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TAØI CHÍNH VÓ MOÂSoá 03 (236) - 2023

Năm 2022, công tác quản lý kinh tế đất của nước 
ta đã đạt được những thành công đáng kể. Mặc dù, 
trước tình hình khó khăn do đại dịch Covid-19 bùng 
phát, để hỗ trợ cho nền kinh tế tiếp tục duy trừ ổn 
định và phát triển, Chính phủ đã thực hiện giải pháp 
miễn, giảm, giãn, hoãn thu tiền thuê đất, song tổng 
nguồn thu từ đất vẫn đạt 270,13 nghìn tỷ đồng, chiểm 
20,09% thu nội địa. Bộ Tài nguyên và Môi trường đã 
phối hợp với Ban Kinh tế Trung ương triển khai tổng 
kết, trình Ban chấp hành Trung ương ban hành Nghị 
quyết số 18-NQ/TW ngày 16/6/2022 về tiếp tục đổi 
mới, hoàn thiện thể chế, chính sách,nâng cao hiệu lực 
hiệu qủa quản lý sử dụng đất đai, tạo động lực đưa 
Việt Nam trở thành nước phát triển có thu nhập cao.

Theo Bộ Tài nguyên và Môi trường, “các nguồn 
lực tài nguyên đất đai đã được quản lý và sử dụng 

hiệu quả, đáp ứng yêu cầu phục hồi, tái cơ cấu nền 
kinh tế. Đặc biệt phân bổ hợp lý, sử dụng hiệu quả 
nguồn lực đất đai, chủ động quỹ đất đón các làn sóng 
đầu tư, phát triển phục hồi sau đại dịch”.

Tập trung triển khai Nghị quyết số 39 của Quốc 
hội về quy hoạch sử dụng đất quốc gia thời kỳ 2021-
2030, tầm nhìn 2050, kế hoạchsử dụng đất quốc gia 
5 năm 2021-2025; lập Kế hoạch sử dụng đất cấp 
tỉnh và quy hoạch sử dụng đất cấp huyện.Đến nay, 
cả nước thực hiện chuyển gần 20 nghìn ha đất nông 
nghiệp sang mục đích phi nông nghiệp; khai thác 
gần 30 nghìn ha đất chưa sử dụng để phát triển rừng, 
đưa diện tích đất có rừng lên 15.440 nghìn ha, chiểm 
46,59% diện tích tự nhiên của cả nước; kiểm tra xử 
lý thu hồi, hủy bỏ chủ trương đầu tư đối với các dự 
án chậm triển khai, chậm đưa vào sử dụng đất với 
diện tích trên 10 nghìn ha.

Bên cạnh những kết quả đạt được trong quản lý 
đất đai thì vẫn còn một số tồn tại, hạn chế nhất định, 
cụ thể là:

Một là, quy định về khung giá đất, bảng giá đất 
và giá đất cụ thể còn nhiều bất cập, chưa đảm bảo 
yêu cầu và nguyên tắc quản lý theo cơ chế thị trường.

+ Hiện nay, bảng giá đất phụ thuộc vào khung 
giá đất, trong khi đó, khung giá đất do ổn định trong 
5 năm, nên không tránh khỏi sự lạc lạc hậu về giá; 
không phù hợp với giá đất phổ biến trên thị trường. 
Điều này, gây tình trạng khiếu kiện của người dân 

GIẢI PHÁP VÀ KIẾN NGHỊ QUẢN LÝ KINH TẾ ĐẤT NHẰM TĂNG 
NGUỒN THU TỪ ĐẤT THEO CƠ CHẾ THỊ TRƯỜNG Ở NƯỚC TA

GS.TS. Ngô Thế Chi*
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Đất đai là tài nguồn tài nguyên thiên nhiên quan trọng, không thế thiếu được trong cuộc sống của con 
người. Quản lý kinh tế đất đai được coi là một trong những vấn đề trọng yếu của Nhà nước Việt Nam 
nhằm đảm bảo cho nguồn tài nguyên đất trở thành động lực quan trọng để phát triển kinh tế - xã hội, đảm 
bảo tăng nguồn thu cho ngân sách nhà nước và hài hòa lợi ích giữa các đối tượng. Trong bài viết này, tác 
giả trình bày và phân tích một số giải pháp kinh tế, tài chính và kiến nghị quản lý kinh tế đất nhằm tăng 
nguồn thu từ đất theo cơ chế thị trường ở nước ta.

• Từ khóa: giải pháp; kiến nghị; tăng nguồn thu từ đất.

Land is an important natural resource that is 
indispensable in human life. Land economic 
management is considered one of the key issues 
of the State of Vietnam in order to ensure that 
land resources become an important driving 
force for socio-economic development, ensuring 
an increase in income for the land. state budget 
and harmonize interests among stakeholders. In 
this article, the author presents and analyzes a 
number of economic and financial solutions and 
recommendations for economic management of 
land in order to increase revenue from land under 
the market mechanism in our country.

• Keywords: economic and financial solutions; 
market mechanism; increase income from land.

* Trường ĐH Kinh tế - Kỹ thuật Công nghiệp
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khi bị thu hồi đất; đồng thời, làm thất thoát nguồn 
thu cho NSNN.

+ Sự minh bạch của thị trường quyền sự dụng đất 
còn nhiều hạn chế, thông tin đầu vào để áp dụng các 
phương pháp định giá đất thiếu độ tin cậy; tình trạng 
kê khai giá thấp hơn thực tế giá chuyển nhượng để 
trồn thuế; một số loại đất hay một số khu vực không 
có thông tin về chuyển nhượng quyền sử dụng đất; 
gây thất thoát lớn cho NSNN;

+ Quy trình xây dựng bảng giá đất cụ thể cũng 
như việc định giá, thẩm định giá đất chưa đảm bảo 
khách quan. do các Hội đồng có thẩm quyền về thẩm 
định giá phần lớn là các thành viên không có chuyên 
môn trong lĩnh vực đất đai nên không thể có ý kiến 
xác đáng khi thẩm định;

+ Trong trường hợp, tổ chức tư vấn xác định giá 
đất đối với các trường hợp kết quả xác định giá đất 
không đảm bảo tính trung thực và khách quan thì vẫn 
không có chế tài xử phát hợp lý;

+ Chưa có cơ quan chịu trách nhiệm độc lập trong 
việc ban hành Bảng giá đất, định giá đất cụ thể phù 
hợp với thị trường; xây dựng, công bố chỉ số biến 
động giá đất thị trường và xây dựng cơ sở dự liệu về 
giá đất.

Hai là, cơ chế giao đất chưa đảm bảo tuân theo 
nguyên tắc và cơ chế thị trường.

Trong Luật Đất đai 2013 còn một số quy định 
chưa phù hợp và chưa cụ thể như: về thanh toán quỹ 
đất cho nhà đầu tư thực hiện dự án BT; việc quy định 
đổi đất lấy công trình đã làm hạn chế nhiều đến việc 
đấu giá quyền sử dụng đất, làm lợi cho những doanh 
nghiệp thực hiện dự án, gây thất thoát cho NSNN; 
các tỉnh, thành phố, nhất là tại các đô thị có giá đất 
cao, việc áp dụng cơ chế đấu giá quyền sử dụng đất 
chưa được thực hiện triệt để. Mặt khác, các quy định 
về đấu giá đất chưa gắn với quy trình cụ thể về đấu 
giá đất. Trong Luật Đất đai 2013 chỉ có quy định về 
đấu giá quyền sử dụng đất đối với đất đã giải phóng 
mặt bằng còn tài sản thuộc sở hữu Nhà nước. Vì thế, 
khi chưa giải phóng được mặt bằng thì không thể đấu 
giá để chọn nhà đầu tư đủ điều kiện. Trong khi đó, 
khi đấu thầu dự án thì đất vẫn chưa được giải phóng 
mặt bằng, chưa có quy hoạch chi tiết. Vì vậy, đã làm 
nảy sinh mâu thuẫn, bất cập trong việc tính đúng, 
tính đủ chi phí cho công tác giải phóng mặt bằng và 
tính đủ nguồn lợi mang lại khi có quyết định đầu tư 
sau giải phóng mặt bằng và sau triển khai dự án.

Trong quy định hiện hành cũng chưa phân định rõ 
việc giao đất có thu tiền sử dụng đất với cho thuê đất 

thu tiền hàng năm với cho thuê đất thu tiền một lần. 
Nhiều địa phương hiện nay áp dụng hình thức giao 
đất và cho thuê đất thu tiền một lần chỉ có tác dụng 
tăng nguồn thu tại một thời điểm, không có tính bền 
vững về sau. Một số nhà đầu tư đã lợi dụng hình thức 
này với giá tiền thuê một lần với giá thấp để hưởng 
lợi từ phần giá trị tăng thêm từ đất trong quá trình 
khai thác sử dụng hoặc chuyển nhượng quyền thuê 
lại cho các nhà đầu tư khác.

Ba là, quy định về thu hồi đất và bồi thường, hỗ 
trợ, tái định cư khi thu hồi đất chưa có sự thống nhất 
về phương thức thu hồi, về chế độ bồi thường đối với 
người có đất bị thu hồi, đồng thời chưa giải quyết 
thỏa đáng về lợi ích giữa các bên có liên quan.

+ Chưa có sự bình đẳng trong việc bồi thường 
cho người bị thu hồi đất trong cùng một loại đất giữa 
các dự án khác nhau và giữa các chủ đầu tư khác 
nhau. Nếu là các dự án do Nhà nước thu hồi để sử 
vào mục đích quốc phòng, an ninh, phát triển kinh 
tế- xã hội thì nhận được chế độ bồi thường theo mức 
giá ấn định của Nhà nước và thường thấp hơn giá 
đất chuyển nhượng quyền sử dụng đất phổ biến trên 
thị trường. Nói chung là thường thấp hơn giá đất của 
các dự án thu hồi đất với mục đích SXKD. Đồng 
thời, người có đất bị thu hồi cũng không nhận được 
những ưu đãi khác. Trong khi đó, người có đất bị thu 
hồi đất cho doanh nghiệp được chủ đầu tư thỏa thuận 
bồi thường theo giá thị trường và có thêm những ưu 
đãi nhất định, tùy theo từng chủ đầu tư.

+ Một số người có đất bị thu hồi vào các dự án 
SXKD lại đòi giá quá cao, bất hợp lý nên cản trở đến 
quá trình thực hiện dự án.

+ Giá trị bồi thường thấp cùng với việc chưa 
đảm bảo hỗ trợ thỏa đáng cho người có đất bị thu 
hồi trong việc đảm bảo sinh kế cho họ, dẫn đến tình 
trạng người có đất bị thu hồi không còn đất canh tác 
và không được tạo việc làm, không có thu nhập trong 
khi các nhà đầu tư lại thu lợi rất lớn, gây bất bình 
đẳng, phát sinh khiếu kiện và hệ lụy cho xã hội

+ Chưa có cơ chế xử lý phần chênh lệch về địa tô 
được tạo ra từ sự thay đổi mục đích sử dụng đất hoặc 
chưa điều tiết được phần giá trị chênh lệch được tạo 
ra từ đất mà phần giá trị này không do người sử dụng 
đất mang lại;

Bốn là, chưa có cơ chế điều tiết phần giá trị tăng 
thêm từ đất mà phần giá trị tăng thêm này không 
phải là đầu tư của người sử dụng đất mang lại.

Nhiều dự án chuyển đổi mục đích sử dụng từ đất 
nông nghiệp sang đất phi nông nghiệp làm cho giá trị 
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đất tăng lên rất lớn nhưng không phải do đầu tư thêm 
mà có. Mặt khác, khi cơ sở hạ tầng xung quanh được 
đầu tư sẽ làm cho lợi thế thương mại của đất tăng 
lên nhiều lần nhưng toàn bộ phần giá trị tăng thêm 
này lại thuộc về nhà đầu tư, gây nên thất thoát cho 
NSNN và phát sinh khiếu kiện của người dân, gây 
bất ổn định xã hội. Nếu phân tích kỹ cho thấy, phần 
giá trị tăng thêm từ việc thực hiện dự án, bao gồm 
hai phần: (i). Phần tăng thêm do thay đổi mục đích 
sử dụng đất giữa trước và sau khi thực hiện dự án, do 
sự phát triển của hệ thống cơ sở hạ tầng. Phần này về 
nguyên tắc phải tập trung vào NSNN để phục vụ cho 
đầu tư phát triển các công trình hạ tầng chung của xã 
hội và (ii) Phần tăng thêm do bản thân chủ đầu tư đã 
tạo được sản phẩm dự án có giá trị cao hơn sản phẩm 
dự kiến và sản phẩm của các dự án liền kề. Phần tăng 
thêm này là thành quả của nhà đầu tư nên được để lại 
cho nhà đầu tư.

Giải pháp kinh tế tăng cường khai thác nguồn 
thu từ đất

Để tăng cường quản lý kinh tế đất nhằm tăng 
nguồn thu từ đất, góp phần giải quyết tốt mối quan 
hệ giữa các đối tượng có liên quan (Nhà nước, nhà 
đầu tư và, người có đất đang sử dụng) cần thực hiện 
các giải pháp cụ thể sau:

Một là, Nhà nước cần quản lý giá đất theo cơ chế 
thị trường

Theo đó, cần thiết phải sửa đổi, bổ sung Luật Đất 
đai năm 2013 và các Nghị định có liên quan. Theo 
đó, khi định giá đất trong trường hợp đất thu hồi phải 
có sự thỏa thuận của bên có đất bị thu hồi. Nghĩa là 
người có đất bị thu hồi phải là một bên trong quy 
trình định giá đất bị thu hồi. Trường hợp không thỏa 
thuận được thì người có đất bị thu hồi có thể được 
quyền yêu cầu cơ quan thẩm định giá độc lập thẩm 
định lại. Giá của cơ quan thẩm định độc lập được xác 
định là giá đất thu hồi. Trường hợp vẫn không đồng 
thuận thì có quyền yêu cầu một cơ quan thẩm định 
khác. Nếu vẫn không có sự đồng thuận thì có thể đưa 
ra tòa án xem xét phán quyết.

Tách biệt thẩm quyền quyết định về giao đất, cho 
thuê đất, thu hồi đất và thẩm quyền quyết định giá 
đất khi thu hồi để đảm bảo khách quan. Theo đó, 
cần có hai cơ quan độc lập: một là, cơ quan có thẩm 
quyền quyết định về giao đất, cho thuê đất và hai là, 
cơ quan quyết định giá đất;

Xây dựng chế tài phù hợp để xác định trách nhiệm 
của các tổ chức trong việc xác định, định giá đất khi 
giao đất, cho thuế đất, thu hồi đất… nhằm nâng cao 
trách nhiệm của các tổ chức này.

Mở rộng các biện pháp đấu giá, đấu thầu quyền 
sử dụng đất khi Nhà nước giao cho các tổ chức, cá 
nhân có nhu cầu sử dụng đất nhằm phù hợp với giá 
thị trường và hạn chế tiêu cực, tham nhũng.

Nâng cao trình độ, năng lực chuyên môn và đạo 
đức nghề nghiệp của cán bộ định giá thông qua việc 
bồi dưỡng, cập nhật kiến thức, mở các hội thảo liên 
quan đến lĩnh vực định giá; quy định trách nhiệm rõ 
rằng trong thẩm định giá đất;

Nên bỏ khung giá đất, chỉ quy định nguyên tắc, 
phương pháp xác định giá đất để UBND cấp tỉnh 
quyết định giá đất theo cơ chế thị trường. Bảng giá 
đất phải được công bố hàng năm đảm bảo sát thực 
với giá thị trường và là cơ sở để xác định giá đất 
cụ thể của từng thửa đất thay vì công bố 5 năm như 
hiện nay.

Cần có chế tài xử phạt nghiêm minh trong 
trường hợp khai báo giá bất động sản, quyền sử 
dụng đất giao dịch không đúng đối với các đối 
tượng liên quan: người mua, người bán, người môi 
giới, đồng thời không công nhận giá trị pháp lý của 
giao dịch này;

Xây dựng và tổ chức thực hiện nghiêm túc chế 
độ kiểm tra, thanh tra, giám sát công tác định giá đất 
và áp dụng bảng giá đất ở các địa phương nhằm đảm 
bảo cho công tác định giá đất được thực hiện theo 
đúng nguyên tắc, phương pháp và hướng theo kinh 
tế thị trường.

Hai là, xác định giá đất thông qua đấu giá theo 
cơ chế thị trường

Có thể bổ sung quy định về đấu giá đất chưa bồi 
thường và chưa giải phóng mặt bằng. Quy định này, 
Nhà nước thực hiện việc thu hồi đất của người đang 
sử dụng, lập và phê duyệt phương án bồi thường, hỗ 
trợ và tái định cư theo quy định. Sau đó tổ chức đấu 
giá. Nguồn thu từ bán đấu giá được sử dụng để bồi 
thường và các chi phí giải phóng mặt bằng. Quy định 
này cũng tương tự như quy định về việc quyết định 
giao đất trực tiếp cho nhà đầu tư khi chưa thực hiện 
bồi thường và giải phóng mặt bằng;

Quy định công khai kết quả bán đấu giá quyền 
sử dụng đất thông qua việc công bố rộng rãi thay vì 
chỉ công khai trong phạm vi những người tham gia 
phiên đấu giá và một số ít người có liên quan. Thực 
hiện điều này có tác dụng tăng cường tính minh bạch 
trong xử lý tài sản nhà nước, đồng thời làm cơ sở tin 
cậy cho việc xác định giá, thẩm định giá và công tác 
kiểm tra, kiểm soát, thanh tra các công việc có liên 
quan đến đất đai khi đấu giá.
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Ba là, bổ sung sửa đổi quy định về sử dụng đất 
đối với những thửa đất gần với các dự án đầu tư

Để tránh tình trạng sử dụng đất phân tán và đảm 
bảo sự công bằng giữa những người bị thu hồi đất 
với những người không bị thu hồi đất tại các khu vực 
này, Nhà nước cần thiết phải có kế hoạch thu hồi tất 
cả diện tích đất nằm trong các vùng gần dự án để quy 
hoạch lại một cách đồng bộ, tạo mặt bằng tái định cư 
cho người dân tại chỗ, tạo quỹ đất sạch để đấu giá 
nhằm chọn được những hoạt động khai thác hiệu quả 
nhất các lợi thế mang lại từ các dự án đầu tư. Đồng 
thời, giúp cho việc điều tiết tập trung nguồn thu vào 
NSNN phần giá trị tăng thêm từ địa tô chênh lệch do 
Nhà nước đầu tư phát triển hạ tầng.

Bốn là, hoàn thiện chính sách thu hồi đất, đền bù 
khi thu hồi đất, tái định cư

Theo đó, cần bỏ quy định về chủ đầu tư thỏa 
thuận nhận chuyển nhượng quyền sử dụng đất. Việc 
thực hiện thu hồi đất cho các mục đích đều phải do 
Nhà nước thực hiện.

Về nguyên tắc bồi thường về đất khi nhà nước 
thu hồi đất: người sử dụng cùng loại đất như nhau 
phải được hưởng cùng chế độ bồi thường như nhau 
không phân biệt đất được thu hồi vào mục đích gì 
thay vì hiện nay có sự phân biệt giữa đất thu hồi 
cho mục đích quốc phòng, an ninh và đất thu hồi 
cho dự án thương mại dịch vụ. Người đang sử dụng 
đất cho SXKD khi đất bị thu hồi phải được tạo điều 
kiện để tái lập các điều kiện kinh doanh bằng đất, 
bằng mặt bằng kinh doanh hoặc các điều kiện đảm 
bảo sinh kế khác cho họ. Trường hợp không có đất 
cùng mục đích sử dụng để bồi thường thì có thể bồi 
thường bằng loại đất khác để tạo lập việc làm cho 
người có đất bị thu hồi. Chính sách này giúp các địa 
phương khai thác nguồn lực đất đai để phát triển các 
hoạt động SXKD cho người bị thu hồi có điều kiện 
chuyển đổi nghề nghiệp, ổn định cuộc sống.

Tạo điều kiện thuận lợi về tái định cư cho những 
người bị thu hồi đất, đảm bảo cho họ có chỗ ở mới 
phù hợp. Trường hợp giá trị tiền đền bù không đủ trả 
tiền cho một suất tái định cư thì Nhà nước phải có 
chính sách hỗ trợ để người bị thu hồi đất có chỗ ở 
mới. Trong trường hợp người có đất nông nghiệp bị 
thu hồi thì cần phải có chính sách phù hợp đảm bảo 
cho họ có nguồn sinh kế mới thay thế cho nguồn đất 
nông nghiệp bị thu hồi như tạo việc làm, bồi dưỡng 
nghề cho họ; hỗ trợ chuyển dịch cơ cấu kinh tế, phát 
triển làng nghề truyền thống, xây dựng các công 
trình dịch vụ phù hợp để phục vụ cộng đồng dân cư;

Đảm bảo quy trình thu hồi đất công khai, minh 
bạch, chặt chẽ và công bằng, quy định cụ thể thành 
phần của Hội đồng bồi thường, hỗ trợ và tái định cư 
nhằm đảm bảo cơ sở pháp lý và tính thống nhất trong 
thành lập và hoạt động của Hội đồng này.

Đối với những dự án đầu tư xây dựng và phát 
triển đất đai-bất động sản, Nhà nước thông qua các 
tổ chức phát triển quỹ đất bằng công tác quy hoạch, 
quy hoạch chi tiết, thu hồi đất, bồi thường giải phóng 
mặt bằng, phát triển thành đất sạch có kết cấu hạ tầng 
và cung cấp đất sạch ra thị trường thông qua đấu giá 
hoặc đấu thầu dự án có sử dụng đất.

Đối với những dự án đầu tư, xây dựng hệ thống 
giao thông, cơ quan quản lý Nhà nước thực hiện 
phương pháp tạo quỹ đất hai bên đường và sử dụng 
quỹ đất này như một nguồn vốn huy động cho NSNN 
thông qua đấu giá, đấu thầu các nền đất sau đầu tư 
cơ sở hạ tầng.

Đối với đất đô thị thu hồi để làm đường hoặc làm 
các công trình công cộng, các hộ dân phía bên trong 
phần đường mới sẽ hưởng lợi do lợi thế thương mại 
nên cần phải có cơ chế điều tiết phần giá trị tăng 
thêm từ việc này.

Năm là, điều tiết giá trị tăng thêm từ đất đối với 
các dự án đầu tư có sử dụng đất

Đối với các dự án đầu tư khi thu hồi đất nông 
nghiệp, đền bù và nộp tiền sử dụng đất theo giá thấp 
nhưng khi chuyển đổi sang mục đích đất phi nông 
nghiệp nên giá đất đã tăng rất nhiều lần mà không 
phái do đầu tư mang lại. Mặt khác, khi dự án triển 
khai thì nhiều công trình hạ tầng liền kề cũng được 
đầu tư phát triển, tạo lợi thế và giá đất tăng lên. Tất cả 
giá trị tăng lên này đã rơi vào tay của các nhà đầu tư, 
gây tình trạng thất thoát cho NSNN. Để khắc phục 
tình trạng này, cần thiết phải xác định giá đất trước 
khi thực hiện dự án và giá đất sau khi thực hiện dự 
án nhằm xác định được phần giá trị tăng thêm của 
đất đai.

Kiến nghị
Một là, rà soát lại tất cả các chính sách tài chính 

tài chính đất đai, phát hiện những hạn chế để kịp thời 
bổ sung đổi mới chính sách kinh tế, tài chính về đất 
đai và các công cụ tài chính khác nhằm đảm bảo sự 
phù hợp của các chính sách này trong bối cảnh thực 
hiện giá đất theo kinh tế thị trường.

Hai là, nên bỏ quy định khung giá đất, xây dựng 
bảng giá đất và giá đất cụ thể phản ánh đúng giá thị 
trường của đất đai.

TAØI CHÍNH VÓ MOÂ Soá 03 (236) - 2023
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Giá đất là phạm trù mang tính cá biệt và thay 
đổi thường xuyên theo vị trí của từng thửa đất của 
từng vùng cũng như theo quan hệ cung cầu trên thị 
trường. Do đó, giá đất địa phương quy định luôn lạc 
hậu và thấp hơn nhiều so với giá trị thị trường của đất 
đai ngay tại địa phương đó. Chính việc này đã làm 
cho việc tính thuế, phí và lệ phí cũng như các nghĩa 
vụ tài chính khác của người sử dụng đất không đúng 
thực tế, gây thất thoát nguồn thu đáng kể cho NSNN. 
Đồng thời, còn gây nên tình trạng tham nhũng, tiêu 
cực khi thực hiện giao đất, tính tiền sử dụng đất khi 
cổ phần hóa doanh nghiệp Nhà nước…

Bảng giá đất phải được quy định và công bố hàng 
năm thay vì 5 năm để đảm bảo cập nhật kịp thời sự 
biến động về giá trị thị trường của đất đai. Việc này 
hoàn toàn có thể thực hiện được trên cơ sở cơ quan 
chuyên trách về định giá nắm bắt cập nhật thông tin 
về giá cả giao dịch của thị trường một cách thường 
xuyên dựa trên hệ thống thông tin về đất đai;

Ba là, cần có quy định cụ thể về đăng ký thông 
tin về đất đai

Bắt buộc về đăng ký giá đất; có chế tài xử lý 
những trường hợp vi phạm quy định này. Trường 
hợp chuyển quyền sử dụng đất mà không đăng ký 
với cơ quan Nhà nước có thẩm quyền sẽ bị thu hồi 
đất đã giao dịch chuyển nhượng.

Quy định này sẽ góp phần cập nhật thường xuyên 
giá của từng thửa đất khi thực hiện mua, bán hoặc khi 
giá của những thửa đất cùng loại, cùng vị trí trong 
bảng giá đất do UBND cấp tỉnh ban hành có sự thay 
đổi so với giá đăng ký của mỗi thửa đất. Đồng thời, 
hạn chế và đi đến chấm dứt tình trạng “giao dịch 
ngầm” không đăng ký để tránh nghĩa vụ tài chính; 
hạn chế tình trạng đầu cơ, mua đi, bán lại trao tay để 
kiếm lời. Mặt khác, việc đăng ký đầy đủ và kịp thời 
thông tin về đất đai tạo điều kiện cho cơ quan quản 
lý Nhà nước về đất đai có đủ thông tin để có những 
biện pháp quản lý thị trường đất đai hiệu quả nhất.

Bốn là, cần có một cơ quan chuyên trách chịu 
trách nhiệm định giá đất và quản lý thông tin giá đất 
trên phạm vi toàn quốc:

Không cần thiết phải do UBND cấp tỉnh quyết 
định giá đất cụ thể và Hội đồng thẩm định giá đất 
cũng không nhất thiết phải tồn tại.

Trên thực tế, Hội đồng thẩm định giá gồm những 
thành viên không có chuyên môn và đứng đầu 
thường là một lãnh đạo của cấp tỉnh và các thành 
viên thường là những người đại diện cho các ban, 
ngành của cấp tỉnh. Những người này thường không 

có chuyên môn về thẩm định giá đất nên việc tư vấn 
cho UBND cấp tỉnh về giá đất sẽ không chính xác. 
Vì vậy, để khắc phục hạn chế trên, cần có một cơ 
quan chuyên trách, chịu trách nhiệm định giá đất và 
chịu trách nhiệm về tính chính xác, phù hợp về giá 
đất trong việc thực hiện các chính sách đền bù cho 
người có đất bị thu hồi. Nhiệm vụ của cơ quan này 
là xây dựng bảng giá đất cho các địa phương, định 
giá cụ thể cho từng thửa đất, cập nhật thường xuyên 
thông tin về đất đai phục vụ cho cơ quan quản lý 
Nhà nước thực hiện hiệu quả chính sách kinh tế đất. 
Thực hiện điều này sẽ góp phần tổ chức lại bộ máy 
Nhà nước về quản lý đất đai, đảm bảo việc định giá 
đất khách quan hơn, tránh những hiện tượng tiêu cực 
trong định giá đất.

Năm là, bổ sung, sửa đổi các quy định nhằm điều 
tiết phần giá trị tăng thêm từ đất

Luật Đất đai năm 2013, mới chỉ có quy định về 
giá đất. Trong khi thuế- một trong những công cụ 
quan trọng để điều tiết phần giá trị tăng thêm từ đất 
lại chưa đưa vào quy định. Việc bổ sung thêm các 
quy định về nguyên tắc đánh thuế trong Luật Đất đai 
không hề có sự chồng chéo với Luật thuế sử dụng 
đất đai mà những quy định này sẽ là cầu nối tạo nên 
sự nhất quán giữa các công cụ kinh tế trong Luật Đất 
đai với các chính sách cụ thể về thuế trong Luật thuế 
sử dụng đất.

Sáu là, bổ sung thêm quy định về thuế điều tiết 
giá trị tăng thêm giữa giá mua và giá bán đất

Trên thực tế, những người đầu cơ đất đai thường 
lợi dụng vào thông tin về quy hoạch, về triển khai dự 
án đầu tư để đầu cơ đất đai nhằm bán ra lấy chênh 
lệch, đẩy giá đất tăng lên cao, làm méo mó thị trường 
đất đai. Vì vậy, cần có chính sách điều tiết phần 
chênh lệch giá này theo phương pháp lũy tiến căn 
cứ vào thời gian giữa hai lần giao dịch. Theo đó, thời 
gian giữa hai lần giao dịch càng ngắn thì tỷ suất thuế 
đất càng cao.
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1. Kinh tế chia sẻ và lợi ích của kinh tế 
chia sẻ

Có thể hiểu KTCS là một phương thức kinh 
doanh mới của kinh doanh ngang hàng, một hệ 
thống kinh tế mà ở đó tài sản và dịch vụ được 
chia sẻ cho nhiều người sử dụng trên thị trường 
thông qua việc sử dụng các nền tảng số. Công 
nghệ số giúp kết nối nhu cầu chia sẻ nguồn lực 
nhàn rỗi và nhu cầu sử dụng nguồn lực đó một 
cách chính xác, hiệu quả, nhanh chóng và chi 
phí thấp. 

Mô hình tiêu dùng hợp tác được sử dụng trong 
các thị trường trực tuyến cũng như các lĩnh vực 
mới nổi như: cho vay xã hội, cho thuê nhà, thuê 
dịch vụ du lịch, tư vấn du lịch, chia sẻ xe hơi cá 
nhân... Với KTCS, người ta có thể cho người lạ 
thuê bất cứ thứ gì đang không sử dụng thậm chí 
kể cả nhà máy, máy móc nông nghiệp... thông 
qua các công ty kết nối bằng internet, mà bên 
thuê và bên cho thuê biết rõ thông tin của nhau.

Như vậy, KTCS đưa lại những lợi ích cho nền 
kinh tế như: 

(i) KTCS giúp tiết kiệm tài nguyên thông qua 
tăng năng suất của tài sản, tăng nhu cầu và mở 
rộng tiêu thụ, thúc đẩy sự sáng tạo đổi mới ở cấp 
độ cá nhân. 

(ii) KTCS loại bỏ hoặc giảm các rào cản gia 
nhập thị trường như đầu tư nguồn lực sản xuất, 
mạng lưới phân phối phức tạp, do đó cho phép 
nhiều cá nhân riêng lẻ có thể khởi nghiệp tham 
gia thị trường từ nguồn lực sẵn có của mình. Các 
hoạt động KTCS có tác động tích cực tới môi 
trường thông qua giảm phát thải khí nhà kính, 
giảm khối lượng các chất thải ra môi trường. 

(iii) KTCS giúp giảm chi phí giao dịch trong 
các hoạt động kinh tế. Với các nền tảng trực 

QUẢN LÝ THUẾ ĐỐI VỚI KINH TẾ CHIA SẺ Ở VIỆT NAM
TS. Nguyễn Thị Minh Hằng* - Nguyễn Quỳnh Anh**

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/12/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 10/02/2023

Mô hình hoạt động của kinh tế chia sẻ (KTCS) đã xuất hiện khá lâu trên thế giới và hiện nay có sự phát 
triển đột phá nhờ thành tựu phát triển của khoa học-công nghệ, công nghệ thông tin (CNTT). Phát triển 
mô hình KTCS là xu hướng chung của toàn thế giới và Việt Nam không nằm ngoài xu hướng chung đó. 
KTCS giúp chúng ta tận dụng các nguồn lực còn nhàn rỗi, mở ra nhiều cơ hội để phát triển kinh tế - xã 
hội; tuy nhiên KTCS cũng đặt ra nhiều thách thức đối với các cơ quan quản lý nhà nước, các doanh 
nghiệp kinh doanh theo mô hình truyền thống và các chủ thể khác có liên quan. Quản lý KTCS để thúc 
đẩy phát triển hiệu quả và bền vững, đảm bảo sự công bằng giữa các loại hình kinh doanh là bài toán 
đặt ra cho mọi quốc gia.

• Từ khóa: kinh tế chia sẻ, quản lý thuế.

The operating model of the sharing economy 
has appeared for a long time in the world and 
now has a breakthrough development thanks 
to the development achievements of science, 
technology and information technology (IT). 
Developing the sharing economy model is a 
common trend of the whole world and Vietnam 
is not an exception to that general trend. 
Sharing economy helps us take advantage of 
idle resources, opens up many opportunities 
for socio-economic development; However, the 
sharing economy also poses many challenges to 
state management agencies, traditional business 
enterprises and other related entities. Managing 
the sharing economy to promote effective and 
sustainable development, ensuring fairness 
among business types is a challenge for all 
countries..

• Keywords: sharing economy, tax management.

* Học viện Tài chính
** CQ58/11.01CLC - Học viện Tài chính
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tuyến, người mua và người bán nhanh chóng tìm 
được nhau, giảm bớt các khâu trung gian, người 
mua và người bán có thể tương tác trực tiếp với 
nhau... từ đó giúp tăng tính cạnh tranh giữa những 
nhà cung cấp cả về thời gian cung cấp, giá cả và 
chất lượng sản phẩm hoặc dịch vụ. 

(iv) KTCS góp phần thúc đẩy phát triển công 
nghệ nói chung và CNTT nói riêng. KTCS càng 
phát triển thì việc sử dụng và phân tích dữ liệu lớn 
của khách hàng một cách nhanh chóng và hiệu quả 
chính là “cầu” quan trọng cho CNTT phát triển. 
Ngoài ra, tính cạnh tranh cao của KTCS so với 
kinh tế truyền thống sẽ thúc đẩy công nghệ sản 
xuất hàng hóa ngày càng hoàn thiện hơn để đáp 
ứng nhu cầu ngày càng cao của người tiêu dùng 
về chất lượng, mẫu mã, kiểu dáng sản phẩm...

2. Quản lý thuế đối với KTCS ở Việt Nam - 
Những vấn đề đặt ra

Mô hình KTCS tại Việt Nam hiện nay chưa 
phát triển mạnh nhưng có rất nhiều tiềm năng 
phát triển. Các loại hình KTCS ở Việt Nam hiện 
nay khá đa dạng. Trong 15 khu vực dịch vụ phổ 
biến trên thế giới có mô hình KTCS, ở Việt Nam 
đã xuất hiện 12 khu vực, trong đó tập trung vào 
bốn lĩnh vực: (i) Vận chuyển hành khách với 
chia sẻ phương tiện giao thông như Grab, Be hay 
Gojek; (ii) Du lịch với dịch vụ lưu trú như Airbnb 
hay Luxstay; (iii) Tài chính với dịch vụ cho vay 
ngang hàng như các nền tảng Fiin.vn hay Tima; 
(iv) Lao động với dịch vụ chia sẻ kỹ năng, sức 
lao động hoặc không gian làm việc chung như: 
Taskee hay Designcrowd.

Về cơ bản, các chủ thể tham gia KTCS gồm: 
(i) Các chủ thể tham gia trực tiếp là người cung 
cấp, người tiêu dùng và người cung cấp nền tảng 
kết nối; (ii) Các chủ thể tham gia gián tiếp là ngân 
hàng/tổ chức cung cấp dịch vụ thanh toán, cơ 
quan quản lý các bên có liên quan. 

Cơ chế hoạt động của dịch vụ trong mô hình 
KTCS được thực hiện trên môi trường internet, 
do đó bị điều chỉnh bởi các quy định pháp luật về 
thông tin, thương mại điện tử (Luật Thương mại; 
Luật Giao dịch điện tử; Luật Công nghệ thông 
tin… và các văn bản hướng dẫn thi hành). So với 
nhiều lĩnh vực quản lý nhà nước khác, khung khổ 
pháp lý về chính sách thuế, quản lý thuế đối với 
các hoạt động kinh doanh theo mô hình KTCS 

tương đối đầy đủ từ khâu đăng ký thuế, chứng từ 
nộp thuế, kê khai thuế và nộp thuế. 

Về cơ bản, các tổ chức, cá nhân kinh doanh 
trong mô hình KTCS tại Việt Nam (cũng như 
kinh doanh truyền thống) bị điều chỉnh bởi chính 
sách thuế GTGT, thuế TNDN, thuế TNCN theo 
quy định hiện hành. Trong thời gian gần đây, 
Việt Nam đã ban hành nhiều văn bản pháp luật 
mới, hình thành hành lang pháp lý cho hoạt động 
TMĐT, trong đó có mô hình KTCS.

Luật Quản lý thuế năm 2019 quy định, NNT 
phải thực hiện đăng ký thuế và được cơ quan 
thuế cấp mã số thuế trước khi bắt đầu hoạt động 
sản xuất, kinh doanh hoặc có phát sinh nghĩa vụ 
với NSNN. Ngoài ra, nhà cung cấp ở nước ngoài 
không có cơ sở thường trú tại Việt Nam khi hoạt 
động kinh doanh TMĐT có nghĩa vụ trực tiếp 
hoặc ủy quyền thực hiện đăng ký thuế, khai thuế, 
nộp thuế tại Việt Nam.

Luật Quản lý thuế cũng yêu cầu Ngân hàng 
Nhà nước (NHNN) xây dựng và phát triển hệ 
thống thanh toán TMĐT quốc gia, các tiện ích 
tích hợp thanh toán điện tử để sử dụng phổ biến 
cho các mô hình TMĐT; thiết lập cơ chế quản lý, 
giám sát các giao dịch thanh toán hỗ trợ công tác 
quản lý thuế đối với hoạt động cung cấp dịch vụ 
xuyên biên giới trong TMĐT. Bên cạnh đó, các 
ngân hàng thương mại được yêu cầu khấu trừ, 
nộp thay nghĩa vụ thuế phải nộp theo quy định 
pháp luật về thuế của tổ chức, cá nhân ở nước 
ngoài hoạt động kinh doanh TMĐT có phát sinh 
thu nhập từ Việt Nam.

Bộ Tài chính đã ban hành Thông tư số 
40/2021/TT-BTC ngày 01/06/2021 quy định rõ 
ràng hơn trách nhiệm của người quản lý trên sàn 
TMĐT. Theo đó, tổ chức là chủ sở hữu sàn giao 
dịch TMĐT phải có trách nhiệm cung cấp các 
thông tin liên quan đến hoạt động kinh doanh của 
cá nhân qua sàn theo yêu cầu của cơ quan thuế.

Tuy nhiên, với những đặc trưng của nền kinh 
tế số, công tác quản lý thuế đối với mô hình KTCS 
tại Việt Nam gặp phải một số khó khăn như:

Thứ nhất, khó khăn trong việc xác định chủ 
thể kinh doanh 

Để quản lý thuế hiệu quả thì trước tiên phải 
quản lý được người nộp thuế (NNT). Đối với 
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những giao dịch kinh doanh truyền thống, chủ 
thể kinh doanh thường thực hiện các hoạt động 
kinh doanh một cách liên tục. Các hoạt động kinh 
doanh được thực hiện tại những địa điểm cụ thể, 
trong những không gian xác định (cửa hàng, nhà 
máy, xưởng sản xuất...). Giao dịch kinh doanh 
truyền thống chủ yếu được hình thành từ các quan 
hệ song phương giữa người bán và người mua.

Trong mô hình KTCS, người cung cấp dịch vụ 
nhiều khi không phải là người kinh doanh thường 
xuyên, liên tục, ví dụ như hoạt động kinh doanh 
vận tải Grab, người lái chủ thể kinh doanh khi 
sử dụng chiếc xe của mình làm phương tiện vận 
chuyển hành khách hoặc hàng hóa; nhưng người 
lái xe sẽ không còn là chủ thể kinh doanh khi sử 
dụng chiếc xe đó để làm phương tiện đi lại của 
bản thân và gia đình. Do tính chất kinh doanh 
không thường xuyên nên NNT có thể không tự 
thống kê được doanh thu để kê khai thuế theo 
quy định. Điều này khiến cơ quan thuế khó quản 
lý được NNT, doanh thu chịu thuế và trong nhiều 
trường hợp không có cơ sở dữ liệu để thực hiện 
ấn định thuế.

Trong mô hình KTCS, việc kết nối giữa người 
cung cấp dịch vụ và người tiêu dùng có thể thực 
hiện quan các website, các trang mạng xã hội... 
Trong trường hợp các tổ chức, cá nhân cung cấp 
dịch vụ không tự giác kê khai, nộp thuế với cơ 
quan thuế thì cơ quan thuế khó kiểm soát với các 
nhóm này, không kiểm soát được doanh thu khi 
các đơn vị cho thuê máy chủ chưa hợp tác đầy 
đủ với cơ quan Thuế về cung cấp thông tin các 
tổ chức, cá nhân vận hành các website bán hàng. 

Thứ hai, khó khăn trong việc xác định bản 
chất kinh tế của giao dịch

Theo quy định hiện hành, thuế GTGT, thuế 
TNDN, thuế TNCN có nhiều cách tính thuế tùy 
theo giao dịch và đặc điểm tổ chức kinh doanh 
của NNT. Trong một số trường hợp thì thuế 
GTGT, thuế TNDN, thuế TNCN áp dụng đối với 
giao dịch trong mô hình KTCS được tính bằng 
tỷ lệ (%) trên giá trị giao dịch, trong đó tỷ lệ (%) 
được quy định cụ thể cho từng loại ngành nghề, 
tùy theo loại hình mà mức thuế sẽ có sự chênh 
lệch. Vì vậy, việc xác định đúng bản chất kinh tế 
của giao dịch trong mô hình KTCS sẽ quyết định  
tới việc xác định đúng nghĩa vụ thuế của NNT. 

Hiện nay, có một số khó khăn trong việc xác 
định đúng bản chất giao dịch để đánh thuế trong 
từng phân khúc hoạt động cung cấp dịch vụ mô 
hình KTCS như: loại hình kinh doanh của Grab 
gọi là kinh doanh dịch vụ vận tải hay chỉ là cung 
cấp dịch vụ kết nối. Ngoài ra, một số hoạt động 
của KTCS có đặc thù riêng và có tính đan xen 
giữa các ngành nên cơ quan Thuế gặp khó khăn 
trong việc xác định doanh thu tính thuế, ví dụ, 
một số loại thu nhập liên quan đến phần mềm, 
sản phẩm nội dung thông tin số... rất khó phân 
biệt giữa tiền bản quyền, phí dịch vụ và lợi nhuận 
kinh doanh... khi cơ sở của các giao dịch này chủ 
yếu dựa trên các văn bản điện tử nên phụ thuộc 
rất nhiều vào sự trung thực của các doanh nghiệp, 
cơ sở kinh doanh.

Việc không phân loại chính xác bản chất giao 
dịch trong mô hình KTCS sẽ ảnh hưởng tới cách 
tính thuế và số thuế phải nộp vào NSNN.

Thứ ba, khó khăn trong việc xác định quyền 
đánh thuế

Trên môi trường số, mô hình KTCS có nảy 
sinh vấn đề quyền đánh thuế đối với các giao 
dịch xuyên biên giới. Trong các giao dịch này, 
nghĩa vụ thuế của các nhà cung cấp dịch vụ ở 
nước ngoài phụ thuộc vào việc nhà cung cấp 
có cơ sở thường trú hay không có cơ sở thường 
trú tại Việt Nam. Hiện nay, một doanh nghiệp 
nước ngoài được coi là có cơ sở thường trú tại 
Việt Nam khi doanh nghiệp đó có một địa điểm 
kinh doanh cố định, hoặc một chi nhánh, văn 
phòng điều hành, nhà máy, kho hàng… tại Việt 
Nam. Khái niệm truyền thống về cơ sở thường 
trú  không còn phù hợp với điều kiện kinh doanh 
trong môi trường số. Điều này dẫn đến khả năng 
các công ty cung cấp dịch vụ trong mô hình 
KTCS (mô hình cung cấp dịch vụ đặt phòng trực 
tuyến, mô hình du lịch, khách sạn trực tuyến...) 
sử dụng không gian mạng như một phương thức 
tránh hình thành cơ sở thường trú để tránh thuế 
ở các quốc gia. Các công ty kể trên thường di 
chuyển trụ sở đến những nơi có ưu đãi thuế, dẫn 
đến phần lớn giá trị kinh tế cũng bị di dời. Ngoài 
ra, xác định quyền đánh thuế đối với người cung 
cấp dịch vụ không có cơ sở thường trú tại Việt 
Nam nhưng cung cấp dịch vụ tại Việt Nam và có 
thu nhập tại Việt Nam vẫn là bài toán khó.

TAØI CHÍNH VÓ MOÂ Soá 03 (236) - 2023
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Thứ tư, khó khăn trong việc kiểm soát dòng 
tiền thanh toán

Để xác định đúng doanh thu tính thuế, cơ 
quan thuế cần quản lý được dòng tiền trong hoạt 
động thanh toán. Trong mô hình KTCS phát sinh 
giao dịch giữa nhà cung cấp với người mua là 
khách hàng cá nhân chiếm tỷ trọng lớn. Vì vậy, 
các nhà cung cấp có thể bán hàng (cung cấp dịch 
vụ) nhưng không xuất hóa đơn, hoặc người mua 
thanh toán bằng tiền mặt thì cơ quan thuế rất khó 
xác định đúng doanh thu tính thuế, từ đó làm xói 
mòn cơ sở thuế, làm thất thu NSNN. 

Ngoài ra, lĩnh vực cho vay ngang hàng còn 
xuất hiện thêm rủi ro về quản lý ngoại hối trong 
trường hợp người tham gia giao dịch là người 
không cư trú, hoặc nếu người tham gia không cho 
vay bằng đồng tiền pháp định (như VND hoặc 
các đồng tiền ngoại tệ khác) mà cho vay bằng tài 
sản ảo, tiền kỹ thuật số… thì việc quản lý ngoại 
hối, quản lý dòng tiền vào/ra khỏi lãnh thổ... trở 
nên khó khăn và mang nhiều rủi ro tiềm ẩn.

3. Giải pháp tăng cường quản lý thuế đối 
với KTCS tại Việt Nam

Thứ nhất, hoàn thiện hành lang pháp lý về 
thuế, quản lý thuế liên quan đến mô hình KTCS

- Để quản lý hoạt động của doanh nghiệp 
trung gian kết nối, cần quy định doanh nghiệp 
trung gian phải đăng ký kinh doanh tại Việt Nam, 
không nhất thiết phải có cơ sở thường trú tại Việt 
Nam, nhưng cần có tài khoản mở tại một ngân 
hàng thương mại được cấp phép hoạt động tại 
Việt Nam. Doanh nghiệp trung gian này là một 
chủ thể có trách nhiệm thực hiện các nghĩa vụ 
đối với người sử dụng dịch vụ ở Việt Nam với cơ 
quan nhà nước có thẩm quyền tại Việt Nam. 

- Cần có quy định pháp lý rõ ràng để định danh 
chính xác các loại hình kinh doanh trong KTCS. 
Đối với các nhà cung cấp dịch vụ kết nối, để đảm 
bảo sự bình đẳng về nghĩa vụ thuế, cũng như các 
nghĩa vụ tài chính khác thì cần quy định coi đây 
là ngành nghề dịch vụ mới, quy định nghĩa vụ 
thuế như nhau với các dịch vụ giống nhau; các 
cơ sở kinh doanh có nghĩa vụ bảo hiểm xã hội và 
các chế độ khác đảm bảo quyền lợi của người lao 
động... Trên cơ sở đó bổ sung hoặc điều chỉnh các 
cơ sở pháp lý về quản lý thuế đối với hoạt động 
KTCS, trong đó tập trung hoàn thiện các chế định 

về hợp đồng theo phương thức điện tử, về trách 
nhiệm của các bên bán hàng, cung cấp dịch vụ 
theo hướng quy định rõ trách nhiệm của doanh 
nghiệp cung cấp dịch vụ (ứng dụng) theo mô hình 
KTCS đối với người mua hàng (sử dụng dịch vụ) 
và các cơ quan nhà nước liên quan.

- Cần sửa đổi lại tiêu chí xác định cơ sở thường 
trú trong giao dịch TMĐT. Một trong những khó 
khăn trong quản lý thuế đối với KTCS là xác định 
quyền đánh thuế theo quốc gia. Do vậy, cần cập 
nhật kinh nghiệm từ các nước phát triển, các tổ 
chức quốc tế trong việc xác định cơ sở thường 
trú trong giao dịch TMĐT để từ đó nghiên cứu 
xây dựng các tiêu chí xác định cơ sở thường trú 
trong hoạt động kinh doanh TMĐT tại Việt Nam; 
đẩy mạnh ký kết hiệp định thuế đa phương để 
sửa đổi một số điều khoản của các hiệp định thuế 
song phương có điều khoản về cơ sở thường trú. 
Theo kinh nghiệm các nước, có thể xác định cơ 
sở thường trú của nước ngoài đối với hoạt động 
TMĐT xuyên biên giới căn cứ vào sự hiện diện 
của dịch vụ kỹ thuật số mà doanh nghiệp và tổ 
chức đó cung ứng tại Việt Nam và ngưỡng phát 
sinh thu nhập ở Việt Nam. 

- Quy định rõ các trường hợp doanh nghiệp 
trung gian kết nối (cung cấp ứng dụng) có trách 
nhiệm khấu trừ và nộp thuế thay cho cá nhân  
kinh doanh.

Để quản lý chặt chẽ NNT và cơ sở tính thuế 
đối với TMĐT, Bộ Tài chính đã ban hành Thông 
tư số 40/2021/TT-BTC, trong đó có quy định về 
việc sàn thương mại điện tử phải khai và nộp thuế 
GTGT, TNCN thay cá nhân kinh doanh trên sàn. 
Việc quy định các sản TMĐT kê khai, nộp hộ 
thuế cho NNT có bán hàng qua sàn TMĐT đã 
được áp dụng ở một số nước. Để quy định này 
có thể vận dụng phù hợp ở Việt Nam thì cần quy 
định rõ các trường hợp sàn TMĐT phải có trách 
nhiệm khấu trừ và nộp thuế thay cho cá nhân, 
cụ thể: Sàn giao dịch TMĐT thực hiện dịch vụ 
trung gian thanh toán; sàn giao dịch TMĐT tham 
gia điều hành, kiểm soát hoạt động giao hàng và 
thanh toán của người mua cho cá nhân.

Thứ hai, tăng cường thu thập thông tin NNT 
có hoạt động trong KTCS

Cơ quan thuế cần: (i) Thu thập thông tin NNT 
ngay từ khâu đăng ký thuế thông qua sự phối hợp 
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giữa cơ quan thuế với các đơn vị quản lý việc 
đăng ký kinh doanh điện tử, đăng ký tên miền, 
sàn giao dịch TMĐT; (ii) Đẩy mạnh hoạt động 
giám sát, định kỳ rà soát các website cung cấp 
dịch vụ ứng dụng; (iii) Xây dựng một hệ thống dò 
tìm tự động trên mạng internet để thu thập thông 
tin từ các trang điện tử cho phép người dùng tìm 
được tên và địa chỉ URL của các trang điện tử 
dựa trên các từ khóa tìm kiếm cụ thể và thu thập 
hình ảnh, đường dẫn và thông tin khác trên trang 
điện tử một cách tự động nhằm nhận diện những 
NNT không rõ ràng; (iv) Thông qua các hiệp định 
về thuế, đẩy mạnh hoạt động trao đổi thông tin về 
NNT giữa cơ quan thuế các nước để quản lý chặt 
chẽ các giao dịch xuyên quốc gia...

 Thứ ba, nâng cao hiệu quả công tác thanh 
tra, kiểm tra thuế, đối chiếu thông tin các giao 
dịch trong mô hình KTCS

Cơ quan thuế cần thực hiện kiểm tra tính xác 
thực giá trị giao dịch trong mô hình KTCS thông 
qua thông tin về các giao dịch qua ngân hàng, 
thông tin do các cơ sở trung gian ứng dụng cung 
cấp định kỳ, dữ liệu phân tích khách hàng, dữ 
liệu trên máy chủ... Bên cạnh đó, cơ quan thuế 
cần nâng cao hiệu quả công tác thanh tra, kiểm 
tra rủi ro dựa trên xây dựng cơ sở dữ liệu về tổ 
chức, cá nhân có hoạt động trong mô hình KTCS, 
phân tích rủi ro trong đó có sử dụng trí tuệ nhân 
tạo (AI) để xử lý dữ liệu, đưa ra các cảnh báo đối 
với trường hợp vượt ngưỡng rủi ro và đề xuất các 
biện pháp quản lý thuế theo rủi ro. Cơ quan thuế 
cần thực hiện thanh tra, kiểm tra theo chuyên đề, 
tập trung đối với nhà cung cấp nước ngoài không 
có cơ sở kinh doanh cố định tại Việt Nam và nhà 
cung cấp dịch vụ ứng dụng trong KTCS.

Thứ tư, đẩy mạnh ứng dụng CNTT trong quản 
lý thuế đối với KTCS

Thực tế cho thấy, phần lớn các giao dịch 
trong KTCS thực hiện thông qua nền tảng số, 
số lượng giao dịch rất lớn, nhưng giá trị từng 
giao dịch thường nhỏ. Đẩy mạnh ứng dụng 
CNTT trong quản lý thuế đối với KTCS là giải 
pháp quan trọng để đạt được mục tiêu quản lý 
số lượng lớn. Cụ thể: (i) Cần thành lập Trung 
tâm phòng chống trốn lậu thuế công nghệ cao 
thuộc Tổng cục Thuế để làm đầu mối triển khai 

hệ thống phần mềm quản lý thuế đối với TMĐT; 
(ii) Nâng cấp các ứng dụng quản lý thuế hiện 
hành để phù hợp với thực tế quản lý mô hình 
KTCS; (iii) Hoàn thiện và bổ sung các ứng dụng 
CNTT về xác thực hóa đơn điện tử; ứng dụng 
phục hồi thông tin phục vụ thanh tra, kiểm tra 
điện tử; ứng dụng truy tìm thông tin NNT trên 
nền tảng số; (iv) Xây dựng giải pháp kỹ thuật, 
nâng cấp hạ tầng CNTT để kết nối, lưu trữ thông 
tin từ các sàn TMĐT và thông tin từ các cơ quan 
nhà nước có liên quan để phục vụ cho việc xây 
dựng cơ sở dữ liệu về quản lý thuế.

Thứ năm, tăng cường tuyên truyền, phổ biến 
pháp luật thuế và tạo thuận lợi cho NNT trong mô 
hình KTCS thực hiện nghĩa vụ đăng ký, kê khai, 
nộp thuế

Các đối tượng kinh doanh nhỏ lẻ tham gia 
vào giao dịch trong KTCS đang ngày càng gia 
tăng, giá trị mỗi giao dịch không lớn nhưng số 
lượng giao dịch nhiều và đa phần các đối tượng 
này không nhận thức đầy đủ hoặc cố tình không 
thực hiện nghĩa vụ thuế với nhà nước. Do đó, cơ 
quan thuế cần đẩy mạnh công tác tuyên truyền, 
hỗ trợ NNT, chú trọng hình thức tuyên truyền 
tại các chuyên mục đặc biệt về pháp luật thuế 
qua các phương tiện thông tin đại chúng, tạp chí 
chuyên ngành. Ngành thuế cần đơn giản thủ tục 
hành chính, hiện đại hoá công tác quản lý thuế để 
hỗ trợ nhà cung cấp nước ngoài không có cơ sở 
kinh doanh cố định tại Việt Nam thực hiện nghĩa 
vụ thuế theo hình thức điện tử trực tiếp tại Cổng 
thông tin điện tử của Tổng cục Thuế (Etaxvn.gdt.
gov.vn) và ứng dụng eTax Mobile. 
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1. Khái lược lịch sử của chính sách giao đất 
lâm nghiệp ở Việt Nam 

1.1. Giai đoạn từ năm 1986 đến năm 2012
Ngày 18/12/1980, tại kỳ họp thứ 7, Quốc 

hội khóa VI đã thông qua Hiến pháp năm 1980. 
Một chế độ sở hữu duy nhất đối với đất đai ở 
nước ta đã được xác lập, đó là chế độ công hữu 
dưới tên gọi “sở hữu toàn dân”. Trên cơ sở đó, 
Luật Đất đai năm 1987 được ban hành và khái 
niệm “quyền sử dụng đất” chính thức được sử 
dụng. Có thể coi đây như là dấu mốc đánh dấu 
sự ra đời của quyền sử dụng đất lâm nghiệp, như 
một khái niệm pháp lý. Năm 1993, Luật Đất đai 
mới ra đời, để cụ thể hoá việc thực hiện Luật Đất 
đai năm 1993 và bổ sung qua các năm 1998 và 

2001, Chính phủ đã ban hành các Nghị định về 
giao đất lâm nghiệp. 

Trên cơ sở Nghị quyết số 26-NQ/TW ngày 
12/3/2003 của Ban Chấp hành Trung ương Khóa 
IX về tiếp tục đổi mới chính sách, pháp luật đất 
đai trong thời kỳ đẩy mạnh công nghiệp hóa, hiện 
đại hóa đất nước, Luật Đất đai năm 2003 đã được 
ban hành. Lần đầu tiên, chế độ sở hữu toàn dân về 
đất đai (trong đó có đất lâm nghiệp) được cụ thể 
hóa bằng các quy định chi tiết về quyền và nghĩa 
vụ của người sử dụng đất. 

1.2. Giai đoạn từ năm 2013 đến nay
Để đáp ứng yêu cầu của đất nước trong tình 

hình mới, cụ thể hóa tinh thần của Hiến pháp năm 
2013, ngày 29/11/2013, Quốc hội khóa XIII đã 
biểu quyết thông qua Luật Đất đai năm 2013. Từ 
Luật Đất đai 2013, nhiều Nghị định của Chính phủ 
ban hành nhằm quản lý, sử dụng đất lâm nghiệp.

Để việc sử dụng đất đai trong lĩnh vực lâm 
nghiệp được minh bạch và rõ ràng hơn, tạo điều 
kiện cho lĩnh vực lâm nghiệp phát triển, Luật 
Lâm nghiệp 2017 ra đời và có hiệu lực thi hành từ 
01/01/2019. Trên cơ sở đó, Chính phủ ban hành 
Nghị định số 156/2018-NĐ/CP hướng dẫn một số 
điều của Luật Lâm nghiệp. Nhìn chung, cơ chế 
chính sách, pháp luật về sử dụng đất lâm nghiệp 
được luật hóa và quy định tại nhiều bộ luật, nghị 
định của Chính phủ, bước đầu đã thiết lập được 

GIAO ĐẤT LÂM NGHIỆP - TỪ CHÍNH SÁCH ĐẾN THỰC TIỄN
Ths. Lương Thị Giang*

Ngày nhận bài: 10/12/2022
Ngày gửi phản biện: 15/12/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 30/12/2022
Ngày chấp nhận đăng: 05/02/2023

Chính sách giao đất lâm nghiệp là một chính sách quan trọng của Nhà nước. Đến nay, chính sách về giao 
đất lâm nghiệp từng bước được hoàn thiện theo hướng quy định cụ thể các quyền, nghĩa vụ của cá nhân, 
hộ gia đình và tổ chức sử dụng đất phù hợp với từng hình thức. Tuy nhiên, trong quá trình thực hiện còn 
bộc lộ nhiều bất cập cần phải nghiên cứu thấu đáo. Bài báo khái lược lịch sử của chính sách giao đất 
lâm nghiệp ở Việt Nam, hệ thống sự phát triển của chính sách, đánh giá thực trạng thực hiện giao đất 
lâm nghiệp trong thời gian qua, đề xuất một số giải pháp thực hiện trong thời gian tới.

• Từ khóa: chính sách, giao đất lâm nghiệp, giải pháp.

Forest land allocation policy is an important 
policy of the State. Up to now, the policy on 
forest land allocation has been gradually 
improved in the direction of specifying the rights 
and obligations of individuals, households and 
organizations using land suitable to each form. 
However, in the implementation process, there 
are still many shortcomings that need to be 
studied thoroughly. The article summarizes the 
history of forest land allocation policy in Vietnam, 
the system of policy development, evaluates 
the current status of forest land allocation in 
recent years, and proposes some solutions for 
implementation in the recent past next time.

• Keywords: policies, forest land allocation, 
solutions.

* Trường Đại học Lâm nghiệp; email: giangluong89@gmail.com
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khung pháp lý để hiện thực hóa các quyền và 
trách nhiệm của các chủ thể trong quan hệ đất 
lâm nghiệp. 

2. Thực trạng thực hiện giao đất lâm nghiệp 
trong thời gian qua

Từ những chính sách nói trên, có thể khảo cứu 
việc tổ chức thực hiện giao đất lâm nghiệp trong 
giai đoạn vừa qua trên những khía cạnh sau:

Thứ nhất, giao đất lâm nghiệp cho các đối 
tượng sử dụng và quản lý

Trên tổng diện tích đất lâm nghiệp 15.404,9 
nghìn ha, tính đến ngày 30/12/2020 đã giao cho 
các đối tượng sử dụng là 12.505,2 nghìn ha, giao 
cho các đối tượng quản lý là 2.899,7 nghìn ha1. 
Xét theo tỷ lệ tương quan giữa diện tích đất lâm 
nghiệp được giao sử dụng và diện tích đất lâm 
nghiệp được giao cho các đối tượng quản lý là 
81% và 19% (Bảng 1).
Bảng 1: Diện tích các loại đất lâm nghiệp được 

giao  theo các đối tượng sử dụng năm 2020 
(Ha)

Loại đất

Diện tích đất phân theo đối tượng sử dụng

Hộ gia 
đình, 

cá nhân 
trong 
nước

Tổ chức 
kinh tế

Cơ quan, 
đơn vị 

của 
nhà nước

Tổ chức 
sự 

nghiệp 
công 
lập

Tổ chức 
khác

Doanh 
nghiệp 
có vốn 
đầu tư 
nước 
ngoài

Cộng 
đồng 

dân cư 
và Cơ 
sở tôn 

giáo
Đất rừng 
sản xuất

3.274.432 1.502.699 643.299 700.756 9.267 14.241 230.741

Đất rừng 
phòng hộ

450.816 321.499 491.918 2.353.618 11.784 391 303.731

Đất rừng 
đặc dụng

9.832 16.845 399.255 1.761.679 1.112 0 7.232

Tổng 3.735.081 1.841.044 1.534.472 4.816.053 22.163 14.632 541.704
Nguồn: Quyết định số 387/QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 

2022 của Bộ trưởng Bộ Tài nguyên và Môi trường

Số liệu cho thấy, công tác giao đất lâm nghiệp 
đã có sự tham gia của nhiều thành phần kinh tế, 
nhất là chủ thể ngoài nhà nước được giao sử dụng 
đất lâm nghiệp gia tăng. Tuy nhiên, trong số đối 
tượng được giao sử dụng đất lâm nghiệp, cơ quan 
nhà nước và các đơn vị sự nghiệp công lập vẫn 
chiếm diện tích lớn nhất trong số các đối tượng 
được giao, hơn 40% diện tích đất lâm nghiệp. 
Quá trình giao đất lâm nghiệp diễn ra theo diễn 
biến chưa đáp ứng được yêu cầu của việc giải 

1 Tổng cục Thống kê (2022), Niên giám thống kê 2021, Nxb Thống 
kê, tr.41

phóng, sử dụng khai thác hiệu quả đất lâm nghiệp 
phục vụ cho quá trình phát triển kinh tế - xã hội 
nói chung và ngành lâm nghiệp nói riêng. Điều 
này thể hiện trong diện tích đất lâm nghiệp còn 
lại được phân theo chủ thể quản lý (Bảng 2).

Bảng 2: Diện tích đất lâm nghiệp  
theo đối tượng quản lý (Ha)

Loại đất

Đối tượng quản lý

Ghi chú
UBND cấp xã Tổ chức phát 

triển quỹ đất

Cộng đồng 
dân cư và Tổ 

chức khác
Đất rừng sản xuất 1.310.043 5.007 302.408
Đất rừng phòng hộ 847.299 1.171 336.447
Đất rừng đặc dụng 31.618 0 65.649
Tổng 2.188.961 6.178 704.503

Nguồn: Quyết định số 387/QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 
2022 của Bộ trưởng Bộ Tài nguyên và Môi trường

Số liệu của bảng 2 cho thấy, diện tích hiện do 
UBND cấp xã quản lý còn chiếm số lượng rất lớn 
tổng diện tích 2.188.961 ha. Như vậy, chủ trương 
giao đất, giao rừng vẫn chưa được thực hiện tốt 
từ ngay chính cấp cơ sở, bởi chính UBND cấp 
xã phải thực hiện giao lại đất cho các hộ gia đình 
trên địa bàn để nhanh chóng thực hiện chủ trương 
“không để đất, rừng vô chủ”. Theo những Luật Đất 
đai của Việt Nam, kể từ Luật Đất đai 1993, UBND 
cấp xã được quy định vừa là chủ sử dụng đất, vừa 
là cơ quan quản lý đất đai. Đây là khoảng “chồng 
chéo” pháp luật chứa đựng rủi ro rất cao về vi 
phạm pháp luật. Hiệu quả sử dụng đất lâm nghiệp 
do UBND xã quản lý là rất thấp, trong diện tích 
đất, rừng do UBND cấp xã tạm quản lý, tỷ lệ diện 
tích không có rừng cao, chất lượng rừng thấp, hạ 
tầng rất kém hoặc không có hồ sơ rừng, không rõ 
ranh giới trên thực địa, do đó khó có thể khai thác 
hiệu quả. UBND cấp xã là cơ quan hành chính nhà 
nước ở địa phương, không phải là một chủ rừng 
thực sự, vì vậy, việc để UBND cấp xã quản lý một 
diện tích lớn rừng, đất rừng trong một thời gian 
dài sẽ nảy sinh nhiều bất cập. Hơn nữa UBND xã 
không đủ nguồn lực về con người, tài chính, kỹ 
thuật để quản lý rừng và đất rừng. Đây cũng là sự 
lãng phí nguồn lực cần phải xem xét.

Thứ hai, cơ cấu diện tích các loại đất lâm 
nghiệp là rừng tự nhiên được giao cho các đối 
tượng sử dụng và quản lý 

Diện tích đất lâm nghiệp có rừng tự nhiên 
được giao cho các đối tượng sử dụng trong cả 
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ba loại hình đất lâm nghiệp gắn với rừng thì các 
cơ quan nhà nước và các đơn vị sự nghiệp công 
lập của nhà nước vẫn chiếm diện tích lớn nhất, 
hộ gia đình và các đối tượng khác chiếm tỷ lệ 
nhỏ hơn (Biểu 1). Đáng chú ý đối với hai loại đất 
lâm nghiệp có rừng thuộc rừng sản xuất và rừng 
phòng hộ đã có giao cho doanh nghiệp có vốn 
đầu tư nước ngoài lần lượt là 982 ha và 72 ha2,  
mặc dù diện tích so với các đối tượng khác không 
đáng kể nhưng đây là tín hiệu cho thấy sự cởi mở 
trong tư duy giao đất lâm nghiệp của Việt Nam.

Biểu 1: Diện tích đất lâm nghiệp có rừng tự 
nhiên năm 2020 phân theo đối tượng sử dụng

Nguồn: Quyết định số 387/QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 
2022 của Bộ trưởng Bộ Tài nguyên và Môi trường, biểu số 2

Đối với diện tích đất lâm nghiệp có rừng tự 
nhiên được giao cho các đối tượng sử dụng trong 
cả ba loại hình đất lâm nghiệp gắn với rừng phân 
theo đối tượng quản lý, số liệu cho thấy UBND cấp 
xã quản lý lần lượt là 770.410 ha; 639.580 ha và 
31.618 ha; Tổ chức phát triển quỹ đất quản lý là 
387 ha; 1.119 ha; Cộng đồng dân cư và các tổ chức 
khác quản lý 244.738 ha, 293.502 ha và 53.762 ha 
(Biểu 2).

Phân tích số liệu biểu 2 cho thấy, quỹ đất lâm 
nghiệp của cộng đồng dân cư quản lý khá lớn, 
trong khi đó Tổ chức phát triển quỹ đất quản lý các 
loại đất có rừng tự nhiên rất khiêm tốn. Vấn đề là 
UBND cấp xã quản lý diện tích đất lâm nghiệp có 
rừng tự nhiên của cả ba loại hình đất lâm nghiệp 
rất lớn nhưng lại quản lý, sử dụng không hiệu 
quả. Thực tế cho thấy, đối với đất rừng sản xuất 
nếu được giao cho Tổ chức phát triển quỹ đất sẽ 
mang lại hiệu quả cao hơn. Đối với rừng phòng 
hộ và rừng đặc dụng đầu nguồn Cộng đồng dân 
cư sẽ quản lý, sử dụng đạt hiệu quả cao, nâng cao 
2 Quyết định số 387/QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 2022 của Bộ 
trưởng Bộ Tài nguyên và Môi trường

nhận thức, trách nhiệm của đồng bào trong bảo 
vệ rừng và giúp họ có sinh kế, tăng thu nhập, cải 
thiện đời sống. Mặt khác, việc giao đất, giao rừng 
cho công đồng đã lấp được những khoảng trống 
trong bảo vệ rừng do lực lượng chuyên trách quá 
mỏng. Mô hình này góp phần giảm cả số lượng 
và tính chất, mức độ vi phạm pháp luật về lâm 
nghiệp. Các vụ phá rừng trái pháp luật hằng năm 
đều giảm3.

Biểu 2: Diện tích đất lâm nghiệp có rừng tự 
nhiên năm 2020 phân theo đối tượng quản lý 

(Ha)

Nguồn: Quyết định số 387/QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 
2022 của Bộ trưởng Bộ Tài nguyên và Môi trường, biểu số 2.

Thứ ba, thực trạng khoán đất lâm nghiệp 
cùng với rừng

Quá trình khoán đất lâm nghiệp cùng với 
khoán bảo vệ rừng có thể lấy mốc thời gian của 
các kế hoạch sử dụng đất lâm nghiệp dài hạn của 
Chính phủ do Quốc hội phê duyệt. Cụ thể:

Giai đoạn 2006-2010: Diện tích đất rừng được 
khoán bảo vệ cho hộ gia đình, cá nhân và cộng 
đồng dân cư trung bình hàng năm là 2,6 triệu ha, 
trong đó đất rừng phòng hộ chiếm từ 75% đến 
86%, đất rừng đặc dụng từ 8% đến 14%, đất rừng 
sản xuất từ 6% đến 15%. Giai đoạn này diện tích 
khoán bảo vệ đã giảm mạnh so với giai đoạn 2001-
2005, trung bình hàng năm chỉ bằng 43% giai đoạn 
2001-2005. Nguyên nhân chủ yếu do giảm khoán 
bảo vệ đất rừng sản xuất từ 2.953.276 ha năm 2005 
xuống 147.309 ha năm 2009.

Giai đoạn 2011-2020: Tính đến năm 2015, 
đã có 600.152 ha rừng và đất lâm nghiệp được 
khoán cho 112.581 hộ gia đình và cá nhân, ước 
tính tạo việc làm cho trên 300 nghìn lao động địa 
3 https://www.qdnd.vn/xa-hoi/cac-van-de/hieu-qua-tu-viec-giao-
rung-cho-cong-dong-quan-ly-bao-ve-697941
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phương. Diện tích rừng được khoán bảo vệ trung 
bình hàng năm giai đoạn 2011-2015 là 4,944 triệu 
ha. Giai đoạn 2016 - 2020 diện tích rừng được 
khoán bảo vệ tăng mạnh, trung bình hàng năm là 
6,3 triệu ha, gấp trên 2 lần giai đoạn 2006- 2010 
(Biểu 3).
Biểu 3: Diện tích khoán đất lâm nghiệp và rừng 

giai đoạn từ 2006-2020 (Triệu ha)

Nguồn: Bộ Nông nghiệp và phát triển nông thôn (2021), Báo cáo 
chiến lược phát triển lâm nghiệp Việt Nam giai đoạn 2021-2025, tầm 

nhìn đến 2050, phụ lục VI

3. Những thành tựu và hạn chế trong thực 
hiện chính sách giao đất lâm nghiệp

Nhìn chung, hình thức khoán đất lâm nghiệp 
cùng với rừng bước đầu đã đạt được những kết 
quả nhất định:

Thứ nhất, hệ thống pháp luật đất đai nói 
chung và những quy định pháp luật về quyền sử 
dụng đất lâm nghiệp nói riêng ngày càng chặt 
chẽ, rõ ràng, cụ thể, thể hiện sự tôn trọng quyền 
và lợi ích hợp pháp của người sử dụng đất. Các 
quyền của người sử dụng đất được quy định trong 
Luật Đất đai ngày càng được mở rộng, điều chỉnh 
theo hướng phù hợp hơn với xu thế phát triển của 
đất nước.

Thứ hai, thực hiện chính sách giao đất, giao 
rừng đã giải phóng nguồn lực đất lâm nghiệp, tạo 
điều kiện cho sử dụng đất lâm nghiệp hiệu quả. 
Một trong những thành tựu đáng kể nhất trong 
quá trình sử dụng đất lâm nghiệp giai đoạn vừa 
qua chính là chủ trương giao đất, giao rừng đã dần 
khắc phục được tình trạng đất rừng vô chủ, khơi 
thông và phát huy vai trò của đất lâm nghiệp, từ 
đó góp phần tạo nguồn thu nhập và sinh kế cho 
người dân hỗ trợ cải thiện sinh kế cho người dân 
thông qua hỗ trợ bảo vệ rừng. Đời sống của người 
dân từng bước được cải thiện, các hoạt động sản 
xuất trên đất lâm nghiệp đã góp phần làm giảm 
đáng kể số hộ nghèo trong các vùng lâm nghiệp 

trọng điểm. Đến năm 2020, có khoảng 1,0-1,2 
triệu hộ gia đình với gần 5,0 triệu lao động tham 
gia các hoạt động quản lý, bảo vệ rừng, sản xuất 
kinh doanh trên đất lâm nghiệp4.

Thứ ba, công tác quy hoạch, kế hoạch sử dụng 
đất lâm nghiệp đã tạo điều kiện cho đáp ứng nhu 
cầu sử dụng đất để phát triển kinh tế - xã hội dựa 
trên sự cân bằng và khả năng của hệ sinh thái, bảo 
vệ, phục hồi đất bị suy thoái, chủ động phòng, 
chống thiên tai, thích ứng với biến đổi khí hậu; 
được phân kỳ để khai thác, sử dụng hợp lý, bền 
vững, qua đó, nâng tỷ lệ che phủ rừng toàn quốc 
liên tục tăng, từ 37,7% năm 2006 lên 41,89% vào 
năm 2019, ước đạt 42% vào năm 20205.

Tuy nhiên công tác giao đất lâm nghiệp, rừng 
còn một số hạn chế như: còn xảy ra tình trạng 
rừng và đất lâm nghiệp bị lấn chiếm, tranh chấp 
đất đai, sử dụng đất không đúng mục đích, giao 
khoán chưa đúng đối tượng, việc giao khoán 
không gắn với trách nhiệm và cơ chế chia sẻ lợi 
ích đối với người nhận khoán nên hiệu quả thấp, 
thậm chí có nơi còn tiêu cực về lợi dụng chính 
sách khoán đất lâm nghiệp. Những bất cập đó 
xuất phát từ nguyên nhân sau:

- Việc áp dụng pháp luật về quyền sử dụng 
đất lâm nghiệp trên thực tế vẫn còn nhiều vướng 
mắc, bất cập làm ảnh hưởng đến quá trình phát 
triển bền vững của đất nước.

- Công tác quy hoạch đất lâm nghiệp hiện đang 
gặp phải vướng mắc về quy định. Quy hoạch thiếu 
sự ổn định và thường bị điều chỉnh do nhu cầu sử 
dụng đất để phát triển kinh tế, công nghiệp, sản 
xuất nông nghiệp cũng như các mục đích phát 
triển của các ngành kinh tế khác của địa phương.

- Nguồn lực về đất lâm nghiệp vẫn chưa thực 
sự được khai thác, phát huy đầy đủ và bền vững, 
việc sử dụng đất ở nhiều nơi còn lãng phí, hiệu 
quả thấp. Điều này thể hiện rất rõ qua sự đóng góp 
của toàn ngành lâm nghiệp đối với tăng trưởng 
kinh tế của đất nước nếu so với diện tích đất mà 
ngành sử dụng. Giá trị sản xuất lâm nghiệp giai 
đoạn 2006-2020 bình quân chỉ đạt 4,87%/năm, 
4 Bộ Nông nghiệp và phát triển nông thôn (2021), Báo cáo chiến lược 
phát triển lâm nghiệp Việt Nam giai đoạn 2021-2025, tầm nhìn đến 
2050, tr.14.
5 Bộ Nông nghiệp và phát triển nông thôn (2021), Báo cáo chiến lược 
phát triển lâm nghiệp Việt Nam giai đoạn 2021-2025, tầm nhìn đến 
2050, tr.14.
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chiếm tỷ trọng thấp, đạt 0,65% so với giá trị GDP 
quốc gia6.

- Tình trạng vi phạm pháp luật đất đai và diện 
tích đất lâm nghiệp bị thiệt hại, xảy ra tình trạng 
khiếu kiện kéo dài, đặc biệt là giữa các công ty 
nông, lâm nghiệp với các hộ dân. Đơn cử như ở 
Tây Nguyên, theo báo cáo của Bộ Tài nguyên và 
Môi trường, năm 2019 trên địa bàn các tỉnh Tây 
Nguyên có 40 vụ tranh chấp, khiếu kiện về đất 
nông, lâm nghiệp phức tạp kéo dài, có 14 vụ tranh 
chấp, khiếu kiện phức tạp, nổi cộm chưa được 
giải quyết dứt điểm, trong đó, tại Tổng công ty 
Cà phê Việt Nam có 08 vụ việc phức tạp kéo dài 
(Đắk Lắk có 03 vụ; Đắk Nông 01 vụ; Gia Lai 01 
vụ; Kon Tum 03 vụ)7.

4. Một số khuyến nghị nhằm nâng cao hiệu 
quả chính sách giao đất lâm nghiệp

Trên cơ sở phân tích những nguyên nhân của 
hạn chế trong quá trình thực hiện chính sách giao 
đất lâm nghiệp nói trên, đề xuất một số khuyến 
nghị mang tính chất giải pháp nhằm nâng cao 
hiệu quả của chính sách như sau:

Một là, cần nhanh chóng hoàn thiện hệ thống 
chính sách, pháp luật đất đai nhằm giải quyết triệt 
để một số vấn đề còn bất cập về cơ chế, chính 
sách đất đai trong các lĩnh vực: quy hoạch, kế 
hoạch sử dụng đất; thu hồi đất, giao đất, cho thuê 
đất, chuyển mục đích sử dụng đất; bồi thường, 
hỗ trợ, tái định cư khi Nhà nước thu hồi đất; tài 
chính đất đai; đăng ký đất đai, cấp giấy chứng 
nhận quyền sử dụng đất; thanh tra, giải quyết 
tranh chấp, khiếu nại, tố cáo, xử lý vi phạm về 
đất đai; chính sách đất đai đối với đất lâm nghiệp, 
đất giao cho hộ gia đình.

Hai là, tiến hành rà soát, đánh giá việc sử 
dụng đất lâm nghiệp của các tổ chức, kiên quyết 
thu hồi những diện tích quản lý, sử dụng không 
hiệu quả để giao cho cá nhân, hộ gia đình, cộng 
đồng dân cư khác quản lý, sử dụng hiệu quả hơn. 
Thực hiện công tác cắm mốc ranh giới đất của 
các Nông lâm trường và Ban quản lý rừng phòng 
hộ. Đối với khu vực rừng, đất lâm nghiệp thuận 
6 Bộ Nông nghiệp và phát triển nông thôn (2021), Báo cáo chiến lược 
phát triển lâm nghiệp Việt Nam giai đoạn 2021-2025, tầm nhìn đến 
2050, tr.11
7 https://monre.gov.vn/Pages/phan-anh-tinh-trang-tranh-chap-dat-
rung-giua-cac-nong-lam-truong,-cac-doanh-nghiep-lam-nghiep-va-
nguoi-dan-o-tay-nguyen.aspx

tiện cho việc sản xuất, bảo vệ nên giao cho nhân 
dân sử dụng.

Ba là, xây dựng hệ thống thông tin dữ liệu 
đất lâm nghiệp đồng bộ từ Trung ương tới địa 
phương; trước hết xây dựng hệ thống dữ liệu 
không gian nền địa chính các cấp hành chính 
và toàn quốc để cập nhật và chỉnh lý các dữ liệu 
chuyên môn về hiện trạng sử dụng đất lâm nghiệp 
các cấp hành chính theo định kỳ kiểm kê đất đai, 
cung cấp tài liệu cho các hoạt động điều tra cơ 
bản liên quan tới đất đai; cơ sở dữ liệu vùng giá 
trị đất phục vụ công tác định giá đất, dự báo biến 
động về giá đất; cơ sở dữ liệu phục vụ đăng ký 
giao dịch đất đai trực tuyến.

Bốn là, tăng cường tuyên truyền, phổ biến 
quy định pháp luật về quyền sử dụng đất lâm 
nghiệp cho người dân, để các chủ thể hiểu rõ hơn 
về quyền, nghĩa vụ của mình mà pháp luật quy 
định, từ đó có thể chủ động thực hiện khai thác, 
sử dụng đất lâm nghiệp một cách hiệu quả nhất và 
thực hiện đầy đủ nghĩa vụ với Nhà nước, với các 
chủ thể sử dụng đất khác.

Năm là, giảm thời gian thực hiện, đơn giản 
hoá thành phần hồ sơ các thủ tục hành chính liên 
quan đến giao đất, cho thuê đất, công nhận quyền 
sử dụng lâm nghiệp. Tiếp tục giảm thời gian thực 
hiện, đơn giản hoá các thủ tục hành chính liên 
quan đến giao đất, cho thuê đất, công nhận quyền 
sử dụng lâm nghiệp, cấp giấy chứng nhận quyền 
sử dụng đất và các thủ tục hành chính liên quan 
đến việc các chủ thể thực hiện các giao dịch liên 
quan đến quyền sử dụng đất lâm nghiệp./.
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Chính phủ (2013), Nghị định số 210/2013/NĐ-CP về chính 
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Tổng cục Thống kê (2022), Niên giám thống kê 2021, Nxb 
Thống kê, tr.41;

Bộ Tài nguyên và Môi trường (2022),Quyết định số 387/
QĐ-BTNMT ngày 02 tháng 3 năm 2022 của Bộ trưởng Bộ Tài 
nguyên và Môi trường;

Bộ Nông nghiệp và Phát triển nông thôn (2021), Báo cáo 
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1. Lý luận về lý thuyết tài chính hành vi
Lý thuyết truyền thống bao gồm lý thuyết về 

danh mục đầu tư hiện đại (MPT) và mô hình định 
giá tài sản vốn (CAPM) đều liên quan đến mối 
quan hệ giữa rủi ro và lợi nhuận mong đợi.

1.1.  Lý thuyết danh mục đầu tư hiện đại 
(Modern Portforlio Theory - MPT)

Lý.thuyết danh mục đầu tư hiện đại (MPT) 
của tác giả Markowitz (1952) cho rằng, một danh 
mục đầu tư lý tưởng sẽ mang lại lợi nhuận tối đa 
cho nhà đầu tư bằng cách chấp nhận một mức độ 
rủi ro. 

MPT được trình bày ở Hình 1. Các danh mục 
trên biểu đồ với tỷ suất lợi nhuận trên trục Y và 
rủi ro (độ lệch chuẩn - thước đo của rủi ro) trên 
trục X. Tập hợp các điểm hiệu quả nằm dọc theo 
đường biên nơi rủi ro gia tăng có tương quan tích 
cực với lợi nhuận gia tăng. Mối quan hệ giữa lợi 
nhuận.và rủi ro là cùng chiều: NĐT chấp nhận 
rủi ro cao để đạt được lợi nhuận kỳ vọng cao.

Hình 1. Danh mục đầu tư hiện đại
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Nguồn: tổng hợp của tác giả

1.2.  Mô hình CAPM - định giá tài sản vốn
Mô hình định giá tài sản vốn (CAPM) thể hiện 

mối quan hệ giữa sự kỳ vọng lợi nhuận của một 
tài sản với rủi ro hệ thống. Kỳ vọng lợi nhuận 
càng cao, thì việc chấp nhận rủi ro càng cao. Đây 
là sự đánh đổi giữa lợi nhuận và rủi ro cho các lựa 
chọn đầu tư (Sharpe, 1964).

Lợi nhuận kỳ vọng của một tài sản với rủi ro 
được xác định bởi mô hình CAMP. Mục tiêu của 
công thức CAPM là đánh giá xem một cổ phiếu 
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Cùng với sự phát triển của thị trường chứng khoán Việt Nam, đến nay, hầu hết những nhà đầu tư 
chứng khoán đã chuyên nghiệp hơn, biết phân tích thông tin một cách hợp lý để đưa ra các quyết định 
nhằm tối đa hóa lợi ích của mình. Tuy nhiên việc nghiên cứu kiểm tra mối quan hệ giữa nhận thức rủi 
ro, không chắc chắn và lợi nhuận mong đợi (kết quả đầu tư được nhận thức), dựa vào lý thuyết tài 
chính truyền thống và hiện đại (tài chính hành vi) là việc vô cùng quan trọng đối với sự phát triển của 
thị trường chứng khoán.

• Từ khóa: giám sát, sở giao dịch, kinh nghiệm, ủy ban chứng khoán.

Along with the development of Vietnam’s stock 
market, up to now, most of the stock investors 
have become more professional, know how to 
analyze information reasonably to make decisions 
to maximize their profits maximize its benefits. 
However, the study that examines the relationship 
between perceived risk, uncertainty and expected 
return (perceived investment outcome), relies 
on traditional and modern financial theory 
(behavioral finance) is extremely important for the 
development of the stock market.

• Keywords: supervisory, exchange, experience, 
securities commission.

* Học viện Tài chính; email: caominhtien@hvtc.edu.vn
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có được định giá khi rủi ro và giá trị tiền tệ theo 
thời gian được so sánh với lợi nhuận kỳ vọng.

ERi = Rf + βi x ( ERm - Rf)
ERi 	= “lợi nhuận kỳ vọng của tài sản I”
Rf		  = “lãi suất phi rủi ro”
βi		  =  hệ số rủi ro (beta) của tài sản i
ERm-Rf	 =  phần bù rủi ro thị trường
Các nhà đầu tư mong đợi được bù đắp rủi ro 

và giá trị theo thời gian của đồng tiền. Lãi suất 
phi rủi ro trong công thức CAPM tính theo trái 
phiếu chính phủ. Các thành phần khác của công 
thức CAPM tính đến việc nhà đầu tư phải chịu 
thêm rủi ro.

Hệ số beta của một khoản đầu tư tiềm năng là 
thước đo mức độ rủi ro mà khoản đầu tư sẽ thêm 
vào danh mục đầu tư như thị trường. Nếu một 
cổ phiếu có rủi ro cao hơn thị trường, thì hệ số 
beta lớn hơn một. Ngược lại, nếu một cổ phiếu 
có hệ số beta nhỏ hơn một thì cổ phiếu có rủi 
ro thấp hơn rủi ro thị trường. Hệ số beta của cổ 
phiếu được nhân với phần bù rủi ro thị trường (lợi 
nhuận kỳ vọng từ thị trường trừ lãi suất phi rủi 
ro). Kết quả sẽ mang lại cho nhà đầu tư mức lợi 
tức hoặc tỷ lệ chiết khấu cần thiết mà họ có thể sử 
dụng để tìm giá trị của tài sản. Mô hình CAPM 
được minh họa Hình 2 thể hiện mối quan hệ cùng.
chiều giữa lợi nhuận và rủi ro.

Dựa vào lý thuyết truyền thống, nghiên cứu sử 
dụng để giải thích mối quan hệ giữa nhận thức rủi 
ro - RISK (không chắc chắn) và lợi nhuận là cùng 
chiều: RISK (không chắc chắn) càng cao, sự hài 
lòng với kết quả đầu tư càng cao. Bên cạnh đó, 
mối quan hệ giữa rủi ro (không chắc chắn) và kết 
quả đầu tư - RETU được nhận thức cũng dựa vào 
lý thuyết tài chính hiện đại (tài chính hành vi).

Hình 2. Mối quan hệ giữa lợi nhuận và rủi ro
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Nguồn: Tổng hợp của tác giả

1.3 . Lý thuyết tài chính hiện đại - Tài chính 
hành vi (behavioral finance)

Các nhà nghiên cứu hành vi đưa ra quan điểm 
rằng, mối quan hệ giữa lợi nhuận mong đợi và 
rủi ro có thể cùng chiều hoặc ngược chiều, bởi vì 
rủi ro được nhận thức và lợi nhuận mong đợi ảnh 
hưởng vào quan điểm của chính NĐT. Nếu họ 
không quan tâm nhiều đến xác suất thành công 
khi quyết định đầu tư, hàm ý rằng có thể quyết 
định của họ liên quan đến các hành vi thiên vị 
như quá tự tin hoặc bầy đàn. Các hành vi thiên vị 
được trình bày như sau:

Lo ngại thua lỗ (loss aversion): Thiên vị trong 
các quyết định dẫn đến RETU chưa hiệu quả. 
Nhà đầu tư lo ngại nhiều khi đầu tư chưa đạt hiệu 
quả với mức kỳ vọng mong muốn được gọi là “lo 
ngại thua lỗ - loss aversion”, là xu hướng NĐT 
nhạy cảm với thua lỗ so với lợi nhuận kỳ vọng 
(Barberis & Huang, 2001).

NĐT cảm thấy lo ngại thua lỗ so với niềm vui 
khi đạt lợi nhuận; sự lo ngại cao hơn so với niềm 
vui đem lại, nghĩa là NĐT cảm thấy quá lo lắng 
khi thua lỗ với những cổ phiếu đang giảm giá 
và chưa có hiệu quả, sẽ khác tâm lý lo ngại khi 
những cổ phiếu có lãi và bắt đầu giảm giá, nhưng 
kết quả vẫn còn hiệu quả (có lợi nhuận). Điều 
này có nghĩa, sự lo ngại tăng lên gấp nhiều khi cổ 
phiếu thua lỗ đang giảm giá và giảm dần lo ngại 
khi cổ phiếu có hiệu quả đang giảm giá, đồng thời 
sự lo lắng cao hơn so với niềm vui mang lại. 

Lo ngại hối tiếc (regret aversion) là một cảm 
xúc liên quan đến việc xảy ra sau một hành động, 
một quyết định trong quá khứ và nghĩ lại sẽ tốt 
hơn khi chọn quyết định khác hay tốt hơn không 
ra quyết định. Sự lo ngại hối tiếc được mô tả như 
một cảm xúc tiếc nuối cho những thiếu sót hoặc 
sai lầm đã xảy ra. Hối tiếc là cảm xúc đau đớn 
khi nhận ra một quyết định trước đó là một quyết 
định chưa hiệu quả. 

Kế toán nhận thức (mental accounting) là 
một phương pháp được nhiều người sử dụng để 
quản lý việc ra quyết định (Thaler, 1999). Tính 
toán bất hợp lýcó thể dẫn đến các quyết định sai 
lầm bởi vì NĐT ra quyết định có xu hướng xử 
lý riêng lẻ từng hạng mục trong danh mục đầu 
tư. Kế toán nhận thức cũng liên quan đến việc 
tái cân bằng trong danh mục đầu tư. NĐT cũng 
thiên vị trong việc chọn các cổ phiếu có tính đại 
diện ngành.
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Tính đại diện (representativeness) được định 
nghĩa là xu hướng ước tính khả năng xảy ra của 
kết quả dựa trên mức độ tương đồng của kết quả 
khác (Gilovich 2008). Tính đại diện được xác 
định theo mức độ: (i) Tương tự về đặc điểm cơ 
bản với mẫu đại diện; (ii) Phản ánh các đặc điểm 
nổi bật của quy trình được tạo ra (Kahneman & 
Tversky, 1972). Mọi người thường dựa vào tình 
huống điển hình, trong đó xác suất được đánh giá 
theo mức độ mà A là đại diện cho B, nghĩa là 
mức độ tương đồng của A so với B (Tversky & 
Kahneman, 1975). Tính đại diện cũng liên quan 
đến xu hướng lấy một mẫu nhỏ làm đại diện cho 
một mẫu lớn, nghĩa là người ta cố gắng suy luận 
từ mẫu nhỏ (Barberis & Thaler, 2003).

Neo giữ (Anchoring) là xu hướng tin vào 
chứng khoán trong quá khứ và giữ chúng lâu hơn 
mức bình thường. NĐT có khuynh hướng thiên vị 
khi neo giữ cổ phiếu chỉ dựa vào kinh nghiệm và 
giá cổ phiếu gần đây để dự đoán sự thay đổi của 
giá cổ phiếu 

Ảo tưởng đánh bạc (gambling fallacy) là niềm 
tin sai lầm vào một sự kiện ngẫu nhiên đã từng 
xảy ra hay chưa từng xảy ra để dựa vào đó kết 
luận sự kiện sẽ xảy ra hay chưa xảy ra tương lai, 
hay xác suất của một sự kiện bị giảm dần khi sự 
kiện đó xảy ra gần đây, mặc dù xác suất của sự 
kiện đó rất khách quan và độc lập cho các lần tiếp 
theo. Những người có ảo tưởng này sẽ nhìn thấy 
cơ hội như một quá trình tự điều chỉnh (có thắng, 
có thua, có tăng giá, có giảm giá). Đây gọi là luật 
số lớn, và sai lầm của nhà đầu tư áp dụng luật này 
cho một mẫu nhỏ, và nhiều ảnh hưởng của môi 
trường bên ngoài, nghĩa là sử dụng không chính 
xác “luật số nhỏ” (Brabazon, 2000).

Bầy đàn (herding) là sự thực hiện một hành 
động tương tự với một nhóm lớn cho dù hành 
động đó là hợp lý hay không. Tâm lý bầy đàn 
thường diễn ra theo hai khuynh hướng: (i) trong 
môi trường áp lực xã hội phải tuân theo, có nghĩa 
là các cá nhân muốn được chấp nhận ngay cả khi 
hành vi đó đi ngược lại bản năng tự nhiên, và (ii) 
các cá nhân khó tin rằng một nhóm lớn có thể. 
Trong đầu tư, NĐT thiên vị bầy đàn thường mua 
hay bán cổ phiếu theo số đông, mà không cần xét 
đến tính hiệu quả và phân tích cổ phiếu đầu tư. 

Sai lệch sẵn có (availability) xảy ra trong các 
tình huống mà NĐT cho rằng sự gợi lại trong trí 
nhớ thì dễ ấn tượng và dễ nhớ, mặc dù tần suất 

xuất hiện và sự gợi nhớ có thể tương quan với 
nhau, nhưng thực tế là sự gợi nhớ có thể bị ảnh 
hưởng bởi nhiều yếu tố khác. 

Quá tự tin (Overconfidence) là khuynh hướng 
con người đề cao kiến thức, khả năng và tính 
chính xác trong thông tin của mình, hoặc lạc 
quan quá mức về tương lai và khả năng kiểm soát 
tình thế. Quá tự tin liên quan đến sự đánh giá quá 
mức về kết quả thực tế của một người, họ đặt một 
kết quả khác cao hơn so với kết quả đã có và rõ 
ràng sự quá mức trong niềm tin của một cá nhân. 
Tự tin thái quá cũng là niềm tin của cá nhân biết 
nhiều hơn là mình thực sự biết  hoặc tự đánh giá 
quá mức độ tin cậy vào kiến thức của mình.

Lý thuyết tính cách và tài chính được sử dụng.
để giải thích mối quan hệ giữa các đặc điểm tính 
cách với RISK, UNCE và RISK, UNCE với 
RETU.

Dựa trên các nghiên cứu trước đây, mối quan 
hệ giữa RETU và INTE đã được thực hiện (Trang 
& Tho, (2017); Gopi& Ramayah, 2007; Ramayah 
và cộng sự, 2009; Phan & Zhou, 2014; Nandan 
& Saurabh, 2016; Aren, & Nayman Hamamci, 
2020; Shehata và cộng sự, 2021). Điều này hàm 
ý có mối quan hệ giữa lý thuyết tài chính và dự 
định hành vi. Phần tiếp theo sẽ trình bày về lý 
thuyết dự định hành vi là lý thuyết nền tảng của 
dự định đầu tư.

1.4. Lý thuyết dự định hành vi (Theory of 
Planned Behavior - TPB)

Lý thuyết dự định hành vi được phát triển 
từ lý thuyết hành động hợp lý. Tác giả Fishbein 
(1967) đã phát triển lý thuyết hành động hợp lý, 
sau đó được điều chỉnh và sửa đổi bởi Ajzen và 
Fishbein (1975) và lý thuyết hành động hợp lý 
(TRA - Theory of Reasoned Action) được tiếp 
tục điều chỉnh năm 1980, các tác giả cho rằng sự 
hiểu biết về mối quan hệ giữa thái độ, dự định 
và hành vi. Thái độ hướng đến hành vi và yếu 
tố chủ quan.(liên quan đến những người xung 
quanh nhận định thế nào khi họ thực hiện hành 
vi) là hai yếu tố chính để giải thích dự định hành 
vi. Nghiên cứu sử dụng lý thuyết dự định hành 
vi để xác định NĐT càng có dự định đầu tư 
cổ phiếu cao, thì khả năng họ đầu tư cổ phiếu  
càng cao.

Hình 3, nghiên cứu mô hình kết hợp ba lý 
thuyết nền tảng: tính cách, tài chính và dự định 
hành vi. Quan trọng hơn, lý thuyết tài chính là 
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trung gian kết nối lý thuyết tính cách và lý thuyết 
dự định hành vi.

Hình 3. Kết hợp các lý thuyết nền tảng  
trong nghiên cứu

Nguồn: Tổng hợp từ tác giả

2. Vận dụng lý thuyết "Tài chính hành vi" 
để lý giải hành vi nhà đầu tư cá nhân  trên thị 
trường chứng khoán Việt Nam

Loại hành vi thứ nhất: Dự đoán chỉ số chứng 
khoán VN-Index dựa theo thị trường thế giới

Hành vi này có thể giải thích bởi tâm lý đầu tư 
dựa trên điểm tựa. Trong trường hợp này, NĐT cá 
nhân đã xem chỉ số chứng khoán thế giới là điểm 
tựa, điểm tham khảo, để đưa ra dự đoán chỉ số 
chứng khoán tại Việt Nam. Ví dụ, khi NĐT theo 
dõi thấy chỉ số Dow Jones hôm nay tăng điểm, thì 
họ sẽ cho rằng ngày mai, hoặc vài ngày tới, chỉ số 
VN-Index cũng sẽ tăng, nên họ sẽ thực hiện quyết 
định mua vào cổ phiếu, dù thực tế chưa có một cơ 
sở khoa học nào cho mối liên hệ biến thiên cùng 
chiều giữa các thị trường.

Loại hành vi thứ hai: Quyết định đầu tư dựa 
theo các nhà đầu tư chuyên nghiệp

Trên TTCK Việt Nam, một thực tế thường 
xảy ra là các NĐT cá nhân, nhỏ lẻ có xu hướng 
đầu tư theo các NĐT chuyên nghiệp như NĐT 
nước ngoài, NĐT tổ chức. Trong trường hợp này, 
NĐT cá nhân đã xem NĐT nước ngoài hay NĐT 
tổ chức như là một tình huống điển hình, có khả 
năng đánh giá đúng về sự phát triển của thị trường 
và việc NĐT nước ngoài hay NĐT tổ chức đưa ra 
quyết định mua bán chắc chắn được dựa trên một 
lý do đáng tin cậy nào đó. Chính niềm tin này đã 
thúc đẩy các NĐT trong nước thực hiện các hành 
vi đầu tư theo NĐT nước ngoài, NĐT tổ chức. 
Cũng chính niềm tin này có thể làm cho NĐT 
chạy theo tâm lý đám đông.

Loại hành vi thứ ba: Quyết định mua bán dựa 
trên thông tin được tiết lộ

NĐT có xu hướng tin tưởng vào thông tin 
được truyền từ người thân, bạn bè… hơn là thông 
tin từ các phương tiện truyền thông đại chúng, 
vì họ tin rằng những thông tin đó cho họ một lợi 
thế hoặc một sự đảm bảo thành công, từ đó sẽ tác 
động đến quyết định đầu tư của họ.

Loại hành vi thứ tư: Đầu tư không phân biệt 
cổ phiếu tốt, xấu

Hành vi này có thể được giải thích bởi hành 
vi đầu tư dựa trên điểm tựa. Nó khiến NĐT 
nghĩ rằng giá của một cổ phiếu có xu hướng gắn 
chặt với sự thay đổi giá của các cổ phiếu khác 
mà không phân biệt được cổ phiếu tốt, xấu. Với 
những tình huống, sự kiện đã xảy ra và ghi nhớ 
sẵn trong đầu, NĐT có xu hướng lựa chọn danh 
mục đầu tư phù hợp với kinh nghiệm sẵn có đó, 
như lĩnh vực làm việc, nơi sống, mối quan hệ… 
chứ không phải lựa chọn dựa trên sự phân tích 
một cách thấu đáo, cụ thể.

Loại hành vi thứ năm: Thời gian nắm giữ cổ 
phiếu thua lỗ quá dài

Hành vi này có thể được giải thích bởi sự mâu 
thuẫn về mặt nhận thức. Sự mâu thuẫn này khiến 
cho NĐT cá nhân quyết định nắm giữ chứng 
khoán trong tình trạng thua lỗ thay vì bán đi, bởi 
vì họ không muốn thừa nhận rằng đó là một quyết 
định đầu tư sai lầm. Mặt khác, họ vẫn kỳ vọng 
trong tương lai mọi thứ có thể thay đổi, giá cổ 
phiếu mà họ nắm giữ trong tương lai có thể tăng 
trở lại, bất chấp quyết định tiếp tục nắm giữ cổ 
phiếu này có thể dẫn tới gia tăng các khoản lỗ 
của họ.

3. Đề xuất giải pháp nhằm điều chỉnh hành 
vi của nhà đầu tư cá nhân trên thị trường 
chứng khoán

Trên cơ sở vận dụng lý thuyết "Tài chính hành 
vi" để lý giải hành vi của nhà đầu tư cá nhân trên 
thị trường chứng khoán Việt Nam, tác giả đề xuất 
một số nhóm giải pháp sau:

3.1. Về phía các nhà đầu tư
- Xây dựng phương pháp định giá chứng 

khoán hợp lý: Thực tế, các NĐT cá nhân thường 
có sự tự tin thái quá về hiểu biết của mình đối với 
các phương pháp định giá và dự báo xu hướng 
của thị trường. Các NĐT cần xây dựng cho mình 
một phương pháp định giá chứng khoán hợp lý, 
không để bị chi phối bởi tâm lý đám đông hay các 
yếu tố khác.
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- Kiểm soát các yếu tố cảm xúc trong đầu tư: 
Trên TTCK, hành vi ra quyết định của NĐT cá 
nhân chịu sự tác động của các yếu tố cảm xúc. 
Vì vậy, để đầu tư thành công, bên cạnh kiến thức 
chuyên môn, NĐT cần kiểm soát được cảm xúc 
trong quá trình ra quyết định đầu tư tài chính. Cần 
tránh tâm trạng quá lo lắng căng thẳng trong quá 
trình đầu tư, tuy nhiên cũng không nên tự tin thái 
quá rằng mình có đủ kiến thức, kinh nghiệm để 
đối mặt với tất cả các vấn đề phát sinh.

- Nâng cao năng lực của NĐT cá nhân: Các 
NĐT cá nhân cần xây dựng nền tảng kiến thức 
cho bản thân để có thể tự điều chỉnh hành vi 
của bản thân, tránh chạy theo đám đông trên thị 
trường. Để đưa ra quyết định đầu tư đúng đắn, 
nhà đầu tư tự tin dựa vào những năng lực phân 
tích của bản thân chứ không phải dựa vào thông 
tin mà đám đông mang lại.

3.2. Về phía các nhà làm chính sách
Nghiên cứu mới về tài chính hành vi đã cung 

cấp cho những người làm chính sách một số giải 
pháp mới bằng cách dựa vào tâm lý và cách hành 
xử của con người để đưa ra quyết định hợp lý. 
Có thể căn cứ vào các nguyên tắc sau đây để xây 
dựng giải pháp vĩ mô hợp lý cho việc điều hành 
thị trường chứng khoán Việt Nam:

- Nguyên tắc “tâm lý đám đông”: Tâm lý đám 
đông luôn tồn tại, khi NĐT buộc phải ra quyết 
định khi không có đủ thông tin, họ sẽ có xu hướng 
làm theo đám đông, đặc biệt, họ bị ảnh hưởng rất 
lớn bởi những người có quyền, có kiến thức hay 
những người mà họ kính trọng, quý mến. Các nhà 
làm chính sách cần thấy được sự hữu ích, từ đó 
tập trung nỗ lực để tạo ra sự thay đổi hành vi trên 
nhóm người đặc biệt này, họ sẽ giúp lan truyền 
được những thông tin hữu ích.

- Nguyên tắc “cảm giác công bằng tác động 
đến hành vi con người”: Trong cuộc sống, sự 
công bằng là rất quan trọng, vì vậy những người 
làm chính sách cần xem xét con người nhận xét 
như thế nào về hành vi mà nhà làm chính sách 
muốn thay đổi. 

- Nguyên tắc “tự điều chỉnh hành vi”: Con 
người thường cảm thấy không thoải mái khi nhận 
ra rằng hành động của họ vượt ra ngoài những 
giá trị, những mong đợi… Khi nhận ra sự không 
thoải mái đó, con người sẽ cố gắng thay đổi hành 

vi để tương xứng với mong đợi trong khuôn khổ 
của họ. Vì vậy, những nhà làm chính sách cần 
xem xét tính cần thiết của việc ban hành một 
chính sách. 

- Nguyên tắc “không yêu thích rủi ro của 
NĐT”: Khi ban hành hình thức khen thưởng hay 
xử phạt nào đó, người làm chính sách nên xem 
xét kỹ nguyên tắc này. Vì một hình thức xử phạt 
sẽ gây cản trở nhiều hơn so với một phần thưởng 
khi chúng có cùng độ lớn. Xử phạt nên được ban 
hành để kiềm chế hành vi tiêu cực của NĐT.

- Nguyên tắc “quá tự tin và phản ứng thái quá 
của NĐT”: NĐT thường đánh giá quá cao những 
thông tin mà họ có được. Phản ứng thái quá là 
dạng hành vi mà các NĐT khi nhận được một 
thông tin đặc biệt nào đó về chứng khoán, họ có 
những đánh giá tương đối đúng về thông tin đó 
nhưng lại ở một mức độ cao hơn. Vì vậy, những 
người làm chính sách nên chú ý đến những thiên 
hướng tự tin và phản ứng thái quá của NĐT để 
làm căn cứ bình ổn thị trường.

4. Kết luận
Hành vi của NĐT cá nhân trên thị trường 

chứng khoán có ảnh hưởng rất lớn đến sự phát 
triển ổn định của thị trường. Chính vì vậy, việc 
nghiên cứu tâm lý của NĐT cá nhân trên thị 
trường chứng khoán Việt Nam để từ đó tìm ra 
các biện pháp điều chỉnh hành vi, nhằm mục đích 
cuối cùng là bình ổn thị trường, được coi là một 
vấn đề nghiên cứu vô cùng cần thiết trong giai 
đoạn hiện nay.
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1. Giới thiệu
Trong nhiều năm trở lại đây, câu hỏi doanh 

nghiệp nên thực hiện công bố thông tin nhằm mục 
tiêu tối đa hóa giá trị tài sản hay nhằm mục tiêu 
đáp ứng thêm nhu cầu thông tin của các bên liên 
quan ngày càng được quan tâm (Shankman, 1999). 
Hai nhóm lý thuyết về cổ đông và lý thuyết về các 
bên liên quan được cho là đối lập nhau trong kho 
tàng tri thức về quản trị. Thông thường, về mặt lý 
thuyết chuẩn tắc, các lý thuyết kinh tế học (ví dụ lý 
thuyết về thị trường hiệu quả) được đưa ra nhằm 
chuyển dịch từ hợp tác đôi bên cùng có lợi (win-
win) trở thành tất cả mọi người cùng có lợi. Tuy 
nhiên, trong thực tế vận hành của một thị trường, 
điều này ít khi xảy ra. Vì vậy, khi doanh nghiệp 
tổ chức thực hiện các hoạt động của mình, không 

phải tất cả mọi người đều có lợi. Thực tế này cho 
thấy doanh nghiệp cần có trách nhiệm rộng hơn, 
ngoài trách nhiệm với các cổ đông (Caroll, 1993). 
Thêm vào đó, những vụ bê bối dẫn đến sụp đổ như 
Enron cũng làm dấy lên cuộc tranh luận về việc 
các tập đoàn cần phải xem lại các mục tiêu cũng 
như cấu trúc quản trị của họ.

Lý thuyết cổ đông chủ yếu xoay quanh khái 
niệm "quyền tài sản", trong đó tồn tại mối quan hệ 
ủy quyền của cổ đông cho những người đại diện. 
Và theo Friedman (1970), lý thuyết cổ đông cho 
rằng doanh nghiệp chỉ có một mục tiêu duy nhất là 
tối đa hóa lợi nhuận cho các cổ đông, dẫn tới việc 
phân phối trong xã hội là thiếu công bằng. Ngược 
lại, lý thuyết các bên liên quan đề cao khái niệm 
"doanh nghiệp đa mục tiêu" và hướng tới phục vụ 
toàn xã hội. Vì vậy, các doanh nghiệp được cho là 
những thể chế xã hội và cần tập trung vào những 
mục tiêu của toàn xã hội.

Các nghiên cứu kế toán trước đây đã cung cấp 
được những bằng chứng quan trọng cho thấy kế 
toán có thể giúp duy trì vốn và tạo ra thu nhập 
cho các cổ đông (dựa trên lý thuyết cổ đông). Tuy 
nhiên, nếu dựa trên quan điểm của lý thuyết các bên 
liên quan, kế toán cần thiết phải có những thang đo 
kết quả hoạt động rộng hơn bởi vì chúng ta không 
thể duy trì việc tối đa hóa giá trị của doanh nghiệp 

LÝ THUYẾT CÁC BÊN LIÊN QUAN:  
ỨNG DỤNG TRONG NGHIÊN CỨU KẾ TOÁN

TS. Nguyễn Minh Thành* - Nguyễn Thanh Tuấn**

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

Lý thuyết các bên liên quan có nguồn gốc từ lý thuyết về tính hợp pháp, lý thuyết thể chế và lý thuyết 
về đạo đức. Lý thuyết này cho rằng doanh nghiệp tồn tại không chỉ phục vụ lợi ích của các cổ đông 
mà còn cần cân bằng và phục vụ lợi ích của các bên liên quan của doanh nghiệp. Các bên liên quan 
thường quan tâm đến các khía cạnh: tài chính, xã hội và môi trường. Hoạt động của doanh nghiệp liên 
quan đến các khía cạnh này cần được công bố và giải trình với các bên liên quan. Kế toán được cho là 
công cụ hữu ích giúp việc công bố thông tin cho các bên liên quan được diễn ra.

• Từ khóa: lý thuyết các bên liên quan, nghiên cứu kế toán.

Stakeholder theory has its roots in the legitimacy 
theory, institutional theory, and the theory of 
morality. This theory holds that the business exists 
not only to serve the interests of shareholders 
but also to balance and serve the interests of the 
stakeholders. Stakeholders are often interested 
in the following aspects: financial, social and 
environmental. The activities of the business 
related to these aspects should be disclosed 
and accountable to stakeholders. Accounting 
is considered to be a useful tool to help the 
disclosure of information to stakeholders.

• Keywords: stakeholder theory, accounting 
studies.
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trong dài hạn mà không quan tâm tới mối quan hệ 
với các bên liên quan.

2. Giới thiệu về lý thuyết các bên liên quan
2.1. Nền tảng của lý thuyết các bên liên quan
Các doanh nghiệp kinh doanh là những thể chế 

xã hội, vì vậy chúng có thể ảnh hưởng đến xã hội 
theo rất nhiều cách (Buchholz, 1993). Có những 
cách tích cực như tạo việc làm và phát triển kinh 
tế, tuy nhiên, cũng có những cách ảnh hưởng tiêu 
cực như ô nhiễm môi trường, biến đổi khí hậu. 
Việc có thể hoạt động liên tục và thành công của 
doanh nghiệp phụ thuộc vào sự tuân thủ của doanh 
nghiệp đối với những kỳ vọng của xã hội, hay nói 
theo một cách khác, doanh nghiệp có được xã hội 
ủng hộ cho việc tiếp tục tồn tại hay không. Có 
nhiều cách tiếp cận lý thuyết khác nhau để khám 
phá mối quan hệ giữa doanh nghiệp với xã hội.

Một mặt, những nhà lý thuyết về hợp đồng 
xã hội (lý thuyết về tính hợp pháp) lập luận rằng 
sự tồn tại của doanh nghiệp chịu ảnh hưởng bởi 
những kỳ vọng của xã hội. Một doanh nghiệp có 
được tính hợp pháp khi hoạt động của nó tuân theo 
những kỳ vọng xã hội. Vì vậy, nhìn từ góc độ của 
tính hợp pháp, hoạt động quản trị doanh nghiệp 
không chỉ đơn thuần tập trung vào tối đa hóa lợi 
nhuận, tài sản của cổ đông mà hướng tới đáp ứng 
kỳ vọng của xã hội. Mặt khác, những nhà lý thuyết 
về đạo đức học cho rằng việc phân bổ các nguồn 
lực xã hội để nhằm mục tiêu tối đa hóa lợi nhuận 
cho các cổ đông là không phù hợp bởi đây là phúc 
lợi của toàn xã hội.

Tính hợp pháp của doanh nghiệp cũng được 
hỗ trợ bởi những nhà lý thuyết thể chế như Scott 
(1987), Scott và Meyer (1983). Lý thuyết về thể 
chế gồm lý thuyết về thể chế mới và lý thuyết về 
thể chế cũ. Lý thuyết thể chế mới có quan điểm 
rộng hơn về những bối cảnh/môi trường bên trong 
và bên ngoài tổ chức (Burns và Scapens, 2000). 
Trong khi lý thuyết thể chế chủ yếu miêu tả các 
chiến lược mà doanh nghiệp có thể sử dụng để đối 
phó với những áp lực từ môi trường xung quanh, 
thì lý thuyết các bên liên quan lại tập trung vào các 
bên liên quan của doanh nghiệp. 

Như vậy, nền tảng của lý thuyết các bên liên 
quan bao gồm những vấn đề như: hợp đồng xã hội, 
tính hợp pháp, lý thuyết về đạo đức và lý thuyết 
thể chế.

2.2. Lý thuyết các bên liên quan trong doanh 
nghiệp

Lý thuyết các bên liên quan trong doanh nghiệp 
tập trung giải quyết các câu hỏi như: các bên liên 
quan của doanh nghiệp là gì, họ theo đuổi những 
lợi ích nào, và các chiến lược quản trị có thể thực 
hiện để đáp ứng yêu cầu của các bên liên quan của 
doanh nghiệp.

Cho đến nay, có nhiều định nghĩa khác nhau 
về các bên liên quan. Định nghĩa cổ điển nhất 
được giới thiệu lần đầu bởi Freeman (1984) xuất 
phát từ quan điểm quản trị chiến lược, theo đó, 
các bên liên quan là bất kỳ một nhóm nào có 
thể ảnh hưởng hoặc bị ảnh hưởng bởi các hoạt 
động của doanh nghiệp. Tuy nhiên, trong nhiều 
trường hợp cụ thể, các bên liên quan được xác 
định rất khác nhau phụ thuộc vào vị trí và quan 
điểm của từng học giả. Có những nhà nghiên cứu 
nhận diện các bên liên quan theo thẩm quyền ra 
quyết định, theo sự tương tác, theo tính độc lập 
và theo nhân tố rủi ro (theo lý thuyết công cụ); 
nhưng cũng có những nhà nghiên cứu sử dụng 
những khái niệm rộng hơn để miêu tả về các bên 
liên quan (lý thuyết các bên liên quan chuẩn tắc) 
(Cohen, 1995). Những nhà nghiên cứu theo nhóm 
thứ nhất cho rằng các khái niệm các bên liên quan 
như là các công cụ để nâng cao hiệu quả hoạt 
động của doanh nghiệp (Jones, 1995). Lý thuyết 
công cụ tương phản với lý thuyết kinh tế học tân 
cổ điển vì nó tập trung vào sự tin cậy lẫn nhau 
và tính hợp tác giữa các nhà quản trị hơn là tìm 
hiểu về hành vi cơ hội của từng nhà quản trị. Trái 
ngược với quan điểm về các bên liên quan dựa 
trên lý thuyết công cụ, lý thuyết các bên liên quan 
chuẩn tắc tìm hiểu lý do các bên liên quan lại có 
thể quan tâm tới doanh nghiệp mặc dù họ không 
chắc chắn có được lợi ích từ doanh nghiệp.

2.3. Xác định các bên liên quan và thứ tự  
ưu tiên

Clarkson (1995) đã phân chia các bên liên quan 
thành hai nhóm: các bên liên quan chính (sơ cấp) 
và các bên liên quan phụ (thứ cấp). Các bên liên 
quan chính là những bên liên quan mà sự ủng hộ 
của họ là thiết yếu cho sự tồn tại của doanh nghiệp, 
ví dụ: cổ đông, người lao động, khách hàng, nhà 
cung cấp, bên cho vay, cũng như là chính phủ và 
các cộng đồng. Các bên liên quan phụ là những 
bên không liên quan trực tiếp đến các giao dịch 
của doanh nghiệp và không quá thiết yếu với sự 
tồn tại của doanh nghiệp, ví dụ: nhà môi trường 
học, truyền thông, và những người ủng hộ người 
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tiêu dùng. Mitchell và cộng sự (1997) đã phân loại 
các bên liên quan dựa trên sự nổi bật thành tám 
nhóm theo thứ tự ưu tiên từ thấp đến cao như sau: 
(i) các bên không liên quan; (ii) các bên liên quan 
bất động; (iii) các bên liên quan tùy nghi; (iv) các 
bên liên quan theo nhu cầu; (v) các bên liên quan 
cốt yếu; (vi) các bên liên quan nguy hiểm; (vii) 
các bên liên quan phụ thuộc và (viii) các bên liên 
quan dứt khoát. Trong khi các bên không liên quan 
không có quyền lực, tính hợp pháp và sự khẩn cấp, 
thì các bên liên quan khác được sắp xếp thứ tự ưu 
tiên liên quan đến sức mạnh quyền lực, tính hợp 
pháp và tính khẩn cấp.

Trong khi các bên liên quan bất động có quyền 
lực nhưng không có tính pháp lý hoặc tính khẩn 
cấp, thì các bên liên quan tùy nghi lại có tính hợp 
pháp và không có quyền lực và tính khẩn cấp. Các 
bên liên quan theo nhu cầu có thể đưa ra phàn 
nàn tức thời với doanh nghiệp nhưng lại không 
có quyền lực và tính hợp pháp để đạt được hiệu 
quả/lợi ích. Đối với các bên liên quan có thứ tự 
ưu tiên cao hơn, các bên liên quan cốt yếu vừa có 
quyền lực vừa có tính hợp pháp, và nếu các bên 
liên quan này có khả năng phàn nàn và thu được 
lợi ích tức thời thì các bên liên quan này sẽ trở 
thành bên liên quan dứt khoát. Các bên liên quan 
nguy hiểm có quyền lực và tính khẩn cấp nhưng 
những phàn nàn của họ không được xem là có tính 
hợp pháp. Các bên liên quan phụ thuộc có tính hợp 
pháp, tính khẩn cấp nhưng lại không có quyền lực 
để phàn nàn hoặc thu hồi lợi ích từ doanh nghiệp. 
Cuối cùng, ở mức ưu tiên cao nhất là các bên liên 
quan dứt khoát vì họ có quyền hợp pháp và tính 
cấp bách để phàn nàn hoặc thu hồi lợi ích từ doanh 
nghiệp và họ có quyền lực để làm việc đó.

2.4. Trách nhiệm giải trình với các bên liên 
quan

Khái niệm trách nhiệm giải trình (công bố thông 
tin) yêu cầu các doanh nghiệp phải có trách nhiệm 
với các hoạt động của nó. Jones (1977) nhận định 
rằng trách nhiệm giải trình hàm ý một khoản nợ về 
nghĩa vụ giải thích thông tin đối với người khác - 
những người có quyền đưa ra những nhận xét.

Trách nhiệm giải trình với các bên liên quan 
có phạm vi rộng hơn so với trách nhiệm giải trình 
với các cổ đông. Vì thành công của các doanh 
nghiệp phụ thuộc vào việc doanh nghiệp đó cân 
bằng các nhu cầu khác nhau của các bên liên quan 
như thế nào nên các doanh nghiệp cần phải trả lời/
giải trình được cho các bên liên quan. Werhane 
và Freeman (1997) đã xác định ba lý do cho trách 
nhiệm giải trình với các bên liên quan, bao gồm: 
(i) trách nhiệm giải trình dựa trên lợi ích; (ii) trách 
nhiệm giải trình dựa trên quyền; (iii) trách nhiệm 
giải trình dựa trên nghĩa vụ.

Câu hỏi tiếp theo là các doanh nghiệp có cần 
giải trình với tất cả các bên liên quan một cách 
công bằng hay doanh nghiệp sẽ lựa chọn để chỉ 
giải trình với những bên liên quan quan trọng và 
có quyền lực. Từ góc độ đạo đức, doanh nghiệp 
nên giải trình với tất cả các bên liên quan một cách 
công bằng. Tuy nhiên, như trình bày trong những 
phần trước, doanh nghiệp ít khi thực hiện được 
điều này. Vai trò của các nhà quản trị là cân bằng 
nhu cầu của các bên liên quan.

3. Ứng dụng lý thuyết các bên liên quan 
trong nghiên cứu kế toán

3.1. Quan điểm các bên liên quan về kế toán 
nói chung

Kế toán dưới góc độ của các bên liên quan là 
công việc liên quan đến kết quả hoạt động và cung 
cấp thông tin không chỉ cho các cổ đông mà còn 
cho các bên liên quan - các bên hình thành nên xã 
hội rộng lớn. Cách tiếp cận theo các bên liên quan 
cho phép hoạt động giải trình được mở rộng phạm 
vi (Gray và cộng sự, 1997). Kết quả là những lý 
thuyết riêng lẻ (ví dụ như lý thuyết về kế toán xã 
hội1 và kế toán môi trường) và những hướng dẫn 
giải trình ra đời (Owen và cộng sự, 2000), cũng 
như khái niệm các bên liên quan được chấp nhận 
trong các lý thuyết về kế toán (Gray và cộng sự, 
1997). ASSC (1975) cho rằng doanh nghiệp nên 
công bố thêm các báo cáo cho các bên liên quan đi 
1 Còn được gọi là kế toán trách nhiệm xã hội.
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kèm với thái độ "cố gắng tìm kiếm sự hài lòng và 
đáp ứng càng nhiều càng tốt nhu cầu thông tin của 
người sử dụng các thông tin".

Kế toán các bên liên quan tồn tại chủ yếu dưới 
hai dạng như trên, bao gồm: kế toán xã hội và kế 
toán môi trường. Tuy nhiên, các hướng dẫn khác 
về báo cáo thông tin cho các bên liên quan cũng 
được đưa ra. Các báo cáo này có thể là một phần 
của các báo cáo kế toán thông thường hoặc cũng 
có thể là những công bố riêng. Có một số chuẩn 
mực kế toán về những lĩnh vực cụ thể đã tập trung 
vào nhiều hoạt động cụ thể của doanh nghiệp.

Các nghiên cứu kế toán liên quan đến báo cáo 
về xã hội và môi trường cũng rất gần với chủ đề về 
trách nhiệm giải trình với các bên liên quan. Trong 
khi hầu hết các báo cáo này đều là tự nguyện, thì 
nó cũng gợi ý cho một số câu hỏi nghiên cứu như: 
(i) các doanh nghiệp có động lực gì khi công bố 
thông tin cho các bên liên quan (Guthrie và Parker, 
1989), (ii) có mối quan hệ gì giữa thực hành công 
bố thông tin với sự gia tăng các thành viên nhóm 
tự nguyện (Deegan và Gordon, 1996), (iii) hành 
vi tự khen ngợi với ít thông tin tiêu cực (Deegan 
và Gordon, 1996). Nhìn chung, các nhà nghiên 
cứu kế toán đều có xu hướng tìm hiểu các công 
bố thông tin kế toán có thể được sử dụng như một 
công cụ hợp pháp hóa nhằm thuyết phục các bên 
liên quan rằng doanh nghiệp đang làm những điều 
đúng đắn hay không (Meyer và Rowan, 1983).

3.2. Quan điểm các bên liên quan về báo cáo 
kết quả hoạt động

Trong quá khứ, đo lường và báo cáo kết quả tài 
chính đã được sử dụng để xác định mức độ thành 
công của các hoạt động kinh doanh. Tuy nhiên, 
còn nhiều khía cạnh của hoạt động doanh nghiệp 
liên quan đến xã hội và môi trường cũng cần được 
đo lường và đánh giá. Vì vậy, phạm vi của việc đo 
lường và công bố thông tin về kết quả hoạt động 
cũng cần được mở rộng và không chỉ bị giới hạn 
trong các công cụ đo lường tài chính (Mathew, 
1993). Đến nay, dựa trên những hướng dẫn về 
công bố thông tin tự nguyện, các doanh nghiệp đã 
tạo ra nhiều loại báo cáo khác nhau, ví dụ như: báo 
cáo về giá trị gia tăng, báo cáo về người lao động, 
báo cáo ‘Triple Bottom Line’, báo cáo xã hội và 
môi trường.

Mặc dù báo cáo về giá trị gia tăng vẫn dựa trên 
những thông tin tài chính để cung cấp cho các cổ 
đông, tuy nhiên giá trị gia tăng được đặt dưới góc 

độ rộng hơn. Burchell và cộng sự (1985) gợi ý 
rằng báo cáo giá trị gia tăng nhằm phục vụ hai mục 
đích. Thứ nhất, báo cáo này cung cấp phạm vi rộng 
hơn để dựa vào đó những thang đo hiệu quả và 
thang đo năng suất có thể được áp dụng để nhằm 
gia tăng hiệu quả hoạt động tổng thể. Thứ hai, báo 
cáo giá trị gia tăng xem xét đến một số đặc tính xã 
hội và hoạt động của doanh nghiệp. Báo cáo này 
chỉ ra những đóng góp được tạo ra bởi những bên 
liên quan khác nhau. Giá trị được hiểu trong báo 
cáo này nhìn chung là sự giàu có của các cổ đông. 
Và vì vậy, báo cáo này gặp phải hạn chế là không 
cung cấp được thông tin cần thiết cho các bên liên 
quan khác về những vấn đề liên quan đến xã hội 
và môi trường có thể được tạo ra từ các hoạt động 
của doanh nghiệp.

Ngoài báo cáo giá trị gia tăng, thẻ điểm cân 
bằng (BSC) cũng là một dạng báo cáo có những 
thang đo đa chiều. Thẻ điểm cân bằng đo lường 
các kết quả về khía cạnh tài chính, khách hàng, 
quy trình kinh doanh nội bộ và học tập phát triển 
của người lao động. Kaplan và Norton (1992) cho 
rằng BSC cân bằng giữa đo lường kết quả trong 
ngắn và dài hạn. Mặc dù BSC là một dạng báo cáo 
có những thang đo đa chiều tuy nhiên mục tiêu 
hướng tới của báo cáo này vẫn chủ yếu sử dụng 
nhằm tối đa hóa giá trị cho các cổ đông.

Báo cáo "Triple Bottom Line" (TBL) đã nổi lên 
như là một dạng báo cáo về những tác động đến 
xã hội, kinh tế và môi trường từ các hoạt động của 
doanh nghiệp (Brown và cộng sự, 2005; Deegan, 
1999). Báo cáo TBL được cho là một báo cáo 
hướng nhiều hơn đến các bên liên quan của doanh 
nghiệp và cung cấp những thông tin vượt qua cả 
những thông tin tài chính thông thường. Báo cáo 
TBL khi được kết hợp với các hoạt động cụ thể 
của doanh nghiệp có thể chỉ ra những điểm yếu 
hoặc khoảng trống cần được cải thiện trong tương 
lai liên quan đến các vấn đề xã hội và môi trường.

Như tên gọi, báo cáo TBL gồm ba phần. Phần 
về môi trường cung cấp thông tin về những tác 
động đến môi trường tới từ hoạt động của doanh 
nghiệp. Những tác động này bao gồm: tác động 
đến không khí, nước, nguồn lực tự nhiên, và sức 
khỏe con người. Phần về xã hội cung cấp thông tin 
về những ảnh hưởng tới xã hội như: đảm bảo công 
bằng/bình đẳng, đối xử với khu vực thiểu số, vấn 
đề sức khỏe và an toàn của người lao động, đóng 
góp và các khoản chi cho xã hội và các vấn đề 
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liên quan đến cộng đồng. Phần cuối cùng trình bày 
thông tin tài chính thông qua những báo cáo dạng 
thông thường như: báo cáo tình hình tài chính, 
bảng cân đối kế toán v.v...

3.3. Quan điểm các bên liên quan về quản trị 
tổ chức/doanh nghiệp

Trách nhiệm giải trình liên quan đến các cổ 
đông được gọi là "nhiệm vụ được ủy quyền" và 
việc giải trình được thực hiện bởi những nhà quản 
lý - những người được ủy quyền điều hành doanh 
nghiệp bởi các cổ đông. Vấn đề quản trị ở phía 
các cổ đông là thiết kế một cơ chế thích hợp để 
kiểm soát các nhà quản trị nhằm hướng những 
nhà quản trị hành động vì lợi ích của các cổ đông. 
Donaldson và Preston (1995) quan sát và chỉ ra mô 
hình kiểm soát/hợp tác thông thường (cả ở dạng 
pháp luật và quản trị nội bộ) thì đều thất bại trong 
việc ngăn chặn nhà quản trị có những hành vi cơ 
hội đi ngược lại với lợi ích của các cổ đông.

Những vụ bê bối trong năm 2001 và 2002 liên 
quan đến Enron và WorldCom là minh chứng cho 
thấy mô hình quản trị doanh nghiệp theo kiểu "ủy 
quyền" có thể dẫn tới những hậu quả nghiêm trọng. 
Mặc dù sau đó, những lỗ hổng trong mô hình quản 
trị dựa trên quan hệ "ủy quyền" cũng đã được khắc 
phục nhằm hạn chế quyền hạn của nhà quản trị, 
tuy nhiên, sự kiện "Enron" không chỉ tạo ra cú sốc 
cho các cổ đông mà còn ảnh hưởng tới các bên liên 
quan khác.

Xuất phát từ góc độ của các bên liên quan, nhà 
quản trị thay vì chỉ nhận ủy quyền của cổ đông mà 
còn có vai trò nhận ủy quyền từ các bên liên quan 
khác trong việc điều hành doanh nghiệp nhằm 
hướng tới bảo vệ lợi ích không chỉ của cổ đông mà 
còn là lợi ích của các bên liên quan khác.

4. Kết luận
Bài viết này trao đổi về các nghiên cứu kế toán 

theo quan điểm của lý thuyết các bên liên quan. 
Trong khi có rất nhiều phiên bản của lý thuyết 
các bên liên quan, thì hai câu hỏi được quan tâm 
chủ yếu vẫn luôn thường trực là: (i) mục tiêu của 
doanh nghiệp là gì và (ii) hệ thống kế toán và báo 
cáo/công bố thông tin của doanh nghiệp có thể 
được thiết kế như thế nào? Dựa vào quan điểm các 
bên liên quan, chúng ta có thể có cái nhìn rộng hơn 
về những đóng góp mà các bên liên quan đem lại 
cho doanh nghiệp. Ngược lại, các nghiên cứu kế 
toán có thể đóng vai trò quan trọng trong việc đo 
lường và trình bày những hoạt động khác nhau của 

doanh nghiệp đã đóng góp cho các bên liên quan 
như thế nào, thông qua các khía cạnh về xã hội và 
môi trường. Tuy nhiên, cho đến thời điểm hiện tại, 
nghiên cứu kế toán dựa trên quan điểm của các bên 
liên quan vẫn còn sơ khai và cần nhiều hơn nữa 
các nghiên cứu trước khi có thể đưa ra một cấu trúc 
báo cáo và trách nhiệm giải trình đầy đủ và phù 
hợp cho các bên liên quan.
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1. Giới thiệu
Một trong những nguyên tắc cơ bản trong việc 

ghi nhận, đánh giá các khoản mục trong kế toán 
và có ảnh hưởng nhất đối với thông tin kế toán là 
nguyên tắc thận trọng (NTTT). NTTT góp phần 
đảm bảo cho các nhà đầu tư rằng các ước tính kế 
toán về giá trị nguồn lực tại doanh nghiệp (DN) là 
hợp lý và không bị phóng đại. Tuy nhiên, một số 
nhà nghiên cứu đã cho rằng NTTT làm thiên lệch 
số liệu trên báo cáo tài chính (BCTC) dẫn đến việc 
ra quyết định không hiệu quả (Guay và Verrecchia, 
2006). Sự bất cân xứng này trong nhận thức đối 
với lợi ích và tổn thất dẫn đến sự khác biệt có hệ 

thống. Và do đó, có thể dẫn tới sự bóp méo thông 
tin kế toán, ảnh hưởng đến tính phù hợp, độ tin 
cậy và khả năng so sánh của thông tin trên BCTC 
(Hendrickson, 2008).

Trong xu thế hội nhập với nền kinh tế thế giới, 
việc ghi nhận tài sản theo giá gốc đã bộc lộ nhiều 
hạn chế trong việc phản ánh thông tin về tình hình 
tài chính của DN. Giá trị hợp lý (GTHL) ra đời 
để khắc phục nhược điểm của các phương pháp 
ghi nhận trước đó. Tại Việt Nam, kế toán theo giá 
gốc được xem là nguyên tắc cơ bản trong việc ghi 
nhận và đo lường giá trị tài sản của các DN và 
giá trị được ghi nhận theo giá gốc sẽ thấp hơn so 
với giá trị thị trường. Do đó, hiểu rõ tác động của 
NTTT đến GTHL của DN dưới sự kiểm soát của 
các chỉ số đánh giá hiệu quả hoạt động sản xuất 
kinh doanh của các công ty niêm yết (CTNY) là 
vô cùng cần thiết.

2. Cơ sở lý thuyết và khung phân tích
2.1. Nguyên tắc thận trọng
NTTT trong kế toán được định nghĩa là các 

chính sách kế toán có xu hướng làm giảm giá trị 
tài sản ròng trong kế toán so với giá trị tài sản ròng 
của nền kinh tế (Watts, 2003). Cụ thể hơn, Basu 
(1997) cho rằng sử dụng NTTT nhằm đạt được độ 
tin cậy cao hơn đối với việc công nhận những tin 

  ẢNH HƯỞNG CỦA NGUYÊN TẮC THẬN TRỌNG ĐẾN GIÁ TRỊ  
HỢP LÝ CỦA CÁC CÔNG TY NIÊM YẾT TẠI TP. HỒ CHÍ MINH

TS. Nguyễn Văn Bảo* - TS. Nguyễn Thanh Tú*
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Nghiên cứu này được thực hiện nhằm xem xét ảnh hưởng của nguyên tắc thận trọng đến giá trị hợp 
lý của  doanh nghiệp dưới sự tác động của các biến kiểm soát. Mẫu nghiên cứu gồm 150 công ty niêm 
yết trên Sở giao dịch chứng khoán Thành phố Hồ Chí Minh trong giai đoạn 2019-2021. Bằng phương 
pháp nghiên cứu định lượng, kết quả cho thấy mô hình tác động cố định (FEM) là phù hợp nhất và 
nguyên tắc thận trọng trong kế toán ảnh hưởng cùng chiều đến giá trị hợp lý của doanh nghiệp cùng 
với sự tác động của 04 nhân tố kiểm soát: Tổng Tài sản; Tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản; Tỷ lệ nợ 
trên vốn chủ sở hữu; Tỷ lệ chi trả cổ tức, trong khi đó nhân tố Tỷ lệ thanh toán hiện hành dường như 
không có ảnh hưởng.

• Từ khóa: công ty niêm yết; doanh nghiệp; giá trị hợp lý; nguyên tắc thận trọng.

This paper was conducted to examine the effect 
of the principle of caution on the fair value of the 
enterprise under the influence of control variables. 
The study sample includes 150 companies listed 
on the Ho Chi Minh City Stock Exchange for 
the period 2019-2021. By quantitative research 
methods, the results show that the fixed effect 
model (FEM) is the most suitable and the principle 
of prudence in accounting affects the fair value of 
the enterprise along with the impact of 04 factors 
controlling Total Assets; Return on assets; Debt-
to-equity ratio; Dividend payout ratio, where the 
Current Payout Ratio coefficient does not appear 
to have any effect.

• Keywords: listed company; enterprise; fair value; 
the principle of caution.
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tức tốt như lợi nhuận và yêu cầu độ tin cậy thấp hơn 
để công nhận những tin xấu như là những rủi ro. 
Watts (2003) cũng cho rằng NTTT trong kế toán 
là sự bất đối xứng giữa các yêu cầu xác minh về 
lợi nhuận và tổn thất. Vì vậy, việc gia tăng những 
khác biệt giữa mức độ yêu cầu xác minh đối với lợi 
nhuận và tổn thất làm NTTT có ý nghĩa hơn.

Hamdan (2012) cho rằng thận trọng trong kế 
toán là việc thể hiện giá trị tối thiểu của tài sản, 
doanh thu và thể hiện giá trị cao hơn của các khoản 
nợ phải trả và chi phí. Theo VAS 01: “Thận trọng 
là việc xem xét, cân nhắc, phán đoán cần thiết để 
lập các ước tính kế toán trong các điều kiện không 
chắc chắn”. Thận trọng trong kế toán đóng vai trò 
quan trọng trong việc nâng cao lòng tin đối với nhà 
quản lý vì nó công bố các khoản lỗ một cách kịp 
thời (Jaggi và Xin, 2014). Những người sử dụng 
BCTC thích những con số mang tính thận trọng 
hơn vì những số liệu đó mang lại cho họ mức độ 
an toàn cao hơn để đề phòng bất kỳ kết quả không 
mong muốn nào xảy ra (Ikbal và Al-qdau, 2014). 
Nhưng đồng thời, thận trọng trong kế toán cũng 
xảy ra một số sai sót, như vi phạm một số nguyên 
tắc và chỉ tiêu chất lượng của thông tin kế toán. Nó 
có thể dẫn đến thông tin kế toán bị bóp méo và giá 
trị của chúng được trình bày khác với giá trị thật. 
Sự thận trọng quá mức có thể gây hại cho một số 
người sử dụng thông tin kế toán (Ikbal và Al-qdau, 
2014).

2.2. Giá trị hợp lý
Theo IFRS 13, GTHL là “Giá trị sẽ nhận được 

khi bán một tài sản hoặc thanh toán một khoản 
nợ phải trả trong một giao dịch thị trường có trật 
tự giữa các bên tham gia thị trường tại ngày đo 
lường”. IFRS 13 quy định khi xác định giá trị hợp 
lý, DN phải giả định rằng giao dịch để định giá 
diễn ra trong điều kiện thị trường của tài sản hoặc 
nợ phải trả, bao gồm giả định về rủi ro hoặc trong 
một thị trường thuận lợi nhất. IFRS 13 đã cung cấp 
một định nghĩa chính thức và nhất quán về GTHL, 
thống nhất phương pháp đo lường, giảm mức độ 
phức tạp và yêu cầu công bố thông tin để sử dụng 
trong hệ thống chuẩn mực BCTC quốc tế nhằm 
cung cấp thông tin hữu ích, đầy đủ và đa dạng cho 
các đối tượng sử dụng.

Khái niệm về GTHL được thừa nhận và áp dụng 
rộng rãi trên thế giới. Tuy nhiên, tại Việt Nam, khái 
niệm này vẫn còn mới mẻ và chưa có những hướng 
dẫn, quy định rõ ràng, cụ thể trong một chuẩn mực 

riêng. Theo Luật Kế toán Việt Nam số 88/2015/
QH13: “Giá trị hợp lý là giá trị được xác định phù 
hợp với giá thị trường, có thể nhận được khi bán 
một tài sản hoặc chuyển nhượng một khoản nợ 
phải trả tại thời điểm xác định giá trị”. Mặc dù đã 
được quy định trong Luật Kế toán nhưng GTHL 
vẫn chưa thật sự được áp dụng trong việc ghi nhận 
của kế toán, chưa có một phương pháp ghi nhận 
GTHL cụ thể, vì thế vai trò của GTHL vẫn còn 
khá mờ nhạt.

2.3. Xây dựng giả thuyết nghiên cứu
Trên cơ sở tổng quan các lý thuyết về NTTT và 

GTHL cùng với các nghiên cứu trước có liên quan, 
đặc biệt là nghiên cứu của Karthik Balakrishnan, 
Ross Watts, Luo Zuo (2016), tác giả xây dựng giả 
thuyết nghiên cứu như sau: NTTT tác động cùng 
chiều đến GTHL của DN. Bên cạnh việc xem xét 
tác động của NTTT đến GTHL, cũng theo nghiên 
cứu của Karthik Balakrishnan, Ross Watts, Luo 
Zuo (2016), tác giả còn xem xét đến tác động kiểm 
soát của các nhân tố: Tổng tài sản; Tỷ lệ thanh toán 
hiện hành; Tỷ suất lợi nhuận trên tổng tài sản; Tỷ 
lệ nợ trên vốn chủ sở hữu và Tỷ lệ chi trả cổ tức 
đến GTHL của DN.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Đo lường các biến trong mô hình
Biến phụ thuộc: Giá trị hợp lý (GTHL) của một 

DN là tổng giá trị thị trường của các cổ phiếu phát 
hành bởi DN đó. Hay nói cách khác, GTHL của 
một DN chính là giá thị trường của cổ phiếu đó 
nhân với số cổ phiếu phổ thông đang lưu hành. 
Cách tiếp cận này chính là một trong ba kỹ thuật 
định giá được quy định trong IFRS 13 - kỹ thuật 
định giá theo phương pháp thị trường. Trong 
nghiên cứu này, GTHL của DN sẽ được xác định 
bằng cách lấy logarit của tổng giá trị thị trường của 
cổ phiếu DN đó vào cuối mỗi năm.

Biến độc lập: Nguyên tắc thận trọng (NTTT). 
Tính thận trọng trong kế toán được đo lường 
bằng cách sử dụng tỷ lệ giá trị sổ sách với GTHL. 
Beaver và Ryan (2000) và Jain Rezaee (2004) cho 
rằng tỷ lệ của giá trị sổ sách trên GTHL thấp hơn 
một (<1) cho thấy mức độ thận trọng là chấp nhận 
được trong BCTC, đồng thời có thể thấy giá trị sổ 
sách của DN được đánh giá thấp hơn giá trị thực 
tế của nó, và do đó nó có tính thận trọng (Roy 
Chowdhury và Watts, 2006). Điều này có nghĩa là 
tỷ lệ giá trị sổ sách trên giá thị trường càng thấp thì 
tính thận trọng càng cao.
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Các biến kiểm soát:
Tổng tài sản (TA): Quy mô tài sản của DN được 

tính bằng logarit của tổng tài sản. Biến số này 
nhằm mục đích đo lường sự khác biệt giữa các DN 
về tổng tài sản và tác động của nó đối với GTHL. 
Đồng thời được kỳ vọng rằng tổng tài sản của DN 
sẽ có tác động cùng chiều đến GTHL của nó (Putu 
và cộng sự, 2014).

Tỷ lệ thanh toán hiện hành (CR): Đo lường 
bằng cách so sánh Tài sản ngắn hạn với Nợ ngắn 
hạn và được kỳ vọng rằng tỷ lệ này càng cao thì 
GTHL của DN càng tăng.

Tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản (ROA): Tỷ 
suất sinh lời trên tổng tài sản được xem là một 
trong những thước đo lợi nhuận tốt nhất của DN, 
nó phản ánh khả năng đạt được lợi nhuận của DN 
so với quy mô tài sản đầu tư. Imelda (2001) cho 
rằng tác động của lợi nhuận là cùng chiều đối với 
giá trị của DN, do đó lợi nhuận càng cao GTHL 
của DN sẽ càng lớn hơn.

Tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở hữu (D/E): Các khoản 
phải trả có ảnh hưởng lớn đến giá trị của DN. 
Nghiên cứu của Eriotis (2007) cho thấy tỷ lệ nợ 
có ảnh hưởng cùng chiều đến giá trị của DN, do 
tiết kiệm được tiền thuế phải trả. Nghiên cứu của 
Kuben (2008), cho rằng các khoản phải trả sẽ ảnh 
hưởng xấu đến giá trị của DN. Tỷ lệ này được xác 
định bằng cách chia khoản phải trả cho vốn chủ 
sở hữu.

Tỷ lệ chi trả cổ tức (DPO): Tỷ lệ chi trả cổ tức 
được coi là một trong những yếu tố ảnh hưởng đến 
giá trị của công ty, vì tỷ lệ chi trả cổ tức ổn định 
phản ánh rằng công ty trả cổ tức thường xuyên, 
một động thái cho thấy nhà đầu tư có thể thu hồi 
vốn đầu tư vào công ty, do đó làm cho các nhà đầu 
tư đánh giá giá trị của công ty tốt hơn so với các 
công ty khác (Rajhans và Kaur, 2013). Nghiên cứu 
này sẽ đo tỷ lệ chi trả cổ tức bằng số tiền cổ tức 
được chia hàng năm từ lợi nhuận ròng của công ty.

3.2. Mô hình hồi quy: Nghiên cứu tiến hành đo 
lường tác động của 1 biến độc lập và 5 biến kiểm 
soát đến GTHL của các CTNY ở TP.HCM. Dựa 
trên các giả thuyết được đưa ra, mô hình hồi quy 
mẫu được đề nghị trong nghiên cứu này có dạng 
như sau:

Trong đó:
^
γ : GTHL của các CTNY ở TP. HCM; 
X1 - X6 : Các nhân tố ảnh hưởng đến GTHL của 

các CTNY ở TP. HCM;
^

iβ : Ước lượng điểm của iβ  (i=1…6)
3.3. Mẫu nghiên cứu và phương pháp thu 

thập dữ liệu
Tác giả chọn mẫu theo công thức kinh nghiệm 

của Nguyễn Đình Thọ (2012) khi sử dụng mô hình 
hồi quy bội để nghiên cứu: n³ 50+ 8p (Trong đó: n 
là kích thước mẫu tối thiểu cần thiết; p là số lượng 
biến độc lập). Trong mô hình này, p được xác định 
là 6, như vậy kích thước mẫu tối thiểu sẽ là 98 
quan sát. Trên trang Web của SGDCK TP. HCM, 
tác giả chọn ngẫu nhiên 150 DN theo các tiêu chí 
sau: (1) CTNY trước ngày 31/12/2018; (2) Không 
thuộc các DN tài chính; (3) BCTC đã được kiểm 
toán; (4) Tổng nguồn vốn lớn hơn 50 tỷ và tiến 
hành tải 03 bộ BCTC năm 2019, 2020 và 2021 của 
các DN được chọn về. Lựa chọn những dữ liệu 
cần thiết và nhập dữ liệu vào phần mềm Microsoft 
Office Excel, tính toán các biến, kết quả sẽ được 
tổng hợp và xử lý bằng phần mềm Stata 13.

4. Kết quả và thảo luận
4.1. Kết quả nghiên cứu: Do dữ liệu trong 

nghiên cứu là loại dữ liệu bảng, nên cần phải xem xét 
cẩn thận bằng cách lựa chọn mô hình phù hợp nhất 
trong ba dạng: Pooled OLS, FEM và REM. Trước 
tiên, thực hiện phân tích mô hình theo Pooled OLS, 
kết quả cho thấy R2 hiệu chỉnh (Adj R-squared) = 
0.7024, tức là mô hình đã xây dựng phù hợp với 
dữ liệu 70.24%. Ngoài ra, hệ số F(6, 443) = 34.42 
và P-value > F = 0.0000 nên hàm có độ tin cậy cao. 
Điều này chứng minh sử dụng mô hình Pooled OLS 
là phù hợp. Tiếp tục phân tích theo dạng mô hình 
FEM và thực hiện đồng thời kiểm định F, kết quả 
cho thấy F(149, 294) = 11.21 và  P-value > F = 
0.0000 < 0.05. Điều này có nghĩa là mô hình FEM 
được cho là phù hợp hơn so với mô hình OLS. Tiếp 
theo, hồi quy theo dạng mô hình REM, và dùng 
kiểm định Breusch Pagan để lựa chọn giữa Pool 
OLS và REM. Kết quả cho thấy chibar2 (01) = 
147.42 và P-value > chibar2 = 0.0000 < 0.05. Vì 
vậy, mô hình REM được cho là phù hợp hơn mô 
hình Pooled OLS. Cuối cùng, tác giả sử dụng kiểm 
định Hausman để lựa chọn giữa mô hình FEM và 
REM. Kết quả cho thấy giá trị chi2 (6) = 75.52 và 
P-value > chi2 = 0.0000 < 0.05. Vì vậy, mô hình 
FEM là phù hợp hơn mô hình REM.
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Tiếp theo, tác giả kiểm tra các khuyết tật có thể 
có của mô hình để có biện pháp khắc phục hợp lý 
nhằm tìm ra mô hình với các ước lượng đáng tin 
cậy nhất. Để kiểm tra đa cộng tuyến, tác giả dùng 
nhân tử phóng đại phương sai VIF. Kết quả cho 
thấy các hệ số VIF đều nhỏ hơn 10 (lớn nhất là 
1.65) và trung bình là 1.21. Đồng thời hệ số tương 
quan giữa các biến dao động từ -0.143 đến 0.389 
nhỏ hơn 0.8, nên kết luận không xảy ra đa cộng 
tuyến. Để phát hiện phương sai sai số thay đổi, 
tác giả dùng kiểm định Modified Wald. Kết quả 
cho thấy chi2(150) = 86342.21 và P-value > chi2 
= 0.0000 < 0.05. Từ đó cho thấy mô hình có hiện 
tượng phương sai sai số thay đổi. Để kiểm tra tự 
tương quan giữa các sai số, tác giả dùng kiểm định 
Wooldridge. Kết quả cho thấy giá trị F(1,149) = 
17.899 và P-value >F = 0.0001 < 0.05 cho nên mô 
hình hồi quy có tự tương quan giữa các sai số. Để 
kiểm tra vấn đề phần dư có phân phối chuẩn, tác 
giả dùng phương pháp kiểm định số học. Kết quả 
cho thấy giá trị P-value >chi2 = 0.7684, điều đó có 
nghĩa là chấp nhận giả thuyết Ho, phần dư có phân 
phối chuẩn.

Để giải quyết vấn đề khuyết tật về Phương sai 
sai số thay đổi và Tự tương quan, tác giả tiến hành 
hồi quy mô hình theo phương pháp bình phương bé 
nhất tổng quát - GLS (Generalized Least Squares). 
Kết quả hồi quy được thể hiện trong bảng 1.

Bảng 1: Kết quả hồi quy đa biến của mô hình 
bằng GLS

Cross-sectional time-series FGLS regression
Coefficients: generalized least squares
Panels: heteroskedastic
Correlation:   common AR(1) coefficient for all panels (0.9244)
Estimated covariances =  150 Number of obs = 450
Estimated autocorrelations  = 1 Number of groups = 150
Estimated coefficients  =  7 Time periods = 3

Wald chi2(6) = 601.12
P-value > chi2 = 0.0000

GTHL Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. Interval]

NTTT -0.047942 0.001276 -3.18 0.000 0.004538 0.01189
TA 0.067326 0.000658 2.41 0.000 0.002130 0.01416
CR 0.022924 0.003871 1.32 0.202 0.004391 0.00762
ROA 0.036741 0.003259 2.87 0.011 0.002851 0.01721
D/E - 0.056528 0.003761 - 6.21 0.000 0.023721 0.06983
DPO 0.044262 0.002100 4.11 0.000 0.003852 0.01432
_cons 0.137628 0.018590 3.89 0.002 0.047821 0.03891

Nguồn: Kết quả xử lý dữ liệu bằng phần mềm Stata13

Dựa vào kết quả hồi quy được trình bày ở 
bảng 1, ta thấy các biến có tác động đến GTHL là: 
Nguyên tắc thận trọng (NTTT), Tổng tài sản (TA), 
Tỷ suất lợi nhuận trên tổng tài sản (ROA), Tỷ lệ 
nợ trên vốn chủ sở hữu (D/E), Tỷ lệ chi trả cổ tức 
(DPO). Mô hình hồi quy có dạng như sau:

GTHL = 0.137628 + 0.067326*TA - 
0.056528*D/E - 0.047942*NTTT + 
0.044262*DPO + 0.036741*ROA

4.2. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Kết quả nghiên cứu cho thấy nhân tố Tỷ lệ 

thanh toán hiện hành (CR) có ảnh hưởng không 
đáng kể đến GTHL của các CTNY trên SGDCK 
TP. HCM. Điều này được lý giải là do CR là chỉ 
tiêu phản ảnh khả năng thanh toán trong ngắn hạn 
và các bên có liên quan không quan tâm lắm đến 
chỉ tiêu này, điều mà họ quan tâm nhiều hơn là các 
chỉ tiêu có tính dài hạn của DN.

Nguyên tắc thận trọng (NTTT): Chỉ số đo lường 
NTTT có ảnh hưởng ngược chiều đến GTHL của 
DN với mức ý nghĩa 1%. Tuy nhiên, do chỉ số này 
được đo lường bằng tỷ lệ giá trị sổ sách trên GTHL 
và theo lý luận ở trên thì tỷ số này càng thấp thì 
tính thận trọng sẽ càng cao. Do vậy, có thể nói, 
khi DN càng áp dụng tính thận trọng cao khi lập 
BCTC thì GTHL của DN càng cao. Kết quả này 
phù hợp với giả thuyết nghiên cứu của tác giả và 
phù hợp với kết quả nghiên cứu của Watts và Zuo, 
(2012).

Tổng tài sản (TA): TA có ảnh hưởng cùng chiều 
đến GTHL của DN với mức ý nghĩa 1%. Kết quả 
này phù hợp với nghiên cứu của Putu và cộng sự, 
(2014) và cho thấy sự gia tăng tài sản góp phần 
làm tăng quy mô, hoạt động sản xuất kinh doanh 
được mở rộng từ đó làm tăng doanh thu, lợi nhuận 
của DN dẫn đến làm tăng GTHL của DN.

Tỷ lệ Nợ trên Vốn chủ sở hữu (D/E): Có ảnh 
hưởng ngược chiều đến GTHL của DN với mức 
ý nghĩa 1%. Kết quả này phù hợp với nghiên cứu 
của Kuben (2008) và cho thấy sự gia tăng tỷ lệ nợ 
dẫn đến giảm GTHL của DN. Tỷ lệ nợ tăng nghĩa 
là DN đi vay mượn nhiều hơn và hiện đang đối 
mặt với những rủi ro trong việc trả nợ, rủi ro biến 
động lãi suất ngân hàng từ đó làm giảm khả năng 
thanh toán của DN.

Tỷ lệ chi trả cổ tức (DPO): DPO có ảnh hưởng 
cùng chiều đến GTHL của DN với mức ý nghĩa 
1%. Điều này phù hợp với kết quả nghiên cứu của 
Rajhans và Kaur (2013) và cho thấy chính sách chi 
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trả cổ tức có ảnh hưởng đến giá trị thị trường của 
DN. Theo đó, tỷ lệ chi trả cổ tức càng cao, giá trị 
thị trường của DN càng lớn. DN chi trả cổ tức cho 
cổ đông càng nhiều, nhà đầu tư sẽ đánh giá cao khả 
năng hoạt động kinh doanh của DN.

Tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản (ROA): ROA 
có ảnh hưởng cùng chiều đến GTHL của DN với 
mức ý nghĩa 5%. Kết quả này phù hợp với nghiên 
cứu của Imelda, (2011). Lợi nhuận của DN tăng do 
DN tăng vốn chủ sở hữu, giảm nợ vay làm giảm 
chi phí lãi vay từ đó làm tăng GTHL của DN.

5. Kết luận và hàm ý chính sách
5.1. Kết luận
Thông qua việc tìm hiểu cơ sở lý thuyết và tổng 

quan các nghiên cứu trước liên quan đến đề tài về 
tác động của NTTT đến GTHL của DN, tác giả đề 
xuất mô hình nghiên cứu gồm 01 biến độc lập là 
NTTT cùng với 05 biến kiểm soát. Dựa vào mô 
hình nghiên cứu, tác giả đã thu thập dữ liệu trong 
3 năm (2019, 2020, 2021) của 150 CTNY trên 
SGDCK TP. HCM, sử dụng phương pháp nghiên 
cứu định lượng để đo lường mức độ ảnh hưởng 
của các nhân tố đến GTHL của DN. Kết quả cho 
thấy mô hình tác động cố định (FEM) là phù hợp 
nhất và NTTT trong kế toán ảnh hưởng cùng chiều 
đến GTHL của DN, đồng thời các biến kiểm soát 
Tổng Tài sản; Tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản; 
Tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở hữu; Tỷ lệ chi trả cổ tức 
đều có tác động đến GTHL của các CTNY trên 
SGDCK TP.HCM.

5.2. Kiến nghị: GTHL ngày càng có những ưu 
điểm nổi bật về lý thuyết lẫn thực tiễn, phản ánh 
được những thay đổi của thị trường và ngày càng 
mang tính khách quan hơn. Với những nỗ lực của 
FASB và IASB cùng một số quốc gia đã thúc đẩy 
việc sử dụng GTHL để định giá DN trở thành một 
xu hướng tất yếu hiện nay. Theo đó, để gia tăng 
GTHL của DN thì tính thận trọng trong kế toán 
phải càng cao. Trên cơ sở kết quả nghiên cứu, tác 
giả đề xuất một số gợi ý về GTHL của DN nhằm 
bắt kịp với xu thế phát triển của nền kinh tế trong 
giai đoạn toàn cầu hóa và hội nhập sâu rộng như 
hiện nay:

Đối với Bộ Tài chính: Cần tạo hành lang pháp lý 
phù hợp cho sự phát triển của GTHL ở Việt Nam, 
trước tiên GTHL cần được thừa nhận trong Luật 
và Chuẩn mực chung như một cách định giá riêng. 
Xây dựng và ban hành chuẩn mực kế toán về “Đo 
lường GTHL” nhằm thống nhất các khái niệm về 

GTHL, phương pháp đo lường GTHL tương tự như 
chuẩn mực kế toán quốc tế IFRS 13. Cần có cơ chế 
thích hợp hơn, giải quyết mối quan hệ giữa cơ quan 
quản lý và tổ chức nghề nghiệp trong việc nghiên 
cứu và ban hành các chuẩn mực liên quan đến kế 
toán GTHL, đồng thời kiểm soát, giám sát việc 
thực hiện nguyên tắc kế toán nói chung và NTTT 
nói riêng trong việc ghi nhận và định giá DN.

Đối với các tổ chức nghề nghiệp: tăng cường 
vai trò quản lý, đào tạo bồi dưỡng chuyên môn 
cho người làm nghề kế toán, đặc biệt là bồi dưỡng 
kiến thức về các mô hình định giá trong kế toán. 
Hội nghề nghiệp kế toán và kiểm toán cần đóng 
vai trò tư vấn, hỗ trợ cho các DN trong việc triển 
khai, cập nhật các quy định kế toán đồng thời đồng 
thời đưa ra ý kiến cho cơ quan nhà nước trong việc 
xây dựng, soạn thảo và giám sát việc thực hiện các 
chuẩn mực trong các DN hiện nay. Phối hợp chặt 
chẽ với các tổ chức nghề nghiệp quốc tế để cập 
nhật, tiếp thu những cái mới nhằm hỗ trợ nước ta 
hội nhập với nền kinh tế thế giới được dễ dàng hơn.

Đối với doanh nghiệp: GTHL có cơ sở đo 
lường chủ yếu dựa vào thị trường, do đó để đảm 
bảo GTHL có độ tin cậy cao thì một trong những 
yếu tố góp phần tạo niềm tin cho nhà đầu tư có thể 
tin tưởng vào số liệu hay tính đầy đủ, toàn diện và 
chất lượng của các thông tin trong những BCTC 
mà các DN cung cấp là vận dụng NTTT nói riêng 
và các nguyên tắc kế toán nói chung trong việc 
trình bày và ghi nhận thông tin trên BCTC, đảm 
bảo tính trung thực, độ tin cậy và tính minh bạch 
của thông tin cung cấp ra bên ngoài.
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1. Giới thiệu
Sự phát triển của nền kinh tế thế giới và 

kinh tế trong nước quyết định nhiều đến sự biến 
động giá cổ phiếu đang giao dịch trên thị trường 
chứng khoán (TTCK) (Adaramola & Olugbenga, 
1994). Giá cổ phiếu chịu sự tác động của các 
chỉ tiêu kinh tế vĩ mô. Ngoài ra, giá cổ phiếu 
còn được quyết định bởi những yếu tố nội tại 
của đơn vị phát hành. Nền kinh tế phát triển sẽ 
tạo điều kiện tốt cho các doanh nghiệp thu được 
mức lợi nhuận cao hơn, từ đó làm cho cổ phiếu 
của họ có sự hấp dẫn hơn. Ngược lại, khi nền 
kinh tế suy thoái sẽ khiến hoạt động kinh doanh 
của doanh nghiệp đi xuống và có xu hướng cắt 
giảm cổ tức (Eita, 2012).

Trên TTCK, thị giá cổ phiếu (TGCP) luôn bị 
ảnh hưởng bởi các yếu tố nội tại. Sự tác động 
này được đánh giá qua các chỉ tiêu: giá trị sổ 
sách một cổ phiếu thường của công ty, cổ tức 
trên mỗi cổ phiếu, thu nhập trên mỗi cổ phiếu 
và tỷ lệ thu nhập trên giá (Malaolu et al., 2013). 
Ngoài ra, các yếu tố vĩ mô tác động đến giá cổ 
phiếu trên TTCK gồm: tốc độ tăng trưởng, tỷ lệ 
lạm phát, tỷ giá hối đoái. Thị trường tuân theo 
xu hướng: nếu mua nhiều thì giá sẽ tăng và bán 

 TÁC ĐỘNG CỦA CÁC YẾU TỐ VĨ MÔ VÀ YẾU TỐ NỘI TẠI  
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Phân tích yếu tố ảnh hưởng đến thị giá cổ phiếu (TGCP) giúp các nhà đầu tư có quyết định hợp lý và 
góp phần tối đa hóa lợi nhuận. Nghiên cứu này đánh giá tác động của yếu tố vĩ mô và yếu tố nội tại đến 
TGCP ngành ngân hàng với bộ dữ liệu từ năm 2014 đến 2021. Chúng tôi sử dụng mô hình ảnh hưởng 
ngẫu nhiên (REM) và mô hình ảnh hưởng cố định (FEM) để phân tích. Kết quả cho thấy REM là phù hợp 
để xem xét các yếu tố tác động tới TGCP. Nghiên cứu thực nghiệm đã chỉ ra các yếu tố vĩ mô như tốc 
độ tăng trưởng (GDP) và tỷ giá hối đoái (EX) có ý nghĩa thống kê và tác động cùng chiều lên biến TGCP 
(PRI) và tỷ lệ lạm phát (INF) tác động nghịch chiều lên PRI. Đối với những yếu tố nội tại trong NH như 
qui mô (ASS), hệ số giá trên thu nhập (PE), thu nhập thuần trên mỗi điểm giao dịch (IBR) tác động cùng 
chiều lên TGCP của các NH thương mại niêm yết trên Thị trường chứng khoán Việt Nam.

• Từ khóa: thị giá cổ phiếu, ngành ngân hàng, tác động đến giá cổ phiếu, tác động của yếu tố vĩ mô, tác động 
của yếu tố nội tại.

Analyzing the factors affecting the stock market 
price help investors make reasonable decisions 
and maximize profit. This study evaluates the 
impact of macro factors and internal factors on the 
banking stock market with the data set from 2014 
to 2021. We use random effects model (REM) 
and fixed effects model (FEM) for analysis. The 
results show that REM is the most suitable model 
to analyze the factors affecting the stock market 
price. Empirical research has shown that macro 
factors such as growth rate (GDP) and exchange 
rate (EX) have statistical significance and a 
positive impact on the stock price variable (PRI) 
while inflation rate (INF) has a negative effect on 
PRI. For internal factors in banks such as size 
(ASS), price-to-earnings (PE) ratio, net income per 
transaction point (IBR) shows a positive impact on 
the market price of commercial banks listed on the 
Vietnam Stock Exchange.

• Keywords: stock market price, banking industry, 
factors affecting the stock market price.
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nhiều thì giá sẽ giảm. Thêm vào đó, chính sách 
của Chính phủ và tiềm năng của công ty có ảnh 
hưởng đến hành vi của các nhà đầu tư.

Tìm hiểu và đánh giá các yếu tố ảnh hưởng 
đến giá cổ phiếu giúp bạn trở nên thận trọng hơn 
trong việc đưa ra quyết định đầu tư (Malhotra, 
2013). Nhà đầu tư cần xác định mức giá cơ sở 
hình thành giá thị trường của cổ phiếu. Bên cạnh 
đó, hiểu biết đầy đủ về các yếu tố ảnh hưởng sẽ 
giúp nhà đầu tư tránh được cái nhìn cảm tính về 
các cổ phiếu. Đồng thời, nhà đầu tư cũng sẽ vững 
vàng hơn khi đối diện và ứng xử thông minh với 
sự biến động của thông tin trên thị trường. 

Ở Việt Nam, cổ phiếu ngành ngân hàng (NH) 
được luôn được đánh giá là nhóm quan trọng 
trên TTCK. Đây là chứng khoán tạo ra kênh đầu 
tư hấp dẫn đối với các nhà đầu tư trong và ngoài 
nước. Là lĩnh vực đặc thù, hoạt động trong lĩnh 
vực kinh doanh tiền tệ nên việc phân tích các 
yếu tố tác động đến TGCP ngành NH cầnthận 
trọng và có kỹ thuật riêng, từ đó mới có kết luận 
chính xác hỗ trợ trong các quyết định đầu tư.

Nội dung chủ yếu của bài viết bao gồm: Cơ 
sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu về giá cổ 
phiếu, các yếu tố tác động đến TGCP; các giả 
thuyết nghiên cứu được đưa ra dựa trên cơ chế 
tác động, thiết kế dữ liệu và phân tích qui trình 
và xây dựng mô hình kinh tế lượng; kết quả và 
phân tích sự tác động của các yếu tố đến sự biến 
động TGCP ngành NH niêm yết trên TTCK Việt 
Nam và kết luận, gợi ý.

2. Cơ sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu
Mục tiêu của các nhà đầu tư trên TTCK là 

lợi nhuận. Lợi nhuận thu được từ 2 nhóm chính 
là cổ tức/trái tức và chênh lệch giá. Trong đó, 
các nhà đầu tư quan tâm nhiều đến chênh lệch 
giá. Chỉ tiêu này là kết quả giữa giá mua và giá 
bán chứng khoán trên thị trường ở hai thời điểm 
mua vào và bán ra. TGCP ở mỗi thời điểm phụ 
thuộc vào giá trị thực của cổ phiếu và quan hệ 
cung cầu. Trong đó giá trị thực được xác định từ 
kết quả kinh doanh, các yếu tố nội tại của đơn vị 
phát hành; quan hệ cung cầu phụ thuộc vào các 
yếu tố vĩ mô như tình hình chính trị, xã hội và sự 
phát triển kinh tế.

Các yếu tố tác động đến TGCP
* Nhóm yếu tố vĩ mô
Tốc độ tăng trưởng GDP là tổng của tiêu 

dùng, đầu tư, chi tiêu Chính phủ. Đây là chỉ tiêu 
được xác định dựa vào giá trị sản phẩm vật chất 
và dịch vụ cuối cùng được tạo ra từ nền kinh 
tế. Kết quả của các nghiên cứu đã chỉ ra GDP 
tác động cùng chiều với giá cổ phiếu (Nishat, 
2011), (Olugbenga, 2011). Một vài nghiên cứu 
đã chứng minh ngoài GDP còn có các yếu tố 
khác như: lãi suất, tỷ giá hối đoái, giá dầu, có ý 
nghĩa thống kê và ảnh hưởng đến TGCP. 

Hầu hết các kết quả nghiên cứu đều chỉ ra tỷ 
lệ lạm phát có quan hệ nghịch chiều với thị giá 
chứng khoán. Một vài nghiên cứu thực nghiệm 
tại TTCK Việt Nam đã chỉ ra lạm phát tương 
quan dương với giá cổ phiếu. Mukherjee & Naka, 
1995 kiểm định mối quan hệ giữa giá cổ phiếu 
trên TTCK Nhật Bản với các yếu tố vĩ mô: tỷ giá 
hối đoái, cung tiền, lạm phát, lãi suất trái phiếu, 
tỷ lệ vay. Theo đó, mối tương quan nghịch chiều 
giữa giá cổ phiếu với tỷ lệ lạm phát được nhấn 
mạnh. Đồng quan điểm này, Eita, 2012 cũng chỉ 
ra rằng lạm phát gia tăng làm giảm giá chứng 
khoán. Một góc nhìn khác trong nghiên cứu của 
Zhao, 1999 cho thấy, không có mối quan hệ nào 
giữa giá cổ phiếu và lạm phát. Hoặc nghiên cứu 
đưa ra mối quan hệ giữa lạm phát và giá chứng 
khoán có thể dương hoặc âm tùy thuộc vào kết 
luận tồn tại mối tương quan ngược chiều giữa 
giá cổ phiếu và lạm phát trong ngắn hạn (Adam 
& Tweneboah, 2018).

Mối quan hệ giữa tỷ giá hối đoái đến giá cổ 
phiếu là thuận chiều (Mukherjee & Naka, 1995). 
Tỷ giá hối đoái tăng sẽ làm tăng sức mua của nhà 
đầu tư nước ngoài. Ngoài ra, khi tỷ lệ hối đoái 
tăng, rủi ro trong thị trường ngoại hối tăng cao, 
nhà đầu tư sẽ có xu hướng chuyển vốn đầu tư.

* Nhóm yếu tố nội tại trong doanh nghiệp
Nhà đầu tư thường đánh giá triển vọng của 

công ty niêm yết thông qua các chỉ tiêu: doanh 
thu, lợi nhuận, tốc độ tăng trưởng. Đối với ngành 
NH, nhà đầu tư thương quan tâm tới các chỉ tiêu 
như: tổng tài sản, lợi nhuận (ROA, ROE, NIM), 
rủi ro (NPL), CAR, LDR, IBR… trong phân tích 
các yếu tố tác động đến TGCP.
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Quy mô của NH có ảnh hưởng lớn tới các 
chỉ tiêu hoạt động cũng như khả năng sinh lời. 
Thông thường các NH lớn sẽ có vị thế và chiếm 
ưu thế hơn trên thị trường. Một vài nghiên cứu 
chỉ rõ quy mô có mối quan hệ cùng chiều với 
giá trị thị trường của cổ phiếu (Malhotra, 2013). 
Nghiên cứu của (Chhipa & Nabi, 2016) chỉ ra 
việc mở rộng quy mô giúp nâng cao hiệu quả tài 
chính của các NH và giải thích quy mô doanh 
nghiệp ảnh hưởng tích cực đến lợi nhuận của 
công ty, khi kết quả kinh doanh của công ty tốt 
sẽ là tín hiệu tốt để thu hút nhà đầu tư tìm đến cổ 
phiếu, khi đó giá cổ phiếu có xu hướng tăng lên. 

Một số nghiên cứu chỉ ra mối quan hệ tích 
cực đáng kể giữa giá thị trường cổ phiếu với tỷ 
lệ lợi nhuận ròng trên vốn. Nghiên cứu khác đã 
kiểm định mối quan hệ giữa giá thị trường của 
cổ phiếu với tỷ lệ lợi nhuận trên tài sản (Qabajeh 
& Abdel Majid Kabajeh, 2012). Trong NH, giá 
cổ phiếu và khả năng sinh lời cũng có quan hệ 
cùng chiều. Khả năng sinh lời cao cho thấy NH 
kinh doanh có hiệu quả và có thể đem lại mức cổ 
tức cao cho nhà đầu tư, khi đó giá cổ phiếu tăng 
hoặc ngược lại giá cổ phiếu giảm xuống do kết 
quả kinh doanh bị xấu đi (Wadud, 2017).

Một vài nghiên cứu mối quan hệ giữa TGCP 
với hệ số giá trên thu nhập (PE) của NH. 
(Nauman Khan, 2012) lựa chọn là giá trị sổ 
sách, hệ số giá trên thi nhập, cổ tức, GDP và lãi 
suất. Kết quả đã chỉ ra sự gia tăng của GDP dẫn 
đến việc tăng giá cổ phiếu và ngược lại. Cũng 
như vậy, nghiên cứu của (Malhotra, 2013) đã chỉ 
ra giá trị sổ sách của cổ phiếu, thu nhập trên mỗi 
cổ phiếu và hệ số giá trên thu nhập có mối quan 
hệ cùng chiều với TGCP.

3. Phương pháp nghiên cứu 
3.1. Mẫu nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng mẫu dữ liệu bảng cân 

bằng thu thập từ các báo cáo tài chính của 17 
NHTM niêm yết trên TTCK Việt Nam, trong 8 
năm, từ năm 2014 đến 2021. 

3.2. Giả thuyết và mô hình nghiên cứu
Dựa trên cơ sở lý thuyết về giá cổ phiếu và 

tổng quan nghiên cứu, nhóm tác giả đề xuất 6 
giả thuyết:

H1: Tăng trưởng GDP có tác động thuận 
chiều với TGCP các NHTM niêm yết 

H2: Tỷ lệ lạm phát có tác động nghịch chiều 
với TGCP các NHTM niêm yết 

H3: Tỷ giá hối đoái có tác động nghịch chiều 
với TGCP các NHTM niêm yết 

H4: Quy mô NH có tác động thuận chiều với 
TGCP các NHTM niêm yết 

H5: Hệ số giá trên thu nhập có tác động 
thuận chiều với TGCP các NHTM niêm yết 

H6: Thu nhập thuần trên mỗi điểm giao dịch 
tác động thuận chiều với TGCP các NHTM  
niêm yết

Nghiên cứu sử dụng mô hình ảnh hưởng cố 
định (Fixed Effect Model - FEM) và mô hình 
ảnh hưởng ngẫu nhiên (Random Effect Model - 
REM), sau đó kiểm định Hausman để xác định 
lựa chọn mô hình FEM hoặc REM. 

Mô hình nghiên cứu về các yếu tố tác động 
đến TGCP ngành NH trên TTCK Việt Nam:

Mô hình nghiên cứu

Nguồn: Nhóm tác giả nghiên cứu và đề xuất

Bảng 1: Mô tả chi tiết các biến trong mô hình 
hồi qui

Biến Cách xác định Nguồn dữ liệu
Dấu kỳ 
vọng 
(+/-)

1. Biến phụ thuộc

PRI TGCP ngành NH  Báo cáo thường niên

2. Biến độc lập

2.1. Nhóm biến vĩ mô

GPD Tốc độ tăng trưởng Báo cáo thống kê +

INF Tỷ lệ lạm phát Báo cáo thống kê - 

EX Tỷ giá hối đoái (USD/VND) Báo cáo thống kê + 
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Biến Cách xác định Nguồn dữ liệu
Dấu kỳ 
vọng 
(+/-)

2.2. Nhóm biến nội tại trong NH

ASS Tổng tài sản
BCĐKT, 
Thuyết minh báo cáo 
tài chính

+

P/E Hệ số giá trên thu nhập
BCĐKT, 
Thuyết minh báo cáo 
tài chính

+

IBR Thu nhập thuần trên mỗi 
điểm giao dịch

BCĐKT, 
Thuyết minh báo cáo 
tài chính

+ 

Nguồn: Nhóm tác giả nghiên cứu và đề xuất 

4. Kết quả nghiên cứu
Nghiên cứu thực hiện chạy FEM thu được kết 

quả như sau:
Bảng 2: Kết quả mô hình hồi qui FEM

Biến Hệ số Sai số chuẩn T P>t Khoảng tin cậy 95%

ASS 4,66e-12 7,51e-12 0,62 0,54 -1,02e-11 1,95e-11

PE 78,04 78,58 0,99 0,32 -77,78 233,87

IBR 0,15 0,04 3,94 0,00 0,07 0,22

GDP 67.792,94 49.770,77 1,36 0,18 -166.490,20 30.904,38

INF -95.869,48 58.697,93 -1,63 0,10 -212.269,70 20.530,71

EX 6,25 1,89 3,30 0,00 2,49 10,02

_cons -129.316,10 39.491,93 -3,27 0,00 -207.630,10 -51.002,17

Nguồn: Tác giả tính toán với hỗ trợ của phần mềm Stata 14

Mô hình REM, kết quả được trình bày trong 
bảng sau:

Bảng 3: Kết quả mô hình hồi qui REM

Biến Hệ số Sai số chuẩn T P>t Khoảng tin cậy 95%

ASS 1,03e-11  3,23e-12 3,19 0,00 3,96e-12 1,66e-11

PE 161,21 72,82 2,21 0,03 18,49 303,93

IBR 0,15 0,02 7,99 0,00 0,11 0,19

GDP 57.910,69 46.460,32 1,25 0,21 -148.971,20 33.149,86

INF -94.568,01 57.269,28 -1,65 0,09 -206.813,70 17.677,71

EX 5,86 1,48 3,96 0,00 2,96 8,75

_cons -122.393,50 30.338,80 -4,03 0,00 -181.856,40 -62.930,50

Nguồn: Tác giả tính toán với hỗ trợ của phần mềm Stata 14

Kiểm định Hausman để chọn ra mô hình  
phù hợp.

Prob>chi2 = 0,1974

Kết quả trên cho thấy P-value của kiểm định 
Hausman bằng 0,1974 lớn hơn 0,05 nên mô hình 
REM được lựa chọn để tiếp tục kiểm định.

+ Kiểm định tự tương quan
Nghiên cứu dùng kiểm định Wooldridge

Prob > F = 0,0104
Kết quả trên cho thấy P-value của kiểm định 

bằng 0,0104 nhỏ hơn 0,05 nên mô hình tồn tại tự 
tương quan.

+ Kiểm định phương sai thay đổi
Nghiên cứu dùng kiểm định Breusch và Pagan 

Lagrangian 
Prob > chibar2 = 0,2546

Kết quả cho thấy P-value của kiểm định phương 
sai thay đổi bằng 0,2546 lớn hơn 0,05 cho thấy mô 
hình không tồn tại phương sai thay đổi. 

Bảng 4: Kết quả mô hình hồi qui biến  
phụ thuộc PRI

Biến Hệ số Sai số chuẩn T P>t Khoảng tin cậy 95%

ASS 8,18e-12 2,92e-12 2,80 0,00 2,46e-12 1,39e-11

PE 156,46 68,56 2,28 0,02 22,09 290,83

IBR 0,14 0,02 7,70 0,00 0,10 0,17

GDP 92.045,31 40.458,01 2,28 0,02 -171.341,60 -12.749,06

INF -104.289,40 42.361,36 -2,46 0,01 -187.316,20 -21.262,69

EX 6,36 1,40 4,56 0,00 3,63 9,10

_cons -123.128,30 31.698,18 -3,88 0,00 -185.255,60 -61.001,05

Nguồn: Tác giả tính toán với hỗ trợ của phần mềm Stata 14

Bảng 5: Tổng hợp kết quả mô hình hồi qui biến 
phụ thuộc PRI

Biến
PRI

Tác động Mức ý nghĩa P
ASS (+) 1% 2,80

PE (+) 5% 2,28

IBR (+) 1% 7,70

GDP (+) 5% 2,28

INF (-) 5% -2,46

EX (+) 1% 4,56

Nguồn: Tác giả tổng hợp

Mô hình biến phụ thuộc PRI 
Hệ số của biến ASS - Tổng tài sản, IBR - Thu 

nhập thuận trên mỗi điểm giao dịch của NH tác 
động thuận chiều lên PRI với P-value nhỏ hơn 
1%. Kết quả cho thấy khi NH tăng qui mô, tăng 
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thu nhập thuần trên mỗi điểm giao dịch sẽ có tác 
động làm tăng TGCP. 

Hệ số của biến PE - Hệ số giá trên thu nhập 
của NH tác động thuận chiều lên PRI với P-value 
nhỏ hơn 5%. Kết quả cho thấy khi hệ số PE tăng 
sẽ có tác động làm tăng TGCP. 

Hệ số của biến GDP - Tốc độ tăng trưởng của 
nền kinh tế tác động thuận chiều, trong khi đó 
tỷ lệ lạm phát tác động nghịch chiều lên TGCP 
của các NHTM niêm yết trên TTCK và mức ý 
nghĩa 5%. Ngoài ra, kết quả chỉ ra tỷ giá hối đoái 
tác động thuận chiều lên TGCP với ý nghĩa 1%. 
Kết quả này cho thấy các chỉ tiêu vĩ mô tác động 
làm sự tăng/giảm TGCP ngành NH. Tốc độ tăng 
trưởng nền kinh tế và tỷ giá được điều chỉnh tăng 
sẽ làm TGCP phiếu tăng; ngược lại, tỷ lệ lạm phát 
tăng mà không kiểm soát tốt sẽ làm giảm TGCP 
của các NHTM niêm yết.

5. Kết luận và một số trao đổi 
Kết quả nghiên cứu thực nghiệm chỉ ra 2 nhóm 

yếu tố tác động đến TGCP, bao gồm: vĩ mô, yếu 
tố nội tại. Cụ thể:

(1) Các yếu tố vĩ mô: Tốc độ tăng trưởng 
kinh tế và tỷ giá hối đoái tác động cùng chiều lên 
TGCP ngành NH. Khi GDP tăng trưởng ổn định, 
nền kinh tế phát triển, thu nhập của người dân 
tăng, sẽ kích cầu, và nhà đầu tư sẽ có xu hướng 
dịch chuyển từ tích lũy sang đầu tư. Ngoài ra, khi 
nền kinh tế tăng trưởng sẽ thúc đẩy sản xuất, hoạt 
động kinh doanh của doanh nghiệp phát triển, 
lợi nhuận gia tăng. Tỷ giá giá hối đoái được điều 
chỉnh tăng nhằm giúp đỡ các doanh nghiệp thúc 
đẩy xuất khẩu, hạn chế nhập khẩu. Bên cạnh đó 
việc điều chỉnh này sẽ hỗ trợ cho việc phát triển 
hoạt động kinh doanh ngoại hối của các NHTM. 
Như vậy, tỷ giá hối đoái tăng và có sự kiểm soát 
tốt sẽ giúp cho hoạt động kinh doanh của các 
NHTM triển vọng hơn, giúp gia tăng TGCP. Kết 
quả cho thấy lạm phát thấp trong giai đoạn 2014-
2021 là tín hiệu tốt cho giá cổ phiếu ngành NH. 
Tuy nhiên Chính phủ vẫn cần xem xét và kiểm 
soát tốt tỷ lệ lạm phát, có chính sách phù hợp với 
từng giai đoạn.

(2) Các yếu tố nội tại: Qui mô tăng giúp NH 
có vị thế cạnh tranh tốt hơn. Kết quả nghiên cứu 

cũng chỉ ra PE tác động cùng chiều với TGCP. 
Như vậy mức giá mà nhà đầu tư sẵn sàng bỏ ra 
cho một đồng lợi nhuận thu được có xu hướng 
biến động theo xu hướng của thị trường. Tuy vậy 
vẫn cần phải duy trì chỉ tiêu PE phù hợp với thực 
tế thực lực hoạt động của NH. Cuối cùng, kết quả 
chỉ ra thu nhập ròng trên mỗi đơn vị giao dịch 
(chi nhánh) có xu hướng tăng, đã giúp làm tăng 
giá cổ phiếu ngành NH. Kết quả này cho thấy các 
nhà đầu tư quan tâm nhiều tới kết quả hoạt động 
của từng chi nhánh trong toàn hệ thống của NH. 
Các NH cần xây dựng bộ máy quản trị mạng lưới 
sao cho hiệu quả, nâng cao chất lượng hoạt động 
toàn hệ thống, từ đó góp phần gia tăng sự hấp dẫn 
cho cổ phiếu ngành NH.
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1. Giới thiệu
Kiểm toán viên đóng một vai trò quan trọng 

trong việc đảm bảo duy trì và công bố thông tin 
(CBTT) báo cáo tài chính (BCTC) với chất lượng 
cao. Do đó, quá trình kiểm toán được coi như một 
cơ chế giám sát có thể làm giảm động lực của các 

nhà quản lý trong việc quản lý thu nhập. Mối quan 
hệ này được xác lập bởi các học giả của lý thuyết 
đại diện, họ đã đề xuất rằng các cơ chế giám sát cần 
được thiết lập nhằm gắn kết lợi ích giữa nhà quản lý 
và các cổ đông, cũng như để giảm bớt sự xung đột 
bất kỳ hành vi cơ hội phát sinh từ hành vi quản trị 
lợi nhuận trên BCTC của các nhà quản lý (Arens, 
2008). Một số nghiên cứu cũng đề xuất rằng chuyên 
môn hóa kiểm toán viên có thể được sử dụng để 
giảm các vấn đề bất cân xứng thông tin (Almutairi 
và cộng sự, 2009; DeBoskey và Jiang, 2012). Hơn 
nữa, các đặc điểm cá nhân của kiểm toán viên và 
công ty kiểm toán tác động đến FRQ, chẳng hạn như 
đặc điểm nhân khẩu học của kiểm toán viên, quy mô 
và danh tiếngcủa công ty kiểm toán (Gul và cộng sự, 
2013; Gong và cộng sự, 2016; Alzoubi, 2016). 

Trong lĩnh vực kế toán, quản trị cũng được 
nghiên cứu rộng rãi về vai trò của CEO trong quản 
trị doanh nghiệp (DN). Bắt đầu nghiên cứu tiên 
phong của Healy (1985) đã cung cấp bằng chứng 
mạnh mẽ việc thao túng thu nhập của các CEO có 
lương thưởng gắn liền với thu nhập và quyền chọn 

ẢNH HƯỞNG CHUYÊN MÔN TÀI CHÍNH KẾ TOÁN CỦA CEO  
ĐẾN CHẤT LƯỢNG BÁO CÁO TÀI CHÍNH: VAI TRÒ ĐIỀU TIẾT  
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Nghiên cứu này được tiến hành nhằm xem xét ảnh hưởng của chuyên môn tài chính kế toán và chất 
lượng kiểm toán đến chất lượng báo cáo tài chính. Đặc biệt kiểm tra xem liệu rằng khi công ty được 
quản lý bởi CEO có chuyên môn tài chính kế toán thì sẽ gia tăng hay giảm chất lượng báo cáo tài chính 
đã được kiểm toán bởi một công ty kiểm toán có uy tín và chất lượng. Bằng phương pháp hồi quy bình 
phương nhỏ nhất với mẫu gồm 653 công ty niêm yết. Kết quả cho thấy có mối liên hệ tích cực đáng 
kể giữa chuyên môn tài chính kế toán của CEO, chất lượng kiểm toán và chất lượng báo cáo tài chính. 
Tuy nhiên, vai trò điều tiết của chất lượng kiểm toán không tác động lên mối quan hệ giữa chuyên môn 
tài chính kế toán của CEO và chất lượng báo cáo tài chính.

• Từ khóa: chất lượng báo cáo tài chính, chất lượng kiểm toán, CEO, chuyên môn tài chính kế toán của CEO, 
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The study examined the impact of CEO 
accountingfinancial expertise and audit quality 
on financial reporting quality. In particular, 
examining whether the CEO runs the company 
with accounting and financial expertise improves 
or degrades the financial reporting quality audited 
by a reputable and quality accounting firm. Using 
least-squares regression on a sample of 653 
listed firms. The results show a significant positive 
correlation between CEO accounting financial 
expertise, audit quality, and financial reporting 
quality. However, the moderating role of audit 
quality did not affect the relationship between the 
CEOaccounting financial expertise and financial 
reporting quality.

• Keywords: financial reporting quality, audit 
quality, CEO, CEO accounting finance expertise, 
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cổ phiếu (Dechow và cộng sự, 2010). Mặc dù các 
CEO không trực tiếp tham gia vào việc lập BCTC 
nhưng các CEO gây áp lực lên các Giám đốc tài 
chính (CFO) để tham gia vào thao túng thông tin 
kế toán để đáp ứng hoặc đánh bại kỳ vọng nhu cầu 
của thị trường (Feng và cộng sự, 2011). Vì vậy, các 
yếu tố đặc điểm cá nhân của CEO ảnh hưởng đến 
quá trình hành động của họ trong một tổ chức (Katz, 
2009). Cheng và Lo (2006) đã báo cáo rằng các 
CEO có quyền lực nhất qua một loạt các quyết định 
của họ và họ thường xác định thông tin nào và khi 
nào nên được công bố các thông tin đó. Thậm chí, 
việc công khai các thông tin trên BCTC phụ thuộc 
vào phong cách lãnh đạo (Bamber và cộng sự, 2010) 
và việc lựa chọn của chính sách, phương pháp xử 
lý kế toán bị ảnh hưởng phần lớn bởi đặc điểm của 
CEO (Chava và Purnanandam, 2010). 

Một trong những vai trò chính của Hội đồng quản 
trị (HĐQT) là thuê một CEO với khả năng vượt trội. 
Khả năng của CEO là thành phần có thể quan sát, 
định lượng được bao gồm các đặc điểm như giáo 
dục, kinh nghiệm làm việc và thành phần không 
quan sát được, không thể định lượng được như kỹ 
năng lãnh đạo, xây dựng đội ngũ lao động trong tổ 
chức. Vì vậy, việc đánh giá khả năng của CEO một 
cách khách quan và dễ dàng đo lường được các đặc 
điểm như giáo dục sẽ đóng vai trò quan trọng trong 
quá trình tìm kiếm thuê CEO.  

Việt Nam là một quốc gia đang phát triển, việc 
nâng cao FRQ ảnh hưởng rất lớn đến các quyết định 
đầu tư của DN. Trong thời gian qua thị trường Việt 
Nam với mức độ CBTT tự nguyện thấp (Trịnh Thị 
Hợp, 2016). Điều này bất lợi cho các nhà phân tích 
tài chính có thể nhận định sai lệch về thông tin tài 
chính của đơn vị. Đồng thời, sau một loạt vụ bê bối 
về việc thao túng kế toán, sự quan tâm ngày càng 
gia tăng về vai trò của CEO hàng đầu trong việc xác 
định CBTT tài chính (Jiang và cộng sự, 2010). Do 
đó, nghiên cứu thực nghiệm chất lượng kiểm toán và 
chuyên môn TCKT của CEO tác động đến FRQ là 
điều cần thiết, nhằm cung cấp thông tin cho các bên 
liên quan để đưa ra các quyết định kinh tế phù hợp.

2. Phát triển giả thuyết nghiên cứu
2.1. Ảnh hưởng chuyên môn TCKT của CEO 

và FRQ
Một CEO có trình độ học vấn cao sẽ có xu hướng 

linh hoạt, tự tin hơn và có nhiều khả năng thích ứng 
với những thay đổi, thách thức môi trường kinh 
doanh (Barker và Mueller, 2002), do đó có thể ảnh 

hưởng đến chất lượng CBTT trên BCTC. Lập luận 
này cũng được chứng minh bởi nghiên cứu thực 
nghiệm của Zhang và Wiersema (2009), cho rằng 
FRQ của một công ty có thể được báo hiệu cho 
những người tham gia thị trường đánh giá các đặc 
tính của CEO điều hành chính công ty đó. Hơn nữa, 
các nghiên cứu gần đây cho thấy tầm quan trọng các 
đặc điểm cá nhân của CEO có tác động đến việc tạo 
lập số liệu kế toán, do đó ảnh hưởng đến lợi ích của 
các cổ đông. Họ báo cáo rằng một khi CEO/CFO 
có ưu đãi cổ phần cao hơn, sẽ thúc đẩy để thực hiện 
việc thao túng quản lý thu nhập (Wilson và Wang, 
2010; Feng và cộng sự, 2011) và nếu họ có kiến thức 
chuyên môn kế toán, tài chính thì khả năng khám 
phá hành vi đó sẽ thấp hơn.Tương tự, Matsunaga 
và Yeung (2008) cũng đã kiểm tra kết quả của việc 
bổ nhiệm một CEO có kinh nghiệm về kế toán hoặc 
tài chính (được đo lường bằng vị trí CEO đã từng 
làm vị trí CFO trước đây). Họ cho thấy rằng các 
công ty được điều hành bởi các CEO trước đây 
với vai trò CFO có xu hướng thận trọng trong việc 
thực hiện chính sách kế toán và cung cấp khoản thu 
nhập chính xác hơn, đồng thời cũng cho thấy chất 
lượngcông bố tài chính tốt hơn so với một công ty 
mà CEO không có kinh nghiệm chuyên môn kế toán 
hoặc tài chính. 

Với vai trò này, các CEO giám sát CFO để đưa ra 
quyết định CBTT tài chính phù hợp và họ dựa vào 
các cơ chế giám sát khác trong cơ cấu quản trị, như 
ủy ban kiểm toán và kiểm toán viên bên ngoài để 
giám sát CBTT của công ty. Phù hợp với quan điểm 
này, bằng chứng được cung cấp bởi Geiger và North 
(2006) cho thấy CFO là cá nhân quyết định các chất 
lượng dồn tích tùy ý. Đồng thời, một khi CEO có 
ít kinh nghiệm về chuyên môn tài chính thì có khả 
năng quản lý thu nhập bằng các hoạt động thực tế, 
giúp cung cấp thông tin thu nhập chính xác hơn và 
cải thiện FRQ(Jiang và cộng sự, 2013). Như vậy, 
với kiến thức chuyên môn và kỹ thuật cao liên quan 
đến các quyết định BCTC và môi trường CBTT, có 
vẻ hợp lý để giả định rằng trình độ chuyên môn tài 
chính kế toán của CEO ảnh hưởng đến các chính 
sách công khai tài chính và cải thiện FRQ. Với lập 
luận đó, chúng tôi đề xuất giả thuyết nghiên cứu: 

H1: Chuyên môn TCKT của CEO tác động tích 
cực đến FRQ

2.2. Ảnh hưởng chất lượng kiểm toán đến FRQ
BCTC cung cấp thông tin về tình hình tài chính, 

kinh doanh cũng như những tiềm năng trong tương 
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lai trong việc ra quyết định trong quá trình cung cấp 
nguồn lực cho công ty. Tuy nhiên, vì một số lợi ích 
của cá nhân, tổ chức mà tác động FRQ thông quan 
hành vi điều chỉnh lợi nhuận. Do đó, sự tham gia của 
kiểm toán viên độc lập là một phần quan trọng trong 
việc giảm thiểu các hành vi cơ hội của nhà quản 
lý.Nếu các kiểm toán viên không độc lập, BCTC 
có thể bị coi là đáng nghi ngờ hơn và do đó phát 
sinh chi phí xã hội. Ngoài ra, người ta đã tranh luận 
rằng phí kiểm toán có thể bổ sung để công bố sự nỗ 
lực trong công việc kiểm toán. Chi phí kiểm toán 
cao sẽ tạo thêm giá trị để kiểm toán viên phát hiện 
lỗi trong quá trình thiết lập hoặc các sai phạm bất 
thường trong BCTC (DeFond và Zhang, 2014). Như 
vậy, chất lượng kiểm toán như là thước đo đảm bảo 
FRQ(Lennox và cộng sự, 2016; Reichelt và Wang, 
2010). Do đó, để có cơ sở pháp lý đảm bảo tính độc 
lập khách quan cho hoạt động kiểm toán cũng như 
tạo niềm tin cho người sử dụng kiểm toán, các DN 
phải xây dựng hệ thống với chính sách, thủ tục kiểm 
soát nội bộ tốt và vận hành hiệu quả. Điều này, dẫn 
đến những sai sót trên BCTC sẽ được tìm ra một cách 
dễ dàng hơn (Cushing, 1989). Stanley và DeZoort 
(2007) lập luận rằng kiến thức, kinh nghiệm và đạo 
đức nghề nghiệp, cũng như sự đầu tư đáng kể vào 
công nghệ của kiểm toán viên sẽ có khả năng cung 
cấp chất lượng kiểm toán tốt hơn. Họ cũng thấy rằng 
các công ty được kiểm toán bởi những kiểm toán 
viên chuyên nghiệp sẽ truyền đạt thông tin đúng 
và đáng tin cậy hơn so với những kiểm toán viên 
không chuyên, điều này tác động tích cực đến FRQ 
(Elaoud và Jarboui, 2017). Từ những lập trên, chúng 
tôi đề xuất giả thuyết nghiên cứu như sau:

H2: Chất lượng kiểm toán ảnh hưởng tích cực 
đến FRQ

2.3. Ảnh hưởng của chuyên môn TCKT của 
CEO đến FRQ với vai trò điều tiết của chất lượng 
kiểm toán

Ngoài việc kiểm tra hiệu ứng ảnh hưởng chuyên 
môn tài chính đến FRQ, chúng tôi kiểm tra hiệu ứng 
tương tác của chất lượng kiểm toán, tức là chúng tôi 
điều tra xem liệu rằng một công ty được điều hành 
bởi CEO có chuyên môn TCKT tác động tăng hay 
giảm FRQ khi BCTC đó được kiểm toán bởi các 
công ty kiểm toán thuộc Big4. Theo đó, chất lượng 
kiểm toán là một công cụ quan trọng hữu ích để 
giảm thông tin bất cân xứng trong việc quản lý thu 
nhập (DeBoskey và Jiang, 2012). Do đó, tác động 
của chuyên môn TCKT của CEO đối với FRQ sẽ 
trở nên mạnh mẽ hơn đối với một công ty có BTCT 

được kiểm toán bởi các công ty thuộc Big4. Kiểm 
toán bởi các công ty kiểm toán có uy tín có thể giảm 
thiểu các lựa chọn bất lợi và rủi ro đạo đức và có thể 
đảm bảo cung cấp thông tin tài chính có chất lượng 
cao hơn. Vì vậy, giả thuyết thứ ba của chúng tôi 
được đưa ra quy định rằng mối quan hệ giữa chuyên 
môn TCKT của CEO và FRQ phụ thuộc nhiều vào 
sự hiện diện bởi chất lượng kiểm toán:

H3: Chuyên môn TCKT của CEO ảnh hưởng 
tích đến FRQ với vai trò điều tiết của chất lượng 
kiểm toán.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Chọn mẫu và thu thập dữ liệu
Phạm vi chọn mẫu trong nghiên cứu là các công 

ty phi tài chính niêm yết trên HOSE và HNX từ 
năm 2015 đến 2020. Mẫu ban đầu là 736 các công 
ty niêm yết, chúng tôi tiến hành loại trừ 67 công 
ty thuộc ngành tài chính và 16 công ty do bị thiếu 
thông tin dữ liệu đáng kể.

3.2. Đo lường các biến 
3.2.1. Chất lượng báo cáo tài chính FRQ
Trong nghiên cứu này, chúng tôi lựa chọn mô 

hình đo lường FRQ thông qua mô hình của Jones 
(1991) để ước tính các khoản dồn tích:

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡−1

= 𝛼𝛼1
1

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡−1
+ 𝛼𝛼2

∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡−1

+ 𝛼𝛼3
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡−1
+ 𝜀𝜀𝑖𝑖 ,𝑡𝑡     (1) 

3.2.2. Chuyên môn TCKT của CEO (AFEXP) 
Từ dữ liệu thu thập, chúng tôi tiến hành phân loại 

trình độ chuyên môn của CEO của từng công ty theo 
hai nhóm chính, cụ thể những CEO nào có bằng cấp 
chuyên môn về lĩnh vực tài chính, kế toán gán giá 
trị 1, khác là 0.

3.2.3. Chất lượng kiểm toán (Audit)
Nếu các công ty có sử dụng dịch vụ kiểm toán 

Big Four (Big4) (EY, Deloitte, KPMG và PwC) 
được gán giá trị 1 khác là 0.

3.2.4. Các biến kiểm soát
Gồm khoản nợ ngân hàng (Debt); Quy mô doanh 

nghiệp (LnSize); Dòng tiền thành phần (CF); Tỷ lệ 
giá trị thị trường với giá trị sổ sách của tổng tài sản 
(MTB); Tuổi niêm yết (LnAge) và tỷ số hữu hình 
(Tang). 

3.3. Mô hình hồi quy
Để kiểm tra ảnh hưởng của chuyên môn TCKT 

của CEO và chuyên môn của kiểm toán viên đối với 
FRQ, chúng tôi chạy hồi quy OLS sau:
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𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽5𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖,𝑡𝑡  

             + 𝛽𝛽6𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖 ,𝑡𝑡+𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽8𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 ,𝑡𝑡  

             + ∑𝛽𝛽𝑗𝑗 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼+  𝜀𝜀𝑖𝑖 ,𝑡𝑡      (2) 

Trong đó: FRQ đại diện cho FRQ, AFEXP đại 
diện cho chuyên môn TCKT của CEO, Audit là đại 
diện cho chất lượng kiểm toán. 

Tiếp tục, chúng tôi sử dụng mô hình sau để kiểm 
tra hiệu ứng điều tiết của biến chất lượng kiểm toán 
lên mối quan hệ giữa chuyên môn TCKT của CEO 
và FRQ. 

𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡  

             + 𝛽𝛽3𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽5𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖,𝑡𝑡  

             + 𝛽𝛽6𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖,𝑡𝑡+𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽8𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡  

                                         + ∑𝛽𝛽𝑗𝑗 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼+ 𝜀𝜀𝑖𝑖 ,𝑡𝑡       (3) 

Trong đó: (AFEXPi,t) * (Audit) đại diện cho hiệu 
ứng điều tiết. Trong đó, hệ số  β1+ β2 thể hiện ảnh 
hưởng của chuyên môn TCKT của CEO đến FRQ 
(FRQ) được kiểm toán bởi bởi các công ty kiểm 
toán thuộc Big4. 

4. Kết quả thực nghiệm
4.1. Kết quả kiểm định chuyên môn TCKT và 

FRQ
Kết quả phân tích từ Bảng 1 cho thấy mô hình 

đều có ý nghĩa với mức 1%. Biến chuyên môn 
TCKT của CEO tác động ngược chiều đến FRQ 
với các hệ số với (β = -0.031, t = -3.840). Điều này, 
chúng ta không thể khẳng định rằng CEO có trình 
độ chuyên môn TCKT thì làm giảm FRQ mà có thể 
hiểu theo khía cạnh thực tiễn rằng là họ ít tham gia 
vào việc quản lý lợi nhuận, bởi vì việc công khai 
thông tin tài chính là vai trò của CFO. Làm như vậy 
sẽ cho phép CEO tập trung vào các trách nhiệm 
khác, chẳng hạn như các quyết định điều hành và 
chiến lược, nơi CEO có thể đóng góp lớn hơn cho 
giá trị doanh nghiệp. Với vai trò này, CEO giám sát 
CFO để đưa ra quyết định CBTT tài chính phù hợp 
và họ dựa vào các cơ chế giám sát khác trong cơ 
cấu quản trị, như ủy ban kiểm toán và kiểm toán 
viên bên ngoài để giám sát CBTT của công ty. Kết 
quả này phù hợp với quan điểm của Jiang và cộng 
sự (2013) tại thị trường Trung Quốc, cho rằng CEO 
ít có kinh nghiệm về chuyên môn TCKT thì quản 
lý lợi nhuận bằng các hoạt động kinh doanh thực tế 
và cung cấp thông tin thu nhập chính xác hơn, do 
đó FRQ tốt hơn. Bên cạnh đó, chúng ta có thể lập 
luận thêm rằng một khi CEO có chuyên môn TCKT 
thường họ sẽ đóng vai trò tốt hơn trong việc thiết kế 
và thực hiện kiểm soát nội bộ cũng như quy trình 

lập BCTC, dẫn đến sự ổn định của thu nhập cao 
hơn. Kết quả nghiên cứu của tác giả cũng phù hợp 
với quan điểm của Matsunaga và Yeung (2008), khi 
CEO với vai trò là CFO thì có xu hướng thận trọng 
trong việc thực hiện chính sách kế toán và cung cấp 
khoản thu nhập chính xác hơn, đồng thời cũng cho 
thấy chất lượng CBTT tốt hơn so với một công ty 
mà CEO không có kinh nghiệm chuyên môn TCKT. 
Ngoài ra các biến kiểm soát khác như Tang, LnAge, 
LnSize đều có ý nghĩa thống kê và độ tin cậy cũng 
khá cao, với mức độ tác động lên đến 99%.

Bảng 1: Kết quả kiểm định chuyên môn TCKT  
ảnh hưởng đến FRQ

FRQ Coef. t P>t
AFEXP -0.038 -3.840 0.000
Tang 0.083 5.400 0.000
Debt -0.002 -0.150 0.882
MTB 0.005 0.900 0.368
LnAge 0.003 4.120 0.000
LnSuze 0.006 3.010 0.003
CF -0.002 -0.090 0.931
_cons -0.328 -6.390 0.000
Industrydummy Yes  
 Prob > F 0.000
 Adj R-squared 0.0270
 Number of obs 3,492  

Nguồn: Nhóm tác giả

4.2. Kết quả kiểm định chất lượng kiểm toán 
và FRQ

Bảng 2: Kết quả kiểm định chất lượng  
kiểm toán ảnh hưởng đến FRQ

FRQ Coef. t P>t
Audit 0.012 1.930 0.053
Tang 0.082 5.320 0.000
Debt 0.000 0.020 0.981
MTB 0.005 0.750 0.451
LnAge 0.004 2.000 0.046
LnSuze 0.003 4.050 0.000
CF -0.003 -0.160 0.876
_cons -0.288 -5.190 0.000
Industrydummy Yes
 Prob > F 0.000
 Adj R-squared 0.0239
 Number of obs 3,492  

Nguồn: Nhóm tác giả

Kết quả Bảng 2 cho thấy chất lượng kiểm toán 
(Audit) tác động tích cực đáng kể đến chất lượng 
báo cáo tài chính với các hệ số (β = 0.012,t = 1.930). 
Kết quả này phù hợp với nghiên cứu trước đây 
của DeBoskey và Jiang (2012), Elaoud và Jarboui, 
2017). Như vậy, chuyên môn kiểm toán là một công 
cụ quan trọng hữu ích để giảm sự bất cân xứng thông 
tin thông qua giảm thiểu việc quản lý lợi nhuận. Do 
đó, FRQ được nâng cao khi được kiểm toán bởi các 
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công ty dịch vụ kiểm toán có chất lượng cao, uy tín 
trên thị trường như Big4. Kết quả này thực nghiệm 
này hỗ trợ mạnh mẽ cho giả thuyết của chúng tôi 
rằng FRQ được cải thiện khi được kiểm toán bởi các 
công ty kiểm toán thuộc Big4.

4.3. Kết quả kiểm định ảnh hưởng chuyên môn 
TCKT của CEO đến FRQ với vai trò điều tiết của 
chất lượng kiểm toán

Để kiểm định mối quan hệ giữa chuyên môn 
TCKT của CEO và FRQ với vai trò điều tiết bởi 
chất lượng kiểm toán. Đầu tiên chúng tôi dùng biến 
điều tiết . Sau đó, chúng tôi tiến hành hồi quy biến 
phụ thuộc là FRQ bao gồm hệ số tương quan và 
phân phối  với biến độc lập là chuyên môn TCKT 
của CEO  cùng với biến điều tiết và biến kiểm soát 
khác. Kết quả Bảng 3 cho thấy biến điều tiết không 
đóng vai trò tác động lên mối quan hệ giữa chuyên 
môn TCKT của CEO và FRQ. 
Bảng 3: Kiểm định chuyên môn tài chính và FRQ

FRQ Coef. t P>t
AFEXP -0.038 -3.480 0.001
Audit 0.011 1.710 0.088
AFEXP * Audit 0.004 0.150 0.879
Tang 0.083 5.360 0.000
Debt 0.001 0.070 0.941
MTB 0.005 0.760 0.445
LnAge 0.004 2.060 0.040
LnSuze 0.002 3.930 0.000
CF -0.002 -0.090 0.932
_cons -0.289 -5.200 0.000
Industrydummy Yes
 Prob > F 0.000
 Adj R-squared 0.0273
 Number of obs 3,492

Nguồn: Nhóm tác giả

Nếu xét riêng biệt từng yếu tố, kết quả cho thấy 
chuyên môn TCKT của CEO tác động mạnh đến 
chất lượng BCCT và chất lượng kiểm toán tác động 
khá yếu khi đóng vai trò là biến điều tiết. Điều này, 
chúng tôi càng khẳng định thêm một lần nữa một 
khi công ty được điều hành bởi một CEO có chuyên 
môn TCKT thì họ như những chuyên gia tài chính, 
họ am hiểu về luật kế toán, thuế và pháp luật. Do 
đó, họ ít tham gia vào quản lý lợi nhuận và sẽ đóng 
vai trò tốt hơn trong việc chuẩn bị dữ liệu trung thực 
và hợp lý cho việc lập và trình bày BCTC cũng như 
thực hiện việc kiểm soát nội bộ về quy trình đó, dẫn 
đến chất lượng lợi nhuận  cao hơn. Bên cạnh đó, 
các CEO này sẽ có khả năng quản lý lợi nhuận bằng 
các hoạt động thực tế và là người chịu trách nhiệm 
về việc CBTT của đơn vị, họ chỉ tham gia vào việc 
đánh giá các chỉ tiêu CBTT BCTC và đồng thời 

thiết lập các chính sách công bố phù hợp, còn việc 
tạo lập BCTC là vai trò của CFO. Chính vì vậy, khi 
BCTC của công ty họ được tham gia kiểm toán bởi 
một công ty có chất lượng thì không ảnh hưởng gì 
đến FRQ trước và sau khi kiểm toán. Điều này càng 
tăng thêm giá trị công bố FRQ của chính công ty họ 
trên thị trường. 

5. Kết luận
Kết quả kiểm định cho thấy các công ty được điều 

hành bởi CEO có trình độ chuyên môn TCKT sẽ cải 
thiệt FRQ, đồng thời cũng cho thấy BCTC của các 
công ty niêm yết khi được kiểm toán bởi các công ty 
kiểm toán Big4 thì chất lượng cao hơn. Tuy nhiên, 
chất lượng kiểm toán không đóng vai trò điều tiết 
mối quan hệ giữa chuyên môn TCKT của CEO và 
FRQ. Nghiên cứu này đã hỗ trợ lý thuyết đại diện là 
khi CEO có chuyên môn TCKT cải thiện thông tin 
bất cân xứng thông qua việc tạo lập BCTC với chất 
lượng cao hơn và đồng thời cũng khẳng định thêm 
vào dòng quan điểm của các nhà lý thuyết quản lý 
cao cấp cho rằng các đặc điểm cá nhân của nhà quản 
lý có ảnh hưởng trong việc ra quyết định kinh tế. Bên 
cạnh đó, nghiên cứu đóng góp cho HĐQT xem xét 
trong việc tuyển dụng, bổ nhiệm CEO và lựa chọn 
các công ty kiểm toán để nâng cao chất lượng kiểm 
toán và FRQ. Mặc dù nghiên cứu tồn tại một số giới 
hạn như chưa xem xét các đặc tính cá nhân khác của 
CEO hoặc chưa xem xét chất lượng kiểm toán thông 
qua việc đo lường phí kiểm toán chẳng hạn nhưng 
kết quả nghiên cứu có thể có khả năng hữu ích cho 
các nhà phân tích, chuyên gia tài chính, HĐQT trong 
việc quyết định lựa chọn quyết định. Bên cạnh đó, 
thông qua kết quả kiểm định và mô hình nghiên cứu, 
nghiên cứu giúp xác định và điều tiết về việc nâng 
cao vai trò chất lượng của kiểm toán nhằm cải thiện 
FRQ của các doanh nghiệp Việt Nam.
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1. Giới thiệu
Khả năng sinh lời, rủi ro và giá trị thị trường của 

các doanh nghiệp (DN) luôn bị ảnh hưởng bởi các 
quyết định liên quan đến vốn lưu động của các nhà 
quản trị tài chính. Kỳ chu chuyển tiền (CCC) là chỉ 
tiêu được sử dụng rộng rãi nhất để đánh giá và đo 
lường hiệu quả sử dụng vốn lưu động cũng đánh giá 

khả năng tăng lợi nhuận của DN (Anser và Malik, 
2013). Chỉ tiêu này chỉ ra độ dài của khoảng thời 
gian từ khi doanh nghiệp thanh toán cho nhà cung 
cấp đến khi doanh nghiệp nhận được thanh toán từ 
khách hàng, có ba yếu tố quyết định CCC là: kỳ 
thanh toán bình quân, kỳ thu tiền bình quân và kỳ 
luân chuyển hàng tồn kho.

Hiện nay, đã có nhiều các nghiên cứu về các yếu 
tố tác động đến khả năng sinh lời của DN cũng như 
các nghiên cứu cụ thể về tác động của CCC đến 
khả năng sinh lời của các DN, tuy nhiên chưa có 
nhiều nghiên cứu tại Việt Nam, đặc biệt là đối với 
các doanh nghiệp ngành sản xuất trong giai đoạn 
trước và trong đại dịch Covid-19 tại Việt Nam. Vì 
vậy, bài viết này xem xét tác động của CCC đến 
khả năng sinh lời của 86 DN ngành sản xuất niêm 
yết trên thị trường chứng khoán Việt Nam trong bối 
cảnh Covid-19, nhằm góp phần giúp các nhà quản 
trị tài chính đưa ra các chính sách hoạch định CCC 
để gia tăng khả năng sinh lời cho DN.

Ngoài phần giới thiệu bài viết bao gồm các nội 
dung: tổng quan nghiên cứu, phương pháp nghiên 
cứu, kết quả nghiên cứu và thảo luận.

TÁC ĐỘNG CỦA KỲ CHU CHUYỂN TIỀN ĐẾN KHẢ NĂNG SINH LỜI CỦA 
CÁC DOANH NGHIỆP NGÀNH SẢN XUẤT NIÊM YẾT TRÊN THỊ TRƯỜNG 

CHỨNG KHOÁN VIỆT NAM TRONG BỐI CẢNH COVID-19
Ths. Nguyễn Thị Liên Hương - Ths. Nguyễn Thị Thu Hằng - Ths. Lê Ngọc Cường*

Ngày nhận bài: 10/12/2022
Ngày gửi phản biện: 15/12/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 30/12/2022
Ngày chấp nhận đăng: 05/02/2023

Nâng cao khả năng sinh lời là một trong những mục tiêu quan trọng của doanh nghiệp. Việc nghiên 
cứu các yếu tố tác động đến khả năng sinh lời của doanh nghiệp, đặc biệt là trong bối cảnh tác động 
của đại dịch Covid-19 là vấn đề được các doanh nghiệp cũng như các nhà nghiên cứu quan tâm. Bài 
viết này đánh giá tác động của kỳ chu chuyển tiền đến khả năng sinh lời của các doanh nghiệp ngành 
sản xuất niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt Nam. Dữ liệu được thu thập từ 86 doanh nghiệp 
niêm yết trong thời gian 6 năm từ 2015 đến 2020. Phương pháp hồi quy bình phương nhỏ nhất được áp 
dụng và kết quả cho thấy kỳ chu chuyển tiền tác động ngược chiều đến khả năng sinh lời của doanh 
nghiệp. Từ kết quả nghiên cứu, bài viết đã đưa ra các khuyến nghị nhằm nâng cao khả năng sinh lời 
của doanh nghiệp.

• Từ khóa: kỳ chu chuyển tiền, vốn lưu động, khả năng sinh lời, Covid-19

Increasing profitability is one of the important 
goals of a business. The study of factors affecting 
the profitability of enterprises, especially in the 
context of the impact of the Covid pandemic, is a 
matter of interest to businesses and researchers. 
This article evaluates the impact of the cash 
flow cycle on the profitability of manufacturing 
companies listed on the Vietnamese stock market. 
Data is collected from 86 listed companies over 
a 6-year period from 2015 to 2020. The least 
squares regression method is applied and the 
results show that the cash flow cycle has a 
negative impact on profitability of the enterprise. 
From the research results, the article has made 
recommendations to improve the profitability of 
the business.

• Keywords: money transfer cycle, working capital, 
profitability, Covid-19.

* Đại học Thương mại; email: nguyenthilienhuong@tmu.edu.vn - nguyenhang.h4@gmail.com - cuong.ln@tmu.edu.vn
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2. Tổng quan nghiên cứu
2.1. Chu kỳ chu chuyển tiền mặt CCC
CCC được định nghĩa lần đầu tiên bởi (Richards 

và Laughlin, 1980): “CCC là khoảng thời gian ròng 
giữa thời điểm thu hồi tiền mặt cuối cùng từ việc bán 
thành phẩm và thời điểm chi tiền mặt thực tế để mua 
nguyên vật liệu sản xuất”. Theo Yakubu và cộng sự 
(2017), CCC là khoảng thời gian mà doanh nghiệp 
cần để chuyển đổi nguồn lực của công ty mình thành 
dòng tiền, CCC được đo lường bằng tổng số ngày 
phải thu và thời gian lưu giữ hàng tồn kho trừ tổng 
thời gian phải trả tiền cho người bán. Theo Richards 
và Laughlin (1980), CCC đo lường bằng số thời gian 
phải thu tiền bán hàng cộng với thời gian tồn kho trừ 
thời gian phải trả, DN có CCC ngắn hơn phải đầu tư ít 
hơn vào vốn lưu động, do đó chi phí tài chính thường 
thấp hơn và lợi nhuận tốt hơn. 

2.2. Khả năng sinh lời
Khả năng sinh lời là một trong những mục tiêu 

quan trọng nhất của tài chính bởi vì mục tiêu của nhà 
quản trị tài chính là tối đa hóa giá trị của các cổ đông 
và khả năng sinh lời là chỉ tiêu quan trọng để đánh giá 
hiệu quả tài chính của doanh nghiệp (Ngọc, 2006). 
Để đo lường khả năng sinh lợi, hai thang đo phổ biến 
nhất là tỷ suất lợi nhuận trên tài sản (ROA) và tỷ suất 
lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu (ROE). Gitman và cộng 
sự (2015) đã chỉ ra rằng ROA được tính bằng cách 
lấy thu nhập ròng chia tổng tài sản là chỉ tiêu hiệu 
quả cho thấy mức độ tạo ra lợi nhuận từ tài sản. Còn 
theo (Epps và Cereola, 2008) cho rằng ROE là chỉ tiêu 
quan trọng đối với chủ sở hữu vì nó cho biết DN tạo 
rabao nhiêu lợi nhuận từ số tiền đầu tư từ các cổ đông. 

2.3. Tác động của kỳ chu chuyển tiền mặt đến 
khả năng sinh lời

Phần lớn các nghiên cứu đều cho rằng CCC lớn sẽ 
tổn hại đến khả năng sinh lợi của doanh nghiệp (Bibi 
và Amjad, 2017; Shin và Soenen, 1998). CCC ngắn 
cho thấy doanh nghiệp sử dụng vốn lưu động hiệu 
quả hơn vì thế làm tăng khả năng sinh lợi của doanh 
nghiệp (Provasi và cộng sự, 2019). Nwude (2018) đưa 
ra kết luận: CCC có tác động ngược chiều đáng kể đến 
ROA, do đó, khi CCC ở mức thấp, khả năng sinh lời 
sẽ tăng lên.Lazaridis và Tryfonidis (2006) đi đến cùng 
một kết luận: các nhà quản lý có thể tạo ra doanh thu 
cho công ty của họ bằng cách điều chỉnh chính xác 
chu kỳ chuyển đổi tiền và giữ từng thành phần của 
chu trình này ở mức tối ưu.

Để tìm hiểu mối quan hệ giữa khả năng sinh lời và 
CCC, Shin và Soenen (1998) đã phân tích dữ liệu của 
60.000 công ty Mỹ trong giai đoạn từ năm 1975 đến 

1994. Kết quả nghiên cứu của họ cho thấy khả năng 
sinh lời và CCC là tương quan ngược chiều với nhau. 
Do mối quan hệ ngược chiều mạnh mẽ giữa 2 yếu tố 
này vì vậy khả năng sinh lời có thể được tăng cường 
bằng cách giảm thời gian của kỳ chu chuyển tiền. 
Trong bối cảnh các nền kinh tế đang phát triển, nghiên 
cứu của Yasir và cộng sự (2014), Zariyawati và cộng 
sự (2009) về các doanh nghiệp Malaysia trong giai 
đoạn 1996 đến 2006 cho thấy có một mối quan hệ 
ngược chiều giữa khả năng sinh lời và chu kỳ chuyển 
đổi tiền mặt. Sharma và Kumar (2011) cũng đã nghiên 
cứu mối quan hệ này tại các DN Ấn Độ từ năm 2000 
đến năm 2008 và cho kết quả tương tự.

Nghiên cứu của(Phương (2022) về tác động của 
quản lý vốn lưu động đến hiệu quả hoạt động của 
các doanh nghiệp dầu khí niêm yết Việt Nam dưới 
ảnh hưởng của đại dịch Covid-19. Kết quả cho thấy: 
CCC có mối quan hệ ngược chiều với ROA. Kết quả 
này khá tương đồng với kết quả nghiên cứu của Toản, 
2016; Trần (2018).

Tuy nhiên, một số nghiên cứu thực nghiệm cho 
ra kết quả trái ngược. Nghiên cứu của Nijam (2016) 
tại các doanh nghiệp kinh doanh du lịch và khách sạn 
niêm yết ở Sri Lanka chỉ ra rằng: CCC có mối quan 
hệ cùng chiều với khả năng sinh lời. Với kết quả này, 
tác giả đưa ra hàm ý chính sách: Để tăng khả năng 
sinh lời, các công ty trong mẫu nghiên cứu này có 
xu hướng cho phép nợ tín dụng ở mức cao đối với 
khách hàng của họ (các khoản phải thu thương mại) 
và có thời gian chuyển đổi hàng tồn kho ở mức thấp. 
Sugathadasa (2018) nghiên cứu về mối quan hệ giữa 
CCC và khả năng sinh lời của doanh nghiệp tại các 
doanh nghiệp sản xuất trên Sở giao dịch chứng khoán 
Colombo, cho thấy có mối quan hệ cùng chiều giữa 
thời gian lưu giữ hàng tồn kho và khả năng sinh lời 
của doanh nghiệp nhưng lại có mối quan hệ ngược 
chiều giữa thời gian phải thu khách hàng, thời gian 
thanh toán khoản phải trả với CCC. 

Về lý thuyết, nếu các công ty có thể bán hàng tồn 
kho của họ, thu tiền từ khách hàng một cách nhanh 
chóng, và trì hoãn trả tiền cho các nhà cung cấp của 
họ, nó sẽ tiết kiệm chi phí và kết quả là tăng lợi nhuận 
(Brigham và Houston, 2021). Do đó, CCC ngắn hơn 
có thể dẫn đến lợi nhuận cao hơn. Bằng cách tương tự 
với các nghiên cứu trước đó Jose và cộng sự (1996), 
Lazaridis và Tryfonidis (2006) cho rằng sự gia tăng 
trong CCC dẫn đến giảm tỷ suất sinh lợi trên tài sản. 
Do đó, để nâng cao tỷ suất sinh lợi, các công ty nên 
giảm CCC của họ. Các tác giả, như Anser và Malik 
(2013), Nwude và cộng sự (2018), Provasi và cộng sự 
(2019) bằng nghiên cứu thực nghiệm đã cho thấy rằng 
CCC tác động ngược chiều đến ROA và ROE. 
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Trên cơ sở lý thuyết và các nghiên cứu trước, 
nghiên cứu đề xuất giả thuyết như sau:

H1: Kỳ chu chuyển tiền có tác động ngược chiều 
đến tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản (ROA)

H2: Kỳ chu chuyển tiền có tác động ngược chiều 
đến tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu (ROE)

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mẫu và dữ liệu nghiên cứu
Mẫu nghiên cứu là 86 doanh nghiệp ngành sản 

xuất niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt Nam 
giai đoạn 2015 - 2020. Dữ liệu được thể hiện dưới 
dạng bảng doanh nghiệp - năm với số quan sát là 516 
quan sát.

3.2. Mô hình và biến nghiên cứu
Các biến phụ thuộc đo lường khả năng sinh lời 

của doanh nghiệp, gồm: Tỷ suất sinh lời trên tài sản 
(ROA) và tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu (ROE).

Ngoài biến độc lập về kỳ chu chuyển tiền (CCC), 
bài viết đưa thêm một số biến kiểm soát vào trong mô 
hình nhằm có thể giải thích tốt hơn kết quả nghiên 
cứu, gồm: Quy mô doanh nghiệp (SIZE); Đòn bẩy tài 
chính (LEV), tốc độ tăng trưởng (Growth), hệ số thanh 
toán ngắn hạn (CR) và bối cảnh Covid (COVID). 

Bảng 1: Tổng hợp các biến trong mô hình
Tên biến Ký hiệu Công thức tính 

Biến phụ thuộc
Tỷ suất sinh lời trên tổng 
tài sản 

ROA Lợi nhuận sau thuế/Tổng tài sản

Tỷ suất sinh lời trên vốn chủ 
sở hữu

ROE Lợi nhuận sau thuế/Vốn chủ sở hữu

Biến độc lập

Kỳ chu chuyển tiền CCC 
Kỳ thu tiền bình quân + Kỳ luân chuyển 
hàng tồn kho bình quân -  
Kỳ trả tiền bình quân

Quy mô DN SIZE Logarit của doanh thu
Đòn bẩy tài chính LEV Tổng nợ/Tổng tài sản

Tốc độ tăng trường GROWTH
(Doanh thu năm nay - Doanh thu năm 
trước)/Doanh thu năm trước

Hệ số thanh toán ngắn hạn CR Tài sản ngắn hạn/ Nợ ngắn hạn

Bối cảnh Covid-19 COVID
Nhận giá trị 0 với những năm chưa xuất 
hiện Covid, nhận giá trị 1 với những năm 
xuất hiện Covid-19

Nguồn: Tổng hợp của tác giả

Shin và Soenen (1998) cũng là một trong những 
tác giả đầu tiên sử dụng chu kỳ thương mại ròng được 
tính bằng cách lấy tổng khoản phải thu cộng hàng tồn 
kho trừ đi khoản trả người bán nhân với 365/doanh 
thu thuần để đo lường mức độ tài trợ vốn lưu động. 
CCC cũng được đo bởi Yucel và Kurt (2002) bằng 
khấu trừ thời gian thanh toán cho các nhà cung cấp 
từtổng thời gian chuyển hóa hàng tồn kho và thời gian 
thu hồi khoản phải thu. Thời gian thanh toán cho nhà 
cung cấp (chu kỳ thanh toán) làthời gian mà một DN 
cần để đặt hàng, nhận và thanh toán tiền nguyên vật 

liệu cho nhà cung cấp.Thời gian luân chuyển hàng tồn 
kho là thời gian cần thiết đểsản xuất và bán hàng tồn 
kho của mình. Kỳ thu tiền các khoản phải thu (chu kỳ 
thu tiền) là khoảng thời gian mà một DN cần để thu 
tiền từ việc bán hàng.

Phương trình hồi quy:
ROAit =β1+ β2CCCit+ β3SIZEit+β4LEVit+ β5GROWTHit 

+ β6CRit+ β7COVIDit+uit (1)

ROEit =β1+ β2CCCit+ β3SIZEit +β4LEVit + β5GROWTHit  
+ β6CRit + β7COVIDit +uit (2)

3.3. Phương pháp nghiên cứu
Trong nghiên cứu này, dữ liệu bảng dạng doanh 

nghiệp - năm được sử dụng để phân tích hồi quy. Các 
phương pháp hồi quy được sử dụng là bình phương 
nhỏ nhất (OLS). 

4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Thống kê mô tả các biến

Bảng 2. Thống kê mô tả
Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max

ROA 516 0,066 0,072 -0,297 0,784
ROE 516 0,130 0,171 -1,875 0,982
CCC 516 165 188 -32 2.580
SIZE 516 28,048 1,344 24,834 32,510
LEV 516 0,519 0,171 0,112 0,967

GROWTH 516 0,102 0,338 -0,872 3,940
CR 516 1,645 0,920 0,320 7,427

Covid 516 0,167 0,373 0 1

Nguồn: Tổng hợp của tác giả

Dựa trên Bảng 2 về thống kê mô tả có thể thấy 
ROA của ngành sản xuất trung bình ở mức 0,066 với 
giá trị thấp nhất là -0,297 và cao nhất là 0,784. ROE 
trung bình của toàn ngành ở mức 0,130, giá trị thấp 
nhất là -1,875 và cao nhất là 0,982. Kỳ chu chuyển 
tiền trung bình là 165 ngày, giá trị thấp nhất là -32 
ngày và giá trị cao nhất 2.580 đều là những giá trị bất 
thường. Đòn bẩy tài chính trung bình ở mức 0,519 
cho thấy mức độ phụ thuộc vào nợ cao của các doanh 
nghiệp thuộc nhóm ngành sản xuất. Mức tăng trưởng 
bình quân của các doanh nghiệp là 10,2%/ năm. Hệ 
số khả năng thanh toán hiện hành trung bình ở mức 
1,645 cho thấy các doanh nghiệp thuộc nhóm ngành 
sản xuất có khả năng thanh toán tốt.

4.2. Ma trận tương quan
Mối tương quan giữa các biến trong mô hình được 

thể hiện trong Bảng 3. Có thể thấy biến ROA và ROE 
có tương quan chặt với hầu hết các biến trong mô hình. 
Cụ thể biến ROA tương quan ở mức có ý nghĩa thống 
kê với các biến CCC, SIZE, LEV, GROWTH, CR và 
Covid, còn biến ROE tương quan ở mức có ý nghĩa 
thống kê với các biến CCC, SIZE, LEV, GROWTH 
và Covid. Chiều tương quan giữa biến CCC với ROA 
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và ROE đều là ngược chiều như theo giả thuyết H1 
và H2

Bảng 3. Ma trận tương quan
ROA ROE CCC SIZE LEV GROWTH CR Covid

ROA 1,000
ROE 0,752*** 1,000
CCC -0,225*** -0,246*** 1,000
SIZE 0,136*** 0,122*** -0,036 1,000
LEV -0,377*** -0,126*** 0,0704 0,082* 1,000
GROWTH 0,056 0,115*** -0,183*** 0,125*** 0,146*** 1,000
CR 0,229*** 0,048 -0,132*** -0,126*** -0,665*** -0,083* 1,000
Covid -0,085* -0,112** 0,006 0,054 -0,029 -0,045 0,023 1,000

*** với p_value <1%, ** với p_value <5%, * với p_value <10% 
Nguồn: Tính toán của các tác giả

4.3. Kiểm định đa cộng tuyến
Kết quả tương quan giữa các biến độc lập trong 

mô hình cho thấy có nhiều cặp biến có tương quan ở 
mức có ý nghĩa thống kê, điều này hàm ký mô hình có 
thể có đa cộng tuyến giữa các biến độc lập. Tuy nhiên 
khi kiểm định đa cộng tuyến theo kết quả ở Bảng 4., 
các hệ số VIF đều nhỏ hơn 2, cho thấy không có đa 
cộng tuyến giữa các biến độc lập của mô hình.

Bảng 4. Đa cộng tuyến
Biến VIF 1/VIF
CR 1,94 0,516
LEV 1,94 0,516
CCC 1,12 0,894

GROWTH 1,08 0,922
SIZE 1,03 0,967

COVID 1,01 0,993
Mean VIF 1,35

Nguồn: Tính toán của các tác giả

4.4. Kết quả hồi quy OLS
Bảng 5. Kết quả hồi quy với biến phụ thuộc ROA

ROA Coef. S.E P_value
CCC -0,000 0,000 0,000 ***
SIZE 0,009 0,002 0,000 ***
LEV -0,151 0,023 0,000 ***
GROWTH 0,011 0,009 0,195 
CR 0,003 0,004 0,425
COVID -0,020 0,007 0,010 ***
Cons_ -0,091 0,063 0,146

Nguồn: Tính toán của các tác giả

Dựa trên kết quả hồi quy trong Bảng 5, có thể 
thấy CCC tác động ngược chiều đến ROA ở mức 
có ý nghĩa thống kê (p_value = 0,000), tuy nhiên hệ 
số Coef khá nhỏ, gần như bằng 0, cho thấy tác động 
này không đáng kể. Kết quả này cũng tương đồng 
với các nghiên cứu trước đây của Anser & Malik, 
(2013), Nwude et al., (2018), Provasi et al., (2019). 
Các biến độc lập có ý nghĩa trong mô hình lần lượt 
là SIZE, LEV và COVID. Trong khi đó hai biến 
GROWTH và CR không có ý nghĩa thống kê.

Kết quả hồi quy với biến phụ thuộc ROE trong 
Bảng 6 cho thấy CCC có tác động ngược chiều đến 
ROE ở mức có ý nghĩa thống kê. Tuy nhiên tương tự 
như mô hình với biến phụ thuộc ROA, hệ số Coef khá 
nhỏ (-0,000) cho thấy tác động gần như không đáng 

kể. Các biến độc lập có ý nghĩa trong mô hình lần lượt 
là SIZE, LEV, GROWTH và COVID. Biến CR không 
có ý nghĩa thống kê.

Bảng 6. Kết quả hồi quy với biến phụ thuộc ROE
ROE Coef. S.E P_value
CCC -0,000 0,000 0,000 ***
SIZE 0,015 0,005 0,004 ***
LEV -0,118 0,059 0,043 **

GROWTH 0,037 0,022 0,098 *
CR 0,005 0,011 0,675

COVID -0,054 0,019 0,005 ***
_cons -0,222 0,160 0,166

Nguồn: Tính toán của các tác giả

5. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Dựa trên kết quả hồi quy, kỳ chu chuyển tiền tác 

động ngược chiều đến khả năng sinh lời (ROA và 
ROE), ủng hộ giả thuyết nghiên cứu H1 và H2. Kết 
quả này cũng đồng nhất quan điểm với nhiều nghiên 
cứu trước đây, tuy nhiên hệ số hồi quy khá nhỏ. Trong 
cả hai mô hình với biến phụ về khả năng sinh lời thì 
biến bối cảnh Covid-19 đều tác động ngược chiều đến 
khả năng sinh lời cho thấy cú sốc Covid-19 làm giảm 
khả năng sinh lời của doanh nghiệp. Kết quả nghiên 
cứu này cũng hàm ý rằng các doanh nghiệp thuộc 
nhóm ngành sản xuất niêm yết trên thị trường chứng 
khoán Việt Nam nên xem xét rút ngắn kỳ chu chuyển 
của tiền nhằm nâng cao khả năng sinh lời của doanh 
nghiệp. Để rút ngắn kỳ chu chuyển của tiền, các doanh 
nghiệp có thể rút ngắn kỳ thu tiền bình quân, rút ngắn 
kỳ chu chuyển hàng tồn kho và kéo dài kỳ trả tiền của 
doanh nghiệp.
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1. Đánh giá kết quả xuất khẩu thuỷ sản của 
Việt Nam vào thị trường EU

1.1. Những kết quả đạt được
Trong những năm qua, xuất khẩu thủy sản của Việt 

Nam vào thị trường EU đã có bước tiến bộ vượt bậc, 
được thể hiện thông qua tốc độ tăng trưởng trong kim 
ngạch xuất khẩu, cơ cấu hàng thủy sản xuất khẩu, thị 

phần, thị trường xuất khẩu, sự cải thiện về giá và chất 
lượng hàng thủy sản xuất khẩu. Điều này đã góp phần 
nâng cao hơn nữa khả năng cạnh tranh của mặt hàng 
này khi EVFTA có hiệu lực (1/8/2020). Những thành 
tựu được thể hiện như sau: 

Một là, sản lượng và kim ngạch xuất khẩu thủy sản 
vào thị trường EU tăng. Tốc độ gia tăng này đã góp 
phần quan trọng vào sự gia tăng sản lượng và tăng 
kim ngạch xuất khẩu hàng thủy sản của Việt Nam nói 
chung. Xuất khẩu thủy sản của Việt Nam ngày càng 
hội nhập sâu rộng và có chỗ đứng vững chắc ở hầu 
khắp các thị trường quốc gia thành viên của EU mặc 
dù có sự kiểm soát chặt chẽ của các cơ quan quản lý 
thực phẩm EU về nhập khẩu hàng thủy sản. 

Giai đoạn 2008-2020, xuất khẩu thủy sản của Việt 
Nam vào thị trường EU tăng nhẹ và ổn định về giá trị 
xuất khẩu nhưng giảm dần tỷ trọng xuất khẩu. Tuy 
nhiên, năm 2020, xuất khẩu thủy sản của Việt Nam 
vào thị trường này giảm 8,8% về lượng và giảm 6% 
về trị giá so với năm 2019, đạt 205,9 nghìn tấn với trị 
giá 958,668 triệu USD, chiếm 10,18% về lượng và 
chiếm 11,29% về trị giá xuất khẩu thủy sản của Việt 
Nam. Việc Anh rời khởi EU năm 2020 khiến cho thị 
trường EU không còn thuộc nhóm những thị trường 

GIẢI PHÁP VỀ PHÍA CÁC DOANH NGHIỆP XUẤT KHẨU THUỶ SẢN 
VÀ CƠ SỞ CHẾ BIẾN NHẰM ĐẨY MẠNH XUẤT KHẨU  

VÀO THỊ TRƯỜNG EU
TS. Nguyễn Thị Hoài Thu*

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

Từ nhiều năm qua, thị trường EU là thị trường lớn tiêu thụ các mặt hàng thủy sản của Việt Nam. Với tốc 
độ tăng trưởng cao, nhiều mặt hàng thủy sản được người dân EU ưa chuộng, các doanh nghiệp xuất 
khẩu thủy sản của Việt Nam đang chủ động tăng cường hoạt động xuất khẩu vào thị trường EU. Tuy 
nhiên, bên cạnh những thành công, xuất khẩu thủy sản Việt Nam vào thị trường EU còn chứa nhiều 
yếu tố bất ổn định, thiếu tính bền vững. Vì vậy, trong thời gian tới để nâng cao hơn nữa khả năng cạnh 
tranh của hàng xuất khẩu thủy sản Việt Nam, tạo vị thế ngày càng vững chắc trên thị trường EU, các 
doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản và cơ sở chế biến của Việt Nam cần có những giải pháp để tận dụng 
tối đa cơ hội và sự hỗ trợ hợp lý của Nhà nước, tận dụng những ưu đãi của EVFTA để hạn chế tới mức 
thấp nhất các rủi ro xảy ra trong quá trình thâm nhập thị trường này.

• Từ khóa: doanh nghiệp xuất khẩu thuỷ sản, cơ sở chế biến, thị trường EU.

For many years, the EU market has been a 
large market for Vietnamese seafood products. 
With a high growth rate, many seafood products 
are favored by EU people, Vietnamese seafood 
exporters are actively increasing their export 
activities to the EU market. However, besides 
the successes, Vietnam's seafood exports to 
the EU market also contain many unstable 
and unsustainable factors. Therefore, in the 
coming time, in order to further improve the 
competitiveness of Vietnamese seafood exports 
and create an increasingly firm position in the 
EU market, seafood exporters and processing 
facilities of Vietnam needs solutions to make the 
most of opportunities and reasonable support 
from the State, taking advantage of the incentives 
of the EVFTA to minimize risks during market 
penetration.

• Keywords: seafood exporters, processing 
facilities, in the EU.

* Đại uý, Học viện Chính trị Công an nhân dân
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có trị giá xuất khẩu thủy sản trên 1 tỷ USD trong năm 
2020. Kim ngạch xuất khẩu thủy sản của Việt Nam 
vào thị trường EU năm 2008 là 1.140 triệu USD, 
nhưng đến năm 2009 do cuộc khủng hoảng tài chính 
toàn cầu năm 2008 đã làm tổng kim ngạch xuất khẩu 
thủy sản của các nước EU giảm 5,85%.

Đặc biệt, trước khi có  thẻ vàng IUU, riêng xuất 
khẩu thủy sản các loại như cá ngừ, bạch tuộc, mực... 
luôn đạt kim ngạch 350-400 triệu USD/năm, chiếm 
gần 30% tổng giá trị kim ngạch xuất khẩu thủy sản 
của Việt Nam vào thị trường EU. Tuy nhiên, sau khi 
Việt Nam bị EU cảnh báo thẻ vàng IUU vào tháng 
10/2017 vì không đủ nỗ lực để đáp ứng quy định về 
IUU dẫn đến kết quả xuất khẩu tất cả các sản phẩm 
thủy sản Việt Nam vào thị trường này trong năm 
2018, 2019 đều sụt giảm đã thể hiện tác động tiêu cực 
rõ ràng của thẻ vàng đối với ngành thủy sản của Việt 
Nam. Xu hướng giảm này tiếp tục kéo dài hơn nữa 
vào năm 2020, đặc biệt trong bối cảnh Covid-19 đã 
ảnh hưởng đến hoạt động khai thác cũng như chứng 
nhận khai thác đối với nguyên liệu thủy sản xuất khẩu 
vào thị trường EU.

Hai là, không chỉ sản lượng và kim ngạch thủy sản 
xuất khẩu gia tăng mà thị phần xuất khẩu thủy sản của 
Việt Nam trên thị trường EU ngày càng được nâng cao, 
phạm vi bao trùm thị trường các nước nội khối của EU 
ngày càng mở rộng. Điều đó thể hiện khả năng thâm 
nhập và cạnh tranh tại thị trường EU ngày càng vững 
chắc của mặt hàng thủy sản Việt Nam. Đặc biệt, Việt 
Nam cung cấp cá ngừ lớn thứ 8 vào thị trường EU với 
mức thị phần 4% về lượng của năm trước - khi EVFTA 
chưa có hiệu lực. Trong khi Philippin - nguồn cung 
cạnh tranh lớn nhất đối với cá ngừ của Việt Nam tại 
EU lại có thị phần giảm mạnh. Kết quả này thể hiện sự 
cố gắng đáp ứng các quy định, tiêu chuẩn kỹ thuật của 
thị trường EU để được hưởng các ưu đãi từ EVFTA đối 
với sản phẩm cá ngừ của Việt Nam.

Thị phần xuất khẩu thủy sản của Việt Nam  
vào EU năm 2019

Thị phần của sản phẩm thủy sản xuất khẩu Việt 
Nam tăng trong các năm qua, đưa thủy sản Việt Nam 
có chỗ đứng vững chắc trên thị trường và thuộc vào 

nhóm 5 nước xuất khẩu hàng đầu vào EU. Như vậy, 
năng lực cạnh tranh của mặt hàng thủy sản Việt Nam 
trên thị trường EU đang dần mạnh lên. 

Ba là, chất lượng hàng thủy sản xuất khẩu ngày 
càng được nâng cao do có sự đầu tư về công nghệ 
nuôi trồng và chế biến. Thủy sản xuất khẩu của Việt 
Nam đã và đang cạnh tranh ngày càng hiệu quả với 
các mặt hàng thủy sản tương tự của các nước khác 
tại thị trường EU và đã vươn lên vị trí dẫn đầu trong 
số các mặt hàng thủy sản xuất khẩu của Việt Nam 
vào thị trường EU. Mặc dù EU là thị trường đầy 
tiềm năng về mặt hàng thuỷ sản, nhưng đây cũng 
là thị trường rất khắt khe về vấn đề vệ sinh an toàn 
thực phẩm. Doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản của 
Việt Nam đã chủ động thực hiện các quy định cũng 
như yêu cầu của thị trường này, nhờ đó, thuỷ sản 
xuất khẩu Việt Nam ngày càng có chỗ đứng vững 
chắc tại thị trường EU.

Bốn là, năng lực cạnh tranh của mặt hàng thủy 
sản Việt Nam trên thị trường EU hiện nay đã và đang 
được xây dựng theo chiều rộng nên khả năng cạnh 
tranh trên thị trường chưa cao. Những lợi thế cạnh 
tranh mà Việt Nam có thể tận dụng là những ưu đãi 
về nguồn lợi tự nhiên, nguồn lực về lao động dồi dào 
giá rẻ và sự hỗ trợ của chính phủ. Theo xu thế hiện 
tại, những ưu thế này sẽ suy giảm và làm ảnh hưởng 
tiêu cực đến khả năng cạnh tranh lâu dài của mặt hàng 
thủy sản Việt Nam trên thị trường thế giới nói chung 
và thị trường EU nói riêng.

1.2. Những hạn chế 
Bên cạnh những thành tựu được phát huy đã khẳng 

định vị trí và vị thế, tỷ trọng và kim ngạch, cơ cấu mặt 
hàng thủy sản xuất khẩu cũng như thị phần xuất khẩu, 
xuất khẩu thủy sản của Việt Nam vào thị trường EU 
những năm qua vẫn bộc lộ một số hạn chế, yếu kém. 
Đó là:

Thứ nhất, mặc dù xuất khẩu thủy sản của Việt 
Nam vào thị trường EU đã đạt mức tăng trưởng khá, 
song phần lớn mới chỉ tăng về lượng, chưa tăng nhiều 
về chất, chất lượng thủy sản xuất khẩu chậm được cải 
thiện, tỷ lệ mặt hàng chế biến sâu, giá trị gia tăng còn 
thấp, khả năng đáp ứng các quy định về quy tắc xuất 
xứ, truy xuất nguồn gốc, tiêu chuẩn chất lượng và môi 
trường theo cam kết trong EVFTA còn nhiều hạn chế. 

Khả năng ứng phó và vượt rào cản thương mại của 
các doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản vào thị trường 
EU còn nhiều hạn chế. Việc đáp ứng các quy định và 
tiêu chuẩn của thị trường EU về kỹ thuật, môi trường, 
vệ sinh an toàn thực phẩm của các mặt hàng thủy sản 
xuất khẩu còn gặp khó khăn do các tiêu chuẩn này 
ngày càng chặt chẽ và khó kiểm soát. Các rào cản thuế 
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quan và phi thuế quan, các biện pháp áp thuế chống 
bán phá giá và chống trợ cấp đang được áp dụng ngày 
càng nhiều trên thị trường EU gây ra rất nhiều khó 
khăn và thiệt hại cho các doanh nghiệp xuất khẩu thủy 
sản vào thị trường EU.

Thứ hai, giá cả của những mặt hàng thủy sản xuất 
khẩu vào thị trường EU chủ yếu như tôm, cá ngừ, cá 
tra, mực, bạch tuộc... bị phụ thuộc vào sự biến động 
giá cả của thị trường thế giới. Giá các sản phẩm tôm, 
cá ngừ, cá tra... của Việt Nam tại thị trường EU vẫn 
cao hơn so với mức giá tôm trung bình của Ấn Độ và 
Ecuador mặc dù các doanh nghiệp xuất khẩu đã tận 
dụng được những ưu đãi về thuế từ EVFTA. Đây vẫn 
là thách thức không nhỏ đối với doanh nghiệp xuất 
khẩu thủy sản của Việt Nam.

Thứ ba, thị phần của một số mặt hàng thủy sản 
xuất khẩu chủ lực của Việt Nam vào thị trường EU 
vẫn còn nhỏ, không ổn định, thiếu các bạn hàng lớn 
và chủ yếu xuất khẩu qua trung gian như thị phần mặt 
hàng cá ngừ xuất khẩu của Việt Nam trên thị trường 
EU chỉ chiếm khoảng 2,67% năm 2019 là quá thấp. 
Thời gian gần đây, khi EVFTA có hiệu lực, tình hình 
có được cải thiện song chưa thật sự tương xứng với 
tiềm năng và thế mạnh về xuất khẩu thủy sản của Việt 
Nam.

Thứ tư, cơ cấu mặt hàng thủy sản xuất khẩu của 
Việt Nam vào thị trường EU hiện nay chủ yếu tập 
trung vào một số mặt hàng đông lạnh và sơ chế. Các 
sản phẩm thuỷ sản của Việt Nam xuất khẩu phần lớn 
là sản phẩm thô chưa qua chế biến, vì vậy vẫn chưa có 
được giá trị kinh tế cao do hoạt động tạo ra giá trị gia 
tăng trong chuỗi giá trị toàn cầu chưa được Việt Nam 
thực hiện có hiệu quả, dẫn đến sức ép cạnh tranh ngày 
càng tăng cao. Những mặt hàng xuất khẩu chủ yếu 
vẫn là tôm, cá tra, cá ngừ, mực và bạch tuộc... Các mặt 
hàng này thường có giá trị không cao, khiến cho kim 
ngạch xuất khẩu thuỷ sản không tăng cao.

2. Giải pháp
2.1. Chiến lược phát triển doanh nghiệp xuất 

khẩu thủy sản
Nâng cao chất lượng sản phẩm thủy sản: Trong 

những năm qua, chất lượng sản phẩm thuỷ sản xuất 
khẩu của Việt Nam không đáp ứng được yêu cầu của 
nhà nhập khẩu EU, điển hình như nhiều lô hàng xuất 
khẩu của Việt Nam bị cảnh báo nhiễm kháng sinh, 
chứa mầm bệnh và buộc trả về nước tại một số thị 
trường của khối EU. Mặt khác, các sản phẩm thuỷ sản 
xuất khẩu lại bị vướng phải các rào cản thương mại 
và sự cạnh tranh gay gắt trên thị trường EU. Trước 
tình hình trên, doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản cần 
có biện pháp đầu tư đổi mới công nghệ hiện đại nhằm 

nâng cao chất lượng sản phẩm thuỷ sản xuất khẩu để 
tăng giá xuất khẩu, tăng hàm lượng giá trị gia tăng 
trong sản phẩm thuỷ sản xuất khẩu, nâng cao năng lực 
cạnh tranh, tăng hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp 
xuất khẩu thủy sản, phát triển bền vững ngành thuỷ 
sản xuất khẩu. 

Doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản cần phải tuân 
thủ các quy định, chuẩn mực về an toàn vệ sinh thực 
phẩm của thị trường EU. Các quy định sẽ thay đổi 
theo hướng nghiêm ngặt hơn, chặt chẽ hơn nhằm đảm 
bảo sức khỏe người sản xuất - tiêu dùng và bảo vệ tốt 
hơn môi trường tự nhiên.

Tạo sự khác biệt cho sản phẩm thủy sản xuất khẩu: 
Xuất khẩu thủy sản Việt Nam vào thị trường EU đang 
đứng trước cơ hội lớn với hàng loạt hiệp định thương 
mại song phương, đa phương mà Việt Nam đang đàm 
phán ký kết, đặc biệt là EVFTA. Tuy nhiên, nếu không 
thay đổi quan điểm và cách làm hiện tại doanh nghiệp 
xuất khẩu thủy sản của Việt Nam khó có thể tận dụng 
cơ hội để nâng cao giá trị gia tăng cao cho các doanh 
nghiệp xuất khẩu thuỷ sản. 

Doanh nghiệp xuất khẩu thủy sản cần phải có 
chiến lược xây dựng và phát triển thương hiệu theo 
mô hình riêng phù hợp với doanh nghiệp của mình. 
Doanh nghiệp phải thực hiện đăng kí bảo hộ thương 
hiệu kết hợp với việc quản lý chặt chẽ thương hiệu, 
đảm bảo uy tín và hình ảnh của thương hiệu không 
ngừng được nâng cao. Vấn đề cốt lõi trong việc giữ 
gìn và phát triển thương hiệu với chiến lược sản phẩm 
thủy sản và phân phối sản phẩm thủy sản của doanh 
nghiệp. Thương hiệu là hình ảnh của sản phẩm thủy 
sản và chất lượng của hình ảnh này chính là phụ thuộc 
vào chất lượng sản phẩm thủy sản của doanh nghiệp. 

2.2. Giải pháp về khoa học và công nghệ
Nâng cao trình độ khoa học và công nghệ là điều 

kiện cơ bản nhằm phát huy lợi thế cạnh tranh của 
sản phẩm thủy sản của Việt Nam trên thị trường EU. 
Trong suốt mấy chục năm qua, ngành thủy sản Việt 
Nam chủ yếu phát triển theo mô hình truyền thống, 
dựa vào hai yếu tố chính sách và thể chế, còn khoa 
học công nghệ chưa thực sự trở thành động lực mạnh 
cho tăng trưởng xuất khẩu nói chung và xuất khẩu 
thủy sản nói riêng.

- Nghiên cứu chọn tạo các giống thủy sản có năng 
suất và chất lượng cao phù hợp với các vùng sinh thái, 
đáp ứng yêu cầu đa dạng về sinh học và phát triển bền 
vững để đa dạng hóa các sản phẩm thủy sản trên thị 
trường EU.

- Đưa những phương pháp sản xuất sạch theo quy 
trình chuẩn vào sản xuất thủy sản xuất khẩu. Bên 
cạnh việc tăng cường kiểm soát các loại chế phẩm 
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liên quan đến việc cung ứng đầu vào cho sản xuất 
cần phải nhanh chóng mở rộng các hình thức sản xuất 
sạch, phát triển hàng thủy sản xuất khẩu thông qua 
ứng dụng công nghệ sinh học nhằm nâng cao giá trị 
gia tăng của sản phẩm thủy sản trên thị trường này.

- Nghiên cứu và phát triển công nghệ sau thu hoạch 
thủy sản, hướng vào nghiên cứu và phổ biến công 
nghệ thiết bị bảo quản, đóng gói các loại thủy sản xuất 
khẩu. Giai đoạn sau thu hoạch bao gồm các khâu như: 
cận thu hoạch, thu hoạch, sơ chế, bảo quản, chế biến, 
vận chuyển và tiếp thị vào thị trường EU. Trong đó 
hai khâu bảo quản và chế biến là quan trọng nhất và 
có ảnh hưởng đến việc nâng cao giá trị hàng thủy sản 
xuất khẩu. Kỹ thuật bảo quản tốt không những giảm 
tỷ lệ tổn thất sau thu hoạch dẫn đến giảm chi phí sản 
xuất mà còn nâng cao chất lượng thủy sản, đáp ứng 
tốt hơn yêu cầu tiêu chuẩn kỹ thuật của thị trường EU. 

2.3. Nâng cao năng lực của các cơ sở chế biến 
nhằm nâng cao chất lượng thủy sản đáp ứng các 
tiêu chuẩn và quy định của thị trường EU

Tăngcường đầu tư để chế biến thủy sản xuất khẩu 
phát triển theo chiều sâu, tiếp tục đầu tư nâng cấp các 
cơ sở chế biến thủy sản xuất khẩu để đáp ứng các tiêu 
chuẩn kỹ thuật quốc gia và đáp ứngnhững yêu cầu 
khắt khe của thị trường EU về an toàn thực phẩm, bảo 
vệ môi trường. Khuyến khích đầu tư công nghệ mới, 
áp dụng khoa học công nghệ trong đó ưu tiên đầu tư 
đổi mới trang thiết bị chế biến hiện đại, công nghệ tiên 
tiến, cải tiến mẫu mã, bao bì… và đa dạng hóa thủy 
sản chế biến xuất khẩu. 

Tăng cường công tác kiểm tra, giám sát bảo đảm 
chất lượng, an toàn vệ sinh thực phẩm. Áp dụng hệ 
thống tiêu chuẩn kỹ thuật bắt buộc đối với các cơ sở 
sản xuất kinh doanh, chế biến thủy sản về quản lý an 
toàn thực phẩm từ sản xuất nguyên liệu đến thành 
phẩm; khuyến khích việc áp dụng các quy chuẩn 
quốc tế có liên quan. Xử lý nghiêm và công bố những 
hành vi vi phạm các quy định về chất lượng, an toàn 
thực phẩm, cạnh tranh không lành mạnh, phá giá thị 
trường,… nhất là đối với các tổ chức, cá nhân kinh 
doanh chế biến, xuất khẩu thủy sản gây ảnh hưởng đến 
uy tín sản phẩm thủy sản Việt Nam trên thị trường EU.

Tăng cường công tác tập huấn bồi dưỡng về công 
nghệ nuôi thủy sản, giống mới và sử dụng thức ăn 
công nghiệp, bảo vệ môi trường, phòng ngừa dịch 
bệnh đối với vùng nuôi thủy sản. Đào tạo, bồi dưỡng 
kiến thức cho người nuôi thủy sản; hàng năm mở các 
lớp tập huấn về ứng dụng khoa học kỹ thuật tới hộ 
dân. Nâng cao nhận thức của người nuôi thủy sản 
về đảm bảo vệ sinh an toàn dịch bệnh. Tiếp tục hoàn 
thiện các tài liệu về quy trình kỹ thuật nuôi. 

2.4. Giải pháp tối ưu hóa chi phí sản xuất thủy 
sản xuất khẩu

Giá sản xuất thủy sản trong nước cao là do những 
nguyên nhân sau: (i) Giá nguyên liệu thủy sản đầu 
vào từ các hoạt động khai thác, đánh bắt và nuôi trồng 
thủy sản cao; (ii) Thiếu nguyên liệu thủy sản đầu vào 
để phục vụ sản xuất thủy sản; (iii) Chi phí sản xuất của 
doanh nghiệp sản xuất xuất khẩu thủy sản cao. Do đó, 
để cải thiện giá sản xuất thủy sản trong nước cần cải 
thiện chi phí các hoạt động sản xuất khai thác, đánh 
bắt và nuôi trồng thủy sản; tăng sản lượng thủy sản 
để giảm bớt giá nguyên liệu thủy sản do cầu nguyên 
liệu thủy sản đầu vào vượt quá cung và doanh nghiệp 
sản xuất thủy sản cần phải tối ưu hóa chi phí sản xuất.

Đầu tư tàu thuyền hiện đại hoặc nâng cấp tàu 
thuyền đánh bắt, trang thiết bị các phương tiện, dụng 
cụ đánh bắt giúp ngư dân ít tiêu tốn nhiên liệu hơn 
so với tàu thuyền cũ, tiêu hao nhiều nhiên liệu, giảm 
nhiên liệu nhờ các phương tiện, thiết bị định vị, dò tìm 
ngư trường hiện đại thay vì dò tìm thủ công như các 
ngư dân thường hay làm. Hiện tại, đa số ngư dân sử 
dụng tàu thuyền đánh bắt cũ, lạc hậu làm tiêu hao rất 
nhiều nhiên liệu xăng dầu nên chi phí cho khai thác, 
đánh bắt thủy sản rất cao. 

Do tình hình thiên tai, dịch bệnh và tính không hiệu 
quả trong sản xuất thủy sản nên thiếu nguồn nguyên 
liệu thủy sản phục vụ sản xuất trong nước. Vì vậy, các 
doanh nghiệp sản xuất xuất khẩu thủy sản tranh nhau 
mua nguyên liệu thủy sản đầu vào nên giá nguyên liệu 
thủy sản đẩy lên cao so với giá thực tế. Mặt khác, 
xuất hiện tình trạng cạnh tranh không lành mạnh giữa 
thương lái trong nước và thương lái Trung Quốc tại 
vùng nguyên liệu nên giá nguyên liệu tăng cao. 

Chủ động nguồn nguyên liệu thủy sản đầu vào 
để đảm bảo đáp ứng tốt nhu cầu sản xuất xuất khẩu 
thủy sản của doanh nghiệp, giúp các doanh nghiệp 
hoạt động tối đa công suất của nhà máy. Để chủ động 
nguồn nguyên liệu thủy sản đầu vào, doanh nghiệp 
sản xuất thủy sản xuất khẩu cần phải tăng cường mối 
liên kết với ngư dân trên cơ sở đảm bảo lợi ích cho 
các bên. 
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1. Lời mở đầu
Hoạch định cấu trúc vốn là một trong những 

quyết định tài chính quan trọng và cũng là thách 
thức không nhỏ đối với các nhà quản trị doanh 
nghiệp. Việc hoạch định một cấu trúc vốn vững 
chắc, xây dựng một đòn bẩy tài chính hiệu quả sẽ 
tạo ra cho các doanh nghiệp một trụ cột an toàn 
trong quá trình hoạt động kinh doanh. Trong số 
các yếu tố tác động đến cấu trúc vốn của doanh 
nghiệp, thuế thu nhập đã được các lý thuyết tài 
chính và nhiều nghiên cứu thực nghiệm trên thế 
giới chỉ ra là có tác động đáng kể đến sự lựa chọn 
các nguồn tài trợ của các doanh nghiệp nói chung. 
Do đó, phân tích ảnh hưởng của thuế đến việc sử 
dụng vốn chủ sở hữu và nợ như thế nào trong quá 
trình hoạt động kinh doanh tạo ra lợi nhuận của 
doanh nghiệp là vấn đề quan trọng đối với các 
nhà quản trị doanh nghiệp.

Theo báo cáo chiến lược phát triển kinh tế xã 
hội giai đoạn 2011-2020, xây dựng là ngành kinh 
tế có vị trí, vai trò chiến lược quan trọng trong 
công cuộc xây dựng và phát triển đất nước, trung 
bình đóng góp trên >5% GDP mỗi năm. Bên cạnh 
những thành tựu của ngành Xây dựng Việt Nam, 
doanh nghiệp (DN) ngành này cũng đã phải đối 
diện với nhiều khó khăn. Những ảnh hưởng tiêu 

TÁC ĐỘNG CỦA THUẾ THU NHẬP ĐẾN CẤU TRÚC VỐN  
CỦA CÁC DOANH NGHIỆP NGÀNH XÂY DỰNG NIÊM YẾT  

TRÊN THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN VIỆT NAM
TS. Lê Hà Trang*

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

Mỗi một loại hình, đặc điểm, tính chất của ngành mà doanh nghiệp sẽ cân nhắc hoạch định cấu trúc 
nguồn vốn sao cho hiệu quả nhằm thực hiện mục tiêu tối đa hóa giá trị doanh nghiệp. Có rất nhiều các 
nhân tố tác động đến cấu trúc vốn của doanh nghiệp, trong đó thuế thu nhập là nhân tố đã được các 
lý thuyết tài chính và nghiên cứu thực nghiệm trên thế giới chỉ ra là có tác động đáng kể đến sự lựa 
chọn nguồn tài trợ của các công ty. Bài viết tập trung phân tích mức độ tác động của thuế thu nhập 
đến cấu trúc vốn của các công ty cổ phần ngành xây dựng niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt 
Nam. Bằng dữ liệu thứ cấp của 100 công ty cổ phần ngành xây dựng được niêm yết trên thị trường 
chứng khoán trong giai đoạn từ 2017-2021, nghiên cứu sử dụng phương pháp định lượng hồi quy dữ 
liệu bảng trên phần mềm Stata 15, kết quả chỉ ra rằng thuế thu nhập doanh nghiệp có tác động cùng 
chiều đến tỷ lệ tổng nợ trên tổng tài sản tuy nhiên mức độ tác động là không nhiều. Thuế thu nhập cá 
nhân trên cổ tức cũng có tác động cùng chiều đến tỷ lệ nợ dài hạn.

• Từ khóa: cấu trúc vốn, thuế thu nhập doanh nghiệp, thuế thu nhập cá nhân.

Businesses are the cell of the economy. Depending 
on the type, characteristics and nature of the 
industry, each enterprise considers planning its 
capital structure effectively to realize the ultimate 
goal of maximizing enterprise value. There are 
many factors that affect capital structure. In which, 
the tax factor - including company income tax 
and personal income tax has been confirmed 
by financial theories and empirical studies in the 
world to have a significant impact on the choice of 
funding source of companies. This study analyzes 
the impact of Income tax on capital structure in 
the specific context of Vietnam's economy using 
secondary data of 100 construction joint stock 
companies listed on the stock market in the period 
from 2017 to 2021, the study uses the quantitative 
method of panel data regression on Stata 15 
software. Research results show that corporate 
income tax has a positive impact on the ratio of total 
debt to total assets, but the magnitude of the impact 
is not much. Personal Income Tax has a positive 
effect on the long-term debt ratio.

• Keywords: capital structure, company income tax, 
personal income tax.
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cực từ đại dịch Covid-19, những biến động về 
lãi suất và lạm phát, cũng như các chính sách 
quản lý của Nhà nước đã ảnh hưởng trực tiếp đến 
ngành Xây dựng trong thời gian qua. Vì vậy, tác 
giả nghiên cứu nhân tố thuế thu nhập tác động 
đến cấu trúc vốn của DN xây dựng niêm yết trên 
thị trường chứng khoán Việt Nam mong muốn có 
những đóng góp về mặt lý luận và thực tiễn để 
từ đó giúp DN đưa ra các quyết định về quản trị 
nguồn vốn.

2. Tổng quan các công trình nghiên cứu về 
tác động của thuế thu nhập đến cấu trúc vốn 
doanh nghiệp

Hoạch định cấu trúc vốn là một trong những 
quyết định tài chính quan trọng và cũng là thách 
thức không nhỏ đối với các nhà quản trị công ty. 
Một số lý thuyết tài chính và nghiên cứu thực 
nghiệm ở trong nước cũng như trên thế giới xác 
nhận là có tác động đáng kể đến sự lựa chọn các 
nguồn tài trợ của doanh nghiệp. Cụ thể:

Ramesh P.Rao & Mounther H. Barakat (2012), 
“The role of taxes in capital structure: evidence 
from taxed and non-taxed Arab economies” 
nghiên cứu trong phạm vi 1.576 công ty tại Ả Rập 
trong giai đoạn 1996-2001. Phương pháp nghiên 
cứu sử dụng là hồi quy dữ liệu chéo và dữ liệu 
chuỗi thời gian. Kết quả cho thấy thuế suất TNDN 
biên có tác động cùng chiều tới CTV trong khi tỷ 
lệ cổ tức chi trả (thuế TNCN đánh trên cổ tức) tác 
động ngược chiều hoặc không tác động lên cấu 
trúc vốn của doanh nghiệp.

Nadeem Ahmed Sheikha & Muhammad 
Azeem Qureshi (2014), “Crowding-out or shying-
away: Impact of corporate income tax on capital 
structure choice of firms in Pakistan” cho rằng 
thuế TNDN có ảnh hưởng đến vốn CTV của các 
công ty phi tài chính được niêm yết trên Sở giao 
dịch chứng khoán Karachi Pakistan trong giai 
đoạn 1972 - 2010. Sau khi kiểm định bằng mô 
hình nghiên cứu nêu trên, kết quả thực nghiệm 
cho thấy thuế có quan hệ tỷ lệ thuận với tổng nợ 
và tỷ lệ nợ ngắn hạn, ngược lại thuế có liên quan 
nghịch với tỷ lệ nợ dài hạn. Mối quan hệ tiêu cực 
giữa thuế và tỷ lệ nợ dài hạn dường như không 
hợp lý khi xét đến lợi thế thuế của nợ khi có thuế 
TNDN, ngoài ra, tác giả nhận thấy rằng các biến 
số cụ thể khác có ảnh hưởng đáng kể đến việc lựa 

chọn CTV của các công ty là khả năng sinh lời, 
giá trị tài sản đảm bảo và quy mô công ty.

Akram Temimi1, Rami Zeitun, Karim 
Mimouni (2016), “How does the tax status of a 
country impact capital structure? Evidence from 
the GCC region” đã nghiên cứu 1.317 công ty 
niêm yết trên sàn giao dịch chứng khoán Thái 
Lan, Malaysia và sáu quốc gia GCC trong giai 
đoạn 2003 - 2013. Kết quả khẳng định rằng thuế 
có ảnh hưởng trực tiếp cũng như ảnh hưởng 
gián tiếp và đáng kể đến CTV của DN. Trong 
khi đó tính thanh khoản và khả năng sinh lời có 
ảnh hưởng thấp hơn đáng kể đến tỷ lệ đòn bẩy 
ở các nước nộp thuế. Ngoài ra, tính hữu hình có 
ảnh hưởng tiêu cực đến đòn bẩy ở các quốc gia 
không áp đặt thuế và có hiệu lực tích cực ở các 
nước nộp thuế. Chỉ có mối quan hệ giữa tăng 
trưởng GDP và đòn bẩy bị ảnh hưởng bởi thuế 
trong khi tác động của lạm phát và phát triển thị 
trường chứng khoán đối với đòn bẩy không bị 
ảnh hưởng bởi thuế.

Bên cạnh những nghiên cứu trên thế giới, một 
số các nghiên cứu trong nước cũng cho thấy có sự 
tác động của thuế thu nhập đến cấu trúc vốn của 
doanh nghiệp. Trước hết cần phải kể đến nghiên 
cứu của Nguyễn Việt Hồng Anh (2015), “Ảnh 
hưởng của thuế thu nhập đến cấu trúc vốn của các 
doanh nghiệp Việt Nam” cũng đã phân tích thực 
trạng và tìm ra mức độ ảnh hưởng của thuế đến 
cấu trúc vốn của các doanh nghiệp tại Việt Nam 
hiện nay, phạm vi nghiên cứu xoay quanh 2 loại 
thuế TNDN và thuế TNCN trên cổ tức chi trả có 
mối quan hệ với cấu trúc vốn doanh nghiệp trong 
khoảng thời gian nghiên cứu là 6 năm từ 2009 
đến 2014. Tác giả đưa ra 8 yếu tố ảnh hưởng 
đến cấu trúc vốn doanh nghiệp làm tiền đề xây 
dựng các biến trong mô hình nghiên cứu như sau:  
(1) Thuế TNDN; (2) Thuế TNCN trên cổ tức;  
(3) Tấm chắn thuế phi nợ; (4) Tài sản thế chấp; 
(5) Tốc độ tăng trưởng; (6) Quy mô DN; (7) Rủi 
ro kinh doanh; (8) Lợi nhuận. Kết quả nghiên cứu 
cho rằng thuế có ảnh hưởng đến CTV các DN 
Việt Nam nhưng mức độ ảnh hưởng chưa cao. 
DN Việt Nam có xu hướng vay nợ nhiều hơn khi 
thuế TNDN phải nộp tăng lên và khi thuế TNCN 
trên cổ tức chi trả tăng thì DN sẽ giảm nợ vay. 
Thực trạng một số DN vẫn chưa tuân thủ các lý 
thuyết về ảnh hưởng của thuế đến cấu trúc vốn. 

TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄP Soá 03 (236) - 2023



55Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

Kết luận về mức độ và chiều hướng tác động của 
các yếu tố trong mô hình nghiên cứu định lượng 
là căn cứ đề xuất giải pháp mang đến nhiều lợi 
ích hơn đối với cấu trúc vốn các DN Việt Nam 
dưới ảnh hưởng của thuế.

Nguyễn Thị Như Quỳnh, Lê Đình Luân, Lê 
Hoàng Vinh (2020) phân tích các yếu tố tác động 
đến cấu trúc vốn của 148 DN phi tài chính niêm 
yết tại Sở Giao dịch Chứng khoán TP. Hồ Chí 
Minh (HoSE) thông qua chỉ tiêu đòn bẩy tài 
chính ngắn hạn và tỷ lệ đòn bẩy tài chính dài hạn 
trong giai đoạn 2011-2018. Nghiên cứu đã chỉ 
ra một số điểm thú vị như, trong ngắn hạn, tỷ lệ 
đòn bẩy chịu tác động bởi các yếu tố quy mô lợi 
nhuận, cấu trúc tài sản và thanh khoản DN. Trong 
dài hạn, tỷ lệ đòn bẩy tài chính chịu tác động tác 
động bởi quy mô, lợi nhuận, cấu trúc tài sản, cơ 
hội tăng trưởng và thanh khoản; Thuế không tác 
động đến cấu trúc vốn.

Tóm lại sau khi tiến hành tổng quan tình hình 
nghiên cứu có liên quan đến chủ đề cho thấy các 
mô hình lý thuyết khoa học hàn lâm ở trên đặc 
biệt có ý nghĩa với việc hình thành cơ sở lý thuyết 
trong việc xây dựng khung lý thuyết cho nghiên 
cứu về tác động của thuế thu nhập cũng như các 
yếu tố khác tới cấu trúc vốn của doanh nghiệp.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình và giả thuyết nghiên cứu

Hình 1. Mô hình các nhân tố tác động  
đến cấu trúc vốn

Nguồn: Tác giả 

Kế thừa các mô hình nghiên cứu trước, tác giả 
vận dụng khung lý thuyết và mô hình nghiên cứu 
vào các công ty cổ phần ngành xây dựng, nghiên 
cứu đề xuất 2 nhân tố thuế thu nhập và 5 nhân 
tố khác tác động đến cấu trúc vốn của các công 
ty ngành này gồm: (1) Thuế TNDN; (2) Thuế 
TNCN trên cổ tức; (3) Lá chắn thuế không nợ; 
(4) Tỷ suất lợi nhuận; (5) Quy mô doanh nghiệp; 
(6) Tốc độ tăng trưởng; (7) Tuổi doanh nghiệp.

Các biến phụ thuộc và các biến độc lập có 
trong mô hình nghiên cứu tác động của thuế Thu 
nhập đến cấu trúc vốn của các CTCP ngành xây 
dựng niêm yết ở Việt Nam đều là những biến 
số được kế thừa trong tổng quan các công trình 
nghiên cứu trước đây, chi tiết có thể xem trong 
Phụ lục của bài nghiên cứu này:

Bằng phương pháp kiểm định bằng hồi quy đa 
biến được sử dụng để do lường tác động của thuế 
Thu nhập đến cấu trúc vốn của các doanh nghiệp 
ngành xây dựng niêm yết trên thị trường chứng 
khoán Việt Nam, 3 mô hình hồi quy đa biến được 
xác định như sau:

SDRit = β0i + β1MTRit + β2DIVit + β3NDTSit + 
β4PROFITit + β5SIZEit + β6GROWit + β7AGEit + 
εit (1)

LDRit = β0i + β1MTRit + β2DIVit + β3NDTSit 
+ β4PROFITt + β5SIZEit + β6GROWit + β7AGEit 
+ εit (2)

TDRit = β0i + β1MTRit + β2DIVit + β3NDTSit + 
β4PROFITit + β5SIZEit + β6GROWit + β7AGEit + 
εit (3)

3.2. Thu thập và xử lý dữ liệu
Bài nghiên cứu sử dụng dữ liệu thứ cấp từ báo 

cáo tài chính, báo cáo thường niên, Nghị quyết 
của Đại Hội đồng Cổ đông đã kiểm toán trong 
giai đoạn 2017 - 2021 của 100 CTCP ngành xây 
dựng niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt 
Nam, trong đó 86 doanh nghiệp niêm yết tại Sở 
Giao dịch chứng khoán Thành phố Hồ Chí Minh 
và Sở Giao dịch chứng khoán Hà Nội và 14 doanh 
nghiệp niêm yết trên sàn Upcom. Nguồn số liệu 
được dùng để thu thập thông tin của các Sở giao 
dịch chứng khoán và các công ty chứng khoán là 
các website: CafeF, Vietstock, trang chủ của các 
CTCP ngành xây dựng.

Dữ liệu sau khi được thu thập sẽ được tổng 
hợp chung trong một file Excel bao gồm các cột 
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tương ứng với các chỉ tiêu để tính toán ra số liệu 
của 10 biến trong mô hình. Tác giả tiến hành chạy 
hồi quy dữ liệu bảng trên phần mềm Stata ver.15. 
Cụ thể: Sau khi chạy hồi quy dữ liệu bảng pool 
ols và kiểm tra hiện tượng đa cộng tuyến, tiếp tục 
chạy hồi quy FEM và REM cũng như kiểm định 
hausman test để lựa chọn FEM và REM tốt hơn 
OLS. Nếu xảy ra hiện tượng này tác giả thực hiện 
hiệu chỉnh FGLS để hiệu chỉnh sau khi kiểm tra 
hiện tượng phương sai sai số thay đổi và tự tương 
quan để đưa ra mô hình phù hợp nhất.

4. Kết quả nghiên cứu 
4.1. Thống kê mô tả và mối tương quan giữa 

các biến nghiên cứu
Hình 2: Thống kê mô tả với các biến  

trong mô hình
    Variable |        Obs        Mean    Std. Dev.       Min        Max 

-------------+--------------------------------------------------------- 

         SDR |        500    .5007175    .2410787   .0116051   .9386235 

         LDR |        500    .1061496    .1601066          0   .7181762 

         TDR |        500    .6068671    .2329972   .0116051     1.1356 

         MTR |        500    .1900248    .2652133  -2.553383    2.10781 

         DIV |        500    .5391259    1.466357  -1.046413   26.52917 

-------------+--------------------------------------------------------- 

        NDTS |        500    .0062982     .082815  -1.408542   .1335906 

         ROA |        500    .0263659    .0621639  -.6107282   .3644312 

        SIZE |        500    27.36935    1.372529   23.98846   31.06081 

        GROW |        500    .3707116    3.211326  -3.236254   47.58794 

         AGE |        500     2.69992    .4318376   .6931472   3.828641 

 Nguồn: Xử lý phần mềm Stata15

Hình 2 cho thấy kết quả thống kê mô tả với 
500 quan sát, hiển thị các giá trị tối thiểu và tối đa 
cùng với độ lệch chuẩn và giá trị trung bình của 
các biến. Cấu trúc nợ trên tổng tài sản của các 
DN xây dựng niêm yết giai đoạn 2017 - 2021có 
sự khác biệt nhau, xét về tỷ trọng nợ ngắn hạn 
trên tổng tài sản trung bình của các công ty xây 
dựng niêm yết là 50% trong đó cao nhất lên đến 
gần 94% và thấp nhất chỉ là 1,16%. Xét về tỷ 
trọng nợ dài hạn trên tổng tài sản trung bình là 
10,6% trong đó có những công ty có năm không 
có khoản nợ dài hạn nào và cao nhất là 71,82%. 
Tính trung bình thì tổng nợ trên tổng tài sản trong 
giai đoạn này của các công ty xây dựng niêm yết 
vào khoảng gần 60,7% với độ lệch chuẩn khá lớn 
ở mức 23,3%.

Kết quả thống kê mô tả với các biến độc lập 
cho thấy thuế TNDN và thuế TNCN trên cổ tức 
với tỷ lệ trung bình lần lượt là 19% và 53,91%. 
Tỷ trọng thuế TNDN trên lợi nhuận trước thuế có 
độ lệch chuẩn là 26,52% trong đó lớn nhất là tỷ số 
thuế TNDN gấp hơn 2 lần so với lợi nhuận trước 

thuế và thấp nhất là -2,55 lần. Tỷ lệ cổ tức chi trả 
trên lợi nhuận sau thuế có sự khác biệt khá rõ rệt, 
thấp nhất là -1,046 và cao nhất lên tới 26,5. 

4.2. Kết quả định lượng hồi quy dữ liệu bảng
* Kết quả ước lượng mô hình hồi quy đối với 

biến SDRit

Thông qua kết quả chạy mô hình hồi quy 
với biến phụ thuộc SDRit, LDRit vàTDRit bằng 
phương pháp hồi quy dữ liệu bảng OLS, FEM 
và REM. Trong mô hình này, nghiên cứu đã thực 
hiện chạy mô hình cuối cùng FGLS để khắc phục 
khuyết tật của mô hình REM được chọn sau khi 
điểm định Hausman test.

Trong cả 3 mô hình trên, các giá trị sig đều 
nhỏ hơn 10% nên các biến độc lập đều có ý 
nghĩa thống kê, mức độ phù hợp của 3 mô hình 
khá cao là 9% và 99%. Do đó, kết quả mô hình 
định lượng sẽ là cơ sở để phân tích mức độ cũng 
như chiều hướng tác động của từng biến độc lập 
đến biến phụ thuộc và kết luận các giả thuyết 
nghiên cứu.

Bảng 1. Tổng hợp chiều hướng tác động  
của các biến độc lập lên CTV

Biến độc lập Giả thuyết 
nghiên cứu

Kết quả nghiên cứu

Chiều hướng 
tác động SDR LDR TDR

MTR (+) (+) ∅ ∅ (**)

DIV (-) (+) ∅ (**) ∅

NDTS (+)/(-) (+) ∅ ∅ (**)

ROA (+)/(-) (-) (-)

SIZE (+)/(-) (+) (***) ∅ (-)

GROW (+)/(-) (-) (***)

AGE (-) (+)/(-) (+)
Nguồn: Tổng hợp từ kết quả nghiên cứu

5. Kết luận và khuyến nghị
5.1. Các kết luận và phát hiện qua nghiên 

cứu
Qua bảng tổng hợp kết quả nghiên cứu trên, 

có thể thấy Thuế TNDN không tác động đến 
tỷ lệ nợ ngắn hạn và tỷ lệ nợ dài hạn của các 
doanh nghiệp ngành xây dựng niêm yết trên thị 
trường chứng khoán giai đoạn từ 2017 - 2021. 
Tuy nhiên, thuế TNDN lại có tác động thuận 
chiều đến tổng nợ trên tổng tài sản với mức ý 
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nghĩa 95%. Bên cạnh đó, Thuế TNCN trên cổ 
tức không tác động đến tỷ lệ nợ ngắn hạn và tỷ 
lệ nợ nhưng lại có tác động thuận chiều đến tỷ lệ 
nợ dài hạn trên tổng tài sản. 

Các biến độc lập khác có mối tương quan 
thuận/nghịch chiều đối với các tỷ số nợ là khác 
nhau trong mỗi mô hình.

Mối tương quan giữa thuế TNDN (MTRit) 
và cấu trúc vốn: Thuế TNDN có quan hệ cùng 
chiều với tổng nợ trên tổng tài sản TDR với độ 
tin cậy là 95% nhưng không tác động đến tỷ lệ nợ 
ngắn hạn và tỷ lệ nợ dài hạn. Trong mô hình hồi 
quy (3), hệ số hồi quy của MTRit cho thấy mức 
độ tác động của thuế TNDN đến tỷ lệ tổng nợ 
trên tổng tài sản là +0,571775. Khi thuế thu nhập 
doanh nghiệp phải nộp/Lợi nhuận trước thuế tăng 
1% thì tỷ lệ nợ trên tổng tài sản tăng 0,571775% 
không phân biệt nợ dài hạn hay ngắn hạn.

Mối tương quan giữa thuế TNCN trên cổ tức 
(DIVit) và cấu trúc vốn: Qua nghiên cứu cho thấy 
rằng Thuế TNCN có tác động cùng chiều đến tỷ 
lệ nợ dài hạn với độ tin cậy 95% nhưng không có 
sự tác động đến tỷ lệ nợ ngắn hạn và tổng nợ của 
các CTCP ngành xây dựng tại Việt Nam. Trong 
mô hình hồi quy (2), hệ số hồi quy của DIVit  cho 
thấy mức độ tác động của thuế TNCN đến tỷ lệ 
nợ dài hạn trên tổng tài sản là +0,0024113. Khi 
thuế TNCN tăng 1% thì tỷ lệ nợ dài hạn tăng 
0,0024113%.

- Ngoài việc tập trung phân tích tác động của 
thuế Thu nhập đến CTV của các CTCP ngành 
xây dựng, bài nghiên cứu còn cho thấy mức độ 
tương quan giữa các biến độc lập khác trong mô 
hình như: Lá chắn thuế không nợ NDTSit: Có 
mối tương quan thuận chiều đến tổng nợ trên 
tổng tài sản TDR với độ tin cậy là 95% nhưng 
không tác động đến tỷ lệ nợ ngắn hạn và tỷ lệ 
nợ dài hạn; Tỷ suất lợi nhuận PROFITit: Kết quả 
nghiên cứu chỉ ra rằng tỷ suất lợi nhuận có tác 
động nghịch chiều đến tỷ lệ nợ ngắn hạn và tổng 
nợ với độ tin cậy 99%, không có sự tác động 
đến tỷ lệ nợ dài hạn với độ tin cậy 99%; Quy mô 
công ty SIZEit: Quy mô công ty có quan hệ thuận 
chiều đến cả 3 chỉ tiêu phản ánh cấu trúc vốn của 
các công ty trong ngành xây dựng niêm yết trên 
thị trường chứng khoán Việt Nam ở độ tin cậy 
99%; Tốc độ tăng trưởng GROWit: Triển vọng 

tăng trưởng có quan hệ ngược chiều với với tổng 
nợ trên tổng tài sản TDR với độ tin cậy là 99% 
nhưng không tác động đến tỷ lệ nợ ngắn hạn và 
tỷ lệ nợ dài hạn; Tuổi doanh nghiệp AGEit: Tuổi 
của doanh nghiệp không có tác động đến tỷ lệ nợ 
ngắn hạn, có tác động ngược chiều đến tỷ lệ nợ 
dài hạn và có tác động thuận chiều đến tổng nợ 
TDR với độ tin cậy 99%. 

5.2. Các khuyến nghị
5.2.1. Khuyến nghị đối với các CTCP ngành 

xây dựng
* Điều chỉnh cấu trúc vốn phù hợp với ảnh 

hưởng của thuế thu nhập doanh nghiệp
Kết quả nghiên cứu thực nghiệm tại các doanh 

nghiệp ngành xây dựng niêm yết trên thị trường 
chứng khoán cho thấy thuế TNDN có tác động 
cùng chiều đến cấu trúc vốn doanh nghiệp (Tỷ lệ 
tổng nợ/tổng tài sản). Vì vậy, các doanh nghiệp 
ngành xây dựng niêm yết cần phải điều chỉnh lại 
cơ cấu vốn cho phù hợp với những thay đổi về 
thuế TNDN phải nộp dưới ảnh hưởng của chính 
sách thuế.

Doanh nghiệp lên kế hoạch xây dựng cấu trúc 
vốn phù hợp với từng thời điểm chính sách thuế 
có thay đổi về thuế suất hoặc những quy định 
nộp thuế,… Việc duy trì một cơ cấu vốn phù hợp 
với tỷ lệ thuế phải nộp vừa tiết kiệm chi phíthuế 
TNDN phải nộp cho doanh nghiệp vừa làm chủ 
được mức độ sử dụng nợ vay, tránh rơi vào tình 
trạng mất quyền kiểm soát tài chính.

* Hoạch định cấu trúc vốn đi đôi với xây dựng 
chính sách cổ tức phù hợp

Theo kết quả nghiên cứu, khi tỷ lệ chi trả cổ 
tức tăng thì các doanh nghiệp có xu hướng tăng 
vay nợ dài hạn với hệ số hồi quy trong mô hình 
nghiên cứu còn khá thấp chứng tỏ thuế TNCN 
trên cổ tức chi trả chưa ảnh hưởng nhiều đến việc 
hoạch định cấu trúc vốn của một số doanh nghiệp. 
Các doanh nghiệp vẫn còn giữ nhiều quan điểm 
chi trả cổ tức tùy theo từng thời kỳ và chiến lược 
kinh doanh của họ. Do đó, các nhà quản trị cần 
phải xem xét mục tiêu tối đa hóa giá trị cổ đông 
trong dài hạn, trên cơ sở tìm hiểu những cơ hội 
đầu tư tiềm năng và dòng tiền giữ lại phù hợp để 
tài trợ cho các mục tiêu của doanh nghiệp. Từ 
đó đưa ra các quyết định về cấu trúc vốn. Khi cổ 
phiếu trên thị trường đang có xu hướng tăng thì 
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doanh nghiệp nên chi trả cổ tức bằng cổ phiếu để 
cổ đông có thể hưởng lợi từ hiệu ứng giá tăng. 
Hơn nữa khi nhận cổ tức bằng cổ phiếu các cổ 
đông chưa phải chịu thuế TNCN, giúp doanh 
nghiệp tạo hiệu ứng kinh doanh tốt, thu hút các 
nhà đầu tư mua cổ phiếu, tăng vốn cổ phần và 
giảm nợ vay, cơ cấu tài chính vững chắc hơn. 
Nếu giá cổ phiếu trên thị trường đang trong xu 
hướng giảm, doanh nghiệp nên cân nhắc việc cắt 
giảm chi trả cổ tức để tận dụng nguồn lợi nhuận 
sau thuế tái đầu tư hoặc công ty nên chi trả cổ tức 
bằng tiền để tránh sự pha loãng cổ phiếu làm giá 
cổ phiếu giảm thêm. 

5.2.2. Khuyến nghị đối với cơ quan quản lý 
Nhà nước

- Đối với Thuế TNDN: Chính sách thuế TNDN 
ban hành phải đảm bảo mục tiêu cân bằng xã hội 
và mục tiêu hỗ trợ cho sự phát triển của thị trường 
vốn. Đồng thời, tạo điều kiện cho các công ty chủ 
động trong việc phát hành trái phiếu công ty và 
cổ phần ưu đãi, cụ thể là cổ phần ưu đãi không 
hoàn lại.

- Đối với thuế TNCN: Chính sách thuế TNCN 
cần được xây dựng trong mối liên hệ với chính 
sách thuế TNDN hướng đến tạo tích lũy cho cả 
công ty lẫn cổ đông, tạo điều kiện thuận lợi cho 
các công ty ưu tiên sử dụng nguồn tài trợ là lợi 
nhuận giữ lại như quan điểm của lý thuyết trật tự 
phân hạng. Để hệ thống thuế Thu nhập vừa mang 
tính hài hòa giữa các lợi ích của người nộp thuế 
và Nhà nước nên có nghiên cứu khoa học cụ thể 
để đưa ra mức thuế suất thuế TNCN một cách 
phù hợp.

5.2.3. Khuyến nghị đối với các Ngân hàng 
Thương mại

Thứ nhất, các NHTM cần tăng tỷ trọng vốn tín 
dụng trung, dài hạn trong hoạt động đầu tư, quan 
tâm và tạo điều kiện cho công ty quy mô nhỏ có 
thể tiếp cận vốn vay dễ dàng như mở rộng danh 
mục tài sản có thể sử dụng thế chấp, chính sách 
lãi suất ưu đãi hơn, sử dụng phương pháp đánh 
giá và thẩm định phù hợp với công ty quy mô 
nhỏ để thực hiện mở rộng cho vay dài hạn đối 
với công ty.

Thứ hai, các NHTM nên theo dõi tình hình 
hoạt động của các công ty được niêm yết với 
những thông tin đã được kiểm toán đầy đủ và 

chính xác trên sàn giao dịch chứng khoán Việt 
Nam, từ đó tính toán được năng lực cạnh tranh 
dựa trên thị phần, từ đó đưa ra những chính sách 
cho vay hợp lý đối với các công ty đang vay 
vốn tại ngân hàng của mình. Đưa ra quyết định 
về tín dụng cho vay đối với các công ty có nhu 
cầu vay vốn, các NHTM nên hỗ trợ về các chính 
sách vay vốn, các ưu đãi cho các công ty khi 
nhận thấy việc vay vốn có thể mang lại lợi ích 
cho các NHTM.
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Giới thiệu
Dưới ảnh hưởng của cuộc CMCN, ngày 

11/05/2021, Ngân hàng nhà nước đã ban hành 
Quyết định 810/QĐ-NHNN phê duyệt Kế hoạch 
chuyển đổi số (CĐS) ngành ngân hàng đến năm 
2025, định hướng đến năm 2030. Ngân hàng 
nông nghiệp và phát triển nông thôn Việt Nam 
(Agribank) là một trong các ngân hàng thương mại 
nhà nước đóng vai trò chủ lực trong hệ thống ngân 
hàng,  đi đầu thực hiện chính sách tiền tệ, góp phần 
ổn định kinh tế vĩ mô, kiềm chế lạm phát, hỗ trợ 
tăng trưởng, luôn đồng hành cùng sự nghiệp phát 
triển nông nghiệp, nông dân, nông thôn, có nhiều 
đóng góp tích cực thúc đẩy quá trình tái cơ cấu nền 
kinh tế, xây dựng nông thôn mới và bảo đảm an 
sinh xã hội. Đội ngũ cán bộ quản lý (CBQL) có vai 
trò quan trọng trong việc định hướng và lãnh đạo 
thực thi CĐS thành công trong các hoạt động của 
ngân hàng. Nghiên cứu phân tích thực trạng chất 
lượng CBQL cũng như các yếu tố ảnh hưởng tới 
chất lượng CBQL, từ đó đưa ra một số giải pháp 

NÂNG CAO CHẤT LƯỢNG CÁN BỘ QUẢN LÝ ĐÁP ỨNG YÊU CẦU 
CHUYỂN ĐỔI SỐ - NGHIÊN CỨU TẠI NGÂN HÀNG NÔNG NGHIỆP 

VÀ PHÁT TRIỂN NÔNG THÔN VIỆT NAM (AGRIBANK)
TS. Lê Thu Hạnh*

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

Cách mạng công nghiệp 4.0 đã và đang tác động sâu sắc đến các hoạt động kinh tế, chính trị, xã hội, 
trong đó tài chính, ngân hàng hiện là một trong những lĩnh vực được đánh giá ở mức cao về ứng dụng 
công nghệ thông tin và chịu nhiều tác động của cuộc CMCN này. Nghiên cứu đã tổng quan các nghiên 
cứu đi trước, trên cơ sở đó đề xuất mô hình nghiên cứu, thu thập số liệu thứ cấp và sơ cấp thông qua 
khảo sát trực tiếp để phân tích thực trạng chất lượng cán bộ quản lý (CBQL) ngân hàng Nông nghiệp 
và phát triển nông thôn Việt Nam (Agribank) trong bối cảnh chyển đổi số (CĐS). Kết quả nghiên cứu 
cho thấy chất lượng CBQL Agribank ở bối cảnh CĐS đáp ứng được các yêu cầu công việc đặt ra nhưng 
thấp hơn so với chất lượng CBQL trong bối cảnh cũ, tâm lực và thể lực có chất lượng cao hơn so với 
trí lực. Các yếu tố “tuyển dụng và sử dụng lao động”, “tiền lương và phúc lợi" và “đánh giá thực hiện 
công việc” có tác động tích cực, trong khi yếu tố “Đào tạo và phát triển”, “Môi trường làm việc” không 
có tác động có ý nghĩa thống kê đến đến chất lượng CBQL. Trên cơ sở kết quả này, tác giả đã đề xuất 
một số giải pháp nâng cao chất lượng CBQL cho Agribank.

• Từ khóa: chất lượng nguồn nhân lực, chuyển đổi số, cán bộ quản lý, Agribank.

The Industrial Revolution 4.0 has had a profound 
impact on economic, political and social activities, 
in which finance and banking are currently one of 
the fields that are highly appreciated for technology 
application. information and affected by this 
industrial revolution. The study has reviewed 
previous studies, on that basis, proposed a 
research model, collected secondary and primary 
data through direct survey to analyze the current 
situation of the quality of managers) Bank for 
Agriculture and Rural Development of Vietnam 
(Agribank) in the context of digital transformation. 
Research results show that the quality of Agribank 
managers in the college context meets the job 
requirements but is lower than the quality of 
management staff in the old context force. The 
factors “recruitment and employment”, “salary and 
benefits” and “performance assessment” have a 
positive impact, while the factors “Training and 
development”, “Environment working” did not have 
a statistically significant impact on the quality of 
management staff. Based on these results, the 
author proposed some solutions to improve the 
quality of management staff for Agribank.

• Keywords: quality of human resources, digital 
transformation, managers, Agribank.

* Học viện Ngân hàng; email: hanhlt@hvnh.edu.vn
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nâng cao chất lượng CBQL đáp ứng yêu cầu CĐS 
tại Ngân hàng Nông nghiệp và phát triển nông 
thôn Việt Nam.

1. Tổng quan nghiên cứu và mô hình nghiên 
cứu đề xuất

1.1. Tổng quan nghiên cứu
Nhiều nghiên cứu về chất lượng nguồn nhân 

lực nói chung cũng như chất lượng nguồn nhân lực 
ngành ngân hàng đã được thực hiện bởi nhiều tác 
giả trong và ngoài nước chia ra các hướng nghiên 
cứu: (1) Các nghiên cứu về chất lượng nguồn 
nhân lực là mức độ về năng lực của đội ngũ nhân 
lực đáp ứng được yêu cầu chiến lược phát triển 
hệ thống ngân hàng đặt ra: Vũ Văn Thực (2015) 
khái quát thực trạng nguồn nhân lực ngành ngân 
hàng tập trung về số lượng và một số chất lượng 
còn yếu, Hoàng Văn Châu (2009) Phát triển nguồn 
nhân lực chất lượng cao cho hội nhập kinh tế, Lê 
Văn Hinh, Nguyễn Văn Lành (2018) phân tích 
Chất lượng nguồn nhân lực ngân hàng thương mại 
với chiến lược phát triển ngành ngân hàng đến 
năm 2025 và định hướng 2030, Dương Hải Chi 
(2020) những tồn tại, hạn chế đối với nguồn nhân 
lực ngành Ngân hàng; (2) Chất lượng nguồn nhân 
lực trong bối cảnh CĐS: Võ Thị Phương (2019) 
với nghiên cứu về triển vọng nguồn nhân lực 
ngành ngân hàng trong bối cảnh cách mạng công 
nghiệp 4.0; Thanh Ngân (2021) - tăng năng lực 
cạnh tranh cho ngân hàng số bằng nhân lực chất 
lượng; Trần Mai Ước (2020) - một số quan điểm 
về phát triển nguồn nhân lực chất lượng cao ngành 
tài chính ngân hàng trong CMCN 4.0. (3) Các tiêu 
chí đánh giá chất lượng nguồn nhân lực: Đỗ Văn 
Phức, Nguyễn Hồng Hoàng (2005) phương pháp 
đo lường chất lượng nhân lực của doanh nghiệp 
công nghiệp; Phạm Hùng Cường, Mạch Hải Yến 
(2014) tập trung làm rõ ba nhóm tiêu chí, đó là tiêu 
chí phản ánh tình trạng thể lực; tiêu chí phản ánh 
trình độ học vấn, chuyên môn kỹ thuật, và tiêu chí 
phản ánh phẩm chất đạo đức; (4) Các yếu tố ảnh 
hưởng đến chất lượng nguồn nhân lực: Nguyễn 
Mạnh Cường (2017) đã phân tích 6 yếu tố ảnh 
hưởng đến chất lượng đội  ngũ cán bộ công chức, 
Nguyễn Thanh Lam và các cộng sự (2019) đã phân 
tích nhóm các yếu tố thuộc môi trưỡng vĩ mô tác 
động đến chất lượng nguồn nhân lực tại khu công 
nghiệp Đồng Nai; Hossein Sayyadi Tooranloo và 
các cộng sự (2017) đã phân tích 3 nhóm yếu: kinh 
tế, xã hội và môi trường hưởng đến chất lượng 
nguồn nhân lực.

Các nghiên cứu trên đã đã khái quát thực trạng 
nguồn nhân lực ngành ngân hàng tập trung về số 
lượng và một số chất lượng còn yếu, nghiên cứu về 
tác động của cuộc Cách mạng công nghiệp 4.0 đến 
nguồn lực ngành Ngân hàng, phân chia các tiêu chí 
đánh giá chất lượng nguồn nhân lực, yếu tố ảnh 
hưởng đến chất lượng nguồn nhân lực nói chung. 

1.2. Mô hình nghiên cứu đề xuất
Dựa trên tổng quan nghiên cứu trình bày ở trên, 

tác giả đề xuất mô hình nghiên cứu để phân tích 
thực trạng và các yếu tố ảnh hưởng đến chất lượng 
CBQL đáp ứng yêu cầu CĐS tại Agribank như sau:

Hình 1. Mô hình nghiên cứu 

Giả thuyết nghiên cứu
Giả thuyết 1. Đào tạo và phát triển NNL có 

tác động tích cực đến chất lượng CBQL Agribank 
trong bối cảnh CĐS.

Giả thuyết 2. Tuyển dụng và sử dụng LĐ có 
tác động tích cực đến chất lượng CBQL Agribank 
trong bối cảnh CĐS.

Giả thuyết 3. Tiền lương và phúc lợi có tác động 
tích cực đến chất lượng CBQL Agribank trong bối 
cảnh CĐS.

Giả thuyết 4. Môi trường làm việc có tác động 
tích cực đến chất lượng CBQL Agribank trong bối 
cảnh CĐS.

Giả thuyết 5. Đánh giá KQTHCV động tích cực 
đến chất lượng CBQL Agribank trong bối cảnh 
CĐS.

2. Phương pháp nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng phương pháp phân tích 

- tổng hợp, phương pháp phỏng vấn chuyên 
gia, phương pháp khảo sát bằng bảng hỏi (phát 
bảng hỏi trực tiếp tới các CBQL tại ngân hàng 
Agribank). Nghiên cứu thu thập được 125 quan 
sát trong thời gian từ tháng 10 đến tháng 12 năm 
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2022, đáp ứng các điều kiện đặt ra về quy ước mẫu 
để sử dụng cho phân tích khám phá nhân tố (mẫu 
đảm bảo tối thiểu gấp 5 lần số lượng biến nghiên 
cứu) (Hair, Anderson, Tatham and Black, 2010) 
và điều kiện phân tích hồi quy, mẫu đảm bảo tối 
thiểu  50+8*m (m là số biến độc lập) (Tabachnick 
và Fidell, 1996).

Các thang đo chỉ biến được tác giả tham khảo 
và điều chỉnh từ các nghiên cứu đi trước, để đảm 
bảo tính chính xác. Các thang đo phân tích các yếu 
tố ảnh hưởng đến chất lượng CBQL được kiểm tra 
độ tin cậy bằng kiểm định Cronbach alpha và phân 
tích nhân tố khám phá EFA. Nghiên cứu phân tích 
hồi quy sử dụng mô hình hồi quy tuyến tính OLS  
để đánh giá các yếu tố tác động tới chất lượng 
CBQL Agribank trong bối cảnh CĐS

3. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
3.1. Thực trạng chất lượng cán bộ quản lý 

ngân hàng Agribank trong bối cảnh chuyển  
đổi số

Hình 2. Chất lượng cán bộ quản lý ngân hàng 
Agribank trong bối cảnh CĐS

Nguồn: Kết quả nghiên cứu của tác giả

Kết quả nghiên cứu cho thấy chất lượng CBQL 
của Agribank được đánh giá ở mức tốt với điểm 
trung bình đều trên 4. Tuy nhiên điểm trung bình 
các tiêu chí đánh giá chất lượng CBQL trong bối 
cảnh chuyển đối số đều có kết quả thấp hơn so với 
bối cảnh cũ, điều này cũng cho thấy cần có các giải 
pháp nâng cao chất lượng CBQL để đáp ứng tốt 
hơn với các công việc trong bối cảnh CĐS.

Kết quả phân tích chất lượng CBQL Agribank 
theo 3 tiêu chí cấu thành chất lượng NNL đó là 
tâm lực, thể lực và trí lực được thể hiện ở hình 3. 
Tiêu chí thể lực được đo lường bằng 2 chỉ báo: 

sức khoẻ thể chất và sức khoẻ tinh thần xã hội với 
điểm trung bình 4,11 thể hiện CBQL Agribank có 
mức độ đảm nhiệm được các công việc yêu cầu 
sức khoẻ thể chất (sự nhanh nhẹn, dẻo dai, có khả 
năng làm thêm giờ, sức khoẻ tốt, không có nhiều 
bệnh mãn tính), và sức khoẻ tinh thần, xã hội (Tự 
tin, bình tĩnh đối mặt với những thử thách căng 
thẳng trong cuộc sống và công việc, lạc quan, vui 
vẻ, tích cực, hòa nhập vào cộng đồng). Tiêu chí 
tâm lực với mức điểm trung bình cao nhất 4,28 
cho thấy CBQL Agribank có ý thức tổ chức kỷ 
luật, chấp hành các quy định, nội quy; có tinh 
thần trách nhiệm trong công việc, tự chủ và tự 
chịu trách nhiệm, tinh thần học hỏi và cầu tiến 
cũng như có tinh thần sáng tạo và đổi mới. Yếu 
tố trí lực có mức điểm thấp nhất, đáng chú ý “kỹ 
năng nhận thức” (tư duy lô gic, sáng tạo, phản 
biện) và “kỹ năng hành vi” (giao tiếp, làm việc 
nhóm, quản lý thời gian, giải quyết xung đột) 
đang được đánh giá ở mức trung bình thấp hơn 4, 
cho thấy đây là 2 kỹ năng cần được cải thiện ưu 
tiên. Kết quả khảo sát yếu tố trí lực cũng khẳng 
định CBQL Agribank có kiến thức (kiến thức 
chuyên ngành, kinh nghiệm làm việc, khả năng 
vận dụng kiến thức trong công việc, kiến thức về 
CĐS), kỹ năng chuyên môn (khéo léo trong công 
việc, thực hiện công việc hiệu quả, sử dụng các 
trang thiết bị, phần mềm hiện đại tiên tiến) đáp 
ứng yêu cầu CĐS của Ngân hàng.

Hình 3. Chất lượng cán bộ quản lý theo các  
tiêu chí trí lực, thể lực tâm lực

Nguồn: Kết quả nghiên cứu của tác giả

3.2. Các nhân tố ảnh hưởng đến Chất lượng 
NNL trong bối cảnh chuyển đổi số

Sau khi tiến hành kiểm định Cronbach alpha 
cho 125 quan sát và phân tích nhân tố EFA, mô 
hình nghiên cứu gồm 5 biến độc lập, mỗi biến 
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độc lập được đo lường bởi các thang đo như trong 
Bảng 1.
Bảng 1. Phân tích EFA Kiểm định Cronbach alpha 

cho các biến trong mô hình 

Biến
Nhóm nhân tố Cronbatch alpha

1 2 3 4 5

PL2 .880

0.919
PL1 .870

PL3 .854

PL5 .737 .358

SD6 .788

0.846
SD2 .762

TD3 .729

SD5 .686

TD2 .645 .314

0.883

DT3 .836

DT4 .824

DT2 .711

DT1 .677

DG8 .753

0.860
DG6 .743

DG5 .691

DG7 .658

MT2 .818
0.78

MT4 .754

Phần trăm tích luỹ: 74.873

KMO: 0.898

Kiểm định Bartlett (df/ sig): 171/ 0.000

Nguồn: Kết quả nghiên cứu của tác giả

Để kiểm định giả thuyết 1, 2, 3, 4, 5, Tác giả 
tiến hành hồi quy giữa các “đào tạo và phát triển 
nguồn nhân lực”, “tuyển dụng và sử dụng lao 
động”, “tiền lương và phúc lợi”, “Môi trường làm 
việc”, “đánh giá thực hiện công việc” với biến 
“chất lượng CBQL trong bối cảnh CĐS’ có nghiên 
cứu hiện tượng đa cộng tuyến, kết quả thể hiện ở 
Bảng 2.

Nhìn vào bảng kết quả cho thấy hệ số sig của 
các biến: Tiền lương và phúc lợi (PL), Tuyển dụng 
và sử dụng lao động (SDTD), Đánh giá thực hiện 
công việc (DG) đều nhỏ hơn 0.05, chứng tỏ các 
biến này có tác động thống kê đến biến chất lượng 
CBQL, các giả thuyết 2, 3, 5 được chấp nhận,  biến  
“đào tạo và phát triển nguồn nhân lực (DT), “môi 
trường làm việc” có sig >0.05 chứng tỏ ít có sự tác 
động của các biến này đến biến chất lượng CBQL, 

nên giả thuyết 1, 4 bị bác bỏ. Hệ số VIF<2 chứng 
tỏ không có hiện tượng đa cộng tuyến.
Bảng 2. Hồi quy các biến độc lập với chất lượng 

CBQL trong bối cảnh CĐS

Mô hình R R  
bình phương

R bình phương 
điều chỉnh

Sai số  
tiêu chuẩn của 

ước lượng 

1 .777a .603 .580 .35118

a. Biến dự báo: (Constant), MT, PL, SDTD, DT, DG

b. Biến phục thuộc: CL

Mô hình

Hệ số chưa 
tiêu chuẩn

Hệ số 
tiêu 

chuẩn
t Sig.

Thống kê  
đa cộng tuyển

B
Độ 

lệch 
chuẩn

Beta Tolerance B

1

(Constant) 1.812 .314 5.764 .000
PL .187 .079 .226 2.369 .009 .616 1.624

SDTD .169 .086 .196 1.966 .042 .564 1.773
DT .038 .093 .042 .413 .680 .535 1.868
DG .179 .100 .202 1.793 .045 .518 1.927
MT .037 .060 .057 .614 .541 .650 1.538

Nguồn: Tổng hợp nghiên cứu của tác giả

Chính sách đào tạo và phát triển nguồn nhân 
lực không có tác động có ý nghĩa thống kê đến 
lượng CBQL Agribank trong bối cảnh CĐS là 
một kết quả có sự khác biệt với các nghiên cứu 
đi trước. Nguyên nhân có thể được giải thích là 
do chính sách này của Agribank đang chưa hiệu 
quả, do đó chưa tác động vào chất lượng CBQL. 
Nghiên cứu cũng đã khảo sát kết quả đánh giá của 
CBQL về công tác đào tạo của Agribank. Kết quả 
cho thấy Agribank rất chú trọng đến việc đào tạo 
chuyên môn nghiệp vụ và kết quả đánh giá cho 
yếu tố này có điểm trung bình cao nhất (4,08/5), 
trong khi việc đào tạo để chuyển đổi số kịp thời lại 
được đánh giá ở mức thấp nhất (3,6/5). Các khoá 
đào tạo được tiến hành trong hai năm 2021, 2022 
của Agribank cũng thể hiện rõ việc này, trong khi 
đào tạo chuyên môn được tổ chức 83 lớp, thì chỉ có 
7 lớp đào tạo cho chuyển đổi số.

Môi trường làm việc được đo lường bởi 2 thang 
đo là “thường xuyên tổ chức các hoạt động ngoại 
khóa, các câu lạc bộ dành cho nhân viên” và “Hạn 
chế việc làm thêm giờ của nhân viên” cũng có 
điểm trung bình đánh giá không cao (3,3 và 3,4) 
chứng tỏ Agribank cần quan tâm hơn đến việc tổ 
chức các hoạt động ngoại khoá và giảm tỷ lệ làm 
thêm giờ của CBQL.
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Tuyển dụng và sử dụng lao động và đánh giá 
thực hiện công việc cũng không nhận được sự đánh 
giá cao của các CBQL khi điểm trung bình chỉ là 
3,7 và 3,75. CBQL Agribank cho biết các công 
việc chưa được bố trí phù hợp cao với tính cách 
và mong muốn của người lao động, tuy nhiên tiêu 
chuẩn tuyển chọn nhân viên được xác định rõ ràng 
và hợp lý; việc đánh giá thực hiện công việc còn bị 
ảnh hưởng bởi yếu tố chủ quan của lãnh đạo.

Tiền lương và phúc lợi lao động nhận được sự 
đánh giá cao của CBQL với điểm trung bình 4,11, 
tuy nhiên thang đo quan tâm đời sống tinh thần 
nhân viên có điểm dưới 4, điều này cũng phù hợp 
với ghi nhận mức đánh giá thấp hơn ở sức khoẻ 
tinh thần so với yếu tố tâm lực.

4. Kiến nghị
Dựa trên kết quả nghiên cứu đã trình bày ở phần 

3, nghiên cứu đề xuất một số giải pháp nhằm nâng 
cao chất lượng CBQL của ngân hàng Agribank. 

Thứ nhất, Agribank cần nâng cao công tác đào 
tạo về thay đổi công nghệ. Cụ thể, đào tạo việc sử 
dụng trang thiết bị, phần mềm hiện đại tiên tiến 
công nghệ, nâng cao năng lực ngoại ngữ, kỹ năng 
nhận thức và kỹ năng hành vi bao gồm: Tư duy 
sáng tạo, quản lý sự thay đổi, quản trị rủi ro và kỹ 
năng tư duy; kỹ năng giải quyết xung đột và làm 
việc độc lập.

Thứ hai, Agribank cần nâng cao chất lượng 
tuyển dụng và sử dụng lao động, bên cạnh việc sắp 
xếp công việc phù hợp với năng lực cần chú trọng 
thêm vào việc bố trí công việc phù hợp với tính 
cách và mong muốn của người lao động.

Thứ ba, cải thiện chế độ tiền lương và phúc lợi, 
quan tâm chăm sóc đời sống tinh thần cho người 
lao động, tăng cường tổ chức các hoạt động ngoại 
khoá, các câu lạc bộ cho nhân viên, góp phần nâng 
cao sức khoẻ tinh thần và xã hội.

Thứ tư, cải thiện môi trường làm việc và các 
chỉ tiêu đánh giá thực hiện công việc, hạn chế việc 
làm thêm giờ cho CBQL. Các tiêu chí đánh giá 
thực hiện công việc cần kích thích nhân viên nâng 
cao chất lượng trong bối cảnh chuyển đổi số. Cụ 
thể, bổ sung chỉ tiêu đáp ứng yêu cầu công việc 
trong bối cảnh chuyển đổi số, tham gia hoạt động 
đào tạo chuyển đổi số là một trong các tiêu chí 
đánh giá.

Kết luận
Chuyển đổi số là nhiệm vụ bắt buộc của các 

ngân hàng thương mại nói chung cũng như ngân 

hàng Agribank nói riêng. Agribank đã có những 
hoạt động chuyển đổi số quyết liệt và hiệu quả, tác 
động đến nhiều mặt trong thực hiện công việc của 
nhân viên. Các CBQL của Agribank đã có năng 
lực đáp ứng được các thách thức và thay đổi của 
công việc trong bối cảnh CĐS. Tuy nhiên một số 
tiêu chí thể hiện chất lượng nguồn nhân lực như 
như kỹ năng nhận thức” (tư duy lô gic, sáng tạo, 
phản biện) và “kỹ năng hành vi” (giao tiếp, làm 
việc nhóm, quản lý thời gian, giải quyết xung 
đột), kiến thức về ngoại ngữ và chuyển đối số cần 
được cải thiện. Agribank cũng cần nâng cao công 
tác đào tạo, chất lượng tuyển dụng và sử dụng lao 
động; cải thiện chế độ phúc lợi cũng như cải thiện 
môi trường và một số tiêu chí đánh giá thực hiện 
công việc. 

Hạn chế của nghiên cứu là quy mô mẫu nhỏ, 
chưa nghiên cứu sự tác động của các yếu tố thuộc 
môi trường vĩ mô và môi trường ngành cũng như 
chưa so sánh với một số ngân hàng chuyển đổi số 
thành công điển hình.
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1. Khái niệm và vai trò của FDI
Khái niệm: Theo Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF): 

“Đầu tư trực tiếp nước ngoài là hoạt động đầu tư 
được thực hiện nhằm thiết lập các mối quan hệ kinh 
tế lâu dài với một doanh nghiệp hoạt động trên lãnh 
thổ của một nền kinh tế khác nền kinh tế nước chủ 
đầu tư, mục đích của chủ đầu tư là giành quyền 
quản lý thực sự doanh nghiệp”. Hội nghị Liên Hợp 
quốc về thương mại và phát triển UNCTAD cũng 
đưa ra một khái niệm về FDI. Theo đó, nguồn vốn 
FDI bao gồm vốn được cung cấp (trực tiếp hoặc 
thông qua các công ty liên quan khác) bởi nhà đầu 
tư trực tiếp nước ngoài nhận được từ doanh nghiệp 
FDI. FDI bao gồm: vốn cổ phần, thu nhập tái đầu 
tư và các khoản vay trong nội bộ công ty.

Luật Đầu tư nước ngoài tại Việt Nam năm 1996 
đưa ra khái niệm: “Đầu tư trực tiếp nước ngoài” là 
việc nhà đầu tư nước ngoài đưa vào Việt Nam vốn 
bằng tiền hoặc bất kỳ tài sản nào để tiến hành các 
hoạt động đầu tư theo quy định của Luật này. Đến 
Luật Đầu tư năm 2014 thì không còn đề cập đến 
khái niệm “Đầu tư trực tiếp nước ngoài”, tuy nhiên 
có thể ngầm hiểu thông qua khái niệm “Nhà đầu tư 
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Bình Dương là tỉnh nằm trong Vùng kinh tế trọng điểm phía Nam, với lợi thế nằm trên các trục lộ giao 
thông quan trọng của quốc gia và là đầu mối giao lưu giữa các tỉnh Tây Nguyên, miền Trung với thành 
phố Hồ Chí Minh - Trung tâm kinh tế lớn của cả nước; có địa hình và nền đất cứng thích hợp cho việc 
xây dựng các hạ tầng kinh tế kỹ thuật như khu, cụm công nghiệp, khu đô thị, đường giao thông... thuận 
lợi cho việc thu hút đầu tư, phát triển kinh tế - xã hội. Tuy nhiên, hiện nay Bình Dương đang trong giai 
đoạn tăng trưởng nhanh nhưng chưa thật bền vững, giá trị gia tăng các ngành kinh tế chủ lực như 
công nghiệp, dịch vụ chưa cao, còn phụ thuộc nhiều vào các lợi thế so sánh mà trong thời gian tới sẽ 
không còn như giá nhân công rẻ, tài nguyên thiên nhiên phong phú,…; đời sống văn hóa, xã hội của 
người dân còn chậm được nâng cao. Để cải thiện các tồn tại, hạn chế kể trên, cũng như để nước ta 
thoát khỏi bẫy thu nhập trung bình, cần có những giải pháp nhằm nâng cao giá trị tăng trưởng mà một 
trong số đó là thông qua việc chọn lọc trong thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài FDI. Trong nghiên 
cứu này, tác giả sẽ đi vào tìm hiểu, phân tích  thực trạng đầu tư FDI vào tỉnh Bình Dương và đưa ra một 
số khuyến nghị giải pháp trong thời gian tới.

• Từ khóa: đầu tư trực tiếp nước ngoài, nhà đầu tư, cán cân thanh toán, nguồn nhân lực chất lượng cao…

Binh Duong is a province located in the Southern Key 
Economic Zone with the advantage of being located 
on important national roads and is a focal point for 
exchanges between the Central Highlands and Central 
provinces and Ho Chi Minh City major economic 
center of the country; having terrain and hard ground 
suitable for the construction of economic and technical 
infrastructure such as industrial parks, clusters, urban 
areas, roads, etc., which are convenient for attracting 
investment and economic development. - society. 
However, at present, Binh Duong is in a period of rapid 
but not very sustainable growth, the added value of 
key economic sectors such as industry and services 
is not high, and it depends a lot on the comparative 
advantages that the economy has to offer. In the 
future, there will be no such thing as cheap labor, 
abundant natural resources, etc.; The cultural and 
social life of the people has been slowly improved. 
In order to improve the above shortcomings and 
limitations as well as to get our country out of the 
middle-income trap, it is necessary to have solutions to 
increase the value of growth, one of which is through 
being selective in attracting capital. foreign direct 
investment (FDI). In this study, the author will study 
and analyze the current situation of FDI investment in 
Binh Duong province and give some recommendations 
for solutions in the coming time.

• Keywords: foreign direct investment, investors, 
balance of payments, high quality human resources....

* Học viện Tài chính; email: vankhanhhvtc@gmail.com
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nước ngoài” là cá nhân có quốc tịch nước ngoài, tổ 
chức thành lập theo pháp luật nước ngoài thực hiện 
hoạt động đầu tư kinh doanh tại Việt Nam. Như vậy, 
từ những khái niệm nêu trên có thể hiểu một cách 
khái quát về đầu tư trực tiếp nước ngoài FDI tại một 
quốc gia là hoạt động của nhà đầu tư ở một nước 
khác đưa vốn bằng tiền hoặc bất kỳ tài sản nào vào 
quốc gia sở tại để có được quyền sở hữu và quản lý 
hoặc kiểm soát một thực thể kinh tế tại quốc gia đó, 
với mục tiêu là tối đa hóa lợi nhuận của mình.

Vai trò: Nguồn vốn FDI có vai trò to lớn cho việc 
bổ sung nguồn vốn cho nhu cầu phát triển kinh tế 
của đất nước; giúp thúc đẩy hoạt động thương mại 
quốc tế và cải thiện cán cân thanh toán; là yếu tố góp 
phần thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và chuyển dịch 
cơ cấu kinh tế theo hướng công nghiệp hóa, hiện 
đại hóa; FDI giúp thúc đẩy chuyển giao công nghệ 
và học tập kinh nghiệm quản lý kinh doanh của các 
công ty đa quốc gia; đặc biệt góp phần giải quyết 
việc làm và nâng cao trình độ của người lao động.

2. Thực trạng thu hút đầu tư FDI tại Bình 
Dương

Những kết quả khả quan: Từ năm 1988 đến 
cuối năm 2019, Bình Dương có 3.753 dự án có vốn 
đầu tư nước ngoài đến từ 65 quốc gia và vùng lãnh 
thổ với tổng số vốn đăng ký là 34,23 tỷ đô la Mỹ, 
đứng thứ 3 cả nước sau Thành phố Hồ Chí Minh và 
Hà Nội. Đứng đầu về số vốn đăng ký là Nhật Bản 
với 313 dự án với 5.610 triệu USD, kế đến là Đài 
Loan có 838 dự án với 5.418 triệu USD, thứ ba là 
Singapore với 241 dự án với tổng số vốn là 4.144 
triệu USD, tiếp đến là Samoa, Hàn Quốc, British 
Virgin Islands, Seychelles, Hoa Kỳ, Malaysia…

Sở dĩ Bình Dương được lựa chọn là điểm đến 
của nhiều nhà đầu tư FDI là nhờ chính quyền tỉnh 
đã tận dụng triệt để các thế mạnh như đã phân tích 
ở phần trên để làm đòn bẩy, thu hút ngày càng 
nhiều nhà đầu tư từ nhiều quốc gia có nền kinh tế 
phát triển đến tìm kiếm cơ hội đầu tư. Nhiều doanh 
nghiệp cho biết họ tin tưởng vào môi trường đầu 
tư của Bình Dương, từ thủ tục hành chính đến cơ 
sở hạ tầng, nhất là các khu, cụm công nghiệp được 
đầu tư xây dựng bài bản, hiện đại đã tạo thuận lợi 
cho họ đầu tư hiệu quả. 

Tác động của thu hút FDI đến phát triển kinh 
tế - xã hội của địa phương

Chặng đường 30 năm thu hút FDI, nước ta đã 
đạt được nhiều kết quả quan trọng. Trong giai đoạn 
đầu, FDI đóng vai trò như một “cú hích” tạo sự đột 
phá, vừa bổ sung nguồn lực quan trọng cho đầu tư 

phát triển, vừa khơi dậy các nguồn lực trong nước, 
để khai thác, tận dụng các tiềm năng, lợi thế, đưa đất 
nước vượt qua giai đoạn khó khăn, khủng hoảng. 
Chỉ 10 năm sau Đổi mới, với sự hỗ trợ của nguồn 
lực FDI, tăng trưởng GDP bình quân hằng năm đã 
đạt 8,2%, tạo nền tảng để kinh tế - xã hội tiếp tục 
tăng trưởng và phát triển cho giai đoạn tiếp theo.

Có thể nói, FDI là nguồn lực quan trọng đóng 
góp lớn vào tổng vốn đầu tư phát triển toàn xã hội 
và đã trở thành một động lực quan trọng của nền 
kinh tế. Tỷ trọng FDI trong tổng vốn đầu tư toàn xã 
hội đã tăng dần, từ 15% năm 2005 lên 23,7% năm 
2017, riêng năm 2008 tỷ trọng này lên tới 30,8%.

Thứ hai, đóng góp của khu vực FDI vào tăng 
trưởng kinh tế cũng ngày càng cao, nếu giai đoạn 
1986 - 1996, khu vực FDI chỉ đóng góp 15,04% thì 
đến giai đoạn 2010 - 2017 đã đóng góp đến 27,7%. 
Khu vực FDI cũng đã đóng góp đáng kể vào nguồn 
thu ngân sách, với giá trị nộp ngân sách tăng từ 1,8 
tỷ đô la Mỹ (giai đoạn 1994 - 2000) lên 14,2 tỷ đô la 
Mỹ (giai đoạn 2001 - 2010). Giai đoạn 2011 - 2015, 
thu ngân sách từ khu vực FDI đạt 23,7 tỷ đô la Mỹ, 
chiếm gần 14% tổng thu ngân sách; năm 2017, khu 
vực FDI đã đóng góp vào thu ngân sách gần 8 tỷ đô 
la Mỹ, chiếm 14,46% tổng thu ngân sách nhà nước. 
FDI cũng đã đóng góp quan trọng thúc đẩy chuyển 
dịch cơ cấu kinh tế. Hiện nay, 58,2% vốn FDI tập 
trung vào lĩnh vực công nghiệp chế biến, chế tạo, 
tạo ra trên 50% giá trị sản xuất công nghiệp, góp 
phần hình thành một số ngành công nghiệp chủ lực 
của nền kinh tế như viễn thông, dầu khí, điện tử, 
công nghệ thông tin…, tạo nền tảng quan trọng cho 
tăng trưởng dài hạn, cũng như thúc đẩy quá trình 
hiện đại hóa - công nghiệp hóa đất nước.  FDI cũng 
đã tác động đến thay đổi cơ cấu kinh tế và thúc đẩy 
nhanh quá trình công nghiệp hóa, hiện đại hóa ở 
một số địa phương; góp phần chuyển đổi không 
gian phát triển, hình thành các khu đô thị mới, các 
khu công nghiệp, khu chế xuất, khu kinh tế, làm 
thay đổi bộ mặt đất nước, cũng như góp phần cải 
thiện hệ thống cảng biển của Việt Nam, đưa Việt 
Nam trở thành một mắc xích trong chuỗi cung ứng 
toàn cầu của các tập đoàn hàng hải, khai thác cảng 
biển hàng đầu thế giới.	

Sau 30 năm đổi mới, khu vực FDI đã trở thành 
một bộ phận cấu thành quan trọng của nền kinh tế 
Việt Nam nói chung và Bình Dương nói riêng, đóng 
góp tích cực và ấn tượng trên nhiều mặt trong tiến 
trình hội nhập và phát triển kinh tế - xã hội theo từng 
thời kỳ phát triển của tỉnh Bình Dương. Đến cuối 
năm 2019, Bình Dương đã tiếp nhận 34,23 tỷ đô la 



66 Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

Mỹ vốn đầu tư nước ngoài đăng ký với hơn 3.753 
dự án còn hoạt động, đứng thứ 3 cả nước. Trong đó, 
có hơn 3.000 dự án có tổng vốn đăng ký hơn 22,5 tỷ 
đô la Mỹ hoạt động trong lĩnh vực công nghiệp chế 
biến, chế tạo đã góp phần đưa Bình Dương từ một 
tỉnh có nền kinh tế chủ yếu là nông nghiệp trở thành 
địa phương có tốc độ công nghiệp hóa, đô thị hóa 
cao trong vùng kinh tế trọng điểm phía Nam.

Những năm qua, FDI đã và đang là nguồn vốn 
bổ sung quan trọng đáp ứng nhu cầu đầu tư thúc 
đẩy tăng trưởng kinh tế và giải quyết an sinh xã 
hội tại Bình Dương. Trong những năm bắt đầu thời 
kỳ đổi mới, nguồn vốn đầu tư trong nước còn hạn 
chế, Luật Đầu tư nước ngoài được ban hành đã kịp 
thời bổ sung nguồn vốn quan trọng cho đầu tư phát 
triển của địa phương. Những năm gần đây, vốn đầu 
tư nước ngoài luôn chiếm từ 47% đến 50% cơ cấu 
vốn đầu tư toàn xã hội trên địa bàn tỉnh, chứng tỏ 
FDI đã trở thành một trong những nguồn lực góp 
phần quan trọng phục vụ sự nghiệp công nghiệp 
hóa, hiện đại hóa trên địa bàn tỉnh. Năm 1997, tỉnh 
Bình Dương có cơ cấu kinh tế công nghiệp - dịch 
vụ và nông nghiệp với tỷ lệ tương ứng là 50,45% 
- 26,8% - 22,8%. Tuy giá trị công nghiệp chiếm 
50,45% nhưng giá trị sản xuất công nghiệp của tỉnh 
chỉ khoảng 4.000 tỷ đồng. Kim ngạch xuất khẩu 
đạt 363 triệu đô la Mỹ, chủ yếu trong các ngành 
công nghiệp nhẹ và thủ công mỹ nghệ, thu hút đầu 
tư trong và ngoài nước còn khiêm tốn, tỷ lệ đô thị 
hóa chỉ khoảng 24%. Đến nay, tỉnh Bình Dương 
đã phát triển vượt bậc với những chỉ tiêu kinh tế 
cao gấp hàng chục lần so với ngày tái lập. Cụ thể 
đến cuối năm 2010, GRDP bình quân đầu người 
đạt 62,3 triệu đồng, cuối năm 2015 đạt 101,2 triệu 
đồng/người/năm và đến cuối năm 2020, ước đạt 
155,7 triệu đồng/người/năm.

Với gần 72% tổng vốn đầu tư nước ngoài thuộc 
lĩnh vực công nghiệp chế tạo, các doanh nghiệp FDI 
hiện đang đóng góp trên 67% giá trị sản xuất công 
nghiệp toàn tỉnh, góp phần nâng cao năng lực sản 
xuất công nghiệp trên địa bàn tỉnh. Nếu như năm 
2000, giá trị sản xuất công nghiệp trên địa bàn tỉnh 
chỉ đạt 14.557 tỷ đồng thì đến năm 2005 đã là 89.248 
tỷ đồng, 2010 đạt 280.103 tỷ đồng, 2015 đạt 686.130 
tỷ đồng, đến năm 2020 con số này đã là 1.235.034 tỷ 
đồng, gấp 85 lần so với năm 2000; cho thấy tác động 
của nguồn vốn FDI cực kỳ mạnh mẽ trong thúc đẩy 
sản xuất công nghiệp trên địa bàn tỉnh. 

Tính riêng năm 2017, chỉ số sản xuất công 
nghiệp tỉnh tăng 10,9% so với cùng kỳ, trong đó 
một số ngành khu vực FDI có giá trị sản xuất công 

nghiệp chiếm chủ yếu như sản xuất thức ăn gia súc 
(chiếm 75,5%), thức ăn thủy sản (chiếm 86,1%), 
may mặc, quần áo (chiếm 86,6%), sản xuất thùng 
carton (chiếm 70,4%). Vốn FDI còn góp phần thúc 
đẩy chuyển dịch cơ cấu kinh tế của tỉnh đúng định 
hướng với công nghiệp và dịch vụ đóng vai trò chủ 
đạo. Năm 2019, cơ cấu kinh tế tỉnh Bình Dương 
có tỷ trọng công nghiệp - dịch vụ - nông nghiệp - 
Thuế sản phẩm trừ trợ cấp sản phẩm có tỷ lệ tương 
ứng là 66,77% - 22,38% - 2,62% - 8,18%.

Những tồn tại, hạn chế: Bên cạnh những thành 
quả nêu trên, Bình Dương cũng tồn tại những hạn 
chế trong sử dụng vốn đầu tư nước ngoài như:

- Thiếu nguồn nhân lực chất lượng cao phục vụ 
cho các ngành kinh tế mũi nhọn.

- Việc phát triển công nghiệp nhanh chóng 
làm phát sinh nhiều vấn đề xã hội và ô nhiễm  
môi trường.

- Công nghiệp của tỉnh đã có sự phát triển mạnh 
nhưng vẫn mang tính chất của nền công nghiệp gia 
công, hàm lượng công nghệ trong các ngành kinh tế 
chưa cao. Hàm lượng giá trị gia tăng, giá trị lan tỏa 
của các dự án đầu tư nước ngoài chưa cao khi tồn 
tại sự mất cân đối về ngành nghề. Trong giai đoạn 
đầu các doanh nghiệp đầu tư nước ngoài thường 
tập trung vào các dự án thâm dụng nhiều lao động 
(do giá lao động thấp), sau đó chuyển sang các dự 
án sử dụng nguyên nhiên liệu giá rẻ hoặc thời gian 
gần đây có các dự án đầu tư để lắp ráp, hoàn thiện 
công đoạn cuối các sản phẩm.

- Việc chuyển giao và tiếp thu công nghệ từ các 
doanh nghiệp FDI đã được đặt ra từ nhiều năm nay 
nhưng kết quả rất hạn chế, không như mong đợi. 
Trong thời gian đầu của đầu tư nước ngoài, phần 
lớn các dự án theo hình thức công ty liên doanh, 
song dần theo thời gian, các dự án liên doanh giảm 
dần. Việc thu hút nhiều dự án theo hình thức đầu tư 
liên doanh giúp cho việc chuyển giao công nghệ, 
đào tạo phát triển nguồn nhân lực, tạo liên kết lan 
tỏa, tuân thủ pháp luật, giải quyết tranh chấp lao 
động sẽ thuận lợi hơn. Trong những năm gần đây, 
nhiều tập đoàn đa quốc gia, xuyên quốc gia đã có 
mặt tại Việt Nam. Đây là thời cơ rất thuận lợi để 
thực hiện mục tiêu phát triển công nghệ và nâng 
cao chất lượng nguồn nhân lực.

3. Hàm ý chính sách nhằm đẩy mạnh thu 
hút đầu tư trực tiếp nước ngoài để phát triển  
kinh tế - xã hội trên địa bàn tỉnh

3.1 Cải thiện chi phí gia nhập thị trường: Cải 
thiện chi phí gia nhập thị trường được xem là khâu 
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đột phá có ý nghĩa rất quan trọng trong việc thu 
hút đầu tư trực tiếp nước ngoài. Do đó, tỉnh cần cụ 
thể hóa các quy định của nhà nước về thu hút đầu 
tư vào điều kiện cụ thể của địa phương, tạo môi 
trường thông thoáng, thuận lợi, an toàn và tin cậy 
cho các nhà đầu tư. Để cải thiện chi phí gia nhập 
thị trường, cần thực hiện đồng bộ các giải pháp 
như:  Đơn giản hóa và công khai quy trình, thủ 
tục hành chính đối với việc cấp giấy chứng nhận 
dự án đầu tư nước ngoài;  rà soát và cắt giảm, đơn 
giản hóa thủ tục hành chính đồng bộ ở tất cả các 
khâu liên quan tới thu hút đầu tư, rút ngắn thời 
gian thẩm định, cấp giấy chứng nhận đầu tư; từng 
bước chuyển từ tiền kiểm sang hậu kiểm; - Tư vấn, 
hỗ trợ, giải quyết dứt điểm và kịp thời các vấn đề 
vướng mắc trong quá trình cấp phép, điều chỉnh 
giấy chứng nhận đầu tư cho doanh nghiệp trước, 
trong và sau khi cấp giấy chứng nhận đầu tư, kể 
cả khi doanh nghiệp đã đi vào hoạt động; Nâng 
cao trình độ đội ngũ cán bộ, công chức nhằm đảm 
bảo thực hiện nhiệm vụ theo quy định tại Luật Đầu 
tư và quy định mới về phân cấp quản lý đầu tư  
nước ngoài.

3.2 Nâng cao chất lượng nguồn nhân lực: 
Theo báo cáo về mức độ sẵn sàng cho nền sản xuất 
trong tương lai do Diễn đàn Kinh tế Thế giới mới 
đây công bố, Việt Nam thuộc nhóm các quốc gia 
chưa sẵn sàng cho cuộc CMCN 4.0, chỉ xếp thứ 
70/100 về nguồn nhân lực và 81/100 về lao động 
có chuyên môn cao. Cũng theo báo cáo này, so 
sánh với các quốc gia trong khu vực Đông Nam Á 
về nguồn nhân lực, Việt Nam xếp sau Singapore, 
Malaysia, Thái Lan, Philipines. Đặc biệt, thách 
thức lớn nhất của vấn đề đào tạo nguồn nhân lực 
chất lượng cao trong thời kỳ này đó là tác động từ 
việc Việt Nam đã và đang ký kết, gia nhập nhiều 
Hiệp định thương mại tự do (FTA) song phương và 
đa phương thế hệ mới, đòi hỏi nền kinh tế phải hội 
nhập sâu rộng vào kinh tế quốc tế, nếu không sẽ bị 
“thua ngay trên sân nhà”. 

Cần đổi mới hệ thống giáo dục nghề nghiệp 
theo hướng tăng cường tự chủ, nâng cao chất lượng 
đào tạo bám sát xu hướng của CMCN 4.0 gắn với 
đào tạo nhu cầu tuyển dụng của doanh nghiệp. Xây 
dựng và đảm bảo nguồn lực để triển khai thực hiện 
các đề án đảm bảo nguồn lao động có tay nghề đáp 
ứng nhu cầu lao động chất lượng cao của doanh 
nghiệp. Qua đó, tăng cường tiếp xúc, lắng nghe và 
ghi nhận nhu cầu nhân lực của các hiệp hội ngành 
hàng, các hiệp hội doanh nghiệp của các quốc gia 
có nhiều doanh nghiệp đang đầu tư tại Bình Dương 

như Hàn Quốc (Kocham), Đài Loan - Trung Quốc, 
Nhật Bản, EuroCham…

3.3. Thúc đẩy phát triển các yếu tố về kinh tế, 
thị trường

Ưu đãi đầu tư: Trong bối cảnh toàn cầu hoá, áp 
lực cạnh tranh ngày một gia tăng. Việc đầu tư ra 
nước ngoài của nhà đầu tư nhằm mục đích chính là 
lợi nhuận, vì vậy ở đâu có điều kiện thuận lợi, hấp 
dẫn hơn, chi phí đầu tư và kinh doanh thấp hơn sẽ 
thu hút được nhiều vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài 
hơn. Chính vì thế, việc ban hành các chính sách 
khuyến khích, ưu đãi đầu tư là hết sức quan trọng 
và cần thiết: 

- Ban hành các ưu đãi khuyến khích đầu tư đối 
với các dự án xây dựng các công trình phúc lợi (nhà 
ở, bệnh viện, trường học, văn hoá, thể thao) cho 
người lao động làm việc trong các khu công nghiệp, 
đảm bảo phù hợp với các quy định hiện hành.

- Có chính sách ưu đãi về đất đai, thuế,... đối với 
các doanh nghiệp nước ngoài đầu tư vào các huyện 
phía Bắc của tỉnh để dần thu hẹp khoảng cách giữa 
các vùng trong việc thu hút đầu tư nước ngoài phục 
vụ phát triển kinh tế - xã hội trên địa bàn tỉnh; ưu 
tiên các tập đoàn, doanh nghiệp nước ngoài đầu tư 
vào các ngành nghề có công nghệ sạch, kỹ thuật 
tiên tiến, ít thâm dụng lao động như điện - điện tử, 
cơ khí chính xác,...

- Xây dựng và ban hành cơ chế khuyến khích 
các thành phần kinh tế ngoài nhà nước tham gia 
phát triển các công trình kết cấu hạ tầng trong đó 
có các công trình giao thông, thuỷ lợi,....

- Tập trung thu hút vốn đầu tư vào một số dự án 
thuộc lĩnh vực bưu chính - viễn thông và công nghệ 
thông tin, đặc biệt ở các huyện phía Bắc, để phát 
triển các dịch vụ mới và phát triển hạ tầng mạng.

Đẩy mạnh xúc tiến đầu tư: Tiếp tục rà soát và cập 
nhật danh mục kêu gọi đầu tư phù hợp với quy hoạch 
phát triển ngành, quy hoạch tổng thể phát triển kinh 
tế - xã hội của tỉnh và nhu cầu đầu tư phát triển của 
các huyện, thị xã, thành phố trực thuộc tỉnh.

4.3. Tiếp tục hoàn thiện cơ sở hạ tầng đồng 
bộ, hiện đại

- Tiến hành rà soát, điều chỉnh, phê duyệt và 
công bố rộng rãi các quy hoạch về giao thông, 
điện, cấp thoát nước, bưu chính viễn thông,... làm 
cơ sở thu hút đầu tư phát triển kết cấu hạ tầng. Tăng 
cường công tác quy hoạch và thực thi quy hoạch.

- Tranh thủ tối đa các nguồn lực để đầu tư phát 
triển kết cấu hạ tầng, đặc biệt là nguồn vốn ngoài 
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ngân sách nhà nước; ưu tiên các lĩnh vực cấp, thoát 
nước, vệ sinh môi trường (xử lý chất thải rắn, nước 
thải,...), hệ thống đường cao tốc, nâng cao chất lượng 
dịch vụ đường sắt tuyến qua Sóng Thần - Dĩ An.

- Đẩy nhanh tiến độ thực hiện các dự án kết cấu 
hạ tầng quan trọng: đường Vành đai 3, Vành đai 4, 
cao tốc Mỹ Phước - Tân Vạn - Bàu Bàng, hệ thống 
thoát nước và xử lý nước thải cụm đô thị Nam Bình 
Dương, dự án cấp nước và vệ sinh đô thị Nam Thủ 
Dầu Một, dự án Khu liên hợp xử lý rác thải Nam 
Bình Dương,... để tạo điều kiện thu hút có hiệu quả 
các dự án đầu tư nước ngoài.

- Tập trung chỉ đạo, giải quyết tốt việc cung cấp 
điện, nước; tuyệt đối không để xảy ra tình trạng 
thiếu điện, nước đối với các cơ sở sản xuất. 

- Nâng cao chất lượng dịch vụ hỗ trợ doanh 
nghiệp như: hải quan, ngân hàng, an ninh trật tự, 
dịch vụ vận tải tại các khu công nghiệp, cụm công 
nghiệp nhằm đáp ứng nhu cầu hoạt động của các 
doanh nghiệp nước ngoài.

- Giữ vững ổn định chính trị; đảm bảo an ninh, 
trật tự xã hội; xây dựng nền hành chính minh bạch, 
môi trường đầu tư thân thiện

4.4. Đẩy mạnh thu hút đầu tư FDI vào các 
ngành công nghiệp hỗ trợ

Tỉnh cần khẩn trương xây dựng chiến lược, quy 
hoạch tổng thể phát triển các ngành CNHT trên địa 
bàn tỉnh. Trong bối cảnh toàn cầu hóa, chúng ta cần 
phải có tư duy mới về chính sách phát triển ngành 
CNHT vì không có quốc gia nào tự sản xuất hoàn 
chỉnh sản phẩm một cách hiệu quả nhất. Thay vào 
đó, mỗi quốc gia là một mắt xích trong chuỗi sản 
phẩm và phân công lao động quốc tế. Do vậy, cần 
chọn những “đoạn”, “khâu” mà tỉnh có lợi thế so 
sánh để chú trọng phát triển, tránh đầu tư dàn trải, 
không hiệu quả. Trong quy hoạch phát triển các 
ngành CNHT cần chú trọng những tới những định 
hướng và yếu tố sau:

- Đầu tư phải gắn liền với quy hoạch sản xuất 
công nghiệp và tổ chức hệ thống thương mại. 
CNHT thường phát triển gần các nhà máy lắp ráp, 
các trung tâm công nghiệp, trung tâm đô thị, nơi có 
hệ thống hạ tầng tốt nhất và lực lượng lao động đòi 
hỏi tay nghề và trình độ cao. Vì vậy việc phát triển 
CNHT phải gắn liền với quy hoạch, không phá vỡ 
không gian kinh tế - xã hội của tỉnh là một trong 
những định hướng quan trọng.

- Chú trọng chất lượng và hiệu quả kinh tế - xã 
hội của hoạt động đầu tư: Hiện nay, có một số dự 

án FDI sản xuất sản phẩm công nghệ cao trên địa 
bàn tỉnh nhưng gần như không tạo ra giá trị gia 
tăng trong nội địa vì toàn bộ máy móc, nguyên vật 
liệu, công nghệ sản xuất đều được nhập khẩu và 
sản phẩm đầu ra đều được xuất khẩu 100%. Nói 
cách khác, đây là các dự án chế xuất, do đó lợi ích 
thu được cho tỉnh chỉ là giải quyết việc làm cho 
người lao động. Vì vậy, trong thời gian tới cần phát 
triển CNHT theo định hướng nâng cao tỷ lệ nội địa 
hóa, sử dụng sản phẩm đầu vào trong nước, thay 
thế nhập khẩu. Điều này không những góp phần 
gia tăng tỷ lệ nội địa hóa sản phẩm mà còn có tác 
động lan tỏa đến các doanh nghiệp CNHT trong 
nước khi trở thành nhà cung ứng cho các doanh 
nghiệp FDI này.

- Tăng cường việc chuyển giao công nghệ sản 
xuất, kinh nghiệm quản lý thông qua CNHT. Các 
dự án đầu tư của các tập đoàn nước ngoài lớn có tỷ 
lệ tham gia cung ứng đầu vào về linh kiện, vật liệu 
ngay trong nội địa cao, cũng như việc cung ứng 
sản phẩm cho chính thị trường nội địa gia tăng theo 
thời gian cần được ưu tiên và khuyến khích đầu 
tư. Điều này góp phần tạo ra chuỗi giá trị sản xuất 
trong thị trường nội địa, thúc đẩy đào tạo chuyển 
giao công nghệ sản xuất và kinh nghiệm quản lý từ 
doanh nghiệp FDI sang doanh nghiệp trong nước.

- Cập nhật thường xuyên xu hướng biến động 
của thị trường thế giới để dự báo nhu cầu về thành 
phẩm, nguyên liệu, linh kiện và phụ tùng của tỉnh, 
cả nước, khu vực và quốc tế.

- Thực hiện các biện pháp ưu đãi cho ngành 
CNHT: lộ trình giảm thuế quan đối với thành phẩm 
và bán thành phẩm trong nước sản xuất được; hỗ 
trợ huy động vốn, hỗ trợ đào tạo phát triển nguồn 
nhân lực, cung cấp thông tin công nghệ, tham gia 
triển lãm sản phẩm,...

Tài liệu tham khảo: 
 Ủy ban nhân dân tỉnh Bình Dương (2017), Báo cáo tổng kết 

30 năm thu hút đầu tư trực tiếp nước ngoài trên địa bàn tỉnh Bình 
Dương, Bình Dương;

 Luật Đầu tư (2014), Luật Đầu tư số 67/2014/QH13 của 
Quốc hội nước Cộng hòa Xã hội chủ nghĩa Việt Nam thông qua 
ngày 26/11/2014;

Sở Công Thương tỉnh Bình Dương. Báo cáo: Quy hoạch 
công nghiệp Bình Dương giai đoạn 2015-2020, tầm nhìm 2030, 
thực hiện tháng 9/2015.
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1. Quan điểm và mục tiêu thu hút FDI của 
Việt Nam nhằm phát triển kinh tế - xã hội  
bền vững

Phát triển kinh tế - xã hội bền vững nói chung 
và tăng trưởng GDP nói riêng là mục tiêu xuyên 
suốt của Việt Nam. Tuy nhiên, tăng trưởng bền 
vững phải dựa trên tăng cường đầu tư vào bảo 
tồn, khuyến khích tăng trưởng kinh tế trong điều 
kiện biến đổi khí hậu toàn cầu, cải thiện chất 
lượng môi trường và sử dụng hiệu quả các nguồn 
vốn; đồng thời tăng trưởng bền vững phải dựa 
trên cơ sở khoa học và công nghệ hiện đại, kỹ 
năng quản lý tiên tiến, phát triển nguồn nhân lực 
chất lượng cao và mở rộng hợp tác quốc tế. 

Như vậy, để gia tăng các đóng góp tích cực 
của FDI cho tăng trưởng kinh tế, hoạt động thu 
hút và quản lý đầu tư trực tiếp nước ngoài tại Việt 
Nam được thực hiện theo các quan điểm và định 
hướng của cơ quan quản lý Nhà nước, cụ thể:

- Kinh tế có vốn FDI là một bộ phận của nền 
kinh tế Việt Nam, được Nhà nước khuyến khích 
phát triển lâu dài, được bảo đảm quyền, lợi ích 
hợp pháp và đối xử bình đẳng trên cơ sở hợp tác 
cùng có lợi, thực hiện theo đúng cam kết quốc tế 
mà Việt Nam đã tham gia.

- Đầu tư trực tiếp nước ngoài là nguồn lực 
quan trọng của nền kinh tế, cùng nguồn lực trong 
nước tạo nên sức mạnh tổng hợp để thực hiện 
mục tiêu công nghiệp hóa, hiện đại hóa đất nước 
và tái cơ cấu nền kinh tế.

- Việc thu hút FDI phải đảm bảo phù hợp với 
quy hoạch và chỉ đạo tập trung, thống nhất của 
trung ương đi đôi với phân cấp hợp lý cho các địa 
phương trên cơ sở điều kiện kinh tế - xã hội và 
năng lực, chất lượng đội ngũ cán bộ...; đặc biệt 

chú trọng hiệu lực quản lý Nhà nước trong chức 
năng kiểm tra, giám sát, bảo đảm tính nghiêm 
minh của pháp luật.

- Việc sửa đổi, điều chỉnh chính sách, pháp 
luật đầu tư nước ngoài phải đảm bảo nguyên tắc 
không ngừng nâng cao năng lực cạnh tranh, ngày 
càng thuận lợi hơn và ưu đãi hơn.

- Nâng cao hiệu quả dòng vốn FDI thúc đẩy 
thực hiện tái cơ cấu nền kinh tế gắn với chuyển 
đổi mô hình tăng trưởng, hướng đến tăng trưởng 
bền vững. 

Về định hướng thu hút FDI, thu hút FDI phải 
coi trọng hơn đến cơ cấu, chất lượng, và hiệu quả 
kinh tế - xã hội, ưu tiên các dự án có công nghệ 
và dịch vụ hiện đại, tiết kiệm năng lượng, ít phát 
thải khí carbon và các loại khí gây hiệu ứng nhà 
kính, có công nghệ thân thiện môi trường, phát 
triển nguồn nhân lực chất lượng cao, góp phần 
xây dựng “kinh tế xanh” và phát triển bền vững.

Nhu cầu và khả năng thu hút vốn FDI của 
Việt Nam rất lớn, dự báo trong giai đoạn 2021 - 
2030, tốc độ tăng FDI của Việt Nam đạt khoảng 
trên 26%/năm (Worldbank). Tuy nhiên, theo 
định hướng của chiến lược thu hút FDI trong 
giai đoạn mới, Việt Nam không xác định thu hút 
vốn FDI bằng mọi giá. Do đó, mục tiêu thu hút 
vốn FDI hiện nay được xây dựng tập trung vào 
các nội dung:

Giai đoạn 2021 - 2025 vốn đăng ký đầu tư 
nước ngoài vào Việt Nam cần đạt khoảng 150 

MỘT SỐ KHUYẾN NGHỊ NHẰM THU HÚT ĐẦU TƯ  
TRỰC TIẾP NƯỚC NGOÀI HƯỚNG ĐẾN TĂNG TRƯỞNG BỀN VỮNG 

CỦA VIỆT NAM HIỆN NAY
TS. Nguyễn Trọng Hòa*

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

* Học viện Ngân hàng

TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄPSoá 03 (236) - 2023



70 Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

- 200 tỷ USD (30 - 40 tỷ USD/năm); giai đoạn 
2026 - 2030 khoảng 200 - 300 tỷ USD (40 - 50 tỷ 
USD/năm).

Vốn thực hiện giai đoạn 2021 - 2025 khoảng 
100-150 tỷ USD (20 - 30 tỷ USD/năm); giai đoạn 
2026-2030 khoảng 150 - 200 tỷ USD (30 - 40 tỷ 
USD/năm).

Tỷ lệ doanh nghiệp sử dụng công nghệ tiên 
tiến, quản trị hiện đại, bảo vệ môi trường, hướng 
đến công nghệ cao tăng 50% vào năm 2025 và 
100% vào năm 2030 so với năm 2018.

Đặc biệt, tỷ lệ nội địa hóa cần tăng từ 20 - 25% 
hiện nay, lên mức 30% vào năm 2025 và 40% 
vào năm 2030. Tỷ trọng lao động qua đào tạo 
trong cơ cấu sử dụng lao động từ 56% năm 2017 
lên 70% vào năm 2025 và 80% vào năm 2030.

Bên cạnh đó, phải xây dựng các tiêu chí về 
đầu tư để lựa chọn, ưu tiên thu hút đầu tư phù hợp 
với quy hoạch, định hướng phát triển ngành, lĩnh 
vực, địa bàn. Xây dựng cơ chế đánh giá an ninh 
và tiến hành rà soát an ninh đối với các dự án, 
hoạt động đầu tư nước ngoài có hoặc có thể ảnh 
hưởng đến an ninh quốc gia.

2. Định hướng chung về thu hút FDI nhằm 
gia tối đa hoá lợi ích cho tăng trưởng 

Thứ nhất, để thu hút FDI một cách hiệu quả 
và tối đa hóa lợi ích cho tăng trường đặc biệt là 
trong khu vực ASEAN cần có sự thận trọng trong 
việc thiết kế, ban hành và thực thi các chính sách 
liên quan đến thể chế, chính sách công (thuế, 
chi tiêu công) chính sách về môi trường và thu 
hút dòng vốn FDI, do việc sử dụng FDI tạo ảnh 
hưởng trực tiếp lên chất lượng môi trường và 
đóng vai trò quan trọng trong việc quyết định mối 
quan hệ giữa FDI - phát thải CO2 và tăng trưởng 
kinh tế. Vì vậy, chính phủ nên thực hiện mạnh 
mẽ hơn về cải cách thể chế cũng như thiết lập các 
chính sách công hiệu quả để tạo nên môi trường 
hiệu quả cho việc thu hút dòng vốn FDI có chất 
lượng cao, có công nghệ sản xuất và quản lý tiên 
tiến, thân thiện với môi trường, qua đó, tạo các 
hiệu ứng tích cực đóng góp cho phát triển kinh tế 
bền vững trong khu vực.

Thứ hai, môi trường quản trị ổn định là nền 
tảng cho tăng trưởng kinh tế và phát triển bền vững 
về môi trường. Do đó, các khuôn khổ thể chế được 

xác định rõ ràng, có liên quan đến cả tăng trưởng 
kinh tế và phát triển môi trường bền vững. 

Thứ ba, nâng cao nhận thức về bảo vệ môi 
trường của khu vực doanh nghiệp thông qua chấp 
hành các thể chế môi trường. Quan trọng hơn, các 
doanh nghiệp nên thay đổi hành vi của họ bằng 
cách sử dụng các phương thức sản xuất sạch hơn; 
sử dụng các nguồn năng lượng tái tạo và các công 
nghệ sản xuất tiết kiệm năng lượng để giảm thiểu 
ô nhiễm. 

3. Một số khuyến nghị về chính sách thu 
hút và quản lý FDI củng cố tăng trưởng kinh 
tế bền vững tại Việt Nam

Dòng vốn FDI là động lực phát triển quan 
trọng giúp đẩy nhanh quá trình công nghiệp hóa 
- hiện đại hóa đất nước. Tuy nhiên, cùng với đó 
là các hệ lụy ngày càng nghiêm trọng của vấn đề 
ô nhiễm môi trường, với điển hình nghiên cứu là 
phát thải CO2. Vì vậy, các chính sách về thu hút 
và quản lý FDI tại Việt Nam cần được xem xét 
một cách cẩn trọng nhằm cân bằng giữa hai mục 
tiêu tăng trưởng kinh tế và bảo vệ môi trường. 
Do vậy, nghiên cứu này xin đề xuất một số gợi ý 
chính sách về thu hút và quản lý dòng vốn FDI tại 
Việt Nam như sau:

Nhóm giải pháp về thu hút FDI
Thứ nhất, thu hút FDI hướng đến gia tăng tác 

động tích cực của hiệu ứng quy mô. Tại Việt Nam 
trong giai đoạn, nguồn vốn FDI có vai trò quan 
trọng trong phát triển kinh tế - xã hội. Đặc biệt, 
trong bối cảnh dịch bệnh Covid-19, nguồn cung 
vốn hạn chế, các quốc gia đều phải tranh thủ thu 
hút nguồn lực từ bên ngoài, để duy trì và phục 
hồi nền kinh tế. Hướng đến hiệu ứng quy mô, 
khi lượng FDI đầu vào đủ lớn, sẽ tạo ra cú huých 
nhằm nâng cao chất lượng môi trường, mang lại 
lợi ích cho phát triển bền vững. Do đó, mục tiêu 
thu hút FDI vẫn là một mục tiêu quan trọng, vừa 
đảm bảo nhu cầu vốn của nền kinh tế, vừa tạo tiền 
đề cho sự thay đổi tích cực về môi trường thông 
qua giảm phát thải CO2.

Trong khi đó, sự cạnh tranh thu hút FDI giữa 
các quốc gia đang phát triển có sự tương đồng về 
thị trường, trình độ phát triển của khoa học công 
nghệ và nguồn cung lao động đang ngày càng 
gay gắt. Chính vì vậy, để duy trì và tăng cường 
sức hấp dẫn trong thu hút nguồn vốn FDI, Việt 
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Nam cần triển khai thực hiện một số giải pháp 
trọng tâm, hướng đến duy trì các lợi thế vốn có, 
đồng thời tạo dựng các lợi thế cạnh tranh trong 
bối cảnh mới.

- Tiếp tục duy trì nền tảng vĩ mô ổn định: Tình 
hình chính trị ổn định, đảm bảo sự nhất quán 
trong chính sách phát triển kinh tế và thu hút đầu 
tư nước ngoài.Bên cạnh đó, môi trường pháp lý 
đầy đủ là một trong những yếu tố quan trọng hấp 
dẫn các nhà đầu tư.

Chính sách đầu tư nước ngoài thông thoáng, 
mở cửa thị trường, khuyến khích, thu hút các nhà 
đầu tư nước ngoài thông qua cải cách thủ tục hành 
chính và ưu đãi đầu tư. Điển hình là Luật Đầu tư 
2020 và Luật Doanh nghiệp 2020, có hiệu lực từ 
ngày 1/1/2021 tiếp tục thể hiện chính sách đầu tư 
nước ngoài cởi mở của Việt Nam bằng cách cắt 
giảm một số thủ tục hành chính về đầu tư.

- Không ngừng cải thiện môi trường kinh 
doanh. Nhiều chỉ số về môi trường kinh doanh 
và năng lực cạnh tranh của Việt Nam được cải 
thiện. Đặc  biệt, trong những năm gần đây, Việt 
Nam đã là thành viên của nhiều hiệp định thương 
mại đa phương và song phương quan trọng có 
quy mô, tầm vóc lớn và mạnh như: Hiệp định 
Đối tác Toàn diện và Tiến bộ xuyên Thái Bình 
Dương; Hiệp định EVFTA; các hiệp định thương 
mại song phương với Mỹ, Hàn Quốc, Nhật Bản, 
Vương quốc Anh; Việt Nam đã phê chuẩn và 
Cộng đồng chung châu Âu đang đi đến phê chuẩn 
Hiệp định bảo hộ đầu tư (EVIPA), tạo cơ sở và 
nền tảng vững chắc về mặt pháp lý cho Việt Nam 
hội nhập sâu, rộng vào kinh tế thế giới và tham 
gia chuỗi giá trị toàn cầu. Đây là yếu tố quan 
trọng nâng vị thế và sức hấp dẫn của Việt Nam 
trong chiến lược kinh doanh của các nhà đầu tư 
nước ngoài.

- Phát huy lợi thế lao động. Lực lượng lao 
động trẻ, dồi dào, với trên 3/4 dân số từ 15 tuổi 
trở lên tham gia lực lượng lao động; năm 2020 tỷ 
lệ lao động đã qua đào tạo được cấp chứng chỉ 
đạt 23,6%. Bên cạnh đó, lực lượng lao động Việt 
Nam được đánh giá cao nhờ sự chăm chỉ, trình 
độ học vấn cao, dễ đào tạo và chi phí lao động 
thấp. Đây là một trong những lợi thế cạnh tranh 
của Việt Nam so với các thị trường lao động trong 
khu vực.

- Đổi mới chính sách cạnh tranh thu hút FDI.
Chính sách cạnh tranh thu hút vốn FDI với các 
quốc gia trong khu vực cần chuyển hướng từ nới 
lỏng quy định về môi trường sang cải thiện các 
điều kiện hạ tầng, chất lượng nhân lực và phát 
triển các dịch vụ hỗ trợ đầu tư khác. Một số giải 
pháp được đưa ra gồm: Cơ sở hạ tầng cần được 
tăng cường đầu tư; lực lượng lao động chất lượng 
cao cần được khai thác phát triển mạnh hơn; hệ 
thống thông tin kinh tế - xã hội, chính sách, pháp 
luật cần được công khai, minh bạch…; cơ chế 
đối thoại giữa nhà đầu tư và cơ quan quản lý cần 
được tăng cường. 

Thứ hai, thu hút FDI hướng đến gia tăng tác 
động tích cực của hiệu ứng cơ cấu. Hoạt động 
chuyển giao công nghệ, đặc biệt là công nghệ 
xanh, sạch cần được chú trọng hơn. Các doanh 
nghiệp trong nước phải nỗ lực, tìm kiếm cơ hội 
kết nối, chủ động thông tin về năng lực doanh 
nghiệp như công nghệ, quy mô, thế mạnh và 
những sản phẩm dịch vụ để tìm kiếm khả năng 
kết nối với các doanh nghiệp FDI. Với mục tiêu 
hiệu quả kinh tế - xã hội, chiến lược thu hút và sử 
dụng FDI cần trọng tâm hướng đến các lĩnh vực 
kinh doanh mới, hiện đại, phù hợp với nhu cầu 
thị trường quốc tế, có tính cạnh tranh và khả năng 
kết nối cao với mạng lưới kinh doanh quốc tế, đặc 
biệt là các dự án công nghệ cao, giá trị gia tăng 
lớn. Đồng thời, các lĩnh vực thu hút FDI phải là 
các lĩnh vực đảm bảo mục tiêu tăng trưởng bền 
vững và giảm phát thải. Để thực hiện được mục 
tiêu này, việc xây dựng quy hoạch FDI là hết sức 
cần thiết, đặc biệt là quy hoạch ngành hợp lý. 

Thứ ba, thu hút FDI hướng đến gia tăng tác 
động tích cực của hiệu ứng công nghệ - kỹ thuật. 
Việc thu hút vốn đầu tư FDI có chọn lọc cần tập 
trung vào những lĩnh vực công nghệ cao và thân 
thiện môi trường, ưu tiên các dự án có công nghệ 
tiên tiến, công nghệ mới, công nghệ sạch, quản 
trị hiện đại, có giá trị gia tăng cao, tác động lan 
tỏa, kết nối chuỗi sản xuất và cung ứng toàn cầu; 
phù hợp với định hướng cơ cấu lại nền kinh tế và 
mục tiêu phát triển bền vững; bảo vệ môi trường, 
bảo đảm quốc phòng, an ninh, an sinh, trật tự, an 
toàn xã hội và nâng cao tính độc lập, tự chủ của 
nền kinh tế. Ngoài ra, thu hút FDI theo ngành cần 
được định hướng rất rõ ràng theo hai phân ngành: 
ngành được ưu tiên, và ngành không nên khuyến 
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khích đầu tư nước ngoài. Trong đó, ngành được 
ưu tiên là những ngành công nghệ, chứa hàm 
lượng vốn và công nghệ cao (công nghệ sạch, 
green FDI hoặc Low- carbon FDI, công nghệ tái 
tạo, công nghệ thân thiện môi trường) mà doanh 
nghiệp trong nước không có khả năng hoạt động 
hoặc đầu tư, ngành sản xuất hướng đến xuất khẩu. 
Một số ngành có thể kể đến bao gồm: Ngành sản 
xuất ra sản phẩm hoặc dịch vụ có công nghệ tiên 
tiến, khả năng xuất khẩu cao; Đầu tư vào cơ sở hạ 
tầng; Ngành công nghiệp chế biến, trong đó ưu 
tiên các dự án tiết kiệm năng lượng hoặc áp dụng 
công nghệ tiên tiến, công nghệ xanh…

Các giải pháp khác
- Đẩy mạnh việc hướng dẫn, theo dõi, kiểm tra 

doanh nghiệp FDI trong việc chấp hành luật pháp 
về bảo vệ môi trường. Yêu cầu doanh nghiệp phải 
công bố công khai thông tin về môi trường và giải 
pháp xử lý lượng phát thải. Mặt khác, ban hành 
hạn ngạch ô nhiễm, quy định lượng khí thải được 
thải ra môi trường đối với các doanh nghiệp, đồng 
thời có những chế tài để thu phí, thuế hoặc phạt 
đối với các doanh nghiệp gây ô nhiễm môi trường 
vượt mức cho phép hoặc trốn tránh các nghĩa vụ 
liên quan đến bảo vệ môi trường.

- Triển khai và áp dụng có hiệu quả các đề tài 
nghiên cứu khoa học trong lĩnh vực bảo vệ môi 
trường, đặc biệt là các công nghệ mới về xử lý 
chất thải, khắc phục suy thoái môi trường; có cơ 
chế chính sách khuyến khích các cơ sở sản xuất 
áp dụng các biện pháp sản xuất sạch hơn. Khuyến 
khích thành lập các trung tâm nghiên cứu triển 
khai của doanh nghiệp FDI tại Việt Nam.

- Cần nâng cao khả năng chuyển giao công 
nghệ bằng cách đưa ra tiêu chuẩn về trình độ 
công nghệ đối với các dự án đầu tư tại Việt Nam; 
yêu cầu nhà đầu tư có cam kết về việc chuyển 
giao công nghệ; tăng cường hình thức đầu tư mua 
cổ phần hoặc sáp nhập, mua lại doanh nghiệp; 
đẩy mạnh liên kết giữa các doanh nghiệp trong 
nước và doanh nghiệp FDI.

- Việc tính toán hiệu quả thu hút FDI nên được 
chuyển từ số lượng sang chất lượng đối với các 
chỉ số hiệu quả chính. Hiệu quả của thu hút FDI 
giá trị cao thường không thể nắm rõ nếu chỉ nhìn 
vào tổng vốn đầu tư. Với tầm quan trọng ngày 
càng gia tăng của FDI liên quan đến các dịch vụ 

giá trị cao như dịch vụ Công nghệ thông tin, gia 
công phần mềm, nếu chỉ tổng hợp hiệu quả thu 
hút trên cơ sở chi phí vốn gắn với những khoản 
đầu tư này thì sẽ không nêu bật được tầm quan 
trọng đáng kể của những khoản đầu tư này đối 
với nền kinh tế của Việt Nam. Đồng thời, các chi 
phí về môi trường nếu như không được tính toán 
và phản ánh trong hiệu quả FDI thì có thể sẽ tạo 
ra các đánh giá sai lệch về hiệu quả của hoạt động 
FDI, tiềm ẩn những rủi ro đến môi trường và gây 
ảnh hưởng đến mục tiêu phát triển bền vững. Vì 
vậy, khi đánh giá hiệu quả FDI có thể cân nhắc 
việc sử dụng một số chỉ tiêu sau đây để theo dõi 
chất lượng hoạt động thu hút FDI: (1) Tỷ lệ phần 
trăm đầu tư nước ngoài thu hút được trong các 
nhóm ngành/nghề giá trị gia tăng cao; (2) Cam 
kết sử dụng năng lượng tái tạo; (3) Đầu tư cho 
nghiên cứu phát triển công nghệ và kỹ năng;  
(4) Tỷ lệ các nhà đầu tư hiện có tái đầu tư nghiên 
cứu công nghệ mới, thân thiện môi trường;  
(5) Mức phát thải của doanh nghiệp; (6) Quy 
trình và Công nghệ xử lý chất thải được áp dụng.

Kết luận: Trong bối cảnh nền kinh tế đang 
tăng trưởng, vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài luôn 
được xem là một nguồn lực có giá trị và cần tận 
dụng tốt cho nền kinh tế các nước đang phát triển 
trong khu vực ASEAN nói chung và đối với Việt 
Nam nói riêng. Bài viết đã đưa ra mọt số quan 
điểm và định hướng của Chính phủ chung nhằm 
thu hút FDI trong thời gian tới, từ đó  đề xuất một 
số khuyến nghị chính sách cho Việt Nam trong 
bối cảnh vừa cần duy trì FDI đầu vào đủ lớn để 
đảm bảo nhu cầu vốn, vừa hướng đến mục tiêu 
bảo vệ môi trường, củng cố phát triển kinh tế bền 
vững của Việt Nam trong thời gian tới. 

Tài liệu tham khảo:
Đánh giá tác động của đầu tư trực tiếp nước ngoài đến 

tăng trường kinh tế Việt Nam”, Học viện Ngân hàng; Phạm Thị 
Hoàng Anh, Lê Hà Thu (2013)

 “Tác động của đầu tư trực tiếp nước ngoài tới tăng trưởng 
kinh tế ở Việt Nam”, CIEM, SIDA. Nguyễn Thị Tuệ Anh (2006);

Đặng Hoài Linh (2020), Thu hút vốn FDI vào Việt Nam giai 
đoạn hậu đại dịch Covid -19, Tạp chí Thị trường tài chính tiền 
tệ. Truy cập ngày 17/02/2021 tại https://thitruongtaichinhtiente.
vn/thu-hut-von-fdi-vao-viet-nam-trong-giai-doan-hau-dai-
dich-covid-19-32615.html

Đầu tư trực tiếp nước ngoài và ô nhiễm môi trường ở một 
số quốc gia Đông Nam Á; TS. Cao Phương Thảo, Học viện Tài 
chính (2022).
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Các tác động cụ thể của việc chuyển sang IFRS 
sẽ có sự khác nhau giữa các quốc gia. Để có thể 
hiểu rõ về các tác động được thấy khi các công ty 
chuyển sang báo cáo theo IFRS, bài báo này sẽ đưa 
ra làn sóng chuyển đổi quan trọng nhất sang IFRS, 
đó là quá trình chuyển đổi của EU vào năm 2005, 
và xem xét các tác động được thấy ở đó để minh họa 
hiệu quả của việc áp dụng IFRS. Vào năm 2002, 
EU đã thông qua luật bắt buộc các nhóm được liệt 
kê trong EU sử dụng IFRS từ năm 2005. Điều này 
ảnh hưởng đến hơn 8.000 đơn vị báo cáo và là làn 
sóng chuyển đổi được các học giả, công ty chuyên 
nghiệp và cơ quan quản lý nghiên cứu nhiều nhất. 
và do đó cung cấp một số hiểu biết quan trọng về 
tác động của quá trình chuyển đổi.

1. Ảnh hưởng đến khả năng sinh lời và hiệu 
suất

Nói chung, đối với các công ty EU, lợi nhuận 
được nhận thấy là tăng khi chuyển sang IFRS. 
Điều này được chứng minh trong một số nghiên 
cứu. Trong một nghiên cứu học thuật trên 241 công 
ty niêm yết tại Vương quốc Anh (ngoại trừ ngân 
hàng, công ty bảo hiểm và hưu trí), người ta thấy 
rằng việc thực hiện IFRS nói chung đã cải thiện 
các thước đo lợi nhuận như hoạt động và tỷ suất lợi 
nhuận ròng, và số liệu thu nhập trên mỗi cổ phiếu 
cũng cao hơn theo IFRS so với dưới GAAP Vương 
quốc Anh (Iatridis, 2010).

Một nghiên cứu của Viện Kế toán Công chứng 
ở Scotland (ICAS, 2008) đã xem xét tác động của 
việc chuyển sang IFRS đối với báo cáo tài chính 
của các công ty Ý, Anh và Ireland. Các lĩnh vực 
kế toán đóng góp nhiều nhất vào lợi nhuận tăng là 
hợp nhất kinh doanh, công cụ tài chính và bất động 
sản đầu tư, mặc dù có một số lĩnh vực kế toán có 
xu hướng làm giảm lợi nhuận, đó là thuế, thanh 
toán theo cổ phần và cho thuê. Kết quả tương tự 
cũng được thấy trong một nghiên cứu học thuật 
về các công ty ở ba quốc gia giống nhau, cho thấy 
kết hợp kinh doanh, thuế và lương hưu chiếm phần 
lớn trong các khoản mục đối chiếu giữa GAAP và 
IFRS trước đó như được trình bày trong báo cáo tài 
chính IFRS đầu tiên (Fifield et al., 2011).

Có thể thấy rằng các tác động sẽ khác nhau đối 
với các công ty riêng lẻ, nhưng xu hướng tăng lợi 
nhuận chung là rất thú vị. Để cho thấy mức độ của 

TÁC ĐỘNG CỦA VIỆC CHUYỂN ĐỔI SANG CHUẨN MỰC  
BÁO CÁO TÀI CHÍNH QUỐC TẾ (IFRS) - KINH NGHIỆM TỪ CÁC 

NGHIÊN CỨU Ở CHÂU ÂU
TS. Nguyễn Thị Hồng Vân*

Ngày nhận bài: 02/11/2022
Ngày gửi phản biện: 10/11/2022
Ngày nhận kết quả phản biện: 25/01/2023
Ngày chấp nhận đăng: 30/01/2023

Có nhiều nghiên cứu về các lợi thế khi chuyển sang khuôn khổ báo cáo tài chính dựa trên IFRS tuy 
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một số tác động đến lợi nhuận, ví dụ đối chiếu từ 
lợi nhuận như được báo cáo theo GAAP trước đó 
với báo cáo theo IFRS được hiển thị bên dưới. Để 
thảo luận chi tiết về những thay đổi chính sách kế 
toán dẫn đến việc điều chỉnh, giải thích được cung 
cấp trong thuyết minh báo cáo tài chính có thể được 
truy cập trên trang web của công ty. Để dễ dàng so 
sánh, các bản đối chiếu không được lấy từ các báo 
cáo hàng năm như đã công khai, số liệu đã được 
trích xuất và chuyển đổi sang các bảng đơn giản.

Nghiên cứu điển hình 1: 
ĐỐI CHIẾU LỢI NHUẬN CỦA  CÔNG TY ĐẠI CHÚNG BSKYB  

KHI CHUYỂN ĐỔI SANG IFRS

Triệu bảng

Lợi nhuận trong năm theo báo cáo của UK GAAP 425

Điều chỉnh IFRS

Thanh toán bằng cổ phiếu (13)

Công cụ tài chính và kế toán phòng ngừa rủi ro (IAS 21) (34)

Công cụ tài chính và kế toán phòng ngừa rủi ro (IAS 39) 45

Lợi thế thương mại 148

Tài sản vô hình 8

Khác (1)

Tổng số điều chỉnh theo IFRS 153

Lợi nhuận trong năm được báo cáo theo IFRS 578

Nguồn: Trang web của British Sky Broadcasting Group www.corporate.sky.com (Báo cáo Thường niên của 
Sky, 2006)
Nhận xét: BSkyB, giống như nhiều công ty khác của Vương quốc Anh, đã có sự điều chỉnh đáng kể về lợi 
nhuận liên quan đến việc không phân bổ lợi thế thương mại theo IFRS, so với phí phân bổ hàng năm theo 
GAAP của Vương quốc Anh. Các điều chỉnh khác điển hình của nhiều công ty đã được thực hiện lần đầu 
tiên đối với chi phí trả cho nhân viên dựa trên cổ phần và đối với các công cụ tài chính được đo lường 
theo giá trị hợp lý.

Nghiên cứu điển hình 2: 
ĐỐI CHIẾU LỢI NHUẬN CỦA CÔNG TY ĐẠI CHÚNG CENTRICA  

KHI CHUYỂN ĐỔI SANG IFRS
Triệu bảng

Lợi nhuận trong năm theo báo cáo của UK GAAP 675
Điều chỉnh IFRS:
Thuế Doanh thu Dầu khí (48)
Cho thuê 4
Phúc lợi người lao động (41)
Lợi thế thương mại 119
Thuế thu nhập khác 1
Kế hoạch chia lãi của người lao động (1)
Hoạt động không tiếp tục (72)
Tổng số điều chỉnh IFRS (38)
Lợi nhuận trong năm được báo cáo theo IFRS 637

Nguồn: Trang web của Centrica Group www.centrica.com (Centrica, 2005). 
Nhận xét: Đối với Centrica, nhà cung cấp năng lượng hàng đầu cho lưới điện quốc gia của 
Vương quốc Anh, một điều chỉnh đáng kể theo ngành cụ thể đã được thực hiện đối với 
doanh thu, cũng như một số điều chỉnh phổ biến đối với hầu hết các công ty liên quan đến 
lương hưu và lợi thế thương mại, và các điều chỉnh nhỏ hơn khác. Không giống như nhiều 
công ty, lợi nhuận tổng thể của Centrica theo IFRS nhỏ hơn so với GAAP của Vương quốc 
Anh.

2. Ảnh hưởng đến tình hình tài chính
Các nghiên cứu chỉ ra rằng vốn chủ sở hữu theo 

IFRS thường thấp hơn so với GAAP trước đây của 
các công ty EU. Cuộc khảo sát của ICAS được đề 
cập trước đây cho thấy rằng, trung bình, tổng giá 
trị vốn chủ sở hữu được báo cáo theo IFRS bằng 
85,6% giá trị của nó theo GAAP trước đó (ICAS, 
2008). Trong quá trình chuyển đổi của EU, một 
sự điều chỉnh giảm công bằng đáng kể thường 
được ghi nhận liên quan đến lợi ích của nhân viên. 
Nguyên nhân dẫn đến các khoản trợ cấp cho người 
lao động làm giảm vốn chủ sở hữu liên quan đến 
việc tại thời điểm các kế hoạch hưu trí trợ cấp được 
xác định bắt buộc phải được ghi nhận trong báo 
cáo tài chính của đơn vị báo cáo lần đầu tiên, nhiều 
khoản trong số đó đã bị thâm hụt, dẫn đến đôi khi 
các khoản nợ phải trả rất đáng kể đang được ghi 
nhận trong bảng cân đối kế toán của nhiều tổ chức. 
Lý do giảm vốn chủ sở hữu do các vấn đề kế toán 
khác có xu hướng cụ thể hơn cho từng đơn vị.

Để thể hiện loại điều chỉnh được thực hiện đối 
với vốn chủ sở hữu, các đối chiếu của vốn chủ sở 
hữu như được báo cáo theo GAAP trước đó với 
những điều chỉnh được báo cáo theo IFRS tại ngày 
chuyển đổi được trình bày dưới đây:

Nghiên cứu điển hình 3: 
ĐỐI CHIẾU VỐN CHỦ SỞ HỮU CỦA CÔNG TY ĐẠI CHÚNG BSKYB 

KHI CHUYỂN ĐỔI SANG IFRS
Triệu bảng

Vốn chủ sở hữu theo báo cáo của UK GAAP tại ngày 1 tháng 
7 năm 2004 90

Điều chỉnh IFRS:
Thanh toán bằng cổ phiếu 24
Công cụ tài chính và kế toán phòng hộ (IAS 21) 86
Công cụ tài chính và kế toán phòng hộ (IAS 39) (100)
Sự kiện sau kỳ báo cáo 63
Công ty liên doanh và liên kết 3
Tổng số điều chỉnh IFRS 76
Vốn chủ sở hữu được báo cáo theo IFRS 166
Nguồn: Trang web của British Sky Broadcasting Group www.corporate.sky.com (Báo cáo 
Thường niên của Sky, 2006) 
Nhận xét: Khoản mục điều chỉnh lớn nhất liên quan đến các công cụ tài chính, chủ yếu là 
các khoản dự phòng rủi ro ngoại tệ. Số tiền được thể hiện trong bản đối chiếu là tài sản 
thuế thu nhập hoãn lại phải trả phát sinh trên việc ghi nhận các khoản nợ phải trả tài chính 
phái sinh.

Nghiên cứu điển hình 4: 
ĐỐI CHIẾU VỐN CHỦ SỞ HỮU CỦA CÔNG TY ĐẠI CHÚNG 

CENTRICA KHI CHUYỂN ĐỔI SANG IFRS
Triệu bảng

Vốn chủ sở hữu được báo cáo theo UK GAAP  
tại ngày 1 tháng 1 năm 2004: 2,737

Điều chỉnh IFRS:
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Tài sản vô hình 388
Đất đai, nhà máy và thiết bị (81)
Liên doanh 61
Tài sản thuế thu nhập hoãn lại 381
Tài sản tài chính 22
Tài sản thuế hiện hành (31)
Phải thu khách hàng và phải thu khác (39)
Tài sản tài chính khác (745)
Tiền và các khoản tương đương tiền 723
Phải trả người bán và phải trả khác 129
Các khoản nợ thuế hiện hành (30)
Thấu chi và các khoản vay ngân hàng (3)
Các khoản vay ngân hàng và các khoản vay khác (326)
Thuế thu nhập doanh nghiệp hoãn lại phải trả 49
Nghĩa vụ trợ cấp hưu trí (1,108)
Tổng số điều chỉnh IFRS (610)
Vốn chủ sở hữu được báo cáo theo IFRS 2,127
Nguồn: Trang web của Centrica Group www.centrica.com (Centrica, 2005). 
Nhận xét: Mục lớn nhất trong điều chỉnh vốn chủ sở hữu của Centrica là việc giảm vốn chủ 
sở hữu do kế hoạch hưu trí phúc lợi đã xác định, điểm chung của nhiều công ty khác đang 
chuyển sang IFRS tại thời điểm này. Ở một mức độ nào đó, điều này được bù đắp bởi sự gia 
tăng vốn chủ sở hữu do ghi nhận nhiều tài sản vô hình hơn, một số trong số đó liên quan 
đến hợp nhất kinh doanh. Nhiều điều chỉnh khác được trình bày hoàn toàn là các điều chỉnh 
về mặt thẩm mỹ, trình bày, không có tác động tổng thể đến vốn chủ sở hữu.

Việc sử dụng các nghiên cứu điển hình này một 
phần để minh họa loại và quy mô của các điều chỉnh 
IFRS được thực hiện, nhưng cũng để làm nổi bật 
thực tế là việc áp dụng IFRS sẽ khác nhau đối với 
tất cả các đơn vị báo cáo. Ngay cả trong cùng một 
ngành và trong cùng một khu vực pháp lý, tác động 
của việc chuyển đổi IFRS đối với kết quả báo cáo và 
vốn chủ sở hữu có thể sẽ khác nhau rất nhiều. Mặc 
dù có rất nhiều thông tin về sự khác biệt giữa GAAP 
và IFRS trước đây cho hầu hết các nền kinh tế lớn, 
bản thân thông tin này không thể xác định các vấn 
đề kế toán và các giải pháp cần thiết khi áp dụng 
IFRS - điều này phải được thực hiện đối với từng 
đơn vị chuyển sang IFRS trên từng chỉ tiêu. Ngay cả 
trong một nhóm công ty, mỗi pháp nhân có thể có 
các vấn đề kế toán rất khác nhau và do đó các vấn đề 
khác nhau cần xem xét khi chuyển đổi sang IFRS, 
do đó, việc đánh giá tác động của IFRS phải được 
thực hiện cho từng pháp nhân riêng biệt.

3. Sự biến động chỉ tiêu vốn chủ sở hữu và giá 
trị hợp lý

Người ta thường cho rằng việc áp dụng IFRS sẽ 
dẫn đến các số liệu về lợi nhuận và vốn chủ sở hữu 
biến động hơn. Nhận thức này thường liên quan đến 
việc sử dụng rộng rãi giá trị hợp lý trong IFRS, đặc 
biệt là thực tiễn ghi nhận những thay đổi của giá 
trị hợp lý trong lợi nhuận, thường được gọi là nhãn 
hiệu đối với kế toán thị trường. Kỹ thuật kế toán 
này đặc biệt liên quan đến kế toán các công cụ tài 

chính và ảnh hưởng của nó được thấy rõ nhất trong 
báo cáo tài chính của các công ty tài chính ngân 
hàng cũng như các công ty trong các ngành khác sử 
dụng rộng rãi kỹ thuật kế toán phòng ngừa rủi ro. Ít 
nghiên cứu được thực hiện về sự biến động so với 
các tác động khác của việc áp dụng IFRS, nhưng 
một nghiên cứu kết luận rằng mặc dù việc áp dụng 
IFRS có khả năng làm tăng sự biến động về giá trị 
sổ sách và thu nhập được báo cáo do sử dụng kế 
toán giá trị hợp lý, nhưng điều đó không nhất thiết 
có nghĩa là một tổ chức không thể trả nợ hoặc sẽ gặp 
khó khăn về tài chính (Iatridis, 2010). Một nghiên 
cứu khác cho thấy rằng các công ty áp dụng IFRS 
lần đầu tiên có sự gia tăng đáng kể về mặt thống kê 
về tính thanh khoản của thị trường, đặc biệt là ở các 
khu vực pháp lý có sự khác biệt lớn giữa GAAP và 
IFRS trước đó (Daske và cộng sự, 2008).

IASB ủng hộ việc sử dụng kế toán theo giá trị 
hợp lý, lý do là để báo cáo tài chính phản ánh trung 
thực hoạt động tài chính của một doanh nghiệp, 
phải bao gồm các giá trị cập nhật cho tài sản và nợ 
phải trả, và các thay đổi về giá trị, nếu thích hợp, 
nên được phản ánh trong đo lường hiệu suất. IASB 
thừa nhận rằng điều này có thể dẫn đến sự biến động 
trong lợi nhuận, nhưng lập luận rằng sự biến động 
phản ánh các điều kiện kinh tế và thực tế thương 
mại, và điều quan trọng là người sử dụng phải hiểu 
được hiệu quả hoạt động thực sự của doanh nghiệp 
và hồ sơ rủi ro của tổ chức. Các phép đo giá trị hợp 
lý cũng giúp người dùng đánh giá thời gian và số 
lượng của các dòng tiền trong tương lai.

4. Tác động đến mức độ công bố
Một vấn đề chung được nhận thấy khi chuyển 

sang IFRS là mức độ công bố thông tin cần thiết 
trong thuyết minh báo cáo tài chính sẽ tăng lên đáng 
kể. Đúng là IFRS yêu cầu cao về mặt công bố thông 
tin và các tổ chức thường đánh giá thấp lượng thời 
gian và nỗ lực cần phải bỏ ra để chuẩn bị các ghi 
chú cần thiết.

Một nghiên cứu của Ernst và Young cho thấy báo 
cáo tài chính IFRS đầu tiên có độ dài lớn hơn 20% 
-30% so với năm trước, với số trang ghi chú của các 
tài khoản trung bình là 65 (Ernst và Young, 2006). 
Một báo cáo của BDO cho thấy những người lần 
đầu tiên áp dụng IFRS đã thấy số lượng trang báo 
cáo hàng năm của họ tăng lên 20-30 trang do kết 
quả của việc áp dụng IFRS (BDO, 2010). Và nghiên 
cứu của ICAS đã đề cập trước đây cho thấy rằng 
đối với các công ty Ý có tác động đặc biệt rõ rệt đến 
việc công bố thông tin, với trung bình 73 trang bổ 
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sung công bố trong báo cáo tài chính IFRS đầu tiên 
(ICAS, 2008).

Điều này không chỉ thể hiện mức độ công bố 
thông tin bổ sung cần thiết trong báo cáo tài chính 
IFRS đầu tiên mà còn cho thấy việc áp dụng IFRS 
và tầm quan trọng của sự thay đổi cần thiết trong 
báo cáo tài chính để đảm bảo tuân thủ IFRS là khác 
nhau giữa các quốc gia.

Việc trình bày thông tin cần thiết trong báo cáo 
tài chính IFRS đầu tiên rất rộng rãi, phần lớn phụ 
thuộc vào các yêu cầu một lần của IFRS 1 Áp dụng 
lần đầu IFRS. Trong các kỳ kế toán tiếp theo, việc 
tiết lộ ít hơn sẽ được cung cấp cụ thể cho quá trình 
chuyển đổi, nhưng có khả năng là trên cơ sở liên tục, 
báo cáo tài chính sẽ dài hơn theo IFRS so với báo 
cáo tài chính theo GAAP trước đó.

Tất nhiên, không chỉ số lượng mà chất lượng 
thông tin mới quan trọng đối với người sử dụng báo 
cáo tài chính. Nếu không mang lại lợi ích gì về mặt 
cung cấp thông tin có chất lượng tốt hơn, thì toàn bộ 
nguyên tắc báo cáo dựa trên IFRS sẽ có vẻ thiếu sót. 
Chất lượng của thông tin là một vấn đề chủ quan, 
nhưng các nghiên cứu đã được thực hiện để cố gắng 
đánh giá liệu chất lượng thuyết minh báo cáo tài 
chính có được cải thiện đáng kể khi chuyển sang 
IFRS hay không. Ví dụ, một nghiên cứu gần đây 
kết luận rằng việc chuyển sang IFRS cải thiện môi 
trường thông tin, cho phép người sử dụng báo cáo 
tài chính đưa ra dự báo chính xác hơn (Horton và 
cộng sự, 2013). Một nghiên cứu khác cũng kết luận 
rằng việc áp dụng IFRS dẫn đến chất lượng thông 
tin tốt hơn và ngoài ra thông tin có thể so sánh được 
giữa các công ty (Yip và Danqing, 2012). Do đó, đối 
với những người sử dụng báo cáo tài chính, họ có 
thể yên tâm rằng mặc dù họ có thêm thông tin cần 
xem xét theo IFRS, nhưng thông tin đó cũng phải 
phù hợp hơn với nhu cầu của họ.

Đối với người lập báo cáo tài chính, việc cung 
cấp tất cả các thông tin bổ sung này có thể khá khó 
khăn. Bằng chứng giai thoại từ những người đã trải 
qua quá trình chuyển đổi IFRS cho thấy rằng phần 
lớn việc thực hiện chuyển đổi liên quan đến việc 
đảm bảo rằng dữ liệu phù hợp được thu thập để công 
bố trong thuyết minh. Điều này đặc biệt xảy ra đối 
với các công ty có các công cụ tài chính phức tạp, 
trong đó toàn bộ chuẩn mực, IFRS 7 Công cụ tài 
chính: Không hoàn thành, được dành cho các yêu 
cầu công bố bằng số và tường thuật. Ngoài ra còn 
có các yêu cầu công bố chi tiết trong nhiều lĩnh vực 
khác, đặc biệt đối với các kế hoạch lương hưu được 

xác định, kết hợp kinh doanh và báo cáo theo bộ 
phận, nhiều yêu cầu trong số đó sẽ là mới hoặc khác 
biệt đáng kể về bản chất và mức độ so với các yêu 
cầu công bố của GAAP trước đó.

Cũng như các thuyết minh cụ thể về một số vấn 
đề kế toán, các công ty có thể ngạc nhiên về mức 
độ cần thiết của việc thuyết minh chung liên quan 
đến các chính sách kế toán được áp dụng và các lĩnh 
vực cần xét đoán trọng yếu trong báo cáo tài chính. 
Mặc dù hầu hết các khu vực pháp lý đều có một số 
yêu cầu đối với việc công bố các chính sách kế toán 
trong GAAP trước đây, nhưng không phải tất cả đều 
có yêu cầu cụ thể liên quan đến nơi áp dụng xét đoán 
quan trọng. Người ta thường thấy những tiết lộ này 
chiếm ít nhất một trang tường thuật, và thường là 
nhiều hơn.

Kết luận
Bài báo này đã nêu bật các tác động kế toán và 

công bố thông tin khi chuyển sang IFRS, tập trung 
vào kinh nghiệm của châu Âu. Các ví dụ được sử 
dụng và kết quả được xem xét cũng như các cuộc 
khảo sát về báo cáo tài chính sau khi thực hiện IFRS 
chỉ ra rằng trong trường hợp chuyển đổi sang IFRS, 
các tác động sẽ khác nhau đáng kể giữa các đơn vị 
báo cáo. Điều quan trọng cần lưu ý là cả tác động kế 
toán và phi kế toán của quá trình chuyển đổi giữa các 
đơn vị báo cáo là rất khác nhau, ngay cả những đơn 
vị hoạt động trong cùng một ngành và trong cùng 
một khu vực pháp lý, và một trong những chủ đề 
xuyên suốt cuốn sách này là tác động của IFRS phải 
được đánh giá ở dựa trên đơn vị báo cáo riêng lẻ. 
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1. Giới thiệu
Sự lây lan của Covid-19 đã làm dấy lên lo ngại 

về triển vọng kinh tế toàn cầu và khiến hầu hết 
các hoạt động kinh tế bị đóng băng. Kết quả là thị 
trường tài chính mất ổn định và sụt giảm nghiêm 
trọng. Một số thị trường chứng khoán ở châu Á, 
châu Âu và Bắc Mỹ chứng kiến mức giảm mạnh 

nhất trong một ngày trong lịch sử cũng như mức 
tăng giá hàng ngày phản ánh mức độ biến động 
tăng vọt của chúng (Spulbar và cộng sự, 2020). 
Hơn nữa, xung đột Nga-Ukraine không chỉ mang 
lại thảm họa sâu sắc cho người dân của cả hai 
nước mà còn gây ra một hậu quả nghiêm trọng 
thổi vào thị trường tài chính toàn cầu. Tâm lý 
nhà đầu tư trong các quốc gia khác nhau không 
ổn định, và giá tài sản tài chính biến động tăng 
đáng kể (Bhardwaj và cộng sự, 2022). Đặc biệt, 
hiện tượng này trở nên sự kiện rủi ro cao trên 
thị trường tài chính toàn cầu kể từ lúc bùng phát 
Covid-19 (Lukietta và Wibowo, 2020).

Trong bối cảnh toàn cầu hóa kinh tế và hội 
nhập tài chính, tác động liên kết của thị trường 
tài chính giữa các quốc gia đã trở nên rõ rệt 
hơn (Hung, 2020). Thị trường tài chính của một 
quốc gia có thể phải chịu biến động giá gây ra 
bởi những cú sốc của nó, được đo lường bằng sự 
lan tỏa. Vì vậy, nghiên cứu tác động lan tỏa về 
giá giữa các thị trường tài chính quốc gia có tầm 
quan trọng lớn đối với phát triển ổn định của nền 
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Nghiên cứu này tập trung vào mức độ phụ thuộc lẫn nhau giữa thị trường chứng khoán các nước 
Đông Nam Á (Việt Nam, Thái Lan, Singapore, Indonesia, Malaysia, Philippines) sử dụng phương pháp 
lan tỏa về giá được đề xuất bởi Diebold và Yilmaz (2012). Kết quả cho thấy tồn tại biến động về giá hai 
chiều giữa các thị trường chứng khoán và tương quan giữa các thị trường chứng khoán trong khu vực 
ASEAN trở nên mạnh mẽ trong thời kỳ Covid-19 và khủng hoảng Nga - Ukraine. Hơn nữa, thị trường 
chứng khoán Malaysia, Indonesia và Singapore có ảnh hưởng đáng kể đến phần còn lại của thị trường 
khác. Tổng tác động lan tỏa giá vẫn ở mức rất cao trong giai đoạn chiến tranh Nga và Ukraine. Những 
kết quả này sẽ có ích cho các nhà quản lý danh mục đầu tư, các nhà hoạch định chính sách và các nhà 
giao dịch đầu cơ để phát triển các chiến lược có thể khai thác, bằng cách cung cấp kiến thức về các 
cơ chế truyền dẫn của sự biến động thị trường chứng khoán.

• Từ khóa: thị trường chứng khoán, chỉ số lan tỏa, ASEAN, hội nhập.

The spillover index developed by Diebold and 
Yilmaz (2012) is used to examine the level of 
integration across ASEAN stock markets (Vietnam, 
Thailand, Singapore, Indonesia, Malaysia, and 
the Philippines). These markets primarily exhibit a 
bidirectional price spillover, and the cross-market 
connections in the ASEAN region have grown 
more significant over time. The total spillover 
remained very high during the Russia-Ukraine 
war. These findings could help portfolio managers, 
policymakers, and speculative traders develop 
exploitable strategies by providing knowledge of 
the transmission mechanisms of volatility in foreign 
exchange markets. The findings could help with 
asset distribution in a financial portfolio, especially 
after financial integration.

• Keywords: stock markets, spillover index, ASEAN, 
integration.
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kinh tế một khu vực cụ thể và toàn cầu (Özer và 
cộng sự, 2020; Bhardwaj và cộng sự, 2022).

Khối lượng giao dịch đang gia tăng giữa thị 
trường châu Á và thế giới, và do đó, thị trường 
châu Á là trọng tâm hàng đầu của các nhà đầu tư 
trong ngành tài chính toàn cầu (Wang và cộng sự, 
2022; Võ và Trần, 2020). Vì vậy, sự kết nối phù 
hợp giữa các thị trường chứng khoán ASEAN 
có thể có lợi cho các nhà đầu tư trong quá trình 
ra quyết định của họ trong thời kỳ khủng hoảng 
Covid-19 và xung đột Nga và Ukraine. Đây là 
nghiên cứu đầu tiên khám phá biến động giá 
chứng khoán các nước Đông Nam Á trong giai 
đoạn Covid-19 và xung đột Nga và Ukraine sử 
dụng mô hình chỉ số lan tỏa phát triển bởi Diebold 
và Yilmaz (2012). Do đó, kết quả nghiên cứu này 
sẽ có lợi cho các nhà đầu tư và các nhà hoạch 
định chính sách về các quyết định đúng đắn và 
nhanh chóng cho đầu tư dễ dàng trong cuộc xung 
đột Nga và Ukraine và Covid-19, và cho kết quả 
tốt hơn vì giảm thiểu thiệt hại về tài chính.

Nghiên cứu hiện tại đóng góp vào lý thuyết 
thực nghiệm như sau. Thứ nhất, chúng tôi tập 
trung vào sự lây lan và đóng góp có hệ thống 
lan tỏa về giá giữa các thị trường chứng khoán 
Đông Nam Á ở các quốc gia bị ảnh hưởng nặng 
nề nhất bởi Covid-19. Các nghiên cứu gần đây 
cho thấy tác động lan tỏa giá của thị trường 
mạnh hơn trong các trạng thái giảm giá so với 
trạng thái bình thường hoặc tăng giá (Abuzayed 
và cộng sự, 2021; Alam và cộng sự, 2022). Thứ 
hai, chúng tôi phân tích hệ thống liên kết giữa 
các chỉ số thị trường chứng khoán được lấy mẫu 
sử dụng phương pháp chỉ số lan tỏa của Diebold 
và Yilmaz (2012). Như vậy phân tích nắm bắt hệ 
thống tác động lan tỏa giá theo xu hướng giảm 
rủi ro, điều này rất quan trọng và hữu ích cho xây 
dựng các chính sách nhằm duy trì sự ổn định tài 
chính cũng như các chiến lược đầu tư và phòng 
ngừa rủi ro vì lợi ích của các nhà đầu tư, nhà quản 
lý danh mục đầu tư và nhà quản lý rủi ro. 

Tổng quan lý thuyết
Nghiên cứu mối liên kết giữa các thị trường 

tài chính luôn là sự quan tâm và là một vấn đề 
lớn cho các nhà nghiên cứu vì hội nhập tài chính 
của một quốc gia với các quốc gia khác có thể 
ảnh hưởng tích cực đến tăng trưởng kinh tế của 

đất nước (Bhardwaj và cộng sự, 2022). Trong bối 
cảnh các nước Asia, các nhà nghiên cứu đã khám 
phá khả năng tích hợp và đồng chuyển động của 
các thị trường chứng khoán mới nổi và phát triển 
với thị trường chứng khoán các quốc gia khác. 
Wu (2020) tìm hiểu vấn đề hội nhập tài chính 
giữa các thị trường chứng khoán của các nền 
kinh tế ASEAN-5 với Trung Quốc, Nhật Bản và 
Hàn Quốc. Kết quả khẳng định tồn tại mối liên 
kết giữa các thị trường này cao và thay đổi theo 
thời gian. Mức độ hội nhập này chứng minh là 
được thúc đẩy bởi các yếu tố toàn cầu. Kết quả 
cũng chứng minh được hội nhập thị trường chứng 
khoán ở Đông Nam Á không mạnh như vẻ ngoài 
của nó. Mặc dù các chính phủ trong khu vực 
này đã và đang thúc đẩy hợp tác và hội nhập thị 
trường tài chính, nhưng các rào cản vẫn còn đáng 
kể. Wang và cộng sự (2022) phân tích đa yếu tố 
ngắn hạn và dài hạn để dự đoán xu hướng giá thị 
trường chứng khoán của bốn quốc gia lớn ở châu 
Á. Kết quả phân tích thực nghiệm cho thấy, mô 
hình đề xuất của nhóm tác giả có thể đạt được độ 
chính xác cao hơn ít nhất 30%. Tay và cộng sự 
(2020) xem xét tác động của rủi ro về kinh tế đối 
với hội nhập thị trường chứng khoán các nước 
ASEAN-5 từ năm 1991 đến năm 2019. Nghiên 
cứu tìm thấy sự hội nhập về giá chứng khoán 
hỗ trợ bằng chứng về hội nhập thị trường chứng 
khoán trong khủng hoảng kinh tế. Tương tự, Võ 
và Trần (2020) điều tra tác động lan tỏa rủi ro 
từ thị trường chứng khoán Mỹ sang thị trường 
chứng khoán các nước ASEAN. Kết quả ghi nhận 
sự biến động rủi ro đáng kể từ Mỹ đến thị trường 
chứng khoán ASEAN và phát hiện này rất quan 
trọng đối với các nhà đầu tư. Younis và cộng sự 
(2020) đánh giá về mối quan hệ hai chiều giữa các 
thị trường chứng khoán của các nền kinh tế mới 
nổi châu Á với các nền kinh tế bao gồm hầu hết 
các nền kinh tế mới nổi ở Đông Á và Đông Nam 
Á, đặc biệt tập trung vào Trung Quốc. Nhóm tác 
giả phát hiện ra rằng mức độ phụ thuộc giữa các 
nền kinh tế được xem xét ghi nhận tăng trong giai 
đoạn khủng hoảng, điều này có nghĩa là tăng lợi 
ích ngắn hạn và dài hạn cho các nhà đầu tư. 

Trong hai năm gần đây, toàn thế giới đã trải 
qua một cú sốc mới về sự xuất hiện của Covid-19 
và khủng hoảng chính trị Nga và Ukraine. Hai sự 
kiện này đã làm biến động kinh tế trên toàn thế 
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giới. Không một nền kinh tế đơn lẻ nào có thể bị 
cô lập trong thời kỳ hỗn loạn do đại dịch và chiến 
tranh gây ra. Ví dụ, Bhardwaj và cộng sự (2022) 
cho thấy rằng Covid-19 làm suy yếu sự hội nhập 
giữa các quốc gia. Sự vắng mặt của tích hợp dài 
hạn đã được quan sát thấy sau khi Covid-19 bắt 
đầu. Trong thời kỳ tiền Covid-19, quan hệ nhân 
quả một chiều cũng như hai chiều đều có, nhưng 
sau khi bùng phát của Covid-19, chỉ có Hàn Quốc 
và Trung Quốc tồn tại mối liên hệ ngắn hạn. Gil-
Alana và Claudio-Quiroga (2020) xem xét tác 
động mà cuộc khủng hoảng Covid-19 gây ra đối 
với chứng khoán châu Á bằng cách kiểm tra các 
thuộc tính thống kê của ba thị trường tài chính 
ở châu Á: cụ thể là, chỉ số SE Kospi của Hàn 
Quốc, Nikkei 225 của Nhật Bản và Shanghai của 
Trung Quốc CSI 300. Kết quả dựa trên dữ liệu 
hàng ngày chỉ ra rằng sự đảo chiều trung bình 
ảnh hưởng đến nhất thời các cú sốc xảy ra đối 
với Nikkei 225. Tuy nhiên, đối với các chỉ số 
Kospi và Shanghai Shenzhen, giả thuyết này bị 
bác bỏ, ngụ ý rằng những cú sốc là vĩnh viễn. 
Abuzayed và cộng sự (2021) xem xét sự suy 
giảm hệ thống lan tỏa rủi ro giữa thị trường chứng 
khoán toàn cầu và thị trường chứng khoán riêng 
lẻ ở các quốc gia bị ảnh hưởng nặng nề nhất bởi 
đại dịch Covid-19. Các kết quả thực nghiệm cho 
thấy rằng rủi ro hệ thống lây lan giữa thị trường 
chứng khoán toàn cầu và từng thị trường chứng 
khoán riêng lẻ phát triển trong giai đoạn lấy mẫu 
và tăng lên khi Covid-19 lan rộng trên toàn thế 
giới. Tương tự, Guo và cộng sự (2021) kết hợp 
mô hình mạng tài chính thay đổi theo thời gian và 
phương pháp lựa chọn trang trại để phân tích rủi 
ro lây lan giữa thị trường tài chính quốc tế trong 
dịch Covid-19. Nghiên cứu cho rằng, Covid-19 
làm tăng số lượng các kênh lây nhiễm trong hệ 
thống tài chính quốc tế. Rehman và cộng sự 
(2022) tiết lộ thị trường chứng khoán từ G-7 và 
các nước mới nổi khu vực biên giới và châu Á 
thể hiện sự kết nối cao với các thị trường quốc 
tế khác, trong khi thị trường chứng khoán Trung 
Đông và Bắc Phi và Mỹ Latinh đưa ra mức cao cơ 
hội đa dạng hóa thông qua kết nối lợi nhuận thấp. 
Sự gắn kết lợi nhuận của các thị trường Đông Âu 
và G-7 tăng đáng kể trong giai đoạn Covid-19. 
Tương tự, xung đột giữa Nga và Ukraine đã và 
đang gây ra những hiệu ứng dây chuyền trên toàn 

thế giới. Nguồn cung và giá cả của các thị trường 
hàng hóa chính (dầu mỏ, khí đốt, bạch kim, vàng 
và bạc) bị ảnh hưởng rất nhiều. Do xung đột đang 
diễn ra, thị trường tài chính trên toàn thế giới đã 
trải qua động lực mạnh mẽ liên quan đến giá cả 
hàng hóa. 

Từ khảo lược các nghiên cứu trước đây, phần 
lớn các tài liệu đã xem xét các tác động truyền 
giá giữa các cặp tài sản tài chính. Tuy nhiên, rất 
ít nghiên cứu xem xét giai đoạn khủng hoảng 
Covid-19 và xung đột Nga-Ukraine. Do đó, 
nghiên cứu này bổ sung cần thiết cho các nghiên 
cứu hiện có bằng cách nghiên cứu mối tương 
quan về giá của thị trường các nước Đông Nam 
Á sử dụng mô hình chỉ số lan tỏa phát triển bởi 
Diebold và Yilmaz (2012). 

2. Phương pháp nghiên cứu
Xem xét một thứ tự k, N biến của mô hình 

VAR:

𝑦𝑦𝑡𝑡  =  ∑ 𝛩𝛩𝑘𝑘𝑦𝑦𝑡𝑡−𝑘𝑘𝐾𝐾
𝑘𝑘=1 +  𝜀𝜀𝑡𝑡                 (1) 

Trong đó, yt = y1t, y2t,…, yNt là vectơ của các 
biến nội sinh được giả định là có liên quan. Θk, 
k = 1,…, k biểu thị ma trận tham số N × N và εt 
~ (0, Σ)

Ma trận phân rã phương sai tổng quát bậc H 
được biểu thị bằng

DgH = �dij
gH � (2)

                                                         𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔𝑔𝑔 =

𝜎𝜎𝑗𝑗𝑗𝑗
−1 ∑ �𝑒𝑒𝑖𝑖

′ 𝐴𝐴ℎ ∑ 𝑒𝑒𝑗𝑗 �
2𝐻𝐻−1

ℎ=0

∑ �𝑒𝑒𝑖𝑖
′ 𝐴𝐴ℎ ∑𝐴𝐴ℎ

′ 𝑒𝑒𝑗𝑗 �𝐻𝐻−1
ℎ=0

            (3) 

Σ là ma trận phương sai, trong đó ej là vectơ 
lựa chọn với sự thống nhất của phần tử thứ j, và 
σjj là phần tử đường chéo thứ j của Σ. 

Diebold và Yilmaz (2012) đã xây dựng một ma 
trận lan tỏa. Các mục nằm ngoài đường chéo của 
DH là các phần của N phép phân tách phương sai. 
Kết nối từ j đến i được cho trong phương trình (4)

                                                                        𝐶𝐶𝑖𝑖←𝑗𝑗𝐻𝐻 = 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝐻𝐻                  (4) 

Để xác định vai trò thực của mỗi biến, người 
ta có thể chỉ cần tính toán kết nối hướng theo cặp 
như sau: 
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𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝐻𝐻 = 𝐶𝐶𝑗𝑗←𝑖𝑖𝐻𝐻 − 𝐶𝐶𝑖𝑖←𝑗𝑗𝐻𝐻             (5) 

với 

𝐶𝐶𝑖𝑖←⦁𝐻𝐻 = �  𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝐻𝐻
𝑁𝑁

𝑗𝑗=1
𝑗𝑗≠𝑖𝑖

               (6) 

𝐶𝐶⦁ ←𝑖𝑖
𝐻𝐻 = ∑  𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝐻𝐻

𝑁𝑁
𝑖𝑖=1
𝑗𝑗≠𝑖𝑖

            (7) 

Tương tự với phương trình (4), tổng kết nối 
có hướng thực giữa biến i và toàn bộ hệ thống 
được tính bằng hiệu số đóng góp của biến i vào 
hệ thống trừ đi đóng góp của hệ thống cho biến i:

 𝐶𝐶𝑖𝑖𝐻𝐻 = 𝐶𝐶⦁←𝑖𝑖𝐻𝐻 − 𝐶𝐶𝑖𝑖←⦁𝐻𝐻            (8) 

Dữ liệu
Dữ liệu thời gian theo ngày của chỉ số đóng 

cửa các thị trường chứng khoán ở 6 quốc gia: Việt 
Nam (VNI), Thái Lan (SET), Singapore (SGX), 
Indonesia (JCI), Malaysia (KLCI), Philippines 
(PSE) được sử dụng trong nghiên cứu này. Dữ liệu 
nghiên cứu được lấy trong giai đoạn Covid-19 và 
khủng hoảng Nga - Ukraine từ ngày 1 tháng 2 
năm 2020 đến 28 tháng 1 năm 2023. Tất cả dữ 
liệu nghiên cứu được thu thập từ trang website 
https://www.investing.com/. 

Tỷ suất sinh lợi của sáu thị trường chứng 
khoán ở các quốc gia nêu trên được xác định như 
sau:

𝑟𝑟𝑡𝑡 = 𝑙𝑙𝑙𝑙 � 𝑃𝑃𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑡𝑡−1

� x 100 

với rt là lợi suất của chỉ số thị trường chứng 
khoán, Pt và Pt-1 lần lượt là chỉ số (giá) đóng cửa 
tại thời điểm t và t-1. Mức tỷ suất sinh lợi được 
nhân với 100 để chuyển sang tỷ lệ phần trăm.

Bảng 1. Thống kê mô tả 
JCI KLCI PSE SET SGX VNI

Trung bình  0.000118 -7.57E-05 -9.54E-05  6.99E-05  2.17E-05  7.56E-05

Max  0.097042  0.066263  0.071717  0.076531  0.072955  0.048600

Min -0.068050 -0.054047 -0.143224 -0.114282 -0.123481 -0.069076

Độ lệch 
chuẩn

 0.011871  0.009219  0.015826  0.012407  0.013760  0.014570

Skewness -0.050648 -0.027434 -1.530975 -2.018384 -1.082200 -1.000650

JCI KLCI PSE SET SGX VNI

Kurtosis  12.82487  9.834685  16.39003  24.80542  16.19893  6.336591

J-B  2992.689***  1448.194***  5848.722***  15244.92***  5545.786***  469.2793***

ADF -13.63806*** -28.08366*** -28.52071*** -9.482663*** -29.29647*** -24.98065***

Ghi chú: *** là mức ý nghĩa thống kê 1%. ADF là viết tắt của kiểm 

định Dickey-Fuller.

Bảng 1 cho thấy thống kê mô tả và kiểm 
định tính dừng của tỷ suất sinh lợi của 6 thị 
trường chứng khoán các nước ASEAN giai đoạn 
Covid-19 và khủng hoảng Nga - Ukraine. Trong 
giai đoạn khủng hoảng này, lợi nhuận theo ngày 
bình quân của các thị trường chứng khoán ở 
Indonesia, Thái Lan, Singapore và Việt Nam đều 
dương và gần bằng 0, ngoại trừ thị trường chứng 
khoán Malaysia và Philippines. 

Hơn nữa, Việt Nam ghi nhận là thị trường có 
sự biến động lớn với độ lệch chuẩn gần 1.4% 
cao nhất so với các thị trường còn lại. Trái lại, 
Malaysia là thị trường có mức biến động nhỏ nhất 
với độ lệch chuẩn tương ứng là 0.9%. Có hệ số 
độ nghiêng (Skewness), độ nhọn (Kurtosis) và 
Jarque-Bera đầu cho thấy các thị trường chứng 
khoán không có phân phối chuẩn. Ngoài ra, kiểm 
định ADF cũng xác nhận rằng các biến đều dừng 
với mức ý nghĩa 1%. Những kết quả này ủng hộ 
tác giả sử dụng phương pháp chỉ số lan tỏa để 
nghiên cứu sự gắn kết giữa các thị trường trong 2 
giai đoạn khủng hoảng này. 

Hình 2. Ma trận hệ số tương quan  
và phân phối của 5 thị trường

Hình 2 mô tả mối tương quan và phân phối 
của 6 thị trường chứng khoán trong giai đoạn 
2020-2023. Nhìn chung, các thị trường này có 
mối quan hệ khá thấp. Đáng chú ý là tồn tại mối 
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quan hệ giữa thị trường chứng khoán Indonesia 
với Việt Nam, Thái Lan và Malaysia. 

3. Kết quả nghiên cứu
Bảng 2 cung cấp cho chúng ta kết quả của ước 

lượng chỉ số lan tỏa. Trong Bảng 2, mức lan tỏa 
về giá ở 6 thị trường chứng khoán trung bình là 
11.1%, cho thấy mức độ lan tỏa khá cao ở các 
thị trường này. Các bằng chứng về tác động lan 
tỏa về giá khá cao phù hợp với nghiên cứu của 
Tay và cộng sự (2020) và Võ và Trần (2020) 
cũng thấy rằng hiệu ứng lan tỏa về giá là đáng 
kể trong giữa Mỹ và các nước châu Á. Về tác 
động lan tỏa giá định hướng được truyền ‘To’, 
JCI (Indonesia) là tác nhân lan tỏa biến động 
lớn nhất đến các thị trường khác, với mức đóng 
góp 20.1%, tiếp theo là KLCI (Malaysia) và SET 
(Thái Lan). Trái lại, Thái Lan là nước nhận tác 
động lan tỏa về giá lớn nhất, với mức đóng góp 
18.5%, tiếp theo là Indonesia (18%) và thấp nhất 
là Singapore (4.2%). Xét về tác động lan tỏa ròng 
NET, Malaysia là nước truyền ròng biến động 
giá lớn nhất, với giá trị ròng là 5.1%, tiếp theo là 
Indonesia và Singapore với giá trị 2.1%, trong khi 
đó các nước Việt Nam, Thái Lan, và Philippines 
là những nước nhận ròng lan tỏa về giá. Kết quả 
này rất hữu ích cho nhiều nhà đầu tư và nhà quản 
lý để giảm thiểu rủi ro tài chính. 

Chỉ số trong Hình 3 trình bày hai chu kỳ 
truyền biến động chính. Lần đầu trùng với thời 
điểm bắt đầu phân tích 2020 và kết thúc vào cuối 
năm 2021. Trong giai đoạn này, tổng chỉ số lan 
tỏa về giá dao động 4% đến 15%. Sau khi dịch 
bệnh bùng phát, tác động lan tỏa của biến động 
giá đạt điểm cao hơn so với các đỉnh trước đó 
(15%). Trên thực tế, trong giai đoạn này, giá giao 
ngay của dầu thô WTI thậm chí đã giảm xuống 
giá trị âm, đó là mức giá thấp nhất từng đạt được.

Bảng 2. Hiệu ứng lan tỏa về giá 

JCI SET SGX KLCI PSE VNI From 
others

JCI 82.01  5.35  0.94  7.82  2.10  1.78        18.0

SET 5.80 81.49  1.38  4.83  2.17  4.32        18.5

SGX 0.69  0.38 95.79  1.90  0.66  0.58         4.2

KLCI 7.43 2.31 0.88 88.69 0.22 0.47 11.3

PSE 1.23 0.82 2.63 0.99 93.68 0.66 6.3

VNI 4.97 1.30 0.48 0.89 0.58 91.78 8.2

JCI SET SGX KLCI PSE VNI From 
others

To 20.1 10.2 6.3 16.4 5.7 7.8 66.5

Contribution 
including 

own
102.1 91.7 102.1 105.1  99.4  99.6       

11.1%

NET 2.1 -8.3 2.1 5.1 -0.6 -0.4

Kết luận Truyền Nhận Truyền Truyền Nhận Nhận

Hình 3. Tổng chỉ số lan tỏa theo mô hình  
của Diebold và Yilmaz (2012)
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Kết quả này phản ánh Covid-19 có tác động 
đáng kể vào sự gắn kết của các thị trường chứng 
khoán các nước Đông Nam Á. Trong chu kỳ thứ 
hai (2022), liên kết dao động trong khoảng từ 8% 
đến 12%. Thời kỳ này trùng hợp với giai đoạn 
khủng hoảng chiến tranh Nga và Ukraine, biến 
động mạnh về giá năng lượng trong thời kỳ này 
dẫn đến hiệu ứng lan tỏa về giá tăng lên. Tóm lại, 
hai cuộc khủng hoảng gần đây có tác động tích 
cực đến biến động giá của các thị trường chứng 
khoán các nước Đông Nam Á. Kết quả này phù 
hợp với nghiên cứu của Mu và cộng sự (2022).

Phát hiện này đồng thuận với một số nghiên 
cứu trước đây khẳng định rằng tồn tại mối quan 
hệ giữa các thị trường chứng khoán và mối tương 
quan này tăng lên trong thời kỳ Covid-19 và 
chiến tranh Nga và Ukraine (Bhardwaj và cộng 
sự, 2022; Gil-Alana và Claudio-Quiroga, 2020; 
Abuzayed và cộng sự, 2021; Guo và cộng sự, 
2021; Rehman và cộng sự, 2022; Alam và cộng 
sự, 2022; Mu và cộng sự, 2022).

4. Kết luận
Trong nghiên cứu này, chúng tôi sử dụng chỉ số 

lan tỏa được phát triển và mở rộng bởi Diebold - 
Yilmax (2012) để đánh giá tác động lan tỏa về giá 
trên thị trường chứng khoán 6 nước ASEAN bao 

TAØI CHÍNH QUOÁC TEÁSoá 03 (236) - 2023



82 Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

gồm Việt Nam, Thái Lan, Singapore, Indonesia, 
Malaysia, Philippines. Sử dụng dữ liệu hàng 
ngày thời kỳ 2020-2023 bao gồm hai cuộc khủng 
hoảng gần đây đó là Covid-19 và chiến tranh Nga 
Ukraine. 

Kết quả phân tích lan tỏa về giá của chúng tôi 
cung cấp một số hiểu biết đơn giản về mức độ 
và sự gắn kết của sự biến động giá chứng khoán 
ở các nước Đông Nam Á. Bức tranh tổng thể là 
chúng ta tìm thấy sự tồn tại hai chiều biến động 
lan tỏa giá giữa các quốc gia được chọn trong 
khu vực ASEAN. Chính xác hơn, khả năng kết 
nối giữa các thị trường chứng khoán trong khu 
vực ASEAN thay đổi theo thời gian và trở nên 
mạnh mẽ hơn theo thời gian, với sự biến động 
về mức độ tác động của Covid-19 và chiến tranh 
Nga Ukraine. Đặc biệt, thị trường chứng khoán 
ở Indonesia, Malaysia và Singapore là tác nhân 
truyền biến động giá đến các quốc gia còn lại.

Kết quả của nghiên cứu này cung cấp thông 
tin quan trọng cho các nhà đầu tư và quản lý danh 
mục đầu tư. Đầu tiên, Philippines, Việt Nam và 
Thái Lan đóng vai trò là thị trường nhận rủi ro từ 
các thị trường khác trong giai đoạn khủng hoảng. 
Kết quả nhấn mạnh tầm quan trọng của việc 
xây dựng danh mục đầu tư thích hợp với các thị 
trường chứng khoán các nước ASEAN. Thứ hai, 
hiệu ứng lan tỏa biến động theo cặp ròng giúp xác 
định nước truyền và nước nhận rủi ro về giá, cung 
cấp thông tin mối tương quan giữa các thị trường 
để hỗ trợ nhà đầu tư bảo vệ chống lại lan tỏa rủi 
ro và thúc đẩy sự ổn định của thị trường. Hơn 
nữa, nghiên cứu này khám phá ý nghĩa của sự kết 
nối thông tin về đa dạng hóa rủi ro, trong bối cảnh 
danh mục đầu tư chỉ số chưng khoán liên quan 
đến các chiến lược giao dịch khác nhau. Phân tích 
này dự kiến sẽ cung cấp những hiểu biết sâu sắc 
hơn về sự hội nhập các thị trường chứng khoán 
và có thể hỗ trợ các nhà đầu tư danh mục đầu tư 
xây dựng một danh mục đầu tư tối ưu nhằm giảm 
thiểu rủi ro nhất. 
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Phân tích các nhóm quan hệ lợi ích trong khai 
thác di sản cho phát triển du lịch ở tỉnh Luông 
Pra Băng, Lào

Quan hệ lợi ích giữa Nhà nước với người dân 
trong khai thác di sản cho phát triển du lịch

Quan hệ Nhà nước với người dân trong KDDL ở 
các huyện của tỉnh tỉnh Luông Pra Băng, bao gồm: 

Thứ nhất, xét đến quan hệ giữa du khách và cơ 
quan quản lý nhà nước về du lịch (DL). Các cơ quan 
quản lý nhà nước về du lịch cần tạo ra sự an toàn về 
an ninh cho các du khách khi đến địa phương tham 
quan. Đồng thời, các cơ quan nhà nước về du lịch 
cũng chuẩn bị những phương thức giám sát và các 
quy định xử lý những trường hợp vi phạm. Đối với 
mối quan hệ trên, tuân thủ pháp luật và các quy định 
địa phương là yêu cầu bắt buộc đối với du khách.

Thứ hai, xét đến quan hệ giữa cơ quan quản lý 
nhà nước về DL với cộng đồng dân cư tại điểm DL. 
Vai trò của các cơ quan quản lý nhà nước về DL ở 
đây rất quan trọng. Cần tuyên truyền để nâng cao 
nhận thức người dân về lợi ích phát triển DL tại chỗ, 
đồng thời, tạo cơ chế để người dân có thể chia sẻ lợi 
ích từ hoạt động DL. Bên cạnh đó, các cơ quan quản 
lý nhà nước cần có những cách thức nhằm hạn chế 
các sai phạm của những người dân gây ra cho du 
khách, điều này sẽ ảnh hưởng xấu đến môi trường 
DL, từ đó, phá hủy tài nguyên DL tự nhiên, thương 
mại hóa tài nguyên DL nhân văn. 

Khách DL nhiều là một thuận lợi và thể hiện 
sự phát triển, tuy nhiên, đi kèm với đó là không ít 
hệ lụy. Lượng khách gia tăng với nhiều kiểu khách 
khác nhau, từ nhiều nền văn hóa khác nhau sẽ tạo ra 
những vấn đề tiêu cực như: ứng xử thiếu văn minh 
nơi công cộng, thiếu ý thức bảo vệ tài nguyên và 
môi trường. Do đó, cơ quan quản lý nhà nước về DL 
cần giải quyết. Trong những năm qua, cơ quan quản 
lý nhà nước cấp địa phương của Lào đã có nhiều nỗ 

lực nhằm phát triển DL gắn chặt với lợi ích của cộng 
đồng. Ví dụ, Đại diện của Hội lữ hành tỉnh Luông 
Pra Băng đã đề xuất một số tuyến du lịch mới kết 
nối giữa khu du lịch trong tỉnh. Toàn tỉnh có 1.268 
km đường bộ với các trục và tuyến giao thông chính 
gồm: quốc lộ 13, số 7 và số 8 là trục giao thông chính 
nối với các tỉnh phía Bắc và thủ đô Viêng Chăn, với 
tổng chiều dài đi qua tỉnh là 510 km. Quốc lộ số 7 là 
tuyến mới Luông Pra Băng với tỉnh Xiêng Khoảng, 
tỉnh Hua Phăn với chiều dài đi qua tỉnh là 714 km. 
Tuyến giao thông số 8 nối liền với tỉnh U Đôm Xay 
- tỉnh Bo Kẹo - tỉnh Luông Năm Tha và tỉnh Phông 
Xa Ly với chiều dài là 575 km. Trong đó đặc biệt 
trong tỉnh Luông Pra Băng còn có đường  liên huyện 
- đường đất khoảng 758 km.

Luông Pra Băng còn có đường sông Mê Kông 
nối liền từ thủ đô Viêng Chăn - Luông Pra Băng - Bo 
Kẹo với chiều dài hơn 500 km, có 3 ga. Toàn tỉnh 
có 570 chiếc thuyền chở hành khách của tư nhân từ 
9-45 chỗ ngồi, 1 sân bay và 9 tuyến bay như: Luông 
Pra Băng - Bang Kok, Luông Pra Băng - Xục Khô 
Thái, Luông Pra Băng - Xiêng Mai, Luông Pra Băng 
- Điện Biên, Luông Pra Băng - Xiêm Liệp và Luông 
Pra Băng - Xiêng Hung. Nhìn chung mạng lưới giao 
thông của tỉnh Luông Pra Băng thuận lợi cho thông 
thương với trong và ngoài tỉnh, tuy nhiên chất lượng 
mạng lưới thấp và nhiều nơi chưa đầu tư đúng mức.

Song, nhiều địa điểm DL vẫn tồn tại tình cảnh 
khách DL bị quấy rầy; xâm hại đến tài nguyên du 
lịch;… Mặc dù các cơ quan quản lý nhà nước về du 
lịch ở địa phương đã có không ít cách thức để hạn 
chế những hành vi này nhưng thực tế vẫn còn tồn tại 
nhiều bất cập. Lý do chính là nhận thức của những 
người vi phạm nói riêng và nhận thức của một bộ 
phận dân cư nói chung còn hạn chế. Bên cạnh đó là 
những nguyên nhân từ phía chính quyền trong việc 
chia sẻ lợi ích từ hoạt động DL. Một bộ phận dân cư 
khi được khảo sát thì chỉ nhìn thấy những tác động 
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tiêu cực của DL mà không nhìn thấy những mặt tích 
cực, không nhận ra được đây chính là nguồn tăng 
thu nhập của họ nếu họ biết tận dụng hợp lý. 

Các đơn vị kinh doanh du lịch Lào nói chung 
và nói riêng tỉnh Luông Pra Băng không phải lúc 
nào cũng đảm bảo mức chất lượng phục vụ như đã 
ký kết. Tuy dịch vụ công dành cho khách tại Luông 
Pra Băng đang dần được cải thiện nhưng chất lượng 
không đạt kỳ vọng, ở đây bao gồm dịch vụ/hàng 
hóa; có thể là thái độ ứng xử, trình độ của người 
phục vụ; hay sự khôn lỏi, ăn chặn của những người 
làm dịch vụ. Lý do chính dẫn đến tình trạng này là 
chưa có sự liên kết kinh tế giữa ngành DL và các 
ngành liên quan tại tỉnh Luông Pra Băng. Do đó, 
tình trạng cung cấp ứng hàng hóa DL chưa đạt yêu 
cầu. Ví dụ như các tình trạng hủy chuyến của ngành 
hàng không, chậm chuyến; giải quyết chậm các thủ 
tục hành chính cho du khách tại các cửa khẩu; các 
loại hình dịch vụ bằng đường bộ, đường thủy đôi khi 
thiếu an toàn, gây rủi ro cho khách DL. Ngoài ra, sự 
tác động của khách du lịch trong và ngoài nước với 
những hành vi không đẹp cũng tạo ra sự không hài 
lòng đối với các doanh nghiệp DL Lào.   

Quan hệ lợi ích giữa doanh nghiệp với người 
dân trong khai thác di sản cho phát triển du lịch

Quan hệ doanh nghiệp với người dân trong khai 
thác di sản cho phát triển du lịch ở tỉnh Luông Pra 
Băng là mối quan hệ biện chứng:

Ở những điểm dân cư đan xen sinh sống cùng với 
các tài nguyên du lịch thì hoạt động của các doanh 
nghiệp KDDL tác động trực tiếp đến nhóm dân cư 
nơi đó. Bên cạnh đó, người dân cũng sẽ có những 
tác động trực tiếp đến hoạt động kinh doanh của các 
doanh nghiệp kinh doanh du lịch thông qua những 
hoạt động sản xuất, kinh doanh thường ngày. Các 
doanh nghiệp KDDL góp phần giải quyết việc làm 
cho người dân, góp phần tiêu thụ sản phẩm tại địa 
phương; nhóm dân cư tại nơi DL là nguồn lao động 
dồi dào để các công ty KDDL tuyển chọn. 

Hiện tại, đã bắt đầu manh nha xây dựng và triển 
khai những mô hình liên kết, hợp tác giữa các doanh 
nghiệp kinh doanh du lịch với nhóm dân cư tại 
chỗ. Bên cạnh đó, các doanh nghiệp KDDL tại tỉnh 
Luông Pra Băng cũng chưa mấy chú trọng đến vấn 
đề tạo việc cho nhóm dân cư tại các điểm du lịch 
nhằm mang lại lợi ích kinh tế lớn hơn nữa đối với 
công việc kinh doanh.

Hơn nữa, kinh doanh du lịch có tính mùa vụ rõ 
rệt. Hoạt động của KDDL luôn chịu sự tác động của 

các yếu tố môi trường, thời tiết, khí hậu. Không ít 
các địa điểm du lịch, tham quan chỉ có thể đến được 
vào mùa đông hoặc mùa hè từ tháng 11 đến tháng 5, 
cũng có nơi khách du lịch có thể đến quanh năm. Về 
phía khách du lịch, họ không chỉ quan tâm tới yếu tố 
về thời tiết mà còn bị ảnh hưởng bởi các yếu tố như 
công việc, tiền bạc, gia đình. Thông thường, vào các 
dịp lễ, khách du lịch ở hầu khắp mọi nơi trên thế 
giới tăng so với các dịp khác. Chính những yếu tố kể 
trên đã tạo nên tính mùa vụ của kinh tế du lịch. Tính 
mùa vụ ảnh hưởng rất lớn tới thu nhập của ngành 
Du lịch. Vào mùa cao điểm của du lịch nhu cầu việc 
làm trong ngành du lịch tăng cao và người dân địa 
phương cũng được hưởng lợi ích lớn từ những mùa 
này. Trong khi đó, có những dịp khách du lịch vắng 
khiến cho người lao động mất việc làm, giảm thu 
nhập như mùa mưa từ tháng 6 đến tháng 10. Do đó, 
KDDL muốn phát triển cần tìm cách giải quyết hài 
hòa giữa mùa thịnh và mùa suy cũng như tìm giải 
pháp khai thác các sản phẩm du lịch trong những 
thời điểm vắng khách.  

Quan hệ giữa các địa phương trong khai thác 
di sản cho du lịch

Kinh tế du lịch có tính liên vùng và gắn bó chặt 
chẽ với quá trình hội nhập. Tính liên vùng trong 
phát triển KDDL là xu thế chung tất yếu trong 
thời đại hiện nay. Tính liên vùng cho phép các địa 
phương trong vùng khai thác những lợi thế tương 
đối của nhau về tài nguyên du lịch, về hạ tầng cơ 
sở vật chất kỹ thuật và các nguồn lực khác để phát 
triển KDDL, tạo ra những sản phẩm có khả năng 
cạnh tranh cao hơn đối với các bên liên quan. Từ 
đó có thể thu hút được các nhà đầu tư, khách DL 
đến mỗi địa phương. Tính liên vùng còn thúc đẩy 
và bảo đảm sự phát triển cân đối, bền vững của 
vùng và các địa phương trong vùng, giảm bớt 
sự khác biệt, tạo điều kiện thuận lợi cho các địa 
phương cùng nhau bảo tồn và phát huy những đặc 
tính riêng về môi trường tự nhiên, văn hóa và tiềm 
năng phát triển của vùng. Mỗi vùng đều có những 
ưu thế nổi trội và những hạn chế riêng. Liên kết 
vùng sẽ bổ sung những khiếm khuyết do điều kiện 
tự nhiên đặc thù, đồng thời phát huy tối đa tiềm 
năng, lợi thế của mỗi vùng, mỗi địa phương. Các 
địa phương trong vùng các tỉnh Luông Pra Băng đã 
phối hợp nhau với các tour tuyến du lịch nội vùng 
như: đường quốc lộ 13 là trục giao thông chính nối 
với thủ đô Viêng Chăn, quốc lộ số 1C nối liền với 
tỉnh Luông Năm Tha - tỉnh Phông Xa Ly - tỉnh U 
Đôm Xay - tỉnh Hua Phăn, quốc lộ số 7 nối liền 
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với tỉnh Xiêng Khoảng và tỉnh Hua Phăn, quốc lộ 
số 8 nối liền với tỉnh Xay Nha Bu Ly. Ngoài ra 
còn có vận chuyển quốc tế như: Luông Pra Băng 
- Vinh, Hà Nội, Điện Biên Phủ, Huế (CHXHCN 
Việt Nam); Luông Pra Băng - Xiêng Hùng, Khun 
Minh (Trung Quốc); Luông Pra Băng - Xiêng Mai, 
Lơi, Nan, Ụt Ta La Địt, Phít Sa Nụ Lộc (Thái Lan). 
Tỉnh Luông Pra Băng còn có đường sông Mê Kông 
nối liền từ thủ đô Viêng Chăn, tỉnh Bo Kẹo; sông 
Năm Khan nối liền từ tỉnh Xiêng Khoảng, sông 
Năm U nối liền tỉnh Phông Xa Ly. Nhìn chung 
mạng lưới giao thông của tỉnh Luông Pra Băng, 
các huyện, bản trong tỉnh đã có đường nối liền 
chiếm đến 96,55%, không chỉ tạo điều kiện thuận 
lợi về giao thông và phát triển kinh tế - xã hội nói 
chung và đối với phát triển du lịch nói riêng mà 
còn tạo cảnh quan, làm thay đổi cơ bản diện mạo 
của Luông Pra Băng... Đó là các địa phương phối 
hợp với nhau trong vùng để trao đổi kinh nghiệm 
giữa các địa phương. Ngoài ra, ngành DL còn phối 
hợp với các ngành liên quan thực hiện các phương 
án phòng dịch, đảm bảo vệ sinh an toàn thực phẩm 
trên địa bàn, phương án đảm bảo an ninh trật tự, an 
toàn xã hội, an toàn giao thông v.v... 

Liên kết vùng cũng tạo ra sự thống nhất trong 
điều hành chỉ đạo chung, tránh được những khiếm 
khuyết đã diễn ra phổ biến như: tranh giành nhà đầu 
tư, tranh giành dự án, sản phẩm trùng lặp giữa các 
vùng, các địa phương. Tóm lại, KTDL là một ngành 
kinh tế có tính đa ngành, tổng hợp, nhạy cảm và liên 
kết, gắn với thị trường quốc tế. Việc nắm vững mối 
quan hệ lợi ích giữa các chủ thể tham gia hoạt động 
kinh tế du lịch giữ vai trò quan trọng trong việc đề 
ra những phương hướng, mục tiêu, nhiệm vụ và giải 
pháp phù hợp để phát triển kinh tế du lịch một cách 
hiệu quả.

Một số giải pháp
Để đảm bảo hài hòa các quan hệ lợi ích trong 

khai thác di sản cho phát triển du lịch ở tỉnh Luông 
Pra Băng, Lào, theo tác giả, cần thực hiện một số 
giải pháp sau:

Thứ nhất, rà soát để hoàn thiện hệ thống chính 
sách liên quan đến khai thác di sản 

Tiếp tục đổi mới, hoàn thiện cơ chế, chính sách, 
pháp luật liên quan đến  quan hệ lợi ích  trong khai 
thác di sản cho phát triển DL. Chú trọng hoàn thiện, 
bổ sung cơ chế chính sách đầu tư cho du lịch; giải 
quyết tốt các vấn đề liên ngành như: cơ chế chính 
sách về thuế, về hải quan, về thị trường, về xuất nhập 

cảnh v.v... tạo điều kiện cho phát triển KDDL nhanh.
Thứ hai, tăng cường hoàn thiện quản lý nhà 

nước trong lĩnh vực du lịch di sản
- Hoàn thiện hệ thống quản lý từ tỉnh đến địa 

phương về DL, thực hiện cải cách hành chính mạnh 
mẽ, phân cấp và đơn giản hóa các thủ tục liên quan 
đến hoạt động khai thác di sản cho phát triển KDDL.

- Hình thành Ban điều phối kinh tế du lịch của 
vùng để điều khiển, phối hợp các hoạt động KDDL, 
xây dựng đường lối, chính sách, chiến lược đầu tư 
và kêu gọi đầu tư cho kinh tế du lịch cũng như công 
tác xúc tiến quảng bá DL.

- Nâng cao trình độ quản lý của Nhà nước và 
nghiệp vụ DL cho đội ngũ cán bộ quản lý DL. Quản 
lý Nhà nước trong hoạt động DL là quá trình tác 
động của các cơ quan quản lý hoạt động DL đến các 
đối tượng quản lý nhằm đạt hiệu quả cao nhất trong 
phương diện kinh tế - xã hội.

Thứ ba, nâng cao năng lực của các chủ thể trong 
giải quyết hài hòa các quan hệ lợi ích. Cụ thể cần: 

- Nâng cao nhận thức của người dân, cộng đồng 
trong khai thác di sản. Đối với cộng đồng dân cư tại 
điểm du lịch: cộng đồng cần được cung cấp thông 
tin 2 chiều để hiểu được những lợi ích mà du lịch 
đem lại, đồng thời là những tác động tiêu cực mà 
hoạt động du lịch có thể gây ra. Việc nâng cao nhận 
thức một cách đầy đủ đối với cộng đồng là hết sức 
quan trọng để cộng đồng nâng cao trách nhiệm, tăng 
cường sự hợp tác và cởi mở hơn với các nhà quản 
lý, doanh nghiệp kinh doanh phát triển du lịch trong 
quá trình thực hiện các dự án tại nơi sinh sống của 
cộng đồng.

- Nâng cao trách nhiệm của doanh nghiệp trong 
khai thác di sản cho phát triển du lịch. Đối với 
doanh nghiệp kinh doanh du lịch: Mặc dù là chủ 
thể nhận được lợi ích từ hoạt động kinh doanh du 
lịch, tuy nhiên do nhận thức chưa đầy đủ về du lịch 
bền vững và đặt lợi ích cá nhân, lợi ích trước mắt 
lên trên, trong một số trường hợp nhiều dự án đầu 
tư, nhiều hoạt động kinh doanh du lịch chưa thực 
sự làm tốt trong việc thực hiện nghĩa vụ với ngân 
sách nhà nước và chia sẻ lợi ích với cộng đồng dân 
cư địa phương. 

Bên cạnh đó, các doanh nghiệp cần nâng cao 
tính chuyên nghiệp, tuân thủ pháp luật và thực hiện 
tốt đạo đức kinh doanh. Cần tích cực tham gia vào 
các hiệp hội, câu lạc bộ du lịch để tạo môi trường 
kinh doanh thuận lợi, cạnh tranh lành mạnh. Xây 
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dựng tour, tuyến, chương trình du lịch, xây dựng 
ấn phẩm quảng bá tuyên truyền, tham gia hỗ trợ 
nhà dân hoàn thiện nâng cao cơ sở vật chất kỹ thuật 
phục vụ khách. Tích cực, chủ động liên kết, phối 
hợp chặt chẽ với cộng đồng dân cư địa phương để 
khai thác các giá trị bản địa, hình thành các sản 
phẩm du lịch đặc trưng, sáng tạo.

Nâng cao năng lực quản lý của chính quyền tỉnh 
Luông Pra Băng

Theo đó, cần phối kết hợp chặt chẽ trong việc 
quản lý đối với hoạt động kinh doanh của doanh 
nghiệp, đối với nhận thức và hành vi của cộng 
đồng để đảm bảo các mối quan hệ lợi ích hình 
thành trong hoạt động du lịch tồn tại và phát triển 
hiệu quả. Đặc biệt cần có sự quan tâm sát sao đối 
với việc tạo và đảm bảo lợi ích cho cộng đồng dân 
cư địa phương - chủ thể dễ bị nhận phần thua thiệt 
nhất trong mối quan hệ này. Cộng đồng phải được 
chia sẻ lợi ích từ phát triển du lịch. Đồng thời, định 
hướng cộng đồng trong việc tạo ra các sản phẩm 
phù hợp cung cấp cho doanh nghiệp kinh doanh du 
lịch hoặc trực tiếp cho du khách như đồ lưu niệm, 
lương thực, thực phẩm… Hướng dẫn các xóm bản 
tổ chức công việc đón tiếp ứng xử với khách, giữ 
gìn phát huy bản sắc văn hoá dân tộc như kiến trúc 
nhà ở, trang phục, giữ gìn bảo vệ môi trường vệ 
sinh, bảo đảm an ninh trật tự cho khách du lịch, 
nghiên cứu sưu tầm các truyền thống văn hoá dân 
tộc tiên tiến đưa vào phục vụ khách du lịch…

Thứ ba, các giải pháp liên quan. Cụ thể cần: 
Phát triển kết cấu hạ tầng liên quan 
Theo đó, cần xây dựng kết cấu hạ tầng cơ sở vật 

chất - kỹ thuật cho du lịch ở Luông Pra Băng. Nâng 
cấp các điểm du lịch, tôn tạo tài nguyên di sản du 
lịch. Nâng cấp các khu du lịch, điểm du lịch di sản 
hiện có để thu hút các nhà đầu tư trong và ngoài 
nước đến với du lịch Luông Pra Băng.

Nâng cao chất lượng các loại hình dịch vụ du 
lịch liên quan tới di sản

Theo đó, cần đa dạng các loại hình dịch vụ. Chất 
lượng của các điều kiện thực hiện dịch vụ. Chất 
lượng của đội ngũ lao động hay phương hướng thực 
hiện các dịch vụ.

Nâng cao sức cạnh tranh các doanh nghiệp dịch 
vụ du lịch

Đẩy mạnh nghiên cứu thị trường. Gắn phát triển 
thị trường với phát triển sản phẩm.

Quy hoạch để phát triển du lịch nói chung và du 
lịch di sản nói riêng

Theo đó cần tiến hành khảo sát, đánh giá đúng 
và đủ các điều kiện về tự nhiên, kinh tế - xã hội… 
để làm căn cứ xây dựng các quy hoạch tối ưu, khai 
thác có hiệu quả tiềm năng, thế mạnh du lịch của 
địa phương. Bảo đảm sự tham gia của cơ quan, tổ 
chức, cộng đồng dân cư và cá nhân trong quá trình 
lập quy hoạch. 

Bảo tồn các di sản
Các tài nguyên DL văn hóa, tâm linh tại tỉnh 

Luông Pra Băng phải được quản lý chặt chẽ, phải 
được xếp hạng theo từng cấp để nhanh chóng biến 
các tài nguyên văn hóa vật thể và phi vật thể thành 
những sản phẩm DL có sức hấp dẫn đối với khách 
DL, nhất là các địa điểm, các tài nguyên có giá trị 
cao. Sở Văn hóa - Thông tin và Du lịch của tỉnh phải 
tổ chức quy hoạch, kế hoạch duy tôn, bảo trì các di 
tích lịch sử, văn hóa, thỏa mãn các mục tiêu của đặt 
ra. Đẩy mạnh công tác tuyên truyền, vận động về 
di sản; để người dân tham gia thực hiện chính sách, 
pháp luật của Nhà nước và của địa phương về bảo 
tồn, tu bổ các di sản, ngăn ngừa những vi phạm, xâm 
hại, ảnh hưởng xấu đến di sản, làm cho di tích xuống 
cấp, hư hỏng. Thực hiện nghiêm các quy định của 
pháp luật về di sản; thực hiện nghiêm các quy định 
về quản lý, bảo tồn di sản của tỉnh Luông Pra Băng, 
theo luật di sản văn hóa Nhà nước cũng như các quy 
định quản lý di tích, danh lam thắng cảnh của tỉnh 
ủy tỉnh  Luông Pra Băng./.
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1. Giới thiệu 
Các nghiên cứu cho thấy mối quan hệ giữa 

chất lượng dịch vụ du lịch với chất lượng nhân 
lực là mối quan hệ nhân quả (Huỳnh Trường 
Huy và cộng sự, 2019). Bên cạnh đó, chất lượng 
nguồn nhân lực cần phải được đánh giá trên cơ 
sở khoa học. Nghiên cứu của  Tabibi  và cộng sự 
(2011) cho rằng, để đánh giá chính  xác nhất chất 

lượng của nhân lực phải là người được thụ hưởng 
các kết quả từ quá trình phục vụ. Đối với lĩnh 
vực quản lý nhà nước, bên cạnh việc đánh giá 
của người sử dụng lao động - lãnh đạo cấp trên 
(Trần Thị Thu Hiền, 2019), thì vai trò của những 
người có giao dịch công việc với cán bộ quản lý 
nhà nước cũng cần được xem xét. Kết quả nghiên 
cứu của Nguyễn Danh Nam & Uông Thị Ngọc 
Lan (2021) cho thấy mối quan hệ biện chứng 

ĐÁNH GIÁ CHẤT LƯỢNG NGUỒN NHÂN LỰC  
QUẢN LÝ NHÀ NƯỚC VỀ DU LỊCH TỈNH BÀ RỊA - VŨNG TÀU

Nguyễn Quang Vĩnh - Lục Mạnh Hiển*

Ngày nhận bài: 10/12/2022
Ngày gửi phản biện: 15/12/2022

Ngày nhận kết quả phản biện: 30/12/2022
Ngày chấp nhận đăng: 05/02/2023

Mục đích của nghiên cứu nhằm ứng dụng phương pháp Fuzzy để đánh giá khoảng cách giữa sự kỳ 
vọng và cảm nhận thực tế của doanh nghiệp đối với chất lượng nguồn nhân lực QLNN về du lịch. 
Thông qua khảo sát với 100 người đang làm việc tại các doanh nghiệp du lịch tại tỉnh Bà Rịa - Vũng 
Tàu. Kết quả nghiên cứu cho thấy đối với sự cảm nhận thực tế 3 chỉ báo bị xếp hạng thấp nhất bao 
gồm: Xếp ở vị trí 19 là chỉ báo KN6 “Kỹ năng ngoại ngữ và tin học”. Xếp ở vị trí số 18 thuộc về TĐ6 
“Dám nghĩ, dám làm, dám chịu trách nhiệm”; Xếp ở vị trí số 17 thuộc về KN1 “Kỹ năng lập kế hoạch”. 
Đối với sự kỳ vọng, 3 chỉ báo bị xếp hạng thấp nhất bao gồm: Xếp ở vị chí 19 là chỉ báo KN6 “Kỹ năng 
ngoại ngữ và tin học”; Xếp ở vị trí số 18 là chỉ báo KN5 “Kỹ năng phối hợp với doanh nghiệp” và Xếp 
ở vị trí số 17 là KN1 “Kỹ năng lập kế hoạch”. 3 chỉ báo có khoảng cách lớn nhất bao gồm: TĐ6 “Dám 
nghĩ, dám làm, dám chịu trách nhiệm”, KT6 “Kiến thức nền tảng xã hội” và chỉ báo KT7 “Kiến thức về 
phát triển du lịch bền vững”. Bên cạnh đó xếp hạng khoảng cách giữa sự cảm nhận và kỳ vọng của 
các tiêu chuẩn khung năng lực QLNN về du lịch cho thấy Tiêu chuẩn về kiến thức có khoảng cách lớn 
nhất, xếp thứ 2 là tiêu chuẩn về thái độ và xếp ở vị trí thứ 3 là tiêu chuẩn về kỹ năng.

• Từ khóa: quản lý nhà nước, nguồn nhân lực, du lịch.

The purpose of the study is to apply the Fuzzy method to assess the gap between the expectations 
and the actual perception of enterprises on the quality of human resources in the state management of 
tourism. Through a survey with 100 people working at tourism businesses in Ba Ria - Vung Tau province. 
Research results show that for the actual perception, the 3 lowest ranked indicators include. 19th place 
is the KN6 indicator "Foreign language and computer skills". Ranked at number 18 belongs to Battalion 
6 "Dare to think, dare to do, dare to take responsibility", ranked at number 17 belongs to KN1 "Planning 
skills". For expectations, the three lowest ranked indicators include: 19th place is the KN6 indicator "Foreign 
language and computer skills", 18th place is the KN5 indicator "Coordination skill" suitable for businesses” 
and ranked at number 17 is KN1 “Planning skills”. The three indicators with the largest gap include: TD6 
"Dare to think, dare to do, dare to take responsibility", KT6 "Knowledge of social background" and indicator 
KT7 "Knowledge of sustainable tourism development". Besides, ranking the gap between perceptions 
and expectations of the state management competency framework standards on tourism shows that the 
standard of knowledge has the largest gap, ranked second is the standard of attitude and ranked in the 
second place, 3rd place is the standard of skill.

• Keywords: State management, human resources, tourism.

* Trường Đại học Lao động - Xã hội; email: hienlm@ulsa.edu.vn



88 Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

giữa sự hài lòng của người dân với cán bộ quản 
lý nhà nước, trong đó đặc biệt nhấn mạnh đến 
năng lực phục vụ nhân dân. Như vậy có thể thấy 
đứng dưới góc nhìn của những người thụ hưởng, 
việc đánh giá chất lượng nhân lực sẽ mang lại 
những kết quả khách quan và hiệu quả hơn, tránh 
được những đánh giá có tính chủ quan và thiên 
kiến. Tuy nhiên các nghiên cứu hiện nay về chất 
lượng nguồn nhân lực chủ yếu dựa trên sự đánh 
giá của lãnh đạo và đồng nghiệp, bên cạnh đó nếu 
có đánh giá từ người dân và doanh nghiệp cũng 
chủ yếu đánh giá về dịch vụ hành chính công. 
Trên cơ sở đó, mục tiêu của nghiên cứu nhằm 
đánh giá chất lượng nguồn nhân lực quản lý nhà 
nước về du lịch tại tỉnh Bà Rịa - Vũng Tàu thông 
qua đánh giá của các doanh nghiệp du lịch trên 
địa bàn tỉnh.

2. Cơ sở lý thuyết 
Chất lượng nguồn nhân lực bao gồm sự nhận 

thức, kỹ năng làm việc, ứng dụng công nghệ, sự 
tin tưởng, sự nhạy cảm, đặc tính cá nhân… của 
nguồn nhân lực. Theo Vũ Thị Hà (2016) “Chất 
lượng nguồn nhân lực chính là nguồn lực bên 
trong của người lao động cấu thành, năng lực lao 
động của họ có khả năng thỏa mãn những nhu 
cầu đã đưa ra hoặc tiềm ẩn của người sử dụng 
lao động”. Chất lượng nguồn nhân lực là toàn 
bộ năng lực của lực lượng lao động được biểu 
hiện thông qua ba mặt: thể lực, trí lực, tâm lực. 
Andreis và cộng sự (2022) và Sharma (2019) cho 
thấy chất lượng của nguồn nhân lực ngành du lịch 
liên quan trực tiếp đến hoạt động sản xuất trực 
tiếp các sản phẩm du lịch (hữu hình và vô hình, 
hàng hóa và dịch vụ), chất lượng nguồn nhân lực 
cao có tác động trực tiếp tới năng suất lao động, 
tăng khả năng đáp ứng và làm hài lòng khách du 
lịch. Trong các nghiên cứu về chất lượng nhân 
lực, các tiêu chí đánh giá phổ biến thường liên 
quan đến các trạng thái về thể lực, trí lực và tâm 
lực (đạo đức và phẩm chất). Baum Tom, (2015) 
và Trần Thị Thu Hiền, (2019) chỉ ra rằng việc 
quản lý hiệu suất làm việc và nâng cao kiến thức, 
kỹ năng cho người lao động là những hoạt động 
cần thiết để nâng cao năng lực lao động và cải 
thiện hiệu suất làm việc. 

Theo Trần Thị Thu Hiền, (2019) năng lực lao 
động trong ngành du lịch được phân thành ba 

nhóm: năng lực cốt lõi, năng lực chung và năng 
lực chức năng. Năng lực đòi hỏi phải đáp ứng 
những kiến thức đã được học tại các cơ sở đào 
tạo vào môi trường làm việc một cách nhất quán 
và hiệu quả thể hiện ở: kiến thức, kỹ năng và thái 
độ (Vũ Minh Huệ, 2009). Tiêu chuẩn năng lực 
nhân lực quản lý nhà nước về du lịch theo Lê 
Quân (2015) bao gồm hai tiêu chuẩn: Tiêu chuẩn 
chung liên quan đến các tiêu chí về phẩm chất 
chính trị, đạo đức lối sống và tiêu chuẩn theo 
chuyên môn nghiệp vụ, vị trí việc làm như: trình 
độ chuyên môn; kinh nghiệm làm việc, năng lực 
chuyên môn, quản lý, kỹ năng lãnh đạo, kỹ năng 
giao tiếp, ngoại ngữ, tin học. Trên cơ sở mô hình 
khung năng lực của Lê Quân (2015), Lục Mạnh 
Hiển và Nguyễn Quang Vĩnh (2022) đã cải tiến 
và đề xuất một khung năng lực dành cho cán bộ 
quản lý nhà nước về du lịch gồm 3 tiêu chuẩn 
và 19 tiêu chí. Thông qua phỏng vấn chuyên gia 
và phân tích kết quả bằng phương pháp FAHP, 
kết quả nghiên cứu cho thấy, đối với tiêu chuẩn 
thái độ, 3 tiêu chí được đánh giá là quan trọng 
nhất bao gồm:  xếp ở vị trí thứ nhất thuộc về tiêu 
chí trung thành với Tổ quốc, với Đảng, vị trí thứ 
hai và thứ 3 lần lượt thuộc về các tiêu chí: tinh 
thần tự tôn, tự hào dân tộc và không tham ô, tham 
nhũng; thực hiện cần, kiệm, liêm chính, chí công 
vô tư. Đối với tiêu chuẩn về kiến thức, xếp ở vị 
trí thứ nhất là kiến thức về du lịch, xếp ở vị trí thứ 
hai là tiêu chí kiến thức về thị trường du lịch, tiêu 
chí kiến thức về xúc tiến và quảng bá du lịch xếp 
ở vị trí thứ ba. Đối với tiêu chuẩn về kỹ năng, 3 
kỹ năng quan trọng nhất đó là; kỹ năng lãnh đạo 
xếp ở vị trí thứ nhất; kỹ năng lập kế hoạch và kỹ 
năng tổ chức cùng được xếp ở vị trí thứ 2.

Bảng 1. Mô hình khung năng lực  
nguồn nhân lực quản lý nhà nước về du lịch

Tiêu 
chuẩn Tiêu chí Mã 

hóa Nguồn

Thái 
độ

Trung thành với Tổ quốc, với Đảng TĐ1

Lê 
Quân 
(2015)

Tinh thần tự hào dân tộc TĐ2

Có tư tưởng đổi mới và tích cực tham gia đổi 
mới trong lĩnh vực du lịch TĐ3

Không tham ô, tham nhũng, tiêu cực TĐ4

Gần gũi với nhân dân, phục vụ nhiệt tình TĐ5

Dám nghĩ, dám làm, dám chịu trách nhiệm TĐ6
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Tiêu 
chuẩn Tiêu chí Mã 

hóa Nguồn

Kiến 
thức 

Kiến thức về du lịch KT1

Trần 
Thị Thu 
Hiền, 

(2019)

Kiến thức về thị trường du lịch KT2

Kiến thức về sản phẩm du lịch KT3

Kiến thức về marketing du lịch KT4

Kiến thức về văn hóa địa phương KT5

Kiến thức nền tảng xã hội KT6

Kiến thức về phát triển du lịch bền vững KT7

Kỹ 
năng 

Kỹ năng lập kế hoạch KN1

Các 
tác giá 
phát 
triển

Kỹ năng tổ chức KN2

Kỹ năng lãnh đạo KN3

Kỹ năng giao tiếp KN4

Kỹ năng phối hợp với doanh nghiệp KN5

Kỹ năng ngoại ngữ và tin học KN6

Bảng 1 thể hiện mô hình các tiêu chuẩn và 
tiêu chí chất lượng nguồn nhân lực quản lý nhà 
nước về du lịch được Lục Mạnh Hiển & Nguyễn 
Quang Vĩnh (2022) tổng hợp và phát triển, qua 
đó làm khung nghiên cứu cho nghiên cứu này.

3. Phương pháp nghiên cứu 
3.1. Bảng hỏi và mẫu nghiên cứu. 
Trong nghiên cứu này, 12 chuyên gia đã được 

chọn tham gia phỏng vấn và kiểm tra tính hợp 
lý của các tiêu chuẩn, tiêu chí bao gồm các nhà 
quản lý nhà nước về du lịch, doanh nghiệp du 
lịch, khách sạn và học giả từ trường đại học. Bảng 
khảo sát gồm 3 tiêu chuẩn và 19 tiêu chí được 
gửi đến các doanh nghiệp: Khách sạn, nhà hàng, 
doanh nghiệp lữ hành và các cơ sở kinh doanh 
du lịch trên địa bàn tỉnh Bà Rịa - Vũng Tàu trong 
thời gian từ tháng 10 - 11 năm 2022. Tổng cộng 
phát ra 150 phiếu, số phiếu thu về là 100 phiếu. 
Phương pháp lấy mẫu ngẫu nhiên đơn giản được 
áp dụng trong nghiên cứu này. 

Bước 1: Tính tổng điểm
Coi số mờ Apin là sự cảm nhận về chất lượng 

nhân lực quản lý nhà nước về du lịch của người 
phỏng vấn thứ nth thông qua chỉ báo i.

TAei = ∑ 𝐴𝐴𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑛𝑛
1    (1) 

TApi = ∑ 𝐴𝐴𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑛𝑛
1    (2) 

Trong đó: 
TAei : Là kỳ vọng về chất lượng nhân lực tổng 

thể của chỉ báo i

TApi : Là sự cảm nhận về chất lượng nhân lực 
tổng thể của chỉ báo i.

Aein: Là sự kỳ vọng về chất lượng nhân lực của 
người phỏng vấn thứ nth  đối với chỉ báo i.

Apin:  Là sự cảm nhận về chất lượng nhân lực 
của người phỏng vấn thứ nth  đối với chỉ báo i.

Bước 2: Tính giá trị trung bình 

MAei =
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑒𝑒𝑒𝑒
𝑁𝑁

    (3) 

MApi =
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑝𝑝𝑝𝑝
𝑁𝑁

    (4) 

Trong đó: 
MAei: Là giá trị trung bình kỳ vọng về chất 

lượng nhân lực của chỉ báo i.
MApi: Là giá trị trung bình kỳ vọng về chất 

lượng nhân lực của chỉ báo i.
Bước 3: Tính khoảng cách giữa giá trị cảm 

nhận và sự kỳ vọng
Gọi số mờ Gap (khoảng cách) là khoảng cách 

giữa kỳ vọng và cảm nhận của tất cả những người 
được phỏng vấn đối với chất lượng nguồn nhân 
lực quản lý nhà nước về du lịch của chỉ báo i.

Gap = MApi⊖ MAei   (5) 

Phương pháp trung bình tích phân được phát 
triển bởi Chen & Hsieh, (1999) nhằm tổng hợp số 
mờ và được tính như công thức (6)

           P(A) = 1/6(a+4b+c)                              (6)

4. Kết quả khảo sát 
4.1. Kết quả kiểm định độ tin cậy 
Phương pháp Cronbach’s alpha được sử dụng 

nhằm kiểm định tính nhất quán nội bộ cũng như 
độ tin cậy của dữ liệu. Kết quả cho thấy tất cả các 
nhân tố đều có hệ số Cronbach’s alpha > 0.7 và 
được chấp nhận theo khuyến cáo của  Bonett và 
Wright, (2015). 

4.2. Kết quả phân tích  fuzzy set
Công thức (1) và (2) được sử dụng để tính giá 

trị sự kỳ vọng và cảm nhận về chất lượng dịch vụ 
tổng thể từ tất cả người phỏng vấn đối với chất 
lượng dịch vụ của chỉ báo i. Bảng 2 thể hiện điểm 
số tập mờ về giá trị cảm nhận, sự kỳ vọng và 
khoảng cách giữa cảm nhận và kỳ vọng. 
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Bảng 2: Điểm số mờ của sự cảm nhận  
và sự kỳ vọng  về chất lượng nguồn nhân lực

Giá trị cảm nhận Sự kỳ vọng Khoảng cách
TĐ (2.92, 3.85, 4.60) (3.16, 4.05, 4.77) (-1.85, -0.20, 1.44)

TĐ1 (3.53,  4.35,  4.89) (3.50, 4.32, 4.84) (-1.31, -0.54, 1.39)
TĐ2 (3.52, 4.34, 4.87) (3.16, 4.09, 4.89) (-1.36, -0.53, 1.70)
TĐ3 (2.45, 3.47, 4.43) (3.05, 3.98, 4.75) (-2.30, -0.96, 1.38)
TĐ4 (3.09, 4.00, 4.73) (2.99, 3.91, 4.69) (-1.61, -0.73, 1.73)
TĐ5 (2.90, 3.86, 4.65) (3.28, 4.15, 4.79) (-1.90, -0.79, 1.37)
TĐ6 (2.04, 3.08, 4.02) (2.96, 3.86, 4.66) (-2.62, -0.94, 1.06)
KT (2.72, 3.69, 4.55) (3.23, 4.12, 4.84) (-2.13, -0.85, 1.31)

KT1 (2.83, 3.79, 4.60) (3.24, 4.14, 4.85) (-2.02, -0.81,1.36)
KT2 (2.65, 3.61, 4.45) (2.98, 3.93, 4.77) (-2.13, -0.84, 1.48)
KT3 (2.77, 3.75, 4.64) (3.24, 4.14, 4.86) (-2.09, -0.89, 1.40)
KT4 (3.14, 4.04, 4.74) (3.57, 4.37, 4.89) (-1.75, -0.70, 1.17)
KT5 (2.42, 3.45, 4.41) (2.97, 3.94, 4.79) (-2.37, -0.97, 1.44)
KT6 (2.51, 3.52, 4.44) (3.22, 4.09, 4.81) (-2.31, -0.92, 1.22)
KT7 (2.71, 3.69, 4.54) (3.40, 4.27, 4.92) (-2.21, -0.85, 1.14)
KN (2.22, 3.22, 4.08) (2.11, 2.98, 3.84) (-1.62, -0.86, 1.97)

KN1 (2.17, 3.21, 4.07) (2.11, 2.85, 3.84) (-1.67, -0.86, 1.96)
KN2 (2.41, 3.42, 4.32) (2.85, 3.79, 4.64) (-2.23, -0.90, 1.47)
KN3 (1.97, 3.23, 4.48) (2.58, 3.57, 4.32) (-2.35, -1.24, 1.90)
KN4 (2.82, 3.75, 4.49) (1.98, 3.03, 4.05) (-1.23, -0.74, 2.50)
KN5 (2.36, 3.40, 4.18) (1.76, 2.73, 3.76) (-1.40, -0.79, 2.42)
KN6 (1.57, 2.30, 2.93) (1.38, 1.96, 2.42) (-0.86, -0.63, 1.55)

Công thức (3) và (4) được sử dụng để tính giá 
trị trung bình của sự kỳ vọng và cảm nhận về chất 
lượng dịch vụ từ tất cả những người được phỏng 
vấn về chỉ báo i. Sử dụng công thức (5) và (6) ta 
có thể tính được khoảng cách chất lượng dịch vụ 
giữa kỳ vọng và cảm nhận của tất cả những người 
được phỏng vấn đối với chất lượng dịch vụ của 
chỉ báo i. Bảng 3 thể hiện giá trị trung bình, xếp 
hạng các tiêu chí của khung năng lực của cán bộ 
quản lý nhà nước về du lịch. 

Bảng 3: Giá trị trung bình và khoảng cách  
của sự cảm nhận và sự kỳ vọng  về chất lượng 

nguồn nhân lực

Cảm nhận Xếp hạng  Kỳ vọng Xếp hạng Khoảng 
cách Xếp hạng

TĐ 3.82 1 4.02 2 -0.20 2
TĐ1 4.30 1 4.27 2 0.03 13
TĐ2 4.29 2 4.07 7 0.22 15
TĐ3 3.46 12 3.95 9 -0.49 4
TĐ4 3.97 4 3.89 12 0.08 14
TĐ5 3.83 5 4.11 4 -0.28 12
TĐ6 3.06 18 3.84 13 -0.78 1
KT 3.67 2 4.10 1 -0.42 1

KT1 3.76 6 4.10 6 -0.34 8
KT2 3.59 10 3.91 11 -0.32 9

Cảm nhận Xếp hạng  Kỳ vọng Xếp hạng Khoảng 
cách Xếp hạng

KT3 3.74 7 4.11 5 -0.37 6
KT4 4.01 3 4.33 1 -0.32 10
KT5 3.44 13 3.92 10 -0.48 5
KT6 3.50 11 4.07 8 -0.56 2
KT7 3.67 9 4.23 3 -0.56 3
KN 3.20 3 2.98 3 0.21 3

KN1 3.18 17 2.89 17 0.29 16
KN2 3.40 14 3.77 14 -0.37 7
KN3 3.23 16 3.53 15 -0.30 11
KN4 3.72 8 3.02 16 0.69 19
KN5 3.36 15 2.74 18 0.62 18
KN6 2.28 19 1.94 19 0.35 17

Kết quả của Bảng 3 cho thấy khoảng cách 
giữa sự cảm nhận và kỳ vọng về chất lượng 
nguồn nhân lực phần lớn mang dấu âm (-). Dựa 
trên kết quả, có thể thấy chất lượng nguồn nhân 
lực QLNN về du lịch chưa đáp ứng sự hài lòng 
của các doanh nghiệp du lịch. Tuy nhiên cần lưu 
ý rằng khách hàng (doanh nghiệp du lịch)  thường 
kỳ vọng cao vào chất lượng dịch vụ công. 

Từ kết quả nghiên cứu cho thấy xếp hạng 
thứ tự của các chỉ báo trong khung năng lực CL 
QLNN về du lịch, cụ thể như sau: 

1) Đối với sự cảm nhận có thể thấy xếp hạng 
chỉ báo đầu tiên thuộc về: Xếp thứ nhất là chỉ 
báo RĐ1 “Kiến thức về marketing du lịch”, xếp 
thứ 2 là  chỉ báo TĐ1 “Tinh thần tự hào dân tộc” 
và  xếp thứ 3 là KT4 “Kiến thức về marketing du 
lịch”.  Bên cạnh đó có 3 chỉ báo bị xếp hạng thấp 
nhất bao gồm: Xếp ở vị trí 19 là chỉ báo KN6 
“Kỹ năng ngoại ngữ và tin học”. Xếp ở vị trí số 
18 thuộc về TĐ6 “Dám nghĩ, dám làm, dám chịu 
trách nhiệm”, xếp ở vị trí số 17 thuộc về KN1 
“Kỹ năng lập kế hoạch”. 

2) Đối với sự kỳ vọng, kết quả nghiên cứu cho 
thấy 3 chỉ báo có xếp hạng cao nhất bao gồm: 
Xếp thứ nhất thuộc về chỉ báo KT4 “Kiến thức 
về marketing du lịch”, xếp thứ 2 chỉ báo TĐ1 
“Trung thành với Tổ quốc, với Đảng” và xếp ở vị 
trí số 3 là chỉ báo KT7 “Kiến thức về phát triển 
du lịch bền vững”. 3 chỉ báo bị xếp hạng thấp 
nhất bao gồm. Xếp ở vị trí 19 là chỉ báo KN6 
“Kỹ năng ngoại ngữ và tin học”, Xếp ở vị trí số 
18 là chỉ báo KN5 “Kỹ năng phối hợp với doanh 
nghiệp” và xếp ở vị trí số 17 là KN1 “Kỹ năng 
lập kế hoạch”.
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Xếp hạng 3 tiêu chuẩn thuộc khung năng lực 
quản lý nhà nước về du lịch, bảng 4 cho thấy đối 
với sự cảm nhận: xếp thứ nhất là tiêu chuẩn về 
thái độ, thứ hai thuộc về tiêu chuẩn kiến thức và 
thứ ba là tiêu chuẩn kỹ năng. Trong khi đó đối với 
sự kỳ vọng: xếp thứ nhất là kiến thức, xếp thứ hai 
là thái độ và xếp thứ ba là kỹ năng. Như vậy có sự 
thay đổi xếp hạng giữa kỳ vọng và cảm nhận thực 
tế đối với tiêu chuẩn thái độ và kiến thức, trong 
khi đó tiêu chuẩn về kỹ năng vẫn giữ nguyên ở 
vị trí thứ ba. 

3) Xếp hạng khoảng cách giữa sự cảm nhận và 
sự kỳ vọng. Kết quả nghiên cứu cho thấy  chỉ báo 
có khoảng cách lớn nhất và xếp ở vị trí số 1 là chỉ 
báo TĐ6 “Dám nghĩ, dám làm, dám chịu trách 
nhiệm”; Xếp ở vị trí thứ 2  thuộc về chỉ báo KT6 
“Kiến thức nền tảng xã hội”; Cuối cùng vị trí số 3 
thuộc về chỉ báo KT7 “Kiến thức về phát triển du 
lịch bền vững”.  Các chỉ báo có khoảng cách giữa 
sự cảm nhận và sự kỳ vọng  ngắn nhất  bao gồm: 
Vị trí số 19  thuộc về chỉ báo KN4 “Kỹ năng giao 
tiếp”; Vị trí số 18 thuộc về chỉ báo KN5 “Kỹ năng 
phối hợp với doanh nghiệp”; Và vị trí số 17 thuộc 
về chỉ báo KN6 “Kỹ năng ngoại ngữ và tin học”. 

Bên cạnh đó xếp hạng khoảng cách giữa sự 
cảm nhận và kỳ vọng của các tiêu chuẩn khung 
năng lực QLNN về du lịch cũng được thể hiện ở 
bảng 4 cụ thể như sau: Tiêu chuẩn về kiến thức  
có khoảng cách lớn nhất, xếp thứ 2 là tiêu chuẩn 
về thái độ, và  xếp ở vị trí thứ 3 là tiêu chuẩn về 
kỹ năng. 

5. Kết luận và hàm ý
Kết quả nghiên cứu giữa cảm nhận thực tế và 

kỳ vọng của doanh nghiệp về chất lượng nguồn 
nhân lực quản lý nhà nước về du lịch được xếp 
hạng cao nhất là ba tiêu chí liên quan đến kỹ năng 
bao gồm: Kỹ năng giao tiếp; Kỹ năng phối hợp 
với doanh nghiệp và Kỹ năng ngoại ngữ và tin 
học. Tuy nhiên kết quả nghiên cứu cũng cho thấy 
các chỉ báo liên quan đến: Dám nghĩ, dám làm, 
dám chịu trách nhiệm (thuộc tiêu chuẩn thái độ) 
và 2 chỉ báo liên quan đến tiêu chuẩn kiến thức 
(Kiến thức nền tảng xã hội; Kiến thức về phát 
triển du lịch bền vững) có khoảng cách lớn nhất 
giữa sự cảm nhận và kỳ vọng của doanh nghiệp.

Về mặt ứng dụng đối với quản lý chất lượng 
nguồn nhân lực QLNN về du lịch, kết quả nghiên 

cứu trước hết cho thấy sự cần thiết phải đẩy mạnh 
các hoạt động đào tạo bồi dưỡng nguồn nhân lực 
liên quan đến các kiến thức về du lịch như: Kiến 
thức về marketing du lịch, Kiến thức về phát triển 
du lịch bền vững và các kiến thức nền tảng xã hội 
khác. Các kiến thức này sẽ giúp cán bộ QLNN 
về du lịch hiểu sâu sắc hơn về các hoạt động du 
lịch trong hoạt động kinh doanh của các doanh 
nghiệp, từ đó có biện pháp hỗ trợ tư vấn cho các 
doanh nghiệp và đồng thời tham mưu cho lãnh 
đạo tỉnh về kế hoạch, chiến lược phát triển du 
lịch trên địa bàn tỉnh. Bên cạnh đó cần phải có 
các biện pháp giúp cán bộ QLNN về du lịch cải 
thiện hơn tư duy dám nghĩ, dám làm, dám chịu 
trách nhiệm. Cần nâng cao hơn các kỹ năng về 
Kỹ năng lập kế hoạch, Kỹ năng tổ chức và Kỹ 
năng lãnh đạo, đây là những kỹ năng quan trọng 
đối với nguồn nhân lực QLNN về du lịch./.

Tài liệu tham khảo:
Baum Tom (2015), Human resources in tourism: Still waiting for change? 

- A 2015 reprise, Tourism Management, Volume 50.
Hà, V. T. (2016). Nâng cao chất lượng nguồn nhân lực cho các doanh 

nghiệp khu công nghiệp, khu chế xuất trên địa bàn Hà Nội.
Lê Quân (2015) Nghiên cứu, đề xuất phát triển nhân lực ngành du lịch 

tỉnh Quảng Bình, Đề tài cấp tỉnh 
Lục Mạnh Hiển, Nguyễn Quang Vĩnh (2022) Xếp hạng các tiêu chí đánh 

giá chất lượng nguồn nhân lực quản lý nhà nước về du lịch: Trường hợp 
nghiên cứu tỉnh Bà Rịa - Vũng Tàu, Hội thảo chất lượng nguồn nhân lực tỉnh 
Bà rịa - Vũng tàu

Nguyễn, D. N., & Uông, T. N. L. (2021). Đo lường mức độ hài lòng của 
người dân đối với chất lượng dịch vụ công phục vụ ngư nghiệp vùng Duyên 
hải Nam Trung bộ = Measuring Resident Satisfaction of the Quality of Fishery 
Public Services in the South Central Coast. VNU Journal of Economics and 
Business.

Rubio-Andrés, M., Ramos-González, M., & Sastre-Castillo, M. Á. (2022). 
Do High Performance Work Systems Improve Workplace Well-Being in SMES? 
Implications for Financial Performance.  Applied Research in Quality of 
Life, 17(3), 1287-1309.

S. Jamaledin Tabibi, Sudabeh Vatan Khah, Amir Ashkan Nasiripour, 
Shaghayegh Vahdat and Somayeh Hessam (2011), Factors Affecting Human 
Resource Development in the Iranian Social Security Organization’s Hospitals, 
World Applied Sciences Journal 15 (2): 164-173, 2011

Sharma. (2019). Review of human resource practices in hospitality and 
tourism. Journal of Hospitality, 1(1), 15-30.

Som, A., 2008. Innovative Human Resource Management and Corporate 
Performance in the Context of Economic Liberalization in India. International 
Journal of Human Resource Management, 19(7): 1278-1297.

Trần Thị Thu Hiền (2019), Chất lượng nguồn nhân lực tại các khách sạn 
3 sao trên địa bàn tỉnh Thừa thiên Huế - Góc nhìn từ nhà quản lý, Tạp chí 
Khoa học - Đại học Huế: Khoa học Xã hội Nhân văn, Tập 128, Số 6D, 2019, 
Tr. 87-100.

Trường, H. H., Như, H. P., & Thu, H. T. (2019). Phân tích chất lượng nhân 
lực du lịch tại điểm du lịch Cồn Sơn thành phố Cần Thơ. Tạp chí Khoa học và 
Kinh tế phát triển, (4), 17-26.

Võ, T. K. (2010). Nâng cao chất lượng nguồn nhân lực ở các tỉnh vùng 
Đông Nam Bộ trong thời kỳ đẩy mạnh công nghiệp hóa, hiện đại hóa.

Vũ Minh Huệ (2009), Nâng cao chất lượng nguồn nhân lực du lịch ở 
Việt Nam hiện nay, Tạp chí quản lý nhà nước, Học viện hành chính Quốc gia.

Zadeh, L. A. (1965). Fuzzy sets. Information and control, 8(3), 338-353.



92 Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

1. Khái quát tình hình phát triển kinh tế 
biển gắn với đảm bảo quốc phòng, an ninh ở 
tỉnh Thái Bình trong giai đoạn hiện nay

Tỉnh Thái Bình có vị trí địa lý thuận lợi cho 
phát triển kinh tế biển với 54 km bờ biển, với 5 
cửa sông lớn (Văn Úc, Diêm Điền, Ba Lạt, Trà 
Lý, Lân) đổ ra biển, tạo nên vùng bãi triều rộng 
trên 16 nghìn hecta, trong đó diện tích khoanh 
nuôi thủy sản khoảng 10 nghìn hecta và hàng 
nghìn hecta đất nuôi trồng các loại thủy sản 
mặn, lợ. Vùng thềm lục địa của tỉnh rộng trên 
một vạn km2 với nguồn lợi hải sản phong phú, 
đa dạng, nhiều loài có giá trị rất thuận lợi cho 
nghề khai thác biển phát triển. 

Bên cạnh đó, cơ cấu kinh tế có sự chuyển 
biến tích cực, ngành nông lâm nghiệp và thuỷ 
sản chiếm 23,33%; công nghiệp và xây dựng 
chiếm 40,85%; ngành dịch vụ chiếm 29,64% 
(2021). Nhân lực vùng ven biển cần cù chịu 
khó, có nhiều kinh nghiệm trong khai thác, nuôi 
trồng, chế biến thủy sản và vận tải biển.Đồng 
thời, Thái Bình là một trong những tỉnh thành 
có mạng lưới giao thông đường bộ và đường 
thuỷ phát triển tương đối sớm và nhanh với 
nhiều cảng sông tại huyện và thành phố. Cảng 
biển quốc gia Diêm Điền, cảng cá cửa Lân, Nam 
Thịnh bước đầu được đầu tư nâng cấp tạo điều 

GIẢI PHÁP PHÁT TRIỂN KINH TẾ BIỂN GẮN VỚI ĐẢM BẢO  
QUỐC PHÒNG, AN NINH Ở TỈNH THÁI BÌNH  
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Ths. Nguyễn Ngọc Khánh*
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Phát triển kinh tế biển gắn với đảm bảo quốc phòng, an ninh là chủ trương xuyên suốt của Đảng bộ và 
tỉnh Thái Bình. Đặc biệt, Thái Bình là tỉnh đất hẹp, người đông nên việc mở rộng không gian phát triển ra 
biển là điều tất yếu. Trong những năm qua, mặc dù còn nhiều khó khăn nhưng với tiềm năng, lợi thế của 
tỉnh về điều kiện tự nhiên, kinh tế - xã hội, tỉnh Thái Bình đã đạt được những thành tựu nhất định, đáng 
ghi nhận trong phát triển kinh tế biển gắn với bảo đảm quốc phòng, an ninh. Từ đó, biến kinh tế biển gắn 
với bảo đảm quốc phòng, an ninh trở thành khâu đột phá chiến lược trong mục tiêu cơ cấu lại nền kinh 
tế, chuyển đổi mô hình tăng trưởng theo hướng phát triển nhanh, bền vững.

• Từ khóa: Giải pháp phát triển kinh tế biển; kết quả phát triển kinh tế biển; quốc phòng và an ninh; kinh tế biển 
gắn với bảo đảm quốc phòng, an ninh tỉnh Thái Bình.

Developing the marine economy associated 
with ensuring national defense and security is 
the policy throughout the Party and Thai Binh 
province.  In particular, Thai Binh is a narrow 
province with a large number of people, so the 
expansion of development space to the sea 
is inevitable. In recent years, despite many 
difficulties, with the potential and advantages of 
the province in terms of natural conditions, socio-
economic conditions, Thai Binh province has 
achieved certain and remarkable achievements 
in marine economic development associated 
with national defense assurance,  security. Since 
then, turning the marine economy associated with 
ensuring national defense and security becomes a 
strategic breakthrough in the goal of restructuring 
the economy, transforming the growth model 
towards fast and sustainable development.

• Keywords: solutions for marine economic 
development; results of marine economic 
development; defense and security; marine 
economy associated with ensuring national 
defense and security in Thai Binh province.

* Bộ Công Thương
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kiện giao lưu hàng hóa với các tỉnh trong nước 
và quốc tế. Cảng quốc gia Diêm Điền có thể đón 
600 tàu thuyền cập bến.

Với những tiềm năng và lợi thế đó, tỉnh Thái 
Bình đã đạt được những kết quả đáng ghi nhận 
trong phát triển kinh tế biển gắn với đảm bảo 
quốc phòng, an ninh.

Những kết quả đạt được
Thứ nhất, tăng cường ứng dụng khoa học 

công nghệ trong nuôi trồng, khai thác, chế biến 
thủy sản theo chuỗi giá trị, từ đó gia tăng quy mô 
và chất lượng thuỷ sản.Cụ thể: ngao nước mặn 
đạt sản lượng 110 nghìn tấn/năm; ngao nước lợ 
đạt sản lượng hơn 12 nghìn tấn/năm. Bình quân 
giá trị nuôi ngao đạt từ 300 triệu đồng/ha - 400 
triệu đồng/ha và trở thành sản phẩm chủ lực của 
tỉnh.Mô hình nuôi cá lồng trên sông tiếp tục 
được phát triển về số lượng lồng nuôi;năng suất 
thu hoạch bình quân đạt trên 4-5 tấn/lồng; hiện 
một số hộ nuôi đang thử nghiệm nuôi các đối 
tượng mới có giá trị kinh tế cao như cá hô, cá 
tra, hàu… Sản lượng cá lồng đã góp phần đáng 
kể vào kết quả tăng trưởng và phát triển của 
ngành thủy sản năm 2021. Ước tính sản lượng 
cá nuôi lồng bè trong 9 tháng đạt 1,9 nghìn tấn, 
tăng 2,4% so cùng kỳ 2021.

Thứ hai, sản xuất thủy sản tương đối ổn định 
về sản lượng nuôi trồng và khai thác đáp ứng 
đủ nhu cầu tiêu dùng trong nước và xuất khẩu. 
Tính 9 tháng năm 2022, sản lượng khai thác 
ước đạt 75,7 nghìn tấn, tăng 3% so với cùng kỳ; 
trong đó cá đạt 49,7 nghìn tấn, tăng 3,3%; tôm 
đạt 1,5 nghìn tấn, tăng 2,2%; thủy sản khác đạt 
24,5 nghìn tấn, tăng 2,5% so với cùng kỳ năm 
2021. Đối với nuôi trồng, nuôi nước mặn (nuôi 
ngao) phát triển khá; nuôi nước lợ (tôm, cá) phát 
triển ổn định,sản lượng nuôi trồng ước đạt 127,5 
nghìn tấn, tăng 3,3% so với cùng kỳ; trong đó cá 
đạt 32,5 nghìn tấn, tăng 3,1%; tôm đạt 3,5 nghìn 
tấn, tăng 4,2%; thủy sản khác đạt 91,5 nghìn tấn, 
tăng 3,4% so với cùng kỳ năm 2021.

Thứ ba, các mô hình tổ đội, hợp tác xã đồng 
quản lý, liên doanh, liên kết chế biến, tiêu thụ 
thủy sản được xây dựng và phát triển.

Thứ tư, công tác bảo vệ môi trường biển được 
quan tâm, chú trọng thực hiện. Ủy ban nhân dân 

tỉnh đã phê duyệt hệ thống mạng lưới quan trắc 
tài nguyên và môi trường giai đoạn 2011 - 2020, 
trong đó, có 15 điểm quan trắc nước biển ven 
bờ, thường xuyên thực hiện lấy mẫu, quan trắc, 
phân tích, đánh giá chất lượng môi trường nước 
biển ven bờ của tỉnh, từng bước đầu tư hệ thống 
quan trắc môi trường tự động đối với các dự án 
đầu tư sản xuất có nguồn gây ô nhiễm lớn và 
các hệ thống sông lớn trên địa bàn tỉnh, nhằm 
kịp thời phát hiện và xử lý các hiện tượng gây ô 
nhiễm môi trường nước biển. 

Thứ năm, trong công tác quốc phòng, an ninh, 
các dự án, khu công nghiệp của Tỉnh đã được quy 
hoạch liên kết chặt chẽ từ dự án Cồn Vành, Cồn 
Đen, khu nuôi trồng thủy sản, cảng biển đến các 
dự án nội địa. Đến nay, Tỉnh đã hoàn thành việc 
nâng cấp, làm mới 870,6 km đường giao thông, 
nhất là các tuyến đường ra hướng biển, như: 
quốc lộ 39B - Cồn Nhất, đường Vô Hối - Diêm 
Điền, đường Thái Thụy - Thái Thịnh,… với số 
vốn đầu tư lên tới hàng trăm tỷ đồng; hoàn thành 
và đưa vào sử dụng hàng chục cầu cảng; nạo vét 
hệ thống kênh mương; đưa dân cư ra sinh sống 
ở các cồn, bãi mới,… góp phần tạo thế trận quốc 
phòng, an ninh ngày càng vững chắc.

Những hạn chế và nguyên nhân
Bên cạnh những thành quả đã đạt được những 

năm qua, tỉnh Thái Bình vẫn còn nhiều hạn chế, 
khó khăn trong việc phát triển kinh tế biển gắn 
với đảm bảo quốc phòng, an ninh. Cụ thể:

Thứ nhất, tình trạng điều chỉnh quy hoạch 
diễn ra nhiều lần, nhiều dự án quy hoạch chậm 
triển khai trong thời gian dài; 

Thứ hai, cơ chế, chính sách đối với kinh tế 
biển còn nhiều bất cập; thu hút đầu tư vào ngành 
ngư nghiệp chưa mạnh mẽ;nhiều dự án chế biến 
thủy, hải sản chưa gắn với vùng nguyên liệu và 
thị trường tiêu thụ, dẫn đếnkhả năng cung cấp 
nguyên liệu cho công nghiệp chế biến thấp, tình 
trạng thua lỗ kéo dài;

 Thứ ba, quy mô kinh tế biển tuy tăng lên 
nhưng còn chiếm tỷ trọng nhỏ trong nền kinh tế 
của tỉnh; và  quy mô sản xuất công nghiệp biển 
của tỉnh còn nhỏ và phát triển chưa vững chắc; 
bên cạnh đó ngành thương mại, dịch vụ và du 
lịch biển vẫn trong tình trạng chậm phát triển; 
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chưa có các hình thức thương mại hiện đại như 
siêu thị, trung tâm thương mại; 

Thứ  tư, công tác phát triển triển kinh tế biển 
gắn với đảm bảo quốc phòng, an ninh chưa thực 
sự chặt chẽ.

Nguyên nhân chính của những hạn chế là do:
Một là, công tác lập quy hoạch, kế hoạch và 

tổ chức thực hiện phát triển các ngành kinh tế 
biển còn chưa đồng bộ, thiếu tầm nhìn, chưa 
thực sự phù hợp với tiềm năng, khả năng thực 
tế của tỉnh. Quy hoạch tổng thể phát triển thuỷ 
lợi, thuỷ sản chưa thật sự gắn kết với việc tạo 
hạ tầng, các cụm phòng ngự liên hoàn, bảo đảm 
cho tỉnh giữ tỉnh; huyện, thị giữ huyện, thị; làng, 
bản giữ làng, bản và phối hợp tác chiến của khu 
vực phòng thủ của tỉnh. Quy hoạch phát triển 
công nghiệp, công nghệ lưỡng dụng còn hạn 
chế. Thiếu cụ thể trong xây dựng có khu kinh tế 
quốc phòng nên chưa huy động được sức mạnh 
tổng hợp của toàn xã hội. 

Hai là, hệ thống kết cấu hạ tầng kỹ thuật khu 
vực vùng ven biển, đặc biệt là các công trình kè 
đê biểncòn nhiều yếu kém; công trình thuỷ lợi, 
điện, nước phát triển chậm, chưa đồng bộ, chỉ 
đáp ứng được một phần so với yêu cầu thực tế, 
đặc biệt là chưa đáp ứng được yêu cầu phát triển 
kinh tế biển gắn với đảm bảo quốc phòng, an 
ninh trên địa bàn. 

Ba là, chương trình, dự án đào tạo nguồn 
nhân lực, giải quyết việc làm, giảm nghèo, ổn 
định đời sống ở một số huyện ven biển của tỉnh 
chưa thật sự đồng bộ, bền vững. Công tác giáo 
dục và đào tạo, khoa học và công nghệ chưa đáp 
ứng yêu cầu đào tạo nguồn nhân lực tại chỗ cho 
phát triển kinh tế biển gắn với đảm bảo quốc 
phòng, an ninh của tỉnh.

Bốn là, nguồn lợi thủy sản ngày càng cạn 
kiệt, dẫn đến sản lượng đánh bắt giảm, nhất là 
đối với loại cá xuất khẩu giảm mạnh.Ngoài ra, 
đời sống của người dân ven biển còn nhiều khó 
khăn, tỷ lệ hộ nghèo cao, kết quả xoá đói giảm 
nghèo chưa thật sự bền vững, nguy cơ tái nghèo 
lớnmức hưởng thụ các dịch vụ công cộng thấp. 

Năm là, những đơn vị quân đội đóng quân 
trên địa bàn của tỉnh (loại hình các đơn vị dự 

toán có thu) đầu tư sản xuất kinh doanh liên 
quan lĩnh vực kinh tế biển cho hiệu quả thấp. 
Sự phối hợp giữa các đoàn kinh tế - quốc phòng 
với Bộ Chỉ huy quân sự tỉnh nhiều lúc còn lỏng 
lẻo, dẫn đến chưa nhận thức đầy đủ tầm quan 
trọng của sự gắn bó giữa các lực lượng quân đội 
cùng đóng quân trên địa bàn. Ngoài ra, tệ nạn 
xã hội khu vực ven biển vẫn còn tồn tại, tình 
trạng buôn lậu còn diễn biến phức tạp. Có thể 
nói, tình trạng an ninh chính trị, trật tự xã hội dù 
đạt nhiều kết quả song vẫn tiềm ẩn nhiều nhân 
tố phức tạp.

Sáu là, môi trường khu vực nông thôn ven 
biển còn bị ô nhiễm, có nơi khá nghiêm trọng, 
nhất là ở các khu vực làng nghề chế biến hải 
sản; vấn đề quản lý đất đai ở nhiều nơi thuộc các 
tỉnh trên địa bàn còn bị buông lỏng, dẫn tới lấn 
chiếm, sử dụng sai mục đích… 

2. Gợi ý một số giải pháp phát triển kinh tế 
biển gắn với đảm bảo quốc phòng, an ninh ở 
tỉnh Thái Bình trong giai đoạn hiện nay

Theo Quyết định số 1486/QĐ-TTg, ngày 
28/10/2019, của Thủ tướng Chính phủ, “Về việc 
phê duyệt Quy hoạch chung xây dựng Khu kinh 
tế Thái Bình, tỉnh Thái Bình đến năm 2040, tầm 
nhìn đến năm 2050”, với mục tiêu đưa khu vực 
ven biển trở thành trọng điểm phát triển kinh tế 
gắn với bảo đảm an ninh - quốc phòng của tỉnh, 
đồng thời để khắc phục những hạn chế nêu trên 
thì tỉnh Thái Bình cần:

Thứ nhất, hoàn thiện công tác quy hoạch, 
tạo môi trường kinh doanh hấp dẫn và các chính 
sách hiệu quả cho phát triển kinh tế biển gắn với 
đảm bảo quốc phòng, an ninh

Về công tác quy hoạch, cần khẩn trươngthực 
hiện Quy hoạch chung xây dựng Khu kinh tế 
Thái Bình, tỉnh Thái Bình đến năm 2040, tầm 
nhìn đến năm 2050 đảm bảo mục tiêu phát triển 
kinh tế - xã hội của tỉnh, hạ tầng đồng bộ, cảnh 
quan hiện đại và thân thiện với môi trường, 
trọng tâm là phát triển kinh tế biển gắn với đảm 
bảo quốc phòng, an ninh. Cần tiến hành thống 
kê hiện trạng sử dụng đất vùng bãi bồi ven biển 
để làm căn cứ quy hoạch nuôi trồng thủy sản; 
ban hành quy định về cho thuê đất vùng bãi triều 
để nuôi ngao.
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 Về tạo lập môi trường kinh doanh. Đẩy mạnh 
cải cách hành chính, rút ngắn quy trình xử lý, 
tăng cường sự phối hợp giữa các sở, ban, ngành, 
địa phương có liên quan trong Tỉnh thực hiện cơ 
chế “một cửa”, giảm tối đa thời gian và chi phí 
thực hiện thủ tục hành chính; Hỗ trợ, giúp đỡ 
các nhà đầu tư tháo gỡ khó khăn, vướng mắc kịp 
thời trong quá trình triển khai thực hiện dự án.

Về xúc tiến và quản lý đầu tư,triển khai cơ 
chế chính sách thu hút đầu tư theo Quyết định số 
13/2020/QĐ-UBND của Ủy ban nhân dân tỉnh 
Thái Bình. Xây dựng và tổ chức thực hiện có 
hiệu quả các cơ chế chính sách khuyến khích 
các thành phần kinh tế đầu tư phát triển kinh tế 
biển. Cần nghiên cứu vận dụng các cơ chế đầu 
tư mới theo Luật Đầu tư sửa đổi và các Nghị 
định mới ban hành quy định về hợp tác công 
tư để tổ chức thực hiện các dự án cơ sở hạ tầng 
quan trọng. Một số hình thức có thể xem xét bao 
gồm: đổi đất lấy hạ tầng, dịch vụ hạ tầng BOT, 
doanh nghiệp làm trước, nhà nước trả sau BT. 

Thứ hai, về đầu tư xây dựng kết cấu hạ tầng 
kỹ thuật

Thực hiện đa dạng các hình thức đầu tư BOT, 
BT, PPP nhằm huy động tối đa nguồn vốn đầu tư 
của các thành phần kinh tế trong và ngoài nước 
để triển khai thực hiện các dự án quai đê lấn 
biển, phát triển quỹ đất; xây dựng và kinh doanh 
hạ tầng khu, cụm công nghiệp và các công trình 
hạ tầng kinh tế - xã hội khác. Cần tiếp tục đẩy 
mạnh huy động các nguồn vốn đầu tư xây dựng, 
nâng cấp đồng bộ hệ thống kết cấu hạ tầng kỹ 
thuật vùng ven biển, trong việc thăm dò dầu khí 
và điều tra, đánh giá tổng thể tài nguyên than 
nâu, làm cơ sở triển khai thực hiện các dự án đầu 
tư về khai thác khí đốt và than nâu ở khu vực 
ven biển của tỉnh. Đồng thời điều tra, khảo sát, 
lập bản đồ địa chính tỷ lệ 1/2000 và 1/5000 khu 
vực bãi cồn ven biển. 

Xây dựng lựa chọn và danh mục dự án ưu 
tiên đầu tư trên địa bàn khu vực ven biển, trong 
đó ưu tiên thu hút những dự án có quy mô vốn 
đầu tư lớn và công nghệ cao, phối hợp phát triển 
giữa Thái Bình với các tỉnh trong Vùng và cơ 
quan Trung ương:Phối hợp với Bộ Giao thông 
vận tải và các tỉnh trong Vùng về xây dựng 

tuyến đường ven biển từ Thanh Hóa - Ninh Bình 
- Thái Bình - Hải Phòng - Quảng Ninh; nâng 
cấp các quốc lộ 10, 39, 37; hoàn thiện hệ thống 
cầu Hồng Quỳnh, cầu Hồng Tiến, cầu An Khê, 
cầu Sa Cao … để tạo ra mạng lưới giao thông 
thông suốt, kết nối trong nội tỉnh và liên vùng, 
tạo thuận lợi cho phát triển kinh tế biển gắn với 
đảm bảo quốc phòng, an ninh.

Thứ ba, tập trung phát triển khai thác, chế 
biến thuỷ hải sản; hệ thống cảng và dịch vụ vận 
tải biển, khu neo đậu, dịch vụ hậu cần phục vụ 
khai thác, chế biến, đánh bắt. Trong đó, ưu tiên 
xây dựng các tập đoàn kinh tế, các trung tâm dịch 
vụ có tiềm lực kinh tế mạnh, kết hợp tốt phát triển 
kinh tế với bảo vệ, làm chủ biển, đảo…

Phát triển mạnh và đa dạng các loại hình 
thương mại dịch vụ, khuyến khích các thành 
phần kinh tế tích cực đầu tư, đáp ứng nhu cầu sản 
xuất và tiêu dùng của nhân dân và khách du lịch. 
Tạo điều kiện thu hút dự án đầu tư xây dựng siêu 
thị, nhà hàng, khu vui chơi giải trí. Phấn đấu tốc 
độ tăng trưởng ngành thương mại dịch vụ bình 
quân 5 năm (2020 - 2025) đạt 9-10%/năm.

Phát triển du lịch sinh thái biển, kết hợp tham 
quan di tích lịch sử, giá trị văn hóa truyền thống, 
tâm linh. Tiếp tục đầu tư hạ tầng, đẩy mạnh xúc 
tiến thu hút phát triển khu du lịch Cồn Đen, khu 
rừng ngập mặn xã Thụy Trường...

Tăng cường công tác phối hợp quản lý nhà 
nước đối khu kinh tế. Tập trung nâng cao hiệu 
lực, hiệu quả phối hợp quản lý nhà nước trong 
Khu kinh tế, nhất là quản lý Nhà nước về xúc 
tiến đầu tư, cấp, điều chỉnh, thu hồi giấy chứng 
nhận đầu tư, quy hoạch xây dựng, đầu tư xây 
dựng (thẩm định, thẩm tra các dự án đầu tư, 
dự án kết cấu hạ tầng,...); Quản lý đất đai, môi 
trường, lao động, an ninh trật tự, an toàn xã hội; 
Nâng cao vai trò, chức năng quản lý Nhà nước 
của Ban Quản lý khu kinh tế.

Thứ tư, đào tạo nguồn nhân lực 
Phát triển nguồn nhân lực cả về số lượng 

và chất lượng nhằm phục vụ cho phát triển các 
ngành nghề kinh tế biển đồng thời đáp ứng được 
nhu cầu về nguồn nhân lực khi thành lập khu 
kinh tế ven biển Thái Bình. 
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Triển khai thực hiện Quy hoạch phát triển 
nhân lực của khu vực đến năm 2025 và nâng 
cao chất lượng nguồn nhân lực, nhất là nhân lực 
chất lượng cao từ đội ngũ cán bộ nghiên cứu 
khoa học, cán bộ quản lý, lao động được đào 
tạo chuyên sâu về các ngành nghề mũi nhọn mà 
khu vực đang có nhu cầu lớn như: điện, cơ khí 
chế tạo, xây dựng, du lịch, dịch vụ cảng, vận tải 
biển, khai thác và nuôi trồng thuỷ sản, khai thác 
dầu khí, tài nguyên- môi trường…

Mở rộng xã hội hóa dạy nghề bằng nhiều hình 
thức thích hợp. Thực hiện tốt chương trình đào 
tạo nghề cho người lao động ven biển, chú trọng 
tập huấn và dạy nghề ngắn hạn cho nông, ngư 
dân. Nâng cao năng lực và chất lượng đào tạo 
của các cơ sở dạy nghề, gắn với nhu cầu sử dụng 
lao động trực tiếp của các khu công nghiệp. 

Tiếp tục đầu tư, mở rộng Trung tâm dạy nghề 
ở hai huyện Thái Thuỵ, Tiền Hải; đồng thời có 
chính sách khuyến khích các nhà đầu tư có tiềm 
lực, kinh nghiệm và trình độ tiên tiến thành lập 
cơ sở giáo dục đào tạo trình độ Đại học, Cao 
đẳng, để đào tạo nguồn nhân lực chất lượng cao; 
cán bộ quản lý kinh tế giỏi, công nhân kỹ thuật 
lành nghề đáp ứng yêu cầu tuyển dụng của các 
doanh nghiệp. Tăng cường công tác bồi dưỡng, 
đào tạo nâng cao trình độ cán bộ trong các cơ 
quan nhà nước, cán bộ quản lý các doanh nghiệp. 
Thực hiện tốt các chế độ, chính sách để thu hút 
nhân tài và lao động kỹ thuật đến công tác và 
làm việc lâu dài ở khu vực ven biển của tỉnh. 

Thứ năm, đảm bảo quốc phòng, an ninh 
trong phát triển kinh tế biển

Huy động và phát huy tốt tất cả các nguồn 
lực để khai thác tối đa mọi tiềm năng và lợi thế 
nhiều mặt của biển, tạo sự chuyển biến cơ bản, 
toàn diện về kinh tế biển, hướng mạnh về xuất 
khẩu chính là góp phần tăng cường khả năng 
bảo vệ chủ quyền và lợi ích quốc gia trên biển.  
Do đó, cần kết hợp chặt chẽ phát triển kinh tế 
- xã hội với tăng cường tiềm lực quốc phòng - 
an ninh, xây dựng thế trận quốc phòng toàn dân 
gắn với thế trận an ninh nhân dân; kết hợp kinh 
tế với quốc phòng - an ninh trong quá trình quy 
hoạch tổng thể phát triển kinh tế - xã hội; Tuân 
thủ các quy định pháp luật trên vùng biển và 

ven biển của tỉnh và phát triển và hiện đại hoá 
có trọng tâm, trọng điểm và bước đi thích hợp, 
có tính tới hợp tác quốc tế và hội nhập quốc tế.

 Khi xây dựng các công trình kinh tế - văn 
hóa - xã hội cần tính toán đến kế hoạch bảo vệ và 
duy trì hoạt động để chuyển hướng phục vụ cho 
quốc phòng khi có chiến tranh xảy ra. Chú trọng 
phát triển kinh tế kết hợp với phục vụ, đáp ứng 
kịp thời tăng tiềm lực quốc phòng trên các lĩnh 
vực xây dựng kết cấu hạ tầng, bưu chính viễn 
thông, công nghiệp và tiểu thủ công nghiệp, lĩnh 
vực nông nghiệp, thủy lợi.Các công trình quân 
sự phòng thủ ven biển trên địa bàn hai huyện 
Thái Thuỵ, Tiền Hải cần từng bước đầu tư xây 
dựng theo Quy hoạch thế trận quân sự trong khu 
vực phòng thủ của tỉnh.

Thứ sáu, tăng cường công tác quản lý tài 
nguyên, bảo vệ môi trường. Quản lý chặt chẽ 
công tác khai thác tài nguyên, tập trung xử lý 
triệt để các cơ sở gây ô nhiễm môi trường nghiêm 
trọng; Thực hiện đồng bộ các giải pháp nhằm chủ 
động phòng, chống, hạn chế tác hại môi trường; 
Chú trọng công tác bảo vệ môi trường ngay từ khi 
quyết định lựa chọn dự án đầu tư. Mặt khác, cần 
tăng cường hướng dẫn, huy động toàn dân chung 
sức bảo tồn hệ sinh thái, đa dạng sinh học, bảo vệ 
môi trường biển, chủ động ứng phó biến đổi khí 
hậu, nước biển dâng và phòng, chống thiên tai tại 
khu vực biển, ven biển./.
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