u trac va von st dung anh hudng
tich cuc dén hiéu suét tai chinh, chi riéng von nhan luc khong cho théy tac dong dang Ké. Welly & cong su
(2023) ciing st dung von tri tué gia tri gia ting danh gia tam cong ty dugc pham niém yét trén sé giao dich
chiing khoan Indonesia. Nghién ctru cho théy viéc quan 1y hiéu qua VTT co thé dan dén cai thién hiéu sut
tai chinh, qua dé cac cong ty co thé tao ra loi nhuén cao hon béng cach sir dung nguén luc tri tué ctia ho mot
cach hiéu qua. Cudi cung, Rosita & cong su (2022) ap dung khung hé sb tri tué gié tri gia ting di duoc diéu
chinh dé nghién ciru thuc nghiém tir dit liéu tai chinh hang quy ciia cac ngan hang Hoi gido Indonesia trong
dai dich Covid-19, két qua cho théy ty 1€ don béy thép la két qua cua lgi nhuan cao duogc tao ra tir viéc st
dung tai san vo hinh, dac biét nh4n manh tdm quan trong cua VTT trong viéc xac dinh cAu tric von.

3. Phwong phap nghién ciru

Theo phuong phap nghlen ctru ¢6 hé théng cia Tranfield & cong su (2003), tac gia kién dinh tim kiém,
danh gia va tong hop tat ca cac nghién ctru lién quan dé dam bao mot cude didu tra nghiém ngit cho cac
ciu hoi nghién ctru da dinh. Viéc tuan thu danh sach kiém tra PRISMA ctia Moher & cong su (2015) nang
cao tinh minh bach va kha nang tai tao ciia nghién ctru. Bén canh do, phan tich thu muc hoc (Bibliometric
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analysis) 1a thanh phan khong thé thiéu trong phuong phép tiép can cua tac gia, cho phép phac hoa qua trinh
phat trién cta linh vuc VTT.

3.1. Tim kiém

Phuong phap tim kiém duoc str dung dé khao sat linh vuc “do ludng VTT” 14 cuc ky toan dién va minh
bach, dé viéc nghién ctru tong quan tai licu c6 h¢ thong (Systematic literature review) phan anh su hiéu
biét sau sac vé da dang cach thé hién cua khai niém nay trong nghién ctru khoa hoc. Viéc tach biét cum tu
“intellectual capital measurement” thanh hai tir khoa riéng biét, “intellectual capital” va “measurement”,
cho phép bao quat rong rai hon cac nghién ctru li€n quan, dac biét l1a khi nhiéu bai bao khong sir dung chinh
xac cum tu trén.

3.2. Khai thac va phén tich dir li¢u

Qua trinh khai thac va phan tich dir liéu trong nghién ctru nay dugc thu thap dir li€u tir ting bai bao, bao
gom tiéu d¢, tac gia, tap chi, nam xuat ban va cac dir liéu bo sung dé¢ danh gia nguy co thién Iéch. Cac thong
tin ndy gitp tdc gid xac dinh 1o rang cac cAu hoi nghién ctru, phuong phap dinh lwong, kich thude mau, thei
gian quan sat, nganh ngh€, quy mo cong ty va két qua chinh cta tirng nghién curu.

Viéc thyc hién téng hop chat lwong vé cac van dé va phat hién lién quan dén su khong chic chén ciing
duogc thyc hién can than, st dung phuong phap ciia Webster & Watson (2002) dé phan loai cac nghién ciru
dua trén chu d€ chinh ctua chiing. Bang cach nay, tac gia c6 thé hiéu rd muc ti€u chinh cta ting nghién ctru
da bao gdbm va nang cao kha nang phan tich so sanh cua tac gia, gitip rat ra dugc nhiing luong suy nghi da
dang va phuec tap trong canh quan nghién ctu do luong VIT (Massaro & cdng su, 2016).

Nghién ciru bao gdm 27 cong trinh di phan tich cac mé hinh danh gia VTT thay thé, xem xét ba linh vuc
cua sy khong chac chan: (1) chuyén doi so, (2) tac dong moi truong, (3) Covid - 19. Qua trinh nay khong
chi cting c6 tinh hé thong ctia danh gia ma con 1am sang to sy phat trién cua linh vuc qua mdi nghién ctru
dugc tong hop. )

Hinh 1: Qua trinh hé thong tai li¢u

[ Xic dinh cic nghién ciru théng qua co s& dit lidu va s6 dang ]

Nghién ctru bi x6a truede
-~ Nghién ctru duge xédc dinh khi sang loc:
é tur: e Bai bdo trung
& e Co so di liéu lap bi x6a (n =
" (n=336) > 17)

) Nghién ctru bi loai trie:
Nghién ctru dugce sang loc e Khong bao gém
(n=319) thang do (n =

115)
A4
g . -
£ Bdo cdo dugc tim kiem dé Bdo cdo khong dugc truy
= truy xuat (n= 204) xuat (n=135)
Bdo cdo dugc dénh gid di Céc bao céo bi loai trir:
diéu kién (n=199) ¢ Khong thude

__J boi canh nghién

ciu (n=172)

) l

'(E

;: Cac nghién ciru dugce dua

M vao danh gia (n=27)
—

Nguén: Tac gia xdy dung riéng duwa trén Moher & céng su (2015).
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3.3. Phan tich sw xudt hién dong thoi

Viéc phan tich su xuét hién dong thoi (Co-occurrence analysis) clia cac tir khoa trong cac bai bao da
dugc chon 1a mot budc quan trong dé hiéu rd hon vé ciu triic va cac mbi lién két chinh trong linh vyre nghién
ctru ve tri tué. Sir dung phﬁn mém VOSviewer 1.6.19, tac gia da thuc hién phan tich mang va nhém cum cac
tur khoa tir cac bai bao, mdt phuong phap dugc chirng minh la hi¢u qua trong viéc kham pha cac moé hinh va
xu huéng trong diém trong cac tap dit liéu van ban 16n (Borgatti & cong su, 2009). Qua do, tac gia co thé
xac dinh duoc nhitng khai niém duoc nhic dén nhidu nhét va cach ching lién két voi nhau, tao ra mot ban dd
tryc quan vé cac chu dé nghién ctru chinh va cac méi quan hé giira chung. Diéu nay khong chi giup lam rd
nhitng diém noi bat trong linh viee ma con ho tro trong viée xac dinh cac linh vuc can dugc khai thac sdu hon
trong twong lai. Phuong phap nay, v6i kha nang phén tich lién két va nhom cum, cho phép tac gia hiéu rd hon
vé boi canh tri thirc hién hitu, tir 46 xac dinh dugc nhiing khoang tréng va co hdi nghién ctru trong tuong lai.

4. Két qua nghién ciru va thao luin

4.1. Pic diém tong qudt ciia cdc nghién civu

Trudc tién, tac gia trinh bay ddc diém chung ciia 27 nghién ctru duoc bao gdm (tac gia, nam, kich thudc
mau va khung thoi gian, phuong phap do ludng VTT hodc phuong phap nghién ctru cta bai bao). Tiép theo,
tac gia phan tich cac phat hién chinh dya trén bdi canh duge khao sat, cung cép cai nhin sdu sdc vao anh

huong ctia no dén két qua nghién ctru (Bang 1).

Bang 1: Tong quat clia cic nghién ciru

Tac gia Linh vue Nghanh Kich thuéc Phwong phap do ludng
miu va VTT
khung thoi
gian
Cao (2023) Chuyén ddi Nganhsanxuit. N = Khong Dau tu von nhan luc
ky thudts6  Tai Trung Qubc.  duoc dé cap. (In — Téng tién tra cho nguoi
2014 - 2020 lao dong chia cho sé nhén
vién)
Cui (2023) Nhidu  nghanh N = Khong S& luong bing sang ché
khéac nhau. dugc dé cap. (Inpatent)
Tai Trung Qubc. 2011 - 2021
Guo & Chen (2023) Nghanh san xudt. N =1.692 Vén nhin lyc quan Iy
Tai Trung Quéc.  Thoi gian (Managerial human capital)
khong dugc  Vén nhan lyc ciia nhan vién
dé cap. (Employee human capital)
Duya theo khung 1y thuyét vé
su bd sung tai nguyén doanh
nghiép (Theory of Enterprise
Resource Complementarity)
Trequattrini & cdng su Nganh cong N = Khong Khung Iy thuyét vé quan Iy IC
(2022) nghiép  chuyén dugc dé cap. (Theoretical framework for IC
sdu vé quyén s¢ Thoi gian management)
hitu tri tu¢ (/PR)  khong duogc
Tai nhidu quéc dé cap.
gia.
Forte & cong su (2019) Khong dugc dé N=121 Ty 18 thi truong trén sd sach
cap. 2009 — 2014 (MtB) va vén tri tué gia tri gia
Tai Y. ting.
Korytko & codng suw Khéng dugc d& N = Khong Vén tritué gié trj gia ting
(2021) cap. duogc dé cap.
Tai Ukraine. 2017 - 2019
Akyiiz (2013) Linh vyc gbmst. N = Khong Ty 1& Gia tri thi truong/Gi4 tri
Tai Borsa duwoc dé cap. $6 sach va ty 1¢ Q cta Tobin.
Istanbul. 2006 — 2010
Addeo & cac cfng sw Khéng dugc d& N=1.100 Phuong phap phan tich thanh
(2023) cap. 12/2021 phan chinh hai giai doan dé
Tai Y. xdy dyng va xac nhan Chi sb

von k¥ thuat s (DCI).
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Albejaidi (2022) Téac dong Céc tb chirc gido N =372 Bang cau hoi do luong VTT
mdi truong  duc va td chic y  Thoi gian xanh tur nghién ctru ciia Malik
té. khong dugc va cong sy (2020), gdbm 18
Tai khu vuc dé cép. muc duoc chia thanh ba ciu
Qassim (A Rap triic: von nhan luc xanh, vén
Xeé Ut) quan h¢ xanh va von céu trac
xanh, véi sdu muc cho mdi cdu
tric.
Shah & cng sw (2021) Linh vuc khach N =346 Bang cau hodi do luong VTT
san. 11/2020 — xanh tur nghién ctru cua Chen
Tai Bahrain va 1/2021 (2008).
UAE.
Palimaka & Nhidu  nghanh N = Khéng Phuong phép gié tri thi trrong
Mierzejewskl (2017) khac nhau (ddu dugcdécap. dbi véi gia tri s6 sach
khi, cong nghiép Thoi gian (MVBV) va phuong phap Gia
thuc phim) khong  duogc tri vén tri tué (CIV)
Qubc gia khong dé cap.
dugc dé cap.
Sunda¢ & Krmpotié Céc nganh cong N=4 Phuong phap vén tri tué truc
(2009) nghiép khac Thoi  gian tiép (DIC), Phwong phéap vén
nhau. khong duoc hoa thi truong (MCM),
Tai Croatia. dé cap. phuong phép lgi nhuén trén tai
san (ROA) va Phuong phap
thé diém (SC)
Ghosh (2022) Cac linh vucnang N =169 Phén tich Yéu t6 Kham pha
luong. Thoi gian (EFA) dé xac dinh cac muc
Tai An Do. khéng dugc cho Vén tinh thin xanh
dé cap. (GSpC) va xac nhén viéc dua
né vao cdu trac Vén Tri tué
Xanh (GIC)
Liu & cong sur (2021) Linh vuc niang N=934 Vén tri tué gia tri gia ting didu
luong tai tao. 2013 -2018 chinh
Tai Trung Quéc.
Begum & cng sur (2023) Linh vgc san N =268 M6 hinh phwong trinh c4u tric
Xuét. Thoi gian  (dua trén phuong sai) dé phan
Tai Pakistan. khong duogc tich dit liéu thu théap
dé cap.
Liu & cong sw (2022) Linh vuc sian N=328 Phuong phap dich ngugc
Xuét. Thoi gian (Reverse translation method)
Tai Trung Quéc.  khéng dugc dé thuc hién céc stra ddi thich
dé cap. hop dé tao thanh thang diém
ban d4u cho bang ciu hoi.
Marco-Lajara & cdng Nganh cong N =202 M6 hinh phwong trinh c4u trac
sw (2022) nghiép ruou  Thoi gian (PLS-SEM) d phan tich mdi
vang. khong dugc quan hé giita Von tri tué xanh
Tai Tay Ban Nha.  dé cép. (GIC), Hiéu sut xanh (GP) va
Dbi méi xanh (GI)
Gao (2016) Nhidu  nghanh N =29 Po ludng ngudn nhan lyc, sb
khac nhau. 1999 — 2012 nam hoc trung binh lam chi sb
Tai Trung Quéc. v& trinh d6 hoc van & cép tinh.
Alnatsheh & céng suw Covid-19 Linh vuc gidoduc N =407 Vén nhan Iyc duge danh gia
(2023) dai hoc. Thoi  gian boi 5 muc, Vén xi hoi bang 5
Tai Palestine. trong dai dich. muc va Vén clu trac bé'mg 4
muc.
Astagina &  Putra Linh vuc dugc N=60 Vén tri tué gia tri gia ting
(2023) phim. Quy 1/2020 —
Tai Indonesia. quy 2/2021
Welly & cong sw (2023) Linh vyc dugc N=8 Vén tri tué gia trj gia ting
pham. 2017 - 2021
Tai Indonesia.
Ashraf (2023) Linh vuc khach N =199.745 M0 hinh dir liéu bang hi¢u ung
san. 2012 -2021 ¢b dinh dé phén tich tac dong

Tai 18 qudc gia
EU.

ciia cic thanh phan VTT ddi
vo6i loi nhuan va tang trudng
tai san.
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Faisol & cdng su (2021) Nhiéu  nghanh N=150 M5 hinh phuong trinh c4u tric
khac nhau. 2021 (PLS-SEM) dé do ludng tac
Tai Indonesia. dong cua cac thanh phan VTT
ddi v6i higu sudt ciia céc
doanh nghiép.
Campas & cOng suw Té chire Gido duc N =100 Thang do quan tri doanh
(2023) Pai hoc. 12/2019 —  nghiép (CGS-18) dé do luong
Tai Mexico. 2/2022 cac khia canh ctia quan tri
doanh nghiép lién quan dén sur
hinh thanh VTT.
Trisanti & cfng sw Linh vyc Coéng N=27 Vén tri tué gia trj gia ting
(2023) nghé Thong tin. 2018 — 2021
Tai Indonesia.
Angkasaputra & cong Nganh du lich va N = Khong Vén tri tué gi4 tri gia ting
sw (2022) khach san. dugc dé cap
Tai Indonesia. 2018 - 2020

Rosita & cong sw (2022) Linh vuc ngdn N=3 Vén tri tué gia tri gia ting diéu
hang. 2020 - 2021 chinh

Tai Indonesia.

Nguon: Tong hop ciia tic gid.

Trong phan tich su xut hién cia tir khoa, 71 trong s 77 tir khoa di dat dén ngudng cua it nhét hai lan
Xuét hién, tao ra sdu cum (vén con nguoi, von tri tu€, hiéu qua tai chinh, dai dich covid-19, gia tri cong ty va
hiéu suat doi méi), 44 lién két va tong cuong do lién két 1a 98 (Hinh 2). Sy 1ap lai nhiéu nhat 14 von tri tué (n
= 18), vén nhén lyc (n = 6) va hiéu qua tai chinh (n = 6). Vi vay, tac gia nhan manh rang trong s6 cac thanh
phan VTT, hai v6n ndi bat nhat 1a von con ngudi va hiéu qua tai chinh. Cudi cling, trong khi nhiéu nghién
clru xem xét von cdu tric va von quan hé trong danh gia von tri tué nhung tir khoa xuét hién con han ché.

Céc nghién ctru trudce st dung ca thang do dinh tinh va dinh luong. V& dinh tinh, ho chi yéu do ludong
von tri tué bang von con ngudi, von cau trac, von quan hé. Vé dinh lugng, ho sir dung nhiéu thang do nhu
) lugong b;"mg sang ché, dau tu vao vdn nhan luc, ty 1€ thi truong trén s6 sach, ty 1€ Q cua Tobin, nhung hi¢u
qua von con nguoi, hiéu qua von céu trac, hiéu qua von sir dung, hiéu qua von quan hé, gia tri gia ting von
tri tué, va gid tri gia ting von tri tué c6 hiéu chinh 1a nhitng thang do duoc sir dung nhiéu nhét. Cac thang
do khac nhu von tri tué xanh, von con ngudi xanh, von ciu triic xanh va vén quan hé xanh ciing duge mot

Hinh 2: Phan tich sy xuét hién dong thoi

contingeacy theory
@

innovation performance

firm performance

firm value
intellectual capital
Sl

knowledge sharing

hum%pital"

covid-19 pandemic

ba efficiency
performance

financial performance
» covid-19

sustainable business performance

5% VOSviewer

Nguon: Tinh toan cua tac gid.
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s tac gia nhu Marco-Lajara va cac cong sy st dung. Vén ky thuat s6 va von doi méi 1a cac thang do VIT
moi ciing dugc Addeo & cong su (2023) Va Cui (2023) sir dung. Tuy nhién, cac thang do dinh tinh chwa thé
hién rd ban chat ciia VTT. Vén k¥ thuét s6 va von d6i méi chua duge khai thac va str dung hidu qua trong
cac nghién ciru trude.

5. Két luan va dé xuit thang do von tri tué

Trong bdi canh kinh doanh day bién dong, viéc do luong VTT tré thanh mot thach thirc da chidu. Cac
nghién ctru cho théy, khong c6 cong cu do luong VTT nao dat dugce su déng thudn tuyét ddi, boi sy khac
biét 16n giita cac doanh nghiép vé vi tri, nganh nghé, quy mé va cac khia canh hiéu qua nhu tai chinh, xa
hoi va méi trudong. Hon nita, mic du von con ngudi duoc cong nhan 14 tai san quan trong trong giai doan
bat 6n, hau hét cac cong cu VTT hién nay chua tich hop day du cac chi s6 lién quan (Angkasaputra & cong
sw, 2022). Vén con ngudi dong vai tro nén tang, bao gdm k¥ nang, kién thirc va sang tao cua ca nhan (Forte,
2019). Tiép dén, von quan hé gitp t6 chirc mo rong mang ludi hop tac va tao gia tri tir mbi lién két voi cac
bén lién quan (Falsol & cong su, 2021). Dong thoi, von cau triic dam bao hé thong noi bo va quy trinh 1am
viéc hleu qua, tao nen tang cho su phat trién bén viing (Shah & cong su, 2021) Véi sy tién bo cia cong
nghé, Von k¥ thuat sé ndi 1én nhu yeu t6 then chét, cung cap kha nang chuyén di va mé rong qua cac nén
tang s hoa (Cui, 2023). Cubi cing, von d6i mai giit vai tro cbt 16i trong viée thuc day y tuong méi va nang
cao strc canh tranh cia td chirc (Alnatsheh & cong su, 2023). Su két hop hai hoa giira cac thanh phan nay
khong chi gitip tdi ru hoa ngudn lyc ma con tao da phat trién dai han va bén viing cho t6 chirc. Tuy nhién,
céc nghién ciru trude chua cu thé hoa cac thang do. Cac thang do dinh tinh con tong thé, chua cu thé hoa va
chua thé hién 15 ban chét ciia VTT. Vai tro caa von ky thuat va von d6i méi chua duoc lam 10, chua duoc
nghién ctru nhidu. Vi vy, nghién ctru nay bd sung va xay dung cac thang do VTT nhu v6n con ngudi, vén
cAu trac, von quan hé, von d6i mai va von ki thuat sé (xem Bang 2).

Bai viét nay ciing khong tranh khoi nhiing thiéu sot nhat dinh. Mot 13, bai viét nay chua tong quan hét tat
ca céc tai lidu hién c6. Cac nghién ctru tiép theo can thu thap hét tat ca cac tai lidu dé co cai nhin tong quan

Bang 2: D¢ xuit thang do ciia tic gia

Thanh phin VIT Pinh lugng Pinh tinh
Nghién ctru truée Ngudn TAc gia dé xuit
Vén con nguoi Tién luong va tién Dong luc nhanvién Gao, (2016); Ngudi lao déng co chuyén mén tot.
thudng Chit lwong lianh Forte & cong Ngudi lao dong c6 ki ning giai quyét vin dé
Péu tu dao tao cho mdi  dao su (2019) tdt.
nhén vién Ngudi lao dong ¢ tu duy ddi méi manh mé.
Voén quan hé Chi phi ban hang Hai long khach Rosita & Mbi quan hé bén chat v6i nguoi tiéu dung.
Ty 1¢ gitt khach hang hang cong s Mobi quan hé bén chit véi doi tac.
Gi4 tri khach hang tron  Niém tin ddi tac (2023) M&i quan hé bén chit véi ngudi cung cp.
doi Danh tiéng congty Campas & Mdi quan hé bén chat voi nguoi lao dong.
cong su Modi quan hé bén chit véi cac co quan chirc
(2023) nang.
Von ciu tric Gié trj gia ting — von Mirc d6 chudn héa Cbng ty sir dung hé thong quan 1y théng tin
con nguoi. quy trinh Trequattrini  thanh thao.
Piu tr vao R&D Suc manh cia vin & cdéng sy Co chu t& chirc ctia cong ty co thé thich g,
S6 lwong bang sang ché  hoéa té chirc (2022) Cong ty van hanh mot hé théng chudn hoa.
da dang ky St manh cta céac Co s&¢ dir liéu tich hgp quy trinh va kinh

Tai san cong nghé hodc
phin mém s¢ hiru

kénh truyén thong
ndi by

nghiém nhan vién.

Von ky thuit so

Ty 1¢ ép dung ky thuat

Mic do ép dung

Kha néng st dung cong nghé cua ngudi lao

) vin hoa so Addeo & dong tot. . .
Téng trudng doanh thu Léanh dao so cong sw  Mirc do tiep can cong ngh¢ cua nhan vién tot.
k¥ thuat so Doi moi so (2023) Kha ning sb hoa ca nhan ctia nhan vién tdt.

Ung dung cong ngh¢ trong cong viéc cua nhén
vién tét.

Von doi méi

S6 lwgng san pham méi
duogc phat trién

Téc d6 phat trién san
phim méi

Doanh thu tir cac san
phim méi

Co1 mo voi y tudng
maoi

Hiéu qua quy trinh
d6i méi

Strc manh van héa
d6i méi

Cui (2023)

Kha niing sang tao ctia nhan vién tot.

Kha nang ap dung y twdng méi cuia nhan vién
tét.

Péu tr vao ddi m&i cua cong ty tot.

Cong ty ¢6 vin hoa ddi méi tét.

Nguon: Tac gid va cdc nghién ciru truoc.

So6 335 thang 5/2025

99

KinhtéPhat trién




hon. Hai 14, cic thang do dinh lugng vé VTT chwa duoc phat trién trong nghién ctru nay. Cac nghién ctru
tiép theo nén tap trung phén tich va phat trién thém cac thang do dinh luong. Cudi cing 1, bai viét nay chua
phan tich va phan anh gia tri thwong hiéu ctia doanh nghiép. Céc nghién ctru tiép theo nén bd sung phén tich
va phat trién thang do VTT phan anh gié tri thuong hiéu ctua doanh nghiép.
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