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PHAT TRIEN KINH TE TU NHAN
DON BAY CHO MGT VIET NAM THINH VUONG

GS.TS. T6é Lam

Tap chi Nghién ctru Tai chinh Ké toan (Hoc vién Tai chinh) tran trong giéi thiéu bai viét:
"PHAT TRIEN KINH TE TU NHAN - BON BAY CHO MOQT VIET NAM THINH VUONG"
ctia déng chi Té6 Lam, Téng Bi thur Ban Chép hanh Trung wong Béng Céng sén Viét Nam

Chang duong gan 40 nam d6i méi da ghi dau
mot Viét Nam kién cuong, but pha va khat khao
phat trién. Tt mot nén kinh t€ ke hoach hoa tap
trung, kém hi€u qua, véi thu nhap binh quan dau
nguoi vén ven 96 USD vao nam 1989, Viét Nam
da vuon 1én manh mé, du kién cubi ndm 2025, s&
budc vao nhém cac qudc gia cd thu nhap trung bmh
cao, tuong duong muc trén 5.000 USD/nguoi/nam.
Ky tich nay khong chi 1a két qua ctia dudng 16i phat
trién dung dan dudi su lanh dao cuia Pang v6i nhiing
cai cach tdo bao, quyet doan ve thé che, chinh sach
va hoi nhap ma con 1a thanh qua cua tinh than lao
dong cham chi, sang tao, ¥ chi quyét tim va su nd
luc khong ngung cua toan dan tc ta.

Diéu dang ty hao hon nita 1 téc do ting truong
kinh té cua Viét Nam lu6n cao gip ddi muc trung
binh cua cac quic gia dang phat trién, bat chép
nhing bién dong kinh té toan cau. Tur mot nen kinh
té nghéo nan, phy thudc vao vién trg quoc té, Viét
Nam da khong ngung birt pha manh mé dé tro thanh
nén kinh té 16n tht 24 thé gi6i tinh theo sttc mua
tuong duong (PPP). Nhitng thanh tyu dat duoc
khoéng chi trong linh vyc kinh té ma con bao gdm
nhung tién bo to 16n vé xa hoi, gop phan mang lai
doi song ngay cang 4m no, hanh phuc cho Nhén dén.

Thanh cong nay c6 su dong gop rat quan trong
ctia khu vuc kinh té tu nhan. Néu nhu trong giai
doan dau d01 mai, kinh té tur nhén chi gitr vai tro
thir yéu, nen kinh té chu yéu dya vao khu vyc nha
nudc va von dau tu nude - ngoai (FDI), thi trong hai
thap nién tro la} day, nhét 1a khi Bo Chinh trj ban
hanh Nghi quy€t 09 nam 2011 va Trung wong ban
hanh Nghi quyét 10 nam 2017 vé phat trién kinh té
tu nhan, khu vyc kinh té nay d trdi ddy manh mé,
tro thanh mot trong nhitng tru cdt quan trong hang
dau ctia nén kinh té va ngay cang thé hién la dong
luc quan trong nhat dé thuc day tang truong kinh té
qudc gia. V&i gan mot triéu doanh nghiép, khoang 5
tridu ho kinh doanh c4 thé, khu vuc kinh t tu nhan
hién dong gop khoang 51% GDP, hon 30% ngan
sach nha nudc, tao ra hon 40 triéu viéc lam, chiém

DOI: https://doi.org/10.71374/jfarv.v25.i285.01

hon 82% tong §6 lao dong trong nén kinh té, déng
gop gan 60% von dau tu toan xa hoi.

Kinh té tu nhan khong chi giip mo 1ong san Xuat,
thuong mai, dich vu ma con gop phan quan trong
trong viéc nang cao nang suat lao dong, thuc day d01
moi sang tao va gia tang nang luc canh tranh qubc
gia. Su vuon 1én manh mé ctia nhi€u doanh nghiép tu
nhan Viét Nam khong chi lam chu thi truong ni dia
ma con khing dinh thuong hi€u trén thi trudng qubc
té. Picu nay chimg to rang néu c6 moi truong phat
trién thuan loi, doanh nghi€p Viét Nam hoan toan co
thé vuon xa, canh tranh song phang véi thé giéi.

Tuy nhién, du dong gop ngay cang 16n, kinh té
tu nhan hién van dbi mat voi nhiéu rao can kim ham
su phat trién, khong thé bit pha vé quy mo va ning
lyc canh tranh. Nhiéu ho kinh t€ c4 thé vén theo
nép kinh doanh cii, thiéu dong luc phat trién thanh
doanh nghiép, tham chi “khong mudn 16n”. Phan
l6n doanh nghi€p tu nhén Viét Nam thudc nhom
doanh nghiép nho va siéu nho, tiém lyc tai chinh va
trinh d§ quan tri han ché, thiéu sy két ndi véi nhau
cling nhu voi khu vue dau tur trye tiép nude ngoai;
chua tin dung tdt cac ~co hoi ma cach mang cong
nghiép 4.0 mang lai, van cham chuyén doi so, rat it
doanh nghiép dau tu vao nghién ctru va phat trién
(R&D), it cht trong d6i moi mo hinh kinh doanh,
doi m6i cong ngh¢ hodc sang tao san phdm méi. Vi
vy, rat kho nang cao gia tri gla tang, thuc day ning
lyc canh tranh, ning tAm gia tri doanh nghiép va
vuon t6i déng cap qudc té.

Ngoai nhitng han ché noi tai, cac doanh nghiép
tu nhan con gap nh1eu rao can trong tiép can ngudn
lue, dac biét la von tin dung, dat dai, tai nguyén va
nhan luc chat lugng cao, nhat 1a trong cac nganh
cong nghé, ky thuét va tai chinh. Trong khi do,
mot s0 doanh nghi¢p nha nude nam gift nhiéu tai
nguyén, dat dai, ngudn vén, ngudén nhan lyc chit
lugng nhung lai chua khai thac hi¢u qua, tham chi
con dé lang phi. Bén canh do, hé thong phép luat
con nhiéu bat cap, chong chéo, moéi truong kinh
doanh nhiéu tr& ngai, thu tuc hanh chinh phic tap,
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t6n nhiéu thoi gian, chi phi va tiém an rai ro. Nhidu
trudng hop quyén ty do kinh doanh va quyén tai san
van bi xam hai boi sy yéu kém hodc lam quyén cia
mot s6 can bo cong chuc trong thyc thi cong vu.

Mt khac, cac chinh sach wu dai, hd trg ciia Chinh
phu chua thyc sy hidu qua va cong bing giita cac
khu vuc kinh té va khong d@ tiép can d6i véi kinh té
tw nhan. Trong nhidu truong hop, doanh nghiép nha
nude va doanh nghiép nudc ngoai van nhan duoc
nhiéu vu dai hon so v&i khu vuc tu nhan. Doanh
nghiép nha nude thuong thuan loi hon trong tiép
can dat dai, von, tin dung; _trong khi doanh nghiép
nudc ngoai thuong duge hod tro t6t hon vé thué, thu
tuc hai quan, va ca tiép can dat dai. Ngoai ra, hién
tuong nhiing nhiéu, chi phi khong chinh thire van
con ton tai, tao ra mot ganh nang v6 hinh d6i vOi
doanh nghiép tu nhan, lam giam hiéu qua san xuét
kinh doanh va gy tam Iy e ngai khi mé rong dau tur.

RO rang, nhimg han ché phat trién cua doanh
nghiép tur nhan xuat phat mot phan tir nhlmg bat cap
ctia hé thong thé ché va chinh sach kinh & va moi
truong kinh doanh. Nhiing diém nghén nay khong
chi kim him tc do ting trudng ciia khu vie kinh té
tu nhan, khién ty trong dong gop ciia khu vuc nay
trong GDP gan nhu khong thay dbi trong hon mot
thap ky qua, ma con can tré nén kinh té nang cao
gia tri gia tang, thoat khoi bay thu nhap trung binh,
1am cham tién trinh dua Viét Nam tro thanh qudc gia
phat trién c6 thu nhap cao vao ndm 2045 theo muc
tiéu Nghi quyét cia Dang va ky vong ctia Nhan dan.

Hudng dén tim nhin chung ctia dat nuéc, kinh té
tu nhan ciing can xac dinh 16 hon vé st mang va tam
nhin cta minh. Kinh té tu nhan phai 1a luc luong
tién phong trong ky nguyén mdi, thuc hién thanh
cong su nghiép cong nghi¢p hoa - hi¢n dai hoa nén
kinh té, ning cao sirc canh tranh quc gia, ¢0 trach
nhiém xa hoi, gop phan nang cao doi séng nhan
dan, tham gia xay dyng xa hoi van minh, hién dai
va gop phan xdy dung mot Viét Nam nang dong va
hoi nhap qudc té. Kinh té tu nhan can phan dau tro
thanh lyc luong chu lye, di dau trong tmg dung cong
nghé va doi moi, sang tao, dé dat muc tiéu dong gop
khoang 70% GDP véao niam 2030; ngay cang nhiéu
doanh nghiép tu nhan c6 nang lyc canh tranh toan
cau, lam chi cong nghé va hoi nhap sau rong vao
chudi gia tri, chudi cung ting quoc té; cting ca nudce
xay dung nén mot Viét Nam nang dong, doc lap, tu
chii, tu cudng va phit trién thinh vuong.

Dé khu vuc kinh t& tr nhan c6 thé thuc hién dugc
str ménh va hién thuc héa dugc tim nhin déy khat
vong do6, yéu td quan trong nhit chinh 13 can tiép
tuc c6 nhitng cai cach dot pha vé thé ché, chinh sach

va moi truong kinh doanh dé kinh té tu nhan co thé
phat huy t6i da tiém nang, trd thanh /dong luc dan
dat nén kinh té vuon ra thi truong quoc té. Mot nén
kinh té cuong thinh khong thé chi dua vao khu vuc
nha nudc hay dau tu nuéc ngoai, ma phai dya vao
n6i lyc 1a khu vyc tu nhén vimg manh, dong vai tro
tién phong trong d6i méi va phat trién dat nudc. Nén
kinh t& quéc gia chi thyc sy cudng thinh khi toan dan
tham gia lao dong tao ra cta cai vat chat, mot xa hoi
ma nguoi nglr(‘ri nha nha, ai cling héng say lao dong.

Trude yéu cau do, chung ta can phai quan triét
lai dinh hwéng quan_ diém va nhan thire trong
ca hé thong chinh tri vé vai trd cua kinh té tu nhan
nhu 1a dong luc tang truong quan trong hang dau
cta dat nudc. Didu nay doi hoi mot sy thay doi
cin ban trong hoach dinh chinh sach, khic phuyc
nhitng han ché va phat huy tinh wu viét ctia co ché
thi truong dé hd tro khu vuc kinh té tu nhan nang
cao ning suat lao dong va d6i méi sang tao. Nha
nude phai ¢ phuong thire quan 1y phu hop véi co
ché thi truong, bao dam quyén tu do kinh doanh,
quyén s htru tai san va quyén canh tranh binh dang
ctia kinh té tu nhan; x6a boé moi rao can, minh bach
hoa chinh sach, loai bd loi ich nhom trong hoach
dinh chinh sach va phan bd ngudn lyc, khéng phan
biét ddi xir gitra khu vuc kinh té tw nhan véi doanh
nghiép nha nudc va doanh nghiép dau tu nude ngoai
trong moi chinh sach. Péng thoi, nhat quan quan
diém “moi ngudi co quyén tu do kinh doanh trong
nhitng nganh nghé ma phap luat khong cam”, xay
dung chinh sach 1am yén 1ong cac nha dau tu, doanh
nghi¢p va doanh nhan, can tao dung niém tin manh
mé hon giita Nha nudc va khu vyc kinh té tu nhan,
qua d6 khuyén khich doanh nghiép manh dan dau
tu, d6i mai sang tao va tham gia vao cac linh vuc
kinh té ¢6 tinh chién lugc.

Nghi quyet sap t6i cia Bo Chinh tri vé kinh té
tu nhan can khuyén khich, ho tro va dinh hudng sur
phat trién cua kinh té tu nhén, phai tao ra mot dong
luc dot pha, mé ra ky nguyén vuon minh ctia doanh
nghiép tu nhan Viét Nam. Can xac dinh phat trién
kinh té tu nhan 1a chién luoc, chinh sach 1au dai cua
qudc gia. Kinh té tu nhan ciing voi kinh t& nha nudc,
kinh té tap thé 1a tap hop nong cdt dé xay dung nén
kinh té tu chu, tu luc, tu cuong. Trong do tap trung
thyc hién mét sé giai phap trong tim sau day:

Thir nhét 13 tiép tuc diy nhanh viéc hoan
thi¢n thé ché kinh té thi truomg diy dii, theo dinh
huwdng xa hfi chi nghia, hién dai, ning dong va
hoi nhap. Pay 1a diéu kién tién quyét dé khu vuc
kinh té tu nhan c6 thé phat trién nhanh va bén vimg.
Pé dat dugc diéu nay, Nha nudc can tip trung vao
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6n dinh kinh té vi mo, hoan thién thé ché, dam bao
nén kinh té van hanh theo nguyén tic thi truong,
giam thiéu sur can thiép va x6a bo cac rao can hanh
chinh, co ché xin - cho, thyc su quan 1y kinh té theo
nguyén tic thi truong va sir dung cac cong cu thi
truong dé diéu tiét nén kinh té. Pac biét, can kiém
soat chat ché tinh trang doanh nghiép doc quyén va
thao ting chinh sach, bao v€ canh tranh lanh manh,
dam bao doanh nghiép trr nhan c6 co hdi binh déng
dé phat trién. Piém cdt 16i cua hoan thién thé ché
kinh té thi treong la phan dinh mach lac vai tro cta
nha nudc trong nén kinh té, theo d6 Nha nuéc tap
trung vao diéu tiét vi mo, tao méi truong kinh doanh
thuan 1oi, bao dam co ché thi truong van hanh hiéu
qué, bao dam cong bang xa hoi. Phai coi nhiém vu
thiic dy phat trién kinh té tu nhan 1 nhiém vu trong
tam cua ching ta hién nay.

Thir hai 1a bao vé hiru hiéu quyén tai san,
quyén s6 hiru, quyén tu do kinh doanh va bao
dam thuc thi hop dong ciia doanh nghiép tw
nhan. M{t trong nhiing chirc nang cia Nha nudc
trong nén kinh té thi truong hién dai 1a bao vé quyén
s& hitu tai san ctia nha dau tr. Do d6, Nha nudc can
xay dung va thyc thi co ché phép 1y chit ché vé bao
vé quyén sé hitu tai san, trong d6 co quyén s hitu
tri tué va tai san vo hinh; giam thiéu rai ro phap 1y,
han ché téi da tinh trang thay dbi chinh sach dot
ngot gy t6n that cho doanh nghiép. Tao lap co ché
ho tro va bao vé nha du tu tu nhan, nhat 1a cac
doanh nghi¢p khoi nghiép, doanh nghiép ddi moi
sang tao, giup ho an tam va phat trién thuan loi.
Ngoai ra, mot nén kinh té thi truong dinh hudéng
Xa hoi chi nghia (XHCN) hién dai doi hoi mot hé
thong thuc thi hop dong minh bach, hiéu luc, hidu
qua, giup doanh nghi€p yén tam trong cac giao dich
thuong mai va dau tu. Dé thyc hién diéu nay, Nha
nudc can cai cach h¢ thong tu phép thuong mai,
rat ngan thoi gian giai quyet tranh chip hop dong,
giam thiéu chi phi va riii ro cho doanh nghiép, giam
tinh trang hop ddng bi vi pham ma khong c6 bién
phép ché tai hi€u qua; tang cuong tinh minh bach
va hiéu qua cia toa an kinh té, trong tai thuong
mai, ddm bao phan quyét cong bﬁng, khach quan,
gitp doanh nghiép bao vé quyén lgi chinh dang ctia
minh. Tang cudng giam sat thyc thi phap luét, khic
phuc tinh trang thiéu nhat quan gitra Trung uong
va dia phuong; xu ly nghiém cac hanh vi lam dung
thanh kiém tra dé nhiing nhiéu, gay khé cho doanh
nghiép, tang cudng dau tu, hd trg kinh té tur nhan
phat trién. Pong thoi kién quyét xtr Iy cac hanh vi
vi pham phap luat ciia doanh nghiép; yéu cau doanh
nghiép nang cao y thirc chap hanh phap luat, xay

dung gi tri, dao dirc kinh doanh nhim thuc day
kinh té tuw nhan phat trién lanh manh.

Thit ba 13, bén canh viéc phii ciing ¢6 manh
mé khu vue doanh nghiép nha nwéc, nhit Ia cac
tap doan kinh té nha nwéc; can wu tién xay dung
cac tap doan kinh té tw nhan tAm c& khu vue va
toan ciu, tich cwc h tro doanh nghiép nhé va
vira, dong thoi ning do thanh phan kinh té h,
kinh té hop tac; khuyén khich doanh nghiép tw
nhan tham gia vao cac linh vuc chién lwge cia
dit nuée: thyc hanh quan diém kinh t& tu nhan
dong vai tro quan trong trong cau trac kinh té thi
truong dinh huong XHCN, loai bé tu tuong “Trong
cong hon tu” va sy “doc quyén” cua doanh nghiép
nha nude trong mét s6 linh vyuc. Hinh thanh va phat
trién céc tap doan kinh té tu nhan 1én, manh, c6
nang luc canh tranh quéc té, co st ménh dan dat, hd
tro trd lai cac doanh nghiép ndi dia khac cung tham
gia sau vao chudi gia tri toan ciu. Dong thoi phai
c6 chinh sach riéng trong viéc hd tro doanh nghiép
nho va vira phat trién, ciing nhu thanh phan kinh
té ho gia dinh va kinh té hop tic xa, khuyén khich
ho kinh doanh chuyén d6i thanh doanh nghiép va
phat trién mo hinh hop tac x4 kiéu méi, hidu qua. Dé
kinh té tur nhan khong chi phat trién Vé quy md ma
con dong gop tich cyc vao sy phat trién dai han cta
dat nudc, can khuyén khich doanh nghi¢p tu nhan
tham gia céc linh vuc chién lugc, phat trién co s& ha
tAng quan trong, cong nghé cao, cong nghiép miii
nhon va an ninh nang lugng. Mé rong co hdi cho
doanh nghiép tu nhéan trong cac du 4n quan trong
qudc gia, ciing tham gia v6i Nha nudc trong mot s
nganh cong nghiép chién luge va mot sb linh vuc
dac biét, nang cao nang luc nghién ctru va ddi moi
cong nghé. Nha nudc co co ché chinh sach giao
dat hang khu vue kinh té tu nhan tham gia vao mot
s6 du an trong diém, quan trong qudc gia, nhiing
nhiém vu cap bach nhu xay dung dudng sat toc do
cao, duong sat do thi, ha tang nang lugng, ha tang
s0, cong nghiép qudc phong, an ninh...

Thir tu 1a thiac day lan song khéi nghiép, déi
moi sang tao, chuyen ('101 SO va u’ng dung cong
nghé moi. Day 1a yéu t6 then chét gitip kinh té tu
nhan bt pha va vuon tim qudc té. Can c6 nhiing
chinh sach hd trg manh mé va hiéu qua dé thuc day
doanh nghiép tur nhan tmg dung cong nghé, doi
moi san pham, nang cao gia tri gia ting. Nha nudc
can tao khung phép 1y thir nghiém (sandbox) cho
cac linh vuc cong nghé mdi, khuyén khich doanh
nghiép tu nhan dau tu vao cac linh vyc tién phong
nhu tri tu¢ nhan tao, blockchain, dit liéu 16n, thuong
mai dién tr, cong nghé tai chinh (fintech) va y té
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thong minh... Trién khai cac chinh sach hd trg tai
chinh va wu di thué cho doanh nghiép dau tu cho
nghién ctru phat trién (R&D). Hinh thanh h¢ sinh
thai khoi nghi€p manh mé, tao diéu kién cho cac
startup, cac “ky lan cong ngh€&” mang tén Viét Nam
vuon tam quéc té.

Thé nam 13 cii cach thé ché, Kién tao nén
hanh chinh “phuc vu doanh nghlep -phung sy dit
nuéce”: Can quyet liét cai cach thé ché trén nén tang
d6i méi tu duy trong cai cach manh mé nén hanh
chinh huéng dén phuc vu ngudi dén, doanh nghiép;
quyét doan trong cit giam thu tuc hanh chinh, diéu
kién kinh doanh, diy nhanh qué trinh s6 hoa va ting
dung cong nghé trong quan Iy nha nudc nham giam
thoi gian, chi phi tudn thu, chi phi khong chinh thuc;
thiét 1ap co ché ddi thoai, phan bién chinh sach hiéu
qua, tao diéu kién dé cong dong doanh nghiép tu
nhén tham gla gop y vao qua trinh hoach dinh chinh
sach kinh t&, dam bao tinh thyc tién va kha thi cao.
Phén d4u trong vong 3 nim t6i, mdi truong kinh
doanh ctia Viét Nam nam trong Top 3 ASEAN.

Thit sau 1a giai phong tdi da cac ngudn lue
phat trién cho kinh té tw nhén, tao co hdi cho
kinh té tw nhan tiép cin hiéu qua cac nguodn
lwe quan trong nhu von, dit dai, nhan lyc, cong
nghé. Thic day kinh té tw nhan hdi nhép siu
rong hon nira vao kinh té toan ciu, nang cao vi
thé kinh té Viét Nam trén truong quoc te, bao
vé doanh nghiép trudc cac rii ro kinh té. Can
¢6 nhimg chinh sach hd trg hiéu qua hon dé kinh
té tu nhan tiép can nguf)n luc mot cach thuén loi,
cong bang, binh dang, minh bach va hi¢u qua,
c6 thé khai thac va su dung t6i uu cac ngudn lyc
nay. Phat trién cac kénh huy dong v6n cho doanh
nghiép tu nhéan, bao gdm thi truong chimg khoan,
trai phiéu doanh nghiép, quy dau tu mao hiém,
quy bdo lanh tin dung va cac hinh thuce tai chinh
hién dai nhu fintech, huy dong von cong déng; xay
dung chinh sach dat dai 6n dinh, minh bach, tao
diéu kién dé doanh nghiép tw nhan tiép can quy dét
thuan loi, vdi gia hop ly.

Nha nudc can dinh huéng, hd tro hiu qua
doanh nghiép tw nhan Viét Nam tham gia chudi
cung ng toan cau, thu hit manh mé& dong vén
dau tu va cong nghé tién tién, hinh thanh doi ngii
doanh nhan c6 tu duy toan cau. Diac biét, can co
chinh sach khuyén khich va dinh huéng doanh
nghiép tu nhan dau tu vao cong nghiép ché bién,
ché tao, cong nghiép ho trg, cong nghiép héa noéng
ngh1ep, cong nghé cao, thay vi tap trung qué nhiéu
vao bat dong san va cac linh vuc co tinh dau co
ngin han. Xay dung co ché, chinh sach bao vé

doanh nghiép tu nhan trude nhing ct sbc kinh té,
nhit 13 trong bdi canh bat 6n toan cau, suy thodi
kinh té va bién dong thi truong.

Thir bay 1a phat trién kinh té tw nhan trén
nén tang bén ving, c6 dao dirc kinh doanh va
trach nhiém xa hdi: Nha nudc thuc day phat trién
kinh té tw nhan trén nén tang on dinh kinh té vi mo,
gan chit véi chién luge phat trién xanh, kinh té tudn
hoan, tiét kiém tai nguyén, giam phat thai va bao vé
moi trudng. Cac doanh nghiép tu nhan can chi dong
thuc hién trach nhiém xa hdi, khong chi dung lai ¢
viée dong gop tai chinh hay tir thién, ma con thé
hién qua cac chinh sach kinh doanh c¢ trach nhiém,
cham lo doi sdng nguoi lao dong, hd tro phat trién
cong dong; va thuc hanh quéan tri minh bach, hiéu
qua, xay dung van hoa kinh doanh dya trén dao duc,
chong glan lan, dam béao cong bang véi khach hang,
dbi tac va nguoi lao dong. Ngoai ra, doanh nghiép
tu nhan can chu dong tham gia cac chuong trinh an
sinh x4 hoi cing Nha nudc, gop phan ning cao phuc
loi x4 hoi, giam khoang cach giau nghéo, gop phan
xay dung mdt xa hoi van minh, nhan van, giau dep,
noi loi ich doanh nghiép gan lién véi sy thinh vugng
chung ctia d4t nudc.

Kinh t& tw nhan gép phan rat quan trong dinh
hinh twong lai cta nén kinh t& Viét Nam. Chung ta
déu tin tuong rang, néu Nha nudc c¢6 thé ché phu
hop, chinh sach ding ddn va méi truong kinh doanh
thuan loi, kinh té tu nhan s& dwoc wom dudng dé
sinh truong khde manh, but phd manh mé, khong
chi gitip kinh té dat duoc toc do ting tredng cao ma
con sém dua nudce ta thanh nén kinh té thu nhap cao
trong hai thép nién t6i. Dy chinh 1a thoi diém dé
hanh dong, dé kién tao mot Viét Nam thinh vuong,
nang dong va ngay mot vuon xa trén trudng quoc té.

Chung ta dang song trong thoi khac lich str, chig
kién su phat trién chua ting c6 cta khoa hoc cong
nghé va méi trudng qudc té diy bién dong, vira hop
tac vira dau tranh, noi ma co hdi va thach thirc luon
song hanh. Nhung véi ban linh kién cuong, véi y chi
quyét tim va khat vong chay bong, Viét Nam hoan
toan c6 thé 1am nén ky tich méi trong phat trién kinh
té - xa hoi! Mot nén kinh té vimg manh dang hinh
thanh, mot thé hé doanh nhan Viét Nam ban linh va
d6i méi, sang tao, tran day nhiét huyét kinh doanh va
1ong yéu nudc, dang viét tiép cau chuyén thanh cong,
va mot tuong lai ruc rd, mot nudc Viét Nam XHCN
sanh vai cling cac cuong qudc ndm chiu nhu mong
u6c cia Chit tich HS Chi Minh, dang dan tré thanh
hién thyc trong tuong lai gan./.

(Nguon Bdo Chinh phi)

Tap chi nghién ciu Tai chinh ké toan



(K 1 thing 04 (s6 285) - 2025 ) KINH TE, TAI CHINH Vi MO

VAI TRO CUA KIEM SOAT THAM NHUNG TRONG MOI QUAN HE
GIGA LAN TOA FDI VA TANG TRUGNG XANH 0 VIET NAM

Ths. Nguyén Thuy Trang* - PGS.TS. Nguyén Minh Ngoc**

Tdc déng lan téa cta dau tw truc tiép nwéc ngoai (FS) c6 thé bj bép méo béi tham nhiing (COR), tir d6 énh
hwéng téi ting trwdng xanh. Ste dung di¥ liéu mang cta 63 tinh/thanh phé & Viét Nam tie ndm 2011 dén 2022,
Nghién ctru nay phén tich tdc déng cta lan téa FDI t&i ting trurdng xanh va ddnh gisd anh hwéng diéu tiét cda
kiém sodt tham nhiing t&i méi quan hé ké trén. Tir két qua nghién ciru, mét sé goi y chinh sach dworc dwa ra,
nhan manh chinh pha can kiém sodt tham nhiing dé thic ddy lan téa FDI, gép phan thwc hién muc tiéu phat

trién kinh té gan véi ting trrdng xanh, bén virng.

« Tlr khéa: lan téa FDI, tang trudng xanh, kiém soét tham nhiing.

FDI spillover (FS) may be affected by corruption
and affect green growth. Using Vietnam's provincial
data from 2011 to 2022 as an example, this study
investigated at FS affected green development in
63 Vietnamese provinces as well as the effect of
corruption control in this relationship. Green total
factor productivity (green TFP) was constructed by
combining the data development analysis model
(DEA) with the green Malmquist-Luenberger index.
The results of the system-GMM regression revealed
that FS promotes green TFP. Furthermore, the results
of panel threshold molel demonstrated a non-linear.
Finally, some policy recommendations are made,
highlighting that the government should control
corruption in increasing green TFP and promoting FDI
spillover to achieve green development.

» Key words: FDI spillover, green growth, corruption
control.
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1. Dit van dé

Tang truong xanh 13 van dé mang tinh toan cau
khi cac quoc gia trén thé gioi déu dang cb géng can
bang giita phét trién kinh te va bén vimg moi tru’orng
(Dai va cong su, 2025). Pau tu tryc tiép nudc ngoai
(FDI) duoc thtra nhén rong rai la mot dong luc quan
trong cho tdng truong kinh té, ddc biét véi cac nudce
dang phat trién (Chen va cong sy, 2022). Cac nghién
ctru hién nay d chi ra FDI c6 thé mang lai loi ich gian
tiép (goi 1 lan toa FDI) khi céc tri thitc vé& quan Iy va
cong nghé tién tién cua doanh nghiép FDI gbp phin

* Trwong Dai hoc Thiiy lgi; email: trangnt@tu.edu.vn

** Truwong Dai hoc Kinh 1 quéc ddn; email: ngocieds@neu.edu.vn

cai thién két qua kinh doanh va ning suét ciia doanh
nghiép trong nude (Fu va Gong, 2011). Trong khi do,
tham nhiing, hién tugng thudng xay ra ¢ cac nén kinh
té dang phat trién c6 kha ning lam suy yeu chinh sach
bao vé moi trudng va can trd sy phat trién kinh té.

Muc tiéu cta nghién clru la phan tich anh huong
cua lan toa FDI t6i tang trudng TFP xanh va danh
gid anh huong diéu tiét cua kiém soat tham nhiing t6i
mdi quan hé ké trén. St dung bo dir liéu mang cac
tinh/thanh phd giai doan 2011-2022, chi tiéu ning
suat nhan t6 tong hop xanh (goi 1a TFP xanh) két hop
cac yéu t6 tang truong kinh t& gan v6i bao vé moi
truong, dam bao sy phat trién hai hoa ciia con nguoi
voi tu nhién (Feng va cdng su, 2024) dugc su dung
lam thude do tang truong xanh.

Bai viét dugc bd cuc nhu sau: Ngoai phﬁn md dau,
phan 2 trinh bay co so 1y thuyét, theo sau 12 tong quan
nghién curu thyc nghiém vé lan téa FDI, kiém soat
tham nhiing va ting truong xanh. Phan 3 dién giai
phuong phap nghién ctru. Phan 4 trinh bay két qua
va thao luan. Két luan va ham y chinh sach duara &
phén cubi cing.

2. Co s¢' Iy thuyét va tdng quan cc nghién ciru
trude

2.1. Cdc Iy thuyét vé lan téa FDI, tham nhiing tdi
tang truong xanh

Ly thuyét ting truong ndi sinh cho rang FDI co
thé kich thich tang truong lién tuc & nudc nhan dau tu
thong qua chuyén giao cong nghé, hap thu va lan toa
(Romer 1994; de Mello, 1999). Béng cach tao thuan
loi cho trao ddi cong nghé xanh va cac hanh vi san
xuat bén vitng, lan toa FDI gop phan déng ké cai thién
hiéu qué san xuét ctia doanh nghiép trong nudc, tao
tang truong va viée lam (Sylwester, 2005). Tuy nhién,
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tham nhiing lam tang chi phi khong chinh thtrc va rui
ro cho cac nha dau tu, tir d6 lam giam sirc hdp dan cua
céc dia diém thu hat dau tu.

Gia thuyét “hiéu iing cdi thién 6 nhiém” cho ran
FDI c6 thé kich thich géc ct sdc cong ngh¢ xanh dé
cac nuge dang phat trién s dung lam don bay hd trg
san xudt bén viing (Zarsky, 1999) Golub va cdng
su (201 1) lap luén rang chuyen giao cong nghé than
thién moi truong gop phan giam phat thai carbon va
tiéu thy nang lu'orng, tur d6 ho trg tang truong xanh.
Nguogc lai, theo gla thuyét “noi an 1 gidu 6 nhiém”, FDI
khuyén khich cac nganh san Xuat gdy 0 nhiém moi
truong v6n bi han ché boi cac quy dinh Ve béo v€ moi
truong nghiém ngit & cac nudce phét trién doi dén cac
nude dang phat trién (Keller va Levison, 2002).

Tir goc nhin thé ché, Shleifer va cong su (1994)
coi hdi 10 1 bién phap dé doanh nghi¢p nang cao hiéu
qua str dung nguon luc khi cac quyét dinh vé phan bo
thuc hién boi cac co quan chinh phu khong thoa dang.
Nguoc lai, Li va Zhou (2005) cho rang theo dudi ting
truong GDP bat chap chi phl moi tnrong cua cac chinh
pht 1am trdm trong cAc van dé modi trudng. Dong thoi,
sy thong dong cua quan chue va doanh nghlep lam
suy yeu vai tro glam sat moi trucmg Két qua 1a, cac
doanh nghiép gay 6 nhiém moi truong ¢6 co hoi ton
tai va phat trién, 1am suy thodi moi truong dia phuong
(Cao va cong su, 2018).

2.2. Tong quan cdc nghién civu thue nghiém

Cac két qua nghién ctru thuc nghiém vé méi quan
h¢ gitta FDI va TFP xanh dua ra ket luan khong nhat.
Sir dung dit liéu cdp tinh ciia Trung Qudc tir 2001-
2015, Chen va cong su (2022) phat hién ra FDI khong
chi gitip bao ton ning lugng ma con cai thién hiéu qua
phat thai CO,. Nguoc lai, Fu va cong su (2018) két
luan rang FDI tir Nhat Ban, Han Qudc va Singapore
¢ tac dong ti€u cuc toi TFP xanh. Trong khi Filipetti
va Peyrache (2015) phii nhan mbi quan hé giira dau
tu nudc ngoai va TFP xanh, cho ring méi tuong quan
gitra hai nhan t6 nay 1a khong dang ké.

Céc bang chimg thuc nghiém vé anh huong tiéu
cyc cua tham nhiing véi tang truong kinh t€ twong
doi ro rang. Chen va cong su (2022) ket luan rang cac
chuong trinh chong tham nhiing ctia Chinh phu Trung
Quoc giup cai thién trach nhiém mai trudng, dac bict
0 cac doanh nghiép nha nudc.

Tong quan céc nghlen ctru thuc nghiém da cung
cap tri thire hitu ich v€ anh hu’ong cua FDI td1 tang
truong xanh, nhung dong thoi xuat hién cac khoang
trong nghién cuu sau: (1) tac dong lan téa FDI t6i ting
truong xanh chua dong nhat trong cac két qua nghién
ctu trude day; (2) vai tro cua kiém soat tham nhiing

hau nhu bi bo qua khi xem xét mdi quan hé gilra lan
toa FDI va tang truong xanh. Vi vy, bai viét s€ ke
thira va tap trung phan tich vai tro cua kiém soat tham
nhiing khi xem xét tac dong cua lan téa FDI toi ting
truong xanh tai cac dia phuong ctua Viét Nam.
3. Phuong phap nghién ciru va nguon dir liéu
3.1. Phuong phap nghién ciru

3.1.1. Phwong phdp do heong néng sudt nhan t6
tong hop xanh

K¢ thira cac nghién ctru trude diy (Chen va Golley,
2014; Feng va cong su, 2024), nghién ctru do luong
TFP xanh bang chi s6 Malmquist-Luenberger xanh
(GML) dugc xay dung bang phwong phap bao dir lidu
(DEA). Céc bién dau vao gom von tinh bang phuong
phap ton kho liy ké theo goi y ctia Gold Smith (1951)
va lao dong duoc udc tinh qua sb liéu lyc lugng lao
dong va chat lugng lao dong (Hall va Jones, 1999).
Téng san pham trén dia ban (GRDP) 1a dau ra mong
muén (Zhang va Choi, 2013). Luong phat thai CO,
1a dau ra khong mong mudn, udc tinh dya trén tong
luong phat thai CO, cia ca nude két hop voi ty trong
dau ra va dan sb cua tinh.

3.1.2. Phuong phadp wéc lugng mo hinh danh gia
tée dong cua lan téa FDI va kiém sodt tham nhiing t6i
tang truong xanh

Mo hinh déanh gia tac dong cua lan toa FDI va
kiém soat tham nhiing t6i ting truong xanh duoc dé
xuat nhu sau:

LGTFP” = ﬂ(f“ ﬂ[LGTFP,',_[ + ﬂZLFS”

+ BsLCORy +38_y BiXie + € (6)

Trong d6, it 14 tinh i ¢ thoi diém t. LGTFP 1a bién
phu thudc dai dién cho ting truong xanh; LFS la lan
téa FDI; LCOR 1a kiém soét tham nhiing; X la véc to
biéu thi cac bién kiém soét, gém: murc do do thi hoa
(LURBAN), d0 m¢ thuong mai (LOPEN), chi gido
duc (LEDUC), trinh d6 phat trién kinh t& (LEDL),
bao vé mai truong (LENV), va chi khoa hoc cong
nghé (LTECH), € 1a sai s6 wdc luong ctia mo hinh

3.1.3. Phuong phdp wée livong mé hinh hoi quy
ngudng danh gid vai tro cia kiém sodt tham nhiing
trong méi quan hé gitta lan téa FDI t6i tang trudng
xanh

M5 hinh hdi quy ngudng dé danh gia anh huong
cta kiém so4t tham nhiing va lan toa FDI t6i ting
trudng xanh ké thira tir phuong phap hdi quy ngudng
cua Hansen (1999) dugc d& xuét nhu sau:

LGTFP;, = o; + BiLFSyl(c < h;) + o.LES,I(c >h,)

+ Zf’c=3 BiXie + € @)
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Trong do,cvah lan luot 1a bién ngudng va gia tri
ngudng. Bién ngudng trong nghién cuu nay la kiém
soat tham nhiing. I 13 ham s6 chi bao. Néu gié tri trong
ngodc don dung thi I bang 1, va bang 0 néu nguoc lai.

3.2. Nguén di ligu

Bo dit lidu 63 tinh/thanh phd & Viét Nam tir nim
2011 dén 2022 duge sir dung. Cac dit liéu kinh t& vi
md cap tinh dugc ldy tir cic ngudn sau dy: Nién giam
thong ké tinh/thanh phd hang nam, S6 liéu thng ké
méi truong Viét Nam (2023), Béo céo chi sb hiéu qua
Quan tri va Hanh chinh cong cép tinh tai Viét Nam.
Céc bién gia tri duoc diéu chinh giam phét theo nam
2010. Cac bién sb duoc 1ay logarit trong cac phan tich
thuc nghiém. Théng ké mod ta dugc thé hién trong
Bang 1.

Bang 1. Thdng ké mé ta cac bién trong mé hinh

Cacbién | S8 quan sat | Gia tri trung vi | DO léch chuan | Gia trinhd nhat | Gia tri Ion nhat
LGTFP 756 -0,01 0,048 -0,573 0,477
LFS 756 1,562 2,395 8.7 7,29
LCOR 756 3,66 0,097 3.457 3,888
LURBAN 756 -14 0,541 -4.355 0,673
LOPEN 756 3,51 3,661 -14.566 9,409
LEDU 756 1,695 1,025 -6.41 3,711
LECO 756 1,218 0,158 -0,181 1,73
LENV 756 3,252 1,423 -3.778 7,58
LTECH 756 -1,26 0,851 -3,602 3,388

4. Két qua nghién ctru va thio luin

Két qua kiém dinh 4p dung kiém dinh LLC
(Levin-Lin-Chu, 2002) cho thdy cac bién trong mo
hinh nghién ctru dimg & chudi dit liéu gdc, bo dir licu
str dung dam bao dé thuc hién hdi quy bang phuong
phap md hinh h¢ thong dong (S-GMM).

Két qua kiém dinh AR(1) va AR(2) (bang 2) cho
thay chi ton tai tu twong quan bac 1 va khong co ty
twong quan bac 2 ciia phan du, diéu nay thng nhat
v6i yéu cau khong ¢6 tuong quan khi sir dung phuong
phap udc luong GMM hé théng Két qua kiém dinh
théng ké J cua Hansen chip nhéan gia thiét H,: “Mo
hinh duoc x4c dinh diing véi céc bién cong cu lam dai
di¢n la hop ly” (Barum, 2006).

Bang 2. Két qua héi quy mé hinh hé théng dong

(S-GMM)
M hinh W @
-0,0584 -0,0585
L.LGTFP
0,0419) (0,0421)
0,0017* 0,0017
LFS
0,0009) (0,0014)
-0,0149%** -0,0149%**
LCOR
0,0054) 0,0055)
1,45e-05
FDI*COR
0,0008)
Céc bién kiém sodt o o

M8 hinh ) )
S8 quan sat 693 693
S8 nhom 63 63

S8 bién cong cy 25 26

Kiém dinh AR(1) 0,096 0,096
Kiém dinh AR (2) 0,697 0,698
Kiém dinh Hansen 0,339 0,340

Ghi chii: * *% *%% h6 56 hoi quy ¢6 ¥ nghia lan heot & mire 10%, 5% va 1%

V¢ tac dong ctia lan toa FDI toi tang truong xanh,
ket qua ude luong cho thdy vé6i diéu kién cac yéu
t6 khac khong doi, khi lan toa FDI tang 1% thi TFP
xanh cua dia phuong s€ tang 0,0017%. Sy xuét hién
cta FDI ¢ dia phuong giup cai thi¢n trinh d§ cong
ngh¢, néng cao cht luong von nhan luc, tir do tang
ning suét ciia doanh nghiép ndi riéng vanang suat dia
phuong n6i chung. Trong khi d6, hé s cia bién kiém
soat tham nhiing (LCOR) mang d4u 4m va c6 y nghia
théng ké & mirc 1%, phan 4nh anh hudng tidu cyc ciia
kiém soat tham nhiing t4i ting truéng xanh. Diéu nay
c6 thé giai thich 1a khi cac bién phap kiém soat tham
nhiing duoc thye thi s buge cac doanh nghiép tudn
thu quy dinh vé bao vé méi truong trong san XUAt,
Diéu nay c6 thé lam ting chi phi san xuét cta doanh
nghiép, va giam nang suat. Dong thoi, khi sy thong
dong gitra doanh nghiép voi quan chire bi phé v&, chi
phi giao dich va tinh bat d01 xumg thong tin, von xay
ra khi bo may chinh tri cong kénh s& tang 1én, lam
giam ning suat ctia doanh nghiép.

Két qua hdi quy tac dong cua cac bién kiém soat
cho thiy trinh d¢ phat trién kinh té, toc d6 do thi
héa, d0 mé thuong mai va chi ngan sach cho gido
duc déu goép phan thuc day ting truong TFP xanh
cua dia phuong.

Bién tuong tac gitra lan toa FDI va kiém soat tham
nhiing (bién FDI *COR) dugc dua vao m6 hinh (2) dé
xem xét vai tro ciia kiém soat tham  nhiing ddi voi tac
dong cua lan toa FDI. Tuy nhién, két qua chorthay vai
tro khong ro rang khi bién lan toa FDI va bién tuong
tac khong c6 y nghia thong ké. Diéu nay c6 thé do sy
ton tai cia moi quan hé phi tuyén tinh gitra kiém soat
tham nhiing va lan téa FDI.

Phuong phap hoi quy ngudng duge sir dung daé
kiém chimg mbi quan hé nay. Két qua kiém dinh &
Bang 3 xac nhan ton tai ngudng don ciia kiém soat
tham nhiing trong méi quan hé gitra lan toa FDI va
tang trudng xanh.

Bang 3. K&t qua kiém dinh tac déng ngudng

Ngwdng RSS MSE F P 10% 5% 1%
Bon 1,1938 0,0018 11,04 0,0867 8,8988 | 12,3636 | 17,6944
Doi 1,1868 0,0017 4,05 0,5600 | 11,4944 | 14,6609 | 20,0789

Ba 1,1665 0,0017 11,85 0,4067 | 25,1631 | 32,4758 | 42,9802

Tap chi nghién ciu Tai chinh ké toan @



KINH TE, TAI CHIiNH Vi MO

(K 1 thing 04 (s6 285) - 2025 )

Két qua hoi quy nguong trinh bay trong Bang 4
cho thiy c6 hai khoang gia tri twong tmg vdi hé sb
COR nho hon 3,6777 va COR 16n hon hoac bang
3,6777. Bién LFS mang dau 4m & khoang thir nhét va
chuyén dau duong c6 ¥ nghia thong ké & khoang gia
tri thir hai. Tir két qua trén co thé giai thich nhu sau:
Khi kiém soat tham nhiing & muc thap, chi c6 kha
ning loai bo mét sb it doanh nghiép gy 6 nhiém moi
truong va vi pham phap lut. Didu nay khong du strc
ran de voi cac doanh nghi¢p co y dinh vi pham quy
dinh bao vé mdi truong, Bén canh do, canh bao chinh
quyén mot sé dia phuong da “trdi tham do” thu hut
cac du an FDI, ndi 1ong cac quy dinh vé& méi truong
nham thu hat FDI vao dia phwong minh, chip nhéan ca
nhing du an FDI khai thac tai nguyén gid ré vdi cong
nghé lac hau, giy 6 nhiém moéi truong (Nguyén Thi
Quynh Anh, 2023). Nguoc lai, khi kiém soat tham
nhiing duoc thuc thi day di, thé hién cam két chinh tri
0 rang va manh mé cua Chinh phu sé dén tao su an
tam cho cac nha dau tuw nudc ngoai vé dam bao thuc
thi phap luat, bao vé quyén s& hitu tri tué va tai san
cta cic nha dau tu. Cac cong nghé san xuét tién tién,
than thién véi moi truong cung véi cac phuong phap
quan 1y hién dai s¢ dugc dua vao san Xuét, tao anh
huong lan toa FDI véi cac doanh nghiép trong nudc,
tir d6 nang cao TFP xanh cua dia phuong.

Bang 4. Két qua héi quy ngudng

Bién s6 Hé s8 hoi quy Bién s6 Hé 58 hoi quy
LLGTFP ?030534; 4*)* LNEVR (888585)
LURBAN (202322;* LTECH (8881116)
LOPEN 5(24::8; LFS (c <3,6777) (ggg;;
LEDU (207010613)5 LFS (c23,6777) 0('3%8002*7?
oL oo g Tooate)
S8 quan sat 693 R-squared 0,291

Ghi chii: * *% *¥% g 56 hoi quy ¢6 Y nghia lan hegt & mire 10%, 5% va 1%

5. Két luan va ham y chinh sach

5.1. Két lugn

Nghién curu thyc hién véoi muc ti€u danh gia anh
huong cua lan toa FDI t6i tang truéng TFP xanh;
dong thoi xem xét vai tro diéu tiét cia kiém soat tham
nhiing tdi mdi quan hé ké trén. Dya trén bo dit lidu
mang cta 63 tinh thanh phd ¢ Viét Nam trong giai
doan 2011-2022, cac két luan chinh dugc dua ra bao
gOm: Thit nhat, véi diéu kién cac yéu to khac khong
d6i, khi lan toa FDI tang 1% thi TFP xanh cua dia
phuong s€ tang 0,0017%. Thir hai, anh hudng cia lan
toa FDI t6i TEP xanh thay ddi theo murc d6 kiém soat
tham nhiing. Khi kiém sot tham nhiing & mrc thip s&

khong du sure ran de véi doanh nghiép. Nguoc lai, khi
kiém so4t tham nhiing dugc thyc thi day du, cac cong
nghé san xuét tién tién, than thién moi truong ciing
cac phuong phap quan ly hién dai s€ duoc dua vao
san xudt, tao anh huong lan toa FDI véi cac doanh
nghiép trong nudc, tir d6 nang cao TFP xanh cua dia
phuong. Thit ba, trinh d6 phat trién kinh té, toc do do
thi hoa, d mo thuong mai va chi ngan sach cho gido
duc déu gop phan nang cao nhan thirc vé bao vé moi
truong va st dung hiéu qua cac ngudn luc, tir d6 thic
day tang truong TFP xanh cta dia phuong.

5.2. Ham y chinh sdch

Pé hién thyc hoa muc tiéu phat trién kinh té gan
voi tang truong xanh, bén viing va la cam két “nam
2050 gicm phdt thai rong carbon bang 0, mdt sd ham
y chinh sach dugc dua ra bao gém: Mot la, thu hut FDI
phéi c6 tinh chon loc, lay chat lugng, hi€u qud, cong
nghé va bao vé mdi truong 1a cac ti€u chi danh gia chu
yéu. Cac du an FDI phai c6 kha ning tao tic dong lan
tod toi doanh nghlep dia phuong; Hai la, kiém soat
tham nhung gan vdi tinh gon b may chinh tri dé giam
chi phi giao dich va thong tin bat d6i xtng giita doanh
nghiép v6i co quan nha nudce; Ba la, hd tro tai chinh va
k¥ thuat khuyen khich doanh nghiép chuyen doi cong
nghé xanh; Bon 4, ting cuong xuc tlen thuong mai,
dac biét 1a cac nganh co tiém nang xuat khau tham gia
vao chudi cung g toan cu; Nam [d, cha trong dao
tao nang cao trinh d6 lao dong, k¥ nang lién quan dén
cong ngh¢ xanh va quan ly tai nguyén.
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PHAN TIiCH VAI Iﬂﬁ CUA MO HiNH KINH TE HOP TAC XA BOI VG1
PHAT TRIEN BEN VUNG VA HAM Y CHINH SACH CHO VIET NAM

TS. Nguyén Thj Hoai Thu*

Bai viét phan tich vai tro cia mé hinh kinh té hop tic xa déi véi phét trién bén vibng bat nguén tir céc gia tri
va nguyén tiac cia mé hinh hop nay. Bai viét khdng dinh rang mé hinh hop tdc xa véi céc gid tri cét 16i nhw
tw lwc, tw chiu trach nhiém, dan cha, binh dang, céng béng va doan két, cung bay nguyén tic hoat déng
déng vai tro quan trong trong viéc thic day phat trién bén vwng Hop tac xa c6 déng gop vao qua trinh dat
dwoc cdc muc tiéu phét trién bén viegng nhw giam nghéo, bat binh dang gidi, nang cao chat lweng gido duc,
thic day san xuét va tiéu dung bén vikng, tao céng viéc ti té, thic ddy san xuét va tiéu thu nang lwong bén
vikng. Trén co’ s& phéan tich va thwe tién & Viét Nam, bai viét dé xuat mét s6 ham y chinh sdch dé thic day
phaét trién kinh té hop téc xa gan véi muc tiéu phét trién bén vieng & Viét Nam.

« T&r khéa: hop tac xa, phét trién bén viing, Viét Nam, kinh té tap thé.

The article analyzes the role of the cooperatives
in sustainable development based on the values
and principles of cooperatives model. The article
affirms that the cooperative model with core values
such as self-help, self-responsibility, democracy,
equality, equity, and solidarity, and seven operating
principles play an important role in promoting
sustainable development. Cooperatives contribute
to achieving sustainable development goals such as
reducing poverty, and gender inequality, improving
the quality of education, promoting sustainable
production and consumption, creating decent jobs,
and promoting sustainable energy production
and consumption. Based on the analysis and
practice in Vietnam, the article proposes some
policy implications to promote the development
of a cooperative economy in association with
sustainable development goals in Vietnam.

» Key words: cooperatives, sustainable development,
Vietnam, collective economy.
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1. Mé dau

Phat trién bén ving 13 wu tién ciia nhidu quéc gia
trén thé gioi va dugc thé hién cu thé trong Chuong
trinh ng}lj sw 2030 ve phat trién bén viing cua Lién
hop quéc vao ndm 2015. Cac muyc ti€u phat trién
bén vitng (SDGs) cua Lién hop qudc 1a 151 kéu 20i
hanh dong chung nhim cham dut doi ngheo bdo
vé hanh tinh va dam bdo rang tit ca moi ngudi

* Hoc vién Ngdn hang; email: hoaithu@hvnh.edu.vn

déu dugce huong hoa binh va thinh vugng vao nam
2030. Su cu thé hoé’phét trién bén vimg thong qua
17 SGDs da cung cap mot khudn kho toan dién dé
giai quyet cac thach thirc toan cau c6 sy lién két véi
nhau. D¢ dat dugc cac myc tiéu tham vong nay doi
hoi mot cach tiép can trén nhiéu mat va sy tham gia
clia tat ca cac thanh vién trong nén kinh té. Trong
bbi canh nay, mo hinh hop tac xa voi nhiing gid tri
dac biét ¢ thé gop phan vao viée dat duge cac muc
tidu phat trién bén viing.

Tai Viét Nam, kinh té hop tac xa dong vai tro
quan trong trong phat trién quoc gia, dac biét la ¢ cac
vung ndng thon. Tur san xudt va tiép thi nong nghiép
dén tin dung va tiét kiém, cac “hop tac xa da cung cap
cac dich vu va hd tro thiét yéu cho nong dén va céc
doanh nghi¢p nhd. Khu vuc hop tac xa da gop phén
x0a doi giam ngheo, dam bdo an ninh luong thyc va
phat trién nong thon, thic day gin két xa hoi va trao
quyen cho cong dong dia phuong Chién lugc phat
trién kinh té tap thé, hop tac xa giai doan 2021 - 2030
cta Viét Nam cung chi 16 quan diém “phat trién kinh
té nha nudc giit vai trd chi dao; kinh té tap thé khong
ngimg duoc cung cb, phat trién, gop phan phat trién
nhanh va bén vimg trong thoi ky cong nghiép hod, hién
dai hod”.

Nghién ctru nay 1 nham phan tich vai trd cua cac hop
tac x4 trong phat trién ben vimg, cu thé qua m01 lién hé
voi cac muyc tiéu phat trién bén vimg, cung cap thong
tin cho cac nha hoach dinh chinh sach vé cach tan dung
hon nita tiém nang cua md hinh hop tac xa dé dat dugc
cac myc tiéu phat trién beén viing tai Viét Nam.

2. Su phu hop cia mé hinh hgp tac xa véi phat
trién bén virng

Mo hinh hop tac xa dugc thiét 1ap mot cach rat tt
dé giai quyét nhing thach thirc phat sinh trong qua
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trinh phét trién, bao gdm nhimg thach thirc nhu d6i
nghéo, bat binh ding gidi hodc loai trir kinh té va xa
hoi (ILO, 2014). Sy phu hgp cuia m6 hinh hop tac xa
voi phat trién bén vimg dugc thé hién thong qua gla
tri cua hop tac xa cling nhu cac nguyén tic ciia md
hinh nay.

Theo Lién minh hop tac xa quéc € (ICA, 2015),
mo hinh kinh t€ hop tac xa c6 sdu gia tri chinh nhu sau:

Thir nhdt, tu luc (Self-help): hop tac xa hudng
dén viéc tao ra mot cong dong noi moi thanh vién déu
dugc huong loi mot cach cong bang Pé dat dugc Iy
tudng nay, cac thanh vién can tu giap chinh minh va
gitp do 1an nhau

Thir hai, tu chiu trach nhiém (Self- respon51b111ty)
Phan 16n hop tic xd dua trén y tudng rang mdi thanh
vién déu c6 trach nhiém riéng trong nhom. Ho phai
tu chiu trach nhiém va ty minh dong gop, khong can
dong luc hay khuyén khich bén ngoai.

Thir ba, dan chu (Democracy): Cau trac dan chu la
yéu tb quan trong dé diéu hanh mot hop tac xa thanh
cong To chirc ton tai dé tat ca cac thanh vién deu co
quyén klem soat va khong co ca nhan nao nim giir
nhiéu quyén luc hon nhiing ngudi khéc. Céc thanh
vién chon dai dién bang cachbo phleu va mdi ca nhan

6 mot phiéu bau cho mdi cude bau cir.

Thik tw, binh déng (Equality): Mpl thanh vién cta
hop tac xa nén dugc huong cac quyén nhu nhau, dya
trén murc do dong gop cua ho.

Thir nam, cong béng (Equity) Cac td chirc hop
tac xa phal d01 Xu cong bang voi tat ca cac thanh vién,
khong c6 bat ky hinh thirc phén biét ddi xir nao. Cong
bang la diéu can thiét dé tao ra méi quan hé hai hoa
gitra tat ca cc thanh vién hop tac xa.

Thir sdu, doan két (Solidarity): Cac thanh vién
trong hop tac xa hinh thanh mot to chirc théng nhat,
noi tat ca cc ca nhan hd trg 1an nhau va hd tro cac hop
tac xa khac dé hinh thanh mot mang ludi théng nhat.

Nhimg gia tri nay dong vai tro la nén tang cho
cac nguyén tac hop tac, tr¢ thanh cac hudng dan dé
thyc hanh thanh cong cac gi tri c6t 16i ciia hop tac xa
trong moi linh vic. ICA (2015) dua ra 7 nguyén tic
cta hgp tac nhu sau:

Thit nhdt, nguyén téc tw nguyén va mé. Diéu nay
0 nghia hop tac x4 1a to chirc tw nguyén, mé cira cho
tit ca moi ngudi ¢6 thé sir dung dich vu ctia ho va san
sang chap nhén trach nhiém cua tu cach thanh vién,
khong phan biét gidi tinh, xa hdi, chung tdc, chinh tri
hoac ton gido.

Nguyén tic nay dugc xem 1a nguyén tic cot 16i
trong t0 chirc hop tac xa, trong d6 khang dinh tam
quan trong cua viéc moi nguoi tu nguyén lya chon

tham gia va cam két v6i hop tac xa. Moi ngudi khong
thé bi ép budc trg thanh thanh vién ctia hop tac xa ma
thay vao do cd nhén c6 quyén dugc ty do lya chon khi
quyé€t dinh tham gia hodc ro1 khoi hop tac xa va thyuc
hién hanh dong tap thé dé theo dudi céc 1¢i ich kinh te,
xa hdi va van hoa chung cta cac thanh vién.

Thir hai, nguyen tic dan chi: nguyén tic nay chi
ra hop tac xa 1a t6 chttc dan chu va do chinh céc thanh
vién ctia n6 kiém soat, nhitng ngudi tich cuc tham gia
vao viée thiét 1ap chinh sach va dua ra quyét dinh.
Nguoi dugc bau lam dai dién phai chiu trach nhiém
trude cac thanh vién. Trong cac hop tac xa, cac thanh
vién c6 quyén biéu quyét binh ding (mét thanh vién,
mot phiéu bau).

Thit ba, nguyén tac vé sy tham gia kinh té ciia
thanh vién: Cac thanh vién déng gop cong bang va
kiém soat mot cach dan chu von ciia hop tac xa. it
nhat mot phan von d6 thuong 1a ti san chung cua hop
tac xa. Cac thanh vién phan b6 loi nhuén cho bat ky
hodc tat ca cac myc dich sau: phat trién hop tac xa cua
ho, co the bang cach thlet lap dy trit, it nhat mot phan
trong sb d6 s& khong thé phan chia; mang lai loi ich
cho cac thanh vién tuong Gmg voi cac giao dich cta
ho véi hop tac xa; va hd trg cac hoat dong khac dugc
phé duyét boi thanh vién.

Thi tu, quyén ty chit va doc 1ap: Hop téc x4 1a cac
t6 chutre tu chu, tu luc do cac thanh vién kiém soat.
Néu ho ky két cac thoa thuan véi cac td chirc khac,
bao ‘gém ca chinh phu, hodc huy dong Vép tr cac
nguon bén ngoai, ho s€ thuc hién theo cac dieu khoan
dam béao su kiém soat dan chu cua cac thanh vién va
duy tri quyén tw chu ctia hop tac x4.

Thir nam, nguyén téc gido duyc, dao tao va thong
tin: Hop tac xa cung cap gido duc va dao tao cho cac
thanh vién, nguoi dai dién dugc bau, ngudi quan Iy va
nhén vién cua n6 d€ ho co thé dong gop hiéu qua vao
su phat trién cua hop tac xa. Ho thong bao cho cong
chung vé ban chat va loi ich cua hgp tac.

Thir sdu, nguyén tic hop tac gitta cac hop tac xi:
Hop tac xa phuc vu cac thanh vién cua n6 hi¢u qua
nhat va cfmg c0 phong trao hop tac xa bang cach cung
nhau lam viéc thdng qua cac cau trac dia phuong,
quéc gia, khu vue va quéc té.

Thit bay, quan tim dén cong dong: Céc hop tac xa
hoat dong vi sy phét trién bén vimg ciia cong dong
thong qua cac chinh sach dugc cac thanh vién cua no
chép thuan.

3. Vai trd ciia hop tic xa doi voi phat trién
bén virng

Mudi bay muc tiéu phat trién bén viing dugc Lién
hop quéc dua ra trong Chuong trinh nghi sw 2030 tap
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trung vao céc van dé kinh té, xa hoi, van hod va méi
truong. Mac du cac muyc tiéu phat tri€n bén vimg ¢
mdi quan h¢ v6i nhau, mot s0 ‘muc ti€u va chi s phat
tnen bén viing ma sy phat trién cua HTX c6 thé gop
phan thuc day c6 thé ké dén nhu sau:

Thir nhdt, muc tiéu giam ngheo Giam nghéo la
muyc tiéu vu tién hang dau trong cac muc tidu phat
trién bén viing. ‘Trong khi do, cac hgp tac xa hoat
dong theo co ché tu lyc va tuong trg tao ra co hoi, m&
rong bao vé va tao diéu kién trao quyen vi loi ich toan
dién cta cong dong. Piéu nay cung cap nén tang dé
xac dinh cac co hdi kinh t€ cho cac thanh vién, trao
quyén cho nhig ngudi yéu thé dé bao vé quyén loi
cua ho, giam bdt rui ro cho nguoi ngheo bang cach
cho phép ho chuyén rti ro ¢4 nhan thanh rui ro tap thé
va lam trung gian cho cac thanh vién tiép can tai san
ma ho str dung d€ kiém song. Céc hop tac xa tao viéc
lam cho hang triéu nguoi trén khap theé gioi, tang thu
nhap bang cach hd trg cac ca nhan da dang hoa san
xuat va tiép thi thyc pham (Sizya, 2001; Wanyama
& cong su, 2008). Bén canh do, mo h1nh HTX ciing
gop phan dam béo an ninh luong thyc va dinh dudng.
Trong cac mo hinh hop tac xa lién két canh tac, cac
thanh vién HTX nong nghiép c6 thé cting nhau mua
dAu vao nong nghiép va tiép thi tap thé, tao thém stic
manh trong dam phan gia dé giam chi phi san Xuat va
tang doanh thu. Strc manh tap thé cling cho phep nong
dan tiép can duogc cac gidng cdy trong vat nudi co chat
luong cao hon.

Thir hai, myc tiéu binh dang gidi: Bat chap cac
cam két trong nhi€u thoa thuan va hiép ude quoc t€
Ve nguyén tac binh dang gidi, phu nir trén toan the
gidi van tiép tuc phai d6i mit véi sy ap buc va phéan
biét dbi xtr trong y té, gido duc, dai dién chinh tri, thi
truong lao dong, géy ra nhimg hau qua tiéu cyc adi
voi sy phat trién nang luc va quyén tu do Iwa chon
cta ho (ICA, 2019). Bét binh dang gi6i khong chi
duoc duy tri thong qua viée kiém sodt cac nguon luc
vt chat, ma céc chudn myc va khuon mau gioi han
ché hanh vi ctia phu nir va nam gi6i theo nhimg cach
khong binh déng. Chinh vi vay, SDG 5 tim cach chdm
dut moi hinh thirc phan biét déi xir véi phu nit ¢ moi
noi. Day 1a mot myc tiéu dac bi€t quan trong, d€ dam
bao rang cac Muc tiéu phat trién bén vimg khac dén
dugc v6i mot nira dan 6 thé gi61. Cac hop tac xa co
thé dong gop cu thé vao binh ding gioi bang cach
dam bao su tham gia day du va hiéu qua cta phu nir
va cac co hoi binh dang cling nhu quyén binh dang
ddi véi cac nguon luc kinh te, thong qua cac cau trac
dan chu va binh dang co su tham gia ctia ho. Nguyén
tac mo va dan chil cia mo hinh hop tac xa dang gop
phan thiic day binh dang gi6i bang cach phat trién sy
tham gia ctia phu nit vao cac linh vuc kinh té va xa

hoi. Binh déng gidi co thé dugc cai thién bang cach
trao quyén cho phy nir va tré em gdi vi thanh nién aé
ho ¢6 thé phat huy hét tlem ndng cua minh thong qua
viéc cung cap quyén tlep can binh déng véi cac ngudn
lyc va co hdi kinh té, dong thoi xay dung nang lyc cia
phu nir dé tac dong dén viéc ra quyét dinh bang cach
x6a bo sy phan biét ddi xtr v6i phu nit trong quan 1y
va cudc séng (HLP, 2013; Puri, 2013).

Thi ba, muc tiéu san xuit va tiéu ding bén viing;
Tang trudng kinh & gan lién voi gia ting khai thac
va st dung tai nguyén la mot trong nhiing thach thiic
16n ma nhan loai dang phai d6i mat hién nay. Cac hop
tac xa c6 thé dong 20p cu thé vao cach tiép can cai
cach d6i véi san xuét va tiéu ding bang cach dam bao
quan ly cong bang va st dung hiéu qua cac ngudn tai
nguyén thién nhién thong qua céc cau tric dan chu
hoa ciia no. O cép do dia phuong, cac hop tac xa hd
trg ban dia hoa kinh t& va tai dau tu thang du trong
cong ddng, va & cap do cac doanh nghlep hop tac xa
16n hon hodc cac dinh h0’p tac xa, cac hop tac xa thuc
hién va sao chép cac gia tri va nguyén tac hop tac trén
khap cac chudi gié tri toan cau.

Thik tu, cong viée tir t&: M6 hinh hop tac xa thong
qua cac nguyeén tic hop tic vé tu cach thanh vién tu
nguyén va coi mé cing su kiém soat dan chu ciia
thanh vién, da dong vai tro quan trong trong viéc dinh
hinh cac diéu kién lam viéc phu hop voi céc gia tri
cua chuong trinh nghi sy v€ cong viée tir té, duoc cac
tQ chure quoc t€ nhu ILO h6 trg. Thong qua viéc cung
cap tiéng ndi tap thé va quyen dam phan cho cac thanh
vién cua minh v6i cac co quan cong quyen hogc bing
cach cung cap cac co hoi viée lam tir té thong qua
cac chuong trinh dao tao va gido dyc. Trong thoi gian
qua, cac hop tac xa da tao ra nhiéu viéc lam tryc ti€p
hoac gian tiép, dac biét la cho bd phan yéu thé trong
xa hoi, trao cho ho quyén kinh té bing cach ci thién
quyén thuong luong tap thé, xdy dyng von xa hoi va
phéan phdi cong bang cac ngudn luc kinh t& (Das &
Mazumdar, 2019).

Thir nidm, myc tiéu ning lugng bén vimg: O cac
nuge dang phat trién, cac hop tac xa dang gitp cac
cong dong nong nghi¢p khong chi co céc tién nghi co
ban ma con cung cap nang lugng bén vimg va sach
nhu sinh khdi, nang luong mat troi. . . Céc hop tac xa
c6 thé duoc thanh lap dé tiép can chu yeu ¢ nhiing
noi rna khu vyc cong it tiép cén va khu vye tu nhin
qua ton kem dé chi tra. Bén canh d6, m6 hinh hop
tac xa con gop phan quan ly tai san tai nguyén thién
nhién mot cach bén vimg, bao ton va duy tri tinh bén
ving lau dai ciia tai nguyén thién nhién. Didu nay la
do m6 hinh hop tac xi c6 thé dap Gmg cac muc tiéu
nay tot hon cac mo hinh khac, dic biét 1a vé hiéu qua,
str dung nang lugng bén viing,
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Thik stu, dam bao quan tri t6t va cac thé ché hiéu
qua: M6 hinh HTX véi cac nguyén tic la mo hinh
cho quan tri td. Cac diac diém quan trong nhét ciia
tinh minh bach trong hoat dong, ting cuong trach
nhiém gitra cac thanh vién, trach nhiém giai trinh vé
hoat dong va chirc ning, khuyén khich su tham gia,
phén tng véi cong dong, dap ing nhu cau va loi ich
ctia moi ngudi, ton trong cac quy tac va luét 1& (Puri,
2018) 1a ngudn gdc clia mot hop tac xi thanh cong,

4. Két luin va ham y chinh sich phat trién kinh
té hop tac xi & Viét Nam

Bai viét phén tich vai trd ctia mo hinh kinh té hop
thc xa doi voi phat trién bén viing bat nguon tir céc gia
tri va nguyén tac ctia mo hinh hop nay. Bai Vlet khang
dinh rang mo hinh hop tic xa véi cac gia tri cot 16i nhu
tw lyc, tw chiu trach nhiém, dén chu, binh dang, cong
bang va doan két, cung bay nguyén tac hoat dong dong
vai trd quan trong trong viéc thic déy phat trién bén
Vung Hop tac xa co dong g0p vao qua trinh dat dugc
cac muc tiéu phat trién bén vimg nhu giam nghéo, bt
binh dang gidi, nang cao chat luong giao duc, thuc day
sdn xudt va tiéu dung bén ving, tao cong viée tir te,
va thic ddy san xuét va tiéu thu ning lugng bén viing.

Nam 2022, Viét Nam c6 hon 15800 HTX dang
hoat dong co két qua san xuat kinh doanh tai thoi
diém 31/12/2022, giai quyét viéc lam cho hon 163
nghin lao dong. Tong doanh thu thudn ciia toan b
khu vue HTX dang hoat dong c6 két qua SXKD dat
107,5 nghin ty dong, ting 14,2% so véi ndm 2021. Loi
nhudn cua khq vuc HTX tang hor} 24% so v61 nam
2021 va dat xap xi 3,9 nghin ti dong (B KH&DT,
2024). Méc du dat duge mt s6 thanh tyu, kinh t€ hop
tac xa ¢ Viét Nam van con nhi€u han ché. Cac HTX
cht yéu c6 quy md nho ca ve ngudn von va so thanh
vién. Pong gop vao kinh té chung ciia ca nudc cua
khu vuc kinh té HTX con khiém ton, s6 luong HTX
duy tri hoat dong dat ty 1€ khong cao. Bén canh do,
trinh d§ cong nghé cua cac HTX con lac hdu, ing
dung chuyen doi s trong cong tac quan ly, t6 chic
san xuat, kinh doanh con nhiéu khé khan. Trong thoi
gian t6i, phat trién khu vyc kinh t¢ HTX vén 1a mot
trong nhitng muc tiéu quan trong cua Viét Nam.

Dua trén céc gia tri va nguyén tic cta to chirc hop
tc xa cung voi vai tro cua hop tac xa ddi véi phat
trién ben vimg, bai viét dé xuat mot sd giai phap daé
phat trién hop tac xa gop phan vao phat trién bén viing
¢ Viét Nam nhu sau:

Thir nhd't can ting cudng tuyén truyén, gido duc
vé ban chat, vai tro, loi ich ctia hop tac xa cho nguoi
dan, ddng thoi dam bao cac nguyén tic hoat dong cuia
hop tac x@ nhu nguyén tic tu nguyén va mo, nguyén
tac dan chu, nguyén tic tham gia kinh té cua thanh

vién, nguyén tic tu chu va doc lap, nguyén tic gido
duc, dao tao va thong tin, nguyén tac hop tac gilra
cac hop tac xa, Va nguyén tac quan tam dén cong
dong. Trong do can dac biét ton trong nguyén tac tu
nguyen To chure cac chuong trinh dao tao, boi dudng
veé quan ly, dleu hanh hop tac xa, ky nang san xuat,
kinh doanh, tlep thi, ung dung khoa hoc cong nghé
cho can bg, thanh vién hop tac xa.

Thik hai, tiép tuc hoan thién thé ché, chinh sach hd
tro phat trién hop tic xa. Thoi gian qua Viét Nam da
ban hanh nhiéu chinh séch ciing nhur hanh dong hd tro
su phat trién HTX, tuy nhién can tiép tuc ra soat, sira
ddi, bo cac van ban phap quy lién quan dé phu hop
v6i tinh hinh thuc té va thuc day phat trién hop tac xa;
Xay dung va trién khai céc chinh séch hd trg vé von,
dat dai, thué, phi, tiép can thi truong, khoa hoc cong
ngh¢ cho hop tac xa.

Thir ba, néng cao nang lyc hoat dong cua hop tac
xa. Cu thé, can nang cao ning lyc quan tri, didu hanh
cua hop tac xd, dam bao hoat dong hi¢u qua, minh
bach, dan chu. Mubdn nhu vy can c6 chinh sach phat
trién nhan lyc cho HTX thong qua chinh sach thu hit
nhan tai va to chirc cac chuong trinh dao tao, boi dudng
chuyén mén, nghiép vu cho thanh vién HTX; Khuyén
khich hop tac xa img dung khoa hoc cong nghé vao san
xuat, kinh doanh, ning cao ning suit, chat luong san
pham. Thi trudng va tiéu thy san pham ciing 1a nhimmg
kho khén pho bién cua HTX, do d6 trong thoi gian tdi
cﬁr} hé tro hop tic XA mé rong thi truong tidu thy san
pham trong va ngoai nudc; Xéy dyng va phat trién céc
lién két giita hop tac xa vdi doanh nghiép, t6 chirc, ca
nhan trong san xuat, tiéu thy san pham.

Thir tu, tang cuong gin két hoat dong cua hop tac
X3 voi phat trién bén ving thong qua nang cao trach
nhiém x4 hoi cua hop tac xa d01 véi nguoi lao dong,
cong dong va xa hoi, khuyen khich hop tac xa ap
dung cac bién phap san xuat sach, than thién vdi moi
trLrong, sir dung nang luong tai tao; Hop tac xa tham
gia vao cac hoat dong phat trién cong dong, gop phan
xay dung ndng thon mai, d6 thi van minh.
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DAU TU CONG TRONG THOI KY BIEN BOI KHi HAU
TAI VIET NAM

Ths. Trwong Thanh Tung*

X4a hoi hién nay dang phai déi mat bién déi khi hau. Sw gia ting nhiét dé toan céu, hién twong thién tai ciing
nhw nhikng thay déi vé méi trieong tw nhién khéng chi anh hwéng trure tiép téi con ngwoi ma con tac déng
I6n dén cédc hé sinh théi va nén kinh té. Chinh vi vay, viéc dau tw vao co’ s& ha tang bén vieng, phét trién ndng
Iwrong tdi tao va bao vé méi triedng la nhirng bwéc di can thiét dé giup céc qudc gia thich teng va han ché
téc dong cta bién déi khi hau, trong dé dau tw céng déng vai tro quan trong trong viéc thich irng va giam
thiéu nhirng hau qua tir bién déi khi hdu géy ra. Bai viét nay nghién ctru, phan tich, dénh gié thwe trang chi
dau tw céng cho thich irng vé&i bién déi khi hdu, déng thoi dé xuét kién nghj trong dau tw céng cua Viét Nam.

« Tlr khda: dau tw cong, bién déi khi hau.

Society today is facing the challenges of climate
change. The increase in global temperatures, the
occurrence of natural disasters, and changes in the
natural environment not only directly affect human
life but also have a significant impact on ecosystems
and economies. Therefore, investing in sustainable
infrastructure, developing renewable energy, and
protecting the environment are necessary steps to
help countries adapt to and mitigate the impacts of
climate change. In that context, public investment
plays an important role in adapting to and reducing
the consequences caused by climate change. This
article examines, analyzes, and evaluates the status
of public investment expenditures for climate change
adaptation and proposes recommendations for
Vietnam’s public investment policy.

» Key words: public investment, climate change.
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1. Pit vén dé

Bién d6i khi hau khong chi 1a van dé moéi truong
ma con 1a thach thirc d6i voi su phat trién vé kinh té
va xd hoi, doi hoi y thuc, su hop tac khong chi gitra
cac to chuc, gitra cac dia phuong, mot vai nudc ma
1a toan cau cung giai quyét. Lién Hop qudc va Ngan
hang Thé gi¢i di ciing nhau kéu goi ciing nhu dau tu
vao nhiing sang kién toan ciu nhdm giam thiéu tac
dong cuia bién ddi khi hau. Thoa thuan Paris 1a mot vi
du tiéu biéu trong hanh dong do, viéc cac qubc gia da
cam két dong gop tai chinh dé hd tro cac du an ting

phé véi bién dbi khi hau tai cac qudc gia dang chiu
thiét hai cling nhu dang phat trién.

Viét Nam 1a mot trong nhimg qubc gia chiu anh
hudng ning né nhat ctia bién doi khi hau. Nhan thic 16
diéu do, Pang, Nha nudc ludn quan tim dén thich img
voi bién d6i khi hau. Mot trong nhimg giai phép quan
trong 1a néng cao hiéu lyc, hiéu qua cua dau tu cong.
Nghién ctru thye trang daé c6 nhimg giai phép tich cyc,
thiét thyc, phu hop voi nguon dAu tu cong hién c6 dong
thoi phat huy vai tro dan dat, thu hat nguon luc khic
tham gia mg phé v6i bién doi khi hau 1a van dé can
duoc quan tam. Pay ciling 1a vin dé bai viét tap trung
nghién ctu.

2. Thyc trang chi dau tu cong cua Viét Nam cho
thich ing vai bién doi khi hau

Viét Nam 1a mot nude chiu nhiéu tac dong cua bién
doi khi hau. Bién dbi khi hau da mang nhiéu hu qua
nang né cho Viét Nam nhu céc hién tuong thoi tiét cuc
doan, nudc bién dang, 1ii Iyt va han han. Dé dbi pho
voi nhimg thach thirc nay, Viét Nam da trién khai nhiéu
chuong trinh va du an du tu cong nhdm giam thiéu
tic dong cua bién doi khi hau va nang cao tinh thich
nghi ddi v6i nhimg hau qua ma bién doi khi hau gay ra.
Trong cac nim gan ddy, Viét Nam d& phan bd mot phan
16n NSNN cho céc chuong trinh phat trién bén viing,
bao gom cac dy an v€ nang lugng tai tao, xay dung co
s& ha t.':ing chéng ngap lut, cai tao hé théng dé diéu va
bao vé rung ngdp man.

Tai COP 26, Thu tuéng Chinh phu da thé hién nhimg
cam két manh mé ctia Viét Nam vé viéc Viét Nam s&
dat phat thai rong bang “0” vao nim 2050; dé thyc hién
cam két nay Thua tuéng Chinh phii da ban hanh Quyét
dinh sb 1658/QD-TTg ngay 01/10/2021 phé duyét
“Chién lugc qudc gia vé tang trudng xanh giai doan
2021 - 2030, tam nhin 2050”; trong do, chi rd viéc hoan
thién thé ché, gop phan huy dong, phan b ¢6 hidu qua

* Cuc Qudn Iy No'va Tai chinh doi ngogi, By Tai chinh; email: tung13121999@gmail.com
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cac nguon lyc nham thich img véi BDKH va thuc hién
cac muyc tiéu phat trién bén viing quoc g1a Chinh phu
da thong qua Ke hoach hanh dong qudc gia vé bién doi
khi hau va Ké& hoach thyuc hién Thoa thuan Paris, véi
muc tiéu cit giam luong phat thai va ting cuong kha
nang thich Gmg véi khi hau thong qua cac khoan dau
tu cong 1on. Von dau tu cong da co su uu tién cho cac
nganh, linh vyc lién quan dén ting truong xanh nhu
{ing phé véi bién ddi khi hau, ddng thoi, mot s6 chuong
trinh myc tiéu (CTMT) giai doan 2016-2020, tiép tuc
duogc thuc hién trong giai doan 2021-2025 nhu CTMT
phat trién 14m nghiép bén vimg; CTMT ti co cdu kinh
té nong nghiép va phong chdng giam nhe thién tai, on
dinh doi séng dan cu; CTMT dau tur ha tang khu kinh té
ven bién, khu kinh té ctra khau, khu cong nghi¢p, cum
cong nghiép, khu cong ngh¢ cao, khu ndng nghi¢p ting
dung cong nghé cao; Mot s6 du 4n tiéu biéu nhu: Dy

n “tang cuong nang lyc tmg pho thién tai va thich ing
v6i bién doi khi hau cho cong dong ven bién dong bang
song Curu Long”, Dy an “Chong chiu khi hau tong hop
va sinh ké bén vimg Dong bang Séng Ciru Long (MD-
ICRSL) ¢6 sy tai tro ciia Ngan hang Thé giéi; Dy 4n
“Tiang cudng stc chong chiu ciia cong dong trong tmg
pho véi thién tai” c6 sy tai trg cua T6 chirc Banh mi
cho Thé gioi (BfdW) va T chirc ActionAid Qudc té tai
Viét Nam (AAV)...

- Vé vbn dau tu, theo s6 lidu tinh toan cia UNDP
dua trén s lidu cua 29 tinh, c6 thé nhan tha"iy mot xu
huéng chung trong ké hoach ngén sach dAu tu cho khi
héu cua céc tinh tir ndm 2016 dén nam 2020. Ngan sach
trung binh cho BDKH trong giai doan nay dat khoang
18.000 ty dong. Tuy nhién, mirc ngén sach ny ting dan
qua cac nam trong giai doan 2016 - 2020, tir khoang
15.000 ty dong nam 2016 1én gan 24.000 ty dong vao
nam 2020.

Trong giai doan 2016-2020, ty trong von dau tu
ngan sach danh cho BDKH ctia céc tinh da tang tir muc
19,53% nam 2016 lén gﬁn 21% vao nam 2020, ndm
2018 c6 giam sat trong bdi canh dau tu cong giam. Tuy
nhién, mic dau tu ODA lai c6 xu hudng ting nhanh hon
so vOi murc tang chung cta ngén sach tinh, nho do6 nén
tong mirc dau tw cho BDKH cua céc tinh ¢6 xu hudng
tang dan qua cc ndm. No6i cach khac, ngan sach cia cc
tinh danh cho BPKH tang hang nim chii yéu do muc
d4u tr ODA tang. Vn ODA tang tir 3.800 ty dong lén
10.900 ty dong trong giai doan 2016 - 2020. Néu tinh
theo ty 1& so vdi tong ngén sich cta cac tinh danh do
BDKH, c6 thé thiy rang ngan sach dau tu cho BDKH
bang von ODA tang tir 25% nam 2016 1én 46% vio nim
2020. Ngugc lai, ngan sach dau tur trong nuée phan 16n
on dinh & muc khoang 12.000 ty moi nam. Do nguon
v6n ODA ngay cang ting, phan dong gop cta von dau
tu trong nudc trong ngén sach dau tu cho BDKH giam
tir 76% nam 2016 xudng 54% vao nam 2020.

Hinh 1. Téng hop chi dau tw cho BDKH
ctia 29 tinh/thanh phé giai doan 2016 -2020
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Ty trong von ODA trong tong chi dau tu cho BDKH
cua cac tinh c6 xu hudng tang lén d1eu ndy phan anh
tiém ning cta viéc huy dong cac ngudn von ODA cho
g ph6 BPKH trong diéu kién du dia NSNN con kho
khan. Phan 16n vén ODA dugc cung cap duéi hinh thirc
von vay cho cac du an dau tu va hd tro ki thuat véi
muc tiéu trong tim 13 dau tu cho tmg phé voi bién doi
khi hau.

-Vé ngan sach ctia cdc By cho BDKH, sd liéu téng hop
tir 06 B co nhi€m vu chinh trong BDKH bao gém: Bo
Nong nghiép va Phat trién Nong thon (B NN&PTNT);
Bo Tai nguyén va Mai truong (BO TNMT); Bo Giao
thong van tai (Bo GTVT); B¢ Cong Thuong (B CT);
B¢ Xay dung (B6 XD); Bd Khoa hoc va Cong ngh¢ (B
KHCN). Trén thuc té, nhiém vu lién quan dén BBKH
khong chi tap trung & 6 bd ndi trén. Cac bd khac déu co
nhing khoan chi tiéu nhat dinh cho BBKH tuy nhién chi
tiéu cho BDKH ctia 06 bo noi trén chiém phan 16n cac
khoan chi cho BDKH.

Hinh 2. V&n dau tw cho BDKH cla cac B
giai doan 2010-2020
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S4 liéu khao sat cua UNDP cho thfiy, ngan sach B
cho BDKH tuong dbi 6n dinh trong giai doan 2016-
2020, vai gié tri tir 8.000 - 13.500 ty dong, tuong duong
26 - 38% tong ngan sach cua Bo. Khac voi chi NSNN
cua céc tinh, chi NSNN cap Bo cho u’ng pho véi bién
d6i khi hau dua nhiéu vao cac ngudn von trong nudc.
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ODA chiém ty 1¢ it hon. Dac biét, giai doan 2019-2020,
ngudn trong nudc dong gop trén 75% ngan sach cho
BDKH. Theo s6 liéu thong ké tir cac bo co thé thdy rang
Viét Nam da phan bo ngay cang nhicu ngudn lyc tai
chinh cho (g pho6 véi bién ddi khi hau.

Nhiing két qud dat dwoc: Viée dau tu cong vao cic
du 4n thich (mg bién d6i khi hiu da dem lai nhing két
qua kha quan cho Viét Nam trong nhimg nam gan day.

Viét Nam da c6 nhimg bude tién dang ké trong viée
phat trién cac du an nang lugng tai tao, dac biét 1a dién
mat troi va dién gio, gitip giam bdt sy phu thude vao
nhién liéu hoa thach va giam lugng khi thai nha kinh.
Ngoai ra, Viét Nam hi¢n la mét trong nhing qudc gia
di dau trong khu vire Dong Nam A vé lap dit cong suat
dién mat troi. Mo6i truong song cla nguoi dan ciing
duoc bao vé hon boi nhitng cong trinh chong ngap va
hé thong thodt nude duge nang cap.

Bén canh do, cac chuong trinh bao vé€ va tai tao rung
ngap man da mang lai hiéu qua trong viéc chéng x01
mon b bién va bao vé da dang sinh hoc. Nhing bién
phap nay khong chi gitip giam thiéu tac dong cua nude
bién ding ma con tao ra nguén nudi trong thily san bén
viing cho nguoi dan ven bién,

Nhiing ton tai va han ché: Bén canh nhiing thanh
twu d3 dat duoc, viée dau tu cong cua Viét Nam van con
ton tai nhiéu han ché.

Thi nhdt, quy md cua dau tu van chua dap Gng day
@i nhu cau thyuc té tai Viét Nam. Nhiéu khu vyc, dic
biét la cac vung nong thon, ving sdu vung xa va cac
tinh mién Trung, van chua nhan duoc du nguén luc dé
trién khai cac bién phap thich img véi bién doi khi hau.
Cac dy 4n ha tang chong i, chong ngap tai ving siu
vung xa chua dugc hoan thién mot cach hi¢u qua, khlen
cho thiét hai vé& nguoi va tai san do thién tai gy ra van
& mirc cao. Dién hinh 1a sau con bio s6 3 Yagi vira qua,
do sat 16 va mua 1ii, dd c6 329 nguoi chét va mét tich,
nhiéu ngudi chua duge tim thiy. Theo bao céo clia ngan
hang thé gi6i, Viét Nam can 368 ty USD dén nam 2040,
khoang gan 6,8% GDP mdi nim dé theo dudi 16 trinh
giam phét thai bang khong. Trong d6 nguén von tunhan
khoang 184 ty USD chiém gan 3,4% GDP moi nam,
ngudn von khu vye cong khoang 130 ty USD chiém gan
2,4% GDP mdi nam va nguon Von nude ngoai khoang
54 ty USD chiém gan 1% GDP mdi nim nhung thyc t&
nguon von dau tu cong chi dap Gmg dugc khoang 1/3
nhu cau.

Thir hai, hiéu qua st dung nguon v6n chua cao do
cac van dé vé quan ly va phan bd  ngan sach. Day la
nguyén nhan chinh dan téi cham tién do hodc gdp phai
cac van dé vé ky thuat cua nhiéu dy 4n, 1am cho chi
phi ting 1én so voi ké hoach ban dau. Ngoai ra, su phéi
hop giita cac co quan lién quan trong viéc trién khai
cac chuong trinh thich img bién doi khi hau con chua

dong bo, dan dén tinh trang chdng chéo va lang phi
nguon lyc.

Nguyén nhin ciia cdc han ché:

Nguyén nhan dau tién 1 do ngudn luc cho dau tu
cong ¢ Viét Nam con nhiéu han ché, chua du nguén
lyc dé phat trién t6i da. Mac du Chinh phu da cam
két tang cuong dau tu, nhung ngan sach danh cho céc
chuong trinh thich ing van chua du lon dé dap tng
nhu cau cta toan qubc. Hon nita, sy thiéu hut trong
viéc huy dong nguén lyc tir khu vue tu nhan va cac
t6 chirc quéc té ciing 14 yéu t 1am cham tién do cua
nhiéu du 4n quan trong.

'Nguyén nhan thtr hai 1a do nang lyc quan ly va dicu
phéi con han ché. Qui trinh thu tuc trong viéc trién khai
mdt du 4n bang v6n dau tur cong noéi chung con phirc
tap, kéo dai thoi gian anh hudng dén hiéu qua, tién do,
chét lugng du an. Chura c6 su dong bo nhét quén trong
trién khai gitra cac co quan Nha nudc, tir cip trung uong
dén dia phuong, 1am giam hiéu qua cua cac du 4n, dan
dén viéc 4p dung cac giai phap khong hiéu qua hodc
khong phi hop véi thyc tién.

Cudi cting, nhan thirc xa hoi vé bién d6i khi hau van
con nhiéu han ché, dic biét & cac khu vue nong thon va
mién ndi van chua duoc phd cap rong rdi. Su tham gia
cua cong dong vao cac du an bén vimg con han ché,
khién cho viéc trién khai cac chuong trinh thich img kho
dat duoc hi¢u qua t0i wu. Cac bén lién quan can hiéu
16 dugc tim quan trong trong cong cude dau tu nay dé
nang cao tinh dai han thay vi ngan han lam anh huong
t6i tinh bén vimg ciing nhu hiéu qua ctia céc du an.

3. Nhitng dé xuat, kién nghi ddi v6i diu tw cong
nham thich vmg v6i bién ddi khi hiu

3.1. Von dau fw céng 13 ngudn von quan trong de
phat trién kinh té, tuy nhién trong diéu kién ngudn Von
nhét dinh, khong chi Viét Nam ma céc nudc cling can
can nhac céc linh vire dé wu tién dau tur cong nham phat
huy hiéu qua nhét trong diéu kién bién d6i khi hau dang
dién ra hién nay, theo t6i viéc du tw cong nén uu tién
tap trung vao cac linh vy sau

a. Pau tw cong cho ndang lwong tdi tao va chuyén doi
nang luong

Viée chuyén doi tir ning luong héa thach sang ning
luong téi tao 1a mot yéu cau can thiét trong bdi canh
bién dbi khi hiu dang ngay cang gia ting. Nang luong
t4i tao 1a ngudn ndng luong khong c6 phat thi ciing nhu
than thién véi moi truong, yéu to quan trong trong vigc
bao vé moi truong, bao dam an ninh nang lugng cling
nhu tao ra ngudn ning luong 6n dinh hon trong tuong
lai dai.

Trong qua trinh phét trién va mo rong cong nghé
ning luong tai tao dau tur cong dong vai trd rat quan
trong. Dé nang cao hiéu qué ciing nhur giam chi phi san
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Xuit can co su dau tu cua Chinh phu cho cac nghién ctru
va phét trién (R&D) Ve cong ngh¢ nang luong tai tao.
Ngoai ra, viéc phat trién hé thong co's¢ ha tang nhu [udi
dién tot 1a mot diéu kién kién quyet dé 6 thé t6i uu hoa
dAu vao va dau ra cua cac nguodn nang lugng tai tao vao
mang luéi dién quic gia. Dé thyuc hién diéu nay, Chinh
pht can thic day cac chinh sach khuyén khich tai chinh,
nhu trg gid va wu di thué, nhim hd trg doanh nghiép va
nha dau tu tham gia vao linh vuc nay.

Dé t6i uu hoa qué trinh chuyén ddi ning luong, nén
tap trung ngudn von dau tu cong vao cac giai phap: (i)
Trudc hét, Chinh phu can tang cuong ¢ dAu tu vao nghién
clru va phét trien (R&D) dé phat trién cac cong nghé
ning luong tai tao tién tién, dim bao ching trd nén
canh tranh vé gia ca va hiéu suit so v6i nhién liéu hoa
thach. (ii) Dong thoi, cAn phat trién hé théng luu trir
nang lugng dé khac phuc cac van d& vé dac thu cua cac
nguon nang lugng khong lién tuc nhu mat troi va gio.
(iii) X4y dung luéi dién dat chudn ciing 1a mot giai phap
quan trong dé dam bao d bao ton ning luong trach that
thoat va van hanh hiéu qua cta cac ngudn ning luong
tai tao vao hé thong dién qudc gia. (iv) Ngoai ra, Chinh
phti can ddy manh hon nira viéc hd tro cac doanh nghiép
va tu nhan cac chinh sach wu dai, chéng han nhu tro gia
va mién thué, nham thic ddy doanh nghiép va cac ca
nhén tham gia dau tu va sir dung ning luong tai tao.

b. DPéu tw cong cho xdy dung co'sé ha tang bén viing
va phdt trién dé thi

Viéc xdy dung co sd ha ting bén vfrng va phat trién
d6 thi theo hudng than thién véi mdi trudng cling la
mot mat xich quan trong trong viéc chdng bién doi khi
hau. Dau tu vao co so ha ting bén vimg theo hudng
than thién voi moi truong khong chi gitip giam luong
phat thai ma con nang cao chét luong cudc séng cua
nguoi dan.

Mot sb linh vyc trong yéu ma cac nude trén thé gidi
da va dang dau tu rat nhiéu 1 giao thong xanh, nha ¢
tiét kiém ning hrong va phét trién cac thanh phd thong
minh. Trong do, giai phap hang dAu phai noi toi 1a phat
trién hé thong giao thong cong cong than thién véi moi
truong. Viét Nam 1a quoc gia cé so luong xe may 16n,
ngudi dan chi yéu di xe may va xe may van 1a Iwa chon
t01 uu nhét cho ngudi dan trong viée di chuyén. Hién
nay xe dién ciing bat ddu duoc st dung rong rai hon khi
day 1a xu hudng cua thé gidi, va c6 sy dau tw manh mé
cta Vinfast vao thi truong xe dién tai Viét Nam. Ngoai
ra, viéc phat trién cac thanh phd thong minh sir dung
cong nghé dé t6i wu hoa viée quan ly tai nguyén, giam
sat moi trudng va quan ly nang lugng s€ gitp cac do thi
van hanh hiéu qua hon va giam thiéu tic dong dén moi
truong.

Déu tu cong trong phat trién d6 thi bén vimg 1 rat
can thiét. Mot sb giai phap va kién nghi dau tu cong dé

phat trién co so ha tang bén vimg va d6 thi thong minh
can duoc xem xét nhu: (i) Trude hét, can diy manh dau
tu vao cac du 4n giao thdng cong cong xanh, bao gdbm
xdy dung va mo rong mang ludi xe buyt dién, tau dién,
va cac hé thong xe dap cong cong. (ii) Can xdy dung
céc tiéu chudn xdy dyung xanh bat budc, doi hoi cac toa
nha moéi phai tiét kiém nang lugng va st dung vat li¢u
than thién v6i méi truong. Vé quan 1y do thi, Chinh phu
can khuyén khich sy phat trién ciia cac thanh phd thong
minh, trong do6 cong nghé s€ gitip quan ly tai nguyén
hiéu qua, giam thiéu lang phi va giam phat thai.

¢. Pau tw cong cho nong nghiép bén ving

Bién dbi khi hau dang gy ra nhiing hau qua tryc
tiép nghiém trong dén nganh ndng nghi¢p toan cau. Do
do, phat trién nong nghiép bén vimg 1 mot yéu ciu cip
thiét dé d6i pho voi nhitng thach thic nay.

Cong nghé dong mot vai trd quan trong trong viéc
cai thién hiéu qua san xuat nong nghiép va giam phat
thai khi nha kinh. Su phat trién cua cic cong nghé tién
tién nhu hé théng tudi tiéu thong minh, canh tac chinh
XAc va cac cong nghé giam sat khi hau co thé giup nong
dan t6i wu hoa viéc sir dung nude, phan bon va thude
trir sdu, tir d6 giam phat thai khi nha kinh va tang nang
suat cay trong Ngoai ra, cong ngh¢ sinh hoc giup phat
trién céc gidng cdy trong va vat nudi chiu han, chiu
man va khang sau bénh, gitp giam thiéu nhing i ro
tir bién doi khi hau. Mot sb sang klen cong ngh¢ khac
nhu viéc str dung dir li€u vé tinh dé giam sat dat dai va
theo ddi sy thay doi thoi tiét ciing 6 thé giup nong dan
dua ra cac quyet dinh canh tac chinh xdc, tir 46 giam
thiéu ton that do khi hau that - thuong. Pé dat duoc myc
tiéu phat trién néng nghiép bén vimg, Chinh phui cin hd
trg manh m& cho viéc ing dung va chuyén giao cong
ngh¢ t6i nong dan, dam bao rang cong nghé tién tién c6
thé duoc 4 ap dung rong rai va mang lai loi ich cho tat ca
cac cong dong nong nghi¢p. Chinh phu can dau tu vao
co s¢ ha tang néng nghiép, bao gdm hé thong tudi tiéu
hiéu qua, kho chira va bao quan nong san hién dai dé
giam thit thoat sau thu hoach. Ngoai ra, ning cao ning
luc cho ndng dan, nham gitp ho nim bét cac k§ thuat
méi va thich tmg v6i sur thay d6i khi hau, ciing 14 yéu t6
quan trong dé dat dugc thanh cong trong linh vic néng
nghiép bén vimg.

3.2. pé thuc hién dau tw cong hiéu qud, doi hoi
phai c6 ngudn lyc tir Chinh phu, trong diéu kién nguon
luc NSNN ciia Viét Nam con han ché so véi nhu cau thi
Chinh phu phéi c6 nhiing giai phap dé ngudn lyc hién
¢6 phat huy hiéu qua tt nhat.

Cu thé:

- Khic phyc nhitng diém nghén dbi véi du tu cong
va néng cao chat luong ha ting: Giam bét cac thi tuc
hanh chinh déi voi du an lam kéo dai thoi gian du an,
gy ra lang phi vé von. Tinh trang du 4n dau tu cong
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cham tién do, doi von, phai diéu chinh tang von dién ra
kha pho bién thoi gian qua, nhét 14 trong linh vuc giao
théng. Quy mo dau tu cong (so véi GDP) cia Viét Nam
O muc cao so voi cac nudc trong khu vyc nhung hi¢u
qua nhin chung con thap. Khu vye cong dong gop phan
16n vao dau tu cho phat trién ha tang cua nén kinh té va
mang lai nhig cai thién dang ké, nhung néu so véi cac
nudc trong khu vye thi van con khoang cach, nhat 1a vé
chét luong ha ting.

- Ap dung uu tién ngudn luc bang cach phan loai du
an: DBé t6i uu nguon luc trong viéc dau tu cong chéng
bién d01’ khi hau, viéc phan 1oa~1 duan 151 can thiét. Nhung
du an c6t 161 mang tinh thyc tién cao can dugc uu tién dé
chiing ta ¢6 nhitng budc nén viing chéi trong viéc phat
trién nhiing du an sau nay. Mot s0 du 4n co ban co thé
ké t6i nhu hé thong luéi dién qudc gia, hé thong chong
ngap, chdng 1ii, san 16 dat,...

- Ap dung dbi tic cong tu: Viée ting cuong hop tac
cong-tu, hod tro tai chinh wu dai cho cac du 4n xanh va
thiét 1ap cac co ché bao dam tai chinh nham giam thiéu
1l ro cho nha dau tur tu nhan can dwoc ddy manh

- Huy dong cac nguon luc cung phdi hop Hop
tac quoc te 14 yéu t6 khong thé thiéu trong viéc huy
dong ngudn luc tai chinh va chia sé kién thirc nhdm
d01 pho voi blen d6i khi héu. Bién d6i khi hau la mot
van dé toan cau vi vy can su hop tac giita cac quoc
gia dé tim ra giai phép hiéu qua clng nhu chia s¢
kinh nghiém. Céc quoc gia phat trién va cac to chtc
tai chinh qudc té ¢6 trach nhiém cung cap ngudn lue
tai chinh cho cac quoc gia dang va chua phat trién,
nhiing quoc gia dang d6i mat véi cac tac dong nghlem
trong nhét tir bién d6i khi hau nhung lai c6 nguon lyc
han ché dé ddi pho. Ngoai viéc cung cap nguon luc
tai chinh, hop tac quoc té ciing bao gom viéc chia sé
cong nghg, kién thire va kinh nghiém gitra cac qubc
gia nham thac day nhimg giai phap bén ving. Cac
quoc gla di dau c6 thé chuyén giao cong nghé cho cac
qudc gia khac nhim chung tay chdng bién d6i khi hau
trén toan thé gioi.

- Viée thiét 1ap cac co ché theo ddi va danh gia hiéu
qua cta cac khoan dau tu ciing 13 yéu td quan trong
nhim dam bao tinh minh bach va st dung hi¢u qua
ngudn lyc, tao niém tin cho céc nha dau tu trong nudce
va nudc ngoai.

- Pay manh cac cong cu tai chinh nhu trai phiéu
xanh, co phiéu xanh, thi truong tin chi cc bon: thi
truong trai phiéu xanh, ¢6 phiéu xanh, thi truong tin chi
cac bon hién kha méi déi véi thi truong Viét Nam, méc
dii céc thi truong nay di duoc nhidu nudc trén thé gidi
hoat dong, viéc st dung vao cac du an c6 muc dich than
thién v6i moi truong da gop phan chdong bién doi khi
hau ciing nhu khuyén khich cac doanh nghiép dau tur
manh hon vao méang than thién vdi mdi truong.

- Pao tao nguén nhan lyc: Pao tao lyc lugng lao
dong co k¥ nang cho nén kinh té xanh 1a mot yéu t thiét
yéu dé bao dam su chuyén doi bén viing. Pau tu vao cac
khoa hoc chuyén sau vé ning lugng tai tao, quéan Iy tai
nguyén va ky thuét moi truong s€ trang bi cho lyc lugng
lao dong nhimng k¥ nang can thiét dé 1am viéc trong nén
kinh té xanh.

- Gi4o duc déng vai trd nén tang trong viéc nang cao
nhan thire v& bién doi khi hu va thic ddy hanh dong
toan cau nham giam thiéu tic dong cua no6. Sy hicu bict
sdu sdc Ve bién doi khi hau khong chi gitip moi nguoi
nhan ra tim quan trong cuia cac glal phap bén vitng ma
con thiic day thay d6i hanh vi can thiét dé bao vé moi
truong. Dau tu vao gido duc 1a quan trong no sé la vii
khi quan trong trong viéc chién dau voi bién d6i khi hau
trong tuong lai.

Két luan: Trong diéu kién nguén lyc phai dap tmg
cho thich g véi bién doi khi hau la rat 1on nhung von
dAu tu cong con han hep thi can cb cac giai phap phu
hop dé phat huy t6i da hiéu qua cua dau tu cong trong
van d& g phé v6i bién doi khi hau. bay la van dé gap
phai khong chi d6i voi Viét Nam ma hau hét cac nude
déu phai d6i dau. PAu tién, cAn wu tién cac linh vuc dau
tu, viéc chuyén doi sang ning luong tai tao va xdy dung
co sO ha tang bén vimg 1a nhitg budc di thiét yéu dé
giam phat thai khi nha kinh va bao v€ méi truong; Thu
hai, 1a viéc sur dung hiéu qua nguén luc dau tu cong,
giam thiéu cac thii tuc hanh chinh, phan loai du 4n, phoi
hop sir dung hi¢u qua cac nguén luc (nha nudce, tu nhan,
nudce ngoai), tai chinh khi héu va hop tac quéc té 14 yéu
t6 then chdt dé huy dong nguon lyc ciling nhu hoc hoi
kinh nghiém céc quoc gia di dau trong cudc chién chong
lai bién d6i khi hau. Tiép dén 1a gito duc va nghién ctru
ciing dong vai tro quan trong trong viéc nang cao nhan
thire va phat trién cac giai phap sang tao, gitip dbi mat
v6i cac thach thire khi hau hién nay.

Dé thuc hién duoc cac gidi phap nay, can su chung
tay hanh dong tur phia Chinh phut, doanh nghi¢p va
nguoi dan. Chi khi Chinh phu kién tao méi truong va
cam két hanh dong manh me thong qua cac khoan dau
tu vao cong ngh¢, ha tang va chinh sach hd trg phu hop,
cac giai phap bén vimg méi ¢6 the dat dugc hiéu qua.
Viée hop tac chdt ché gila cac quéc gia va khu vyc tu
nhén s& giup t6i uu hoa ngudn luc, tir d6 dat duge cac
muc tiéu phat trién bén viing va mg pho voi bién doi
khi hau toan cau./.
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DU BAO BIEN BONG TREN THI TRUGNG CHONG KHOAN
VIET NAM BANG PHUONG PHAP HOC MAY KET HOP
ADAPTIVE LASSO CHO MO HINH GARCH-X

Ths. Nguyén Thj Hién*

Thi trwong chirng khodn Viét Nam dang ngay cang tré nén quan trong trong béi canh kinh té phat trién. Bai viét
nghién ctru dé bién déng trén thi trieong chirng khodn Viét Nam dwa trén hai chi sé6 chinh trén thj trwong gém chi
s6 VN-Index va chi s6 HNX-Index. Trong nghién ctru nay, phwong phap hoc mdy két hop véi phwong phdp Adaptive
Lasso cho mé hinh GARCH-X dworc st dung dé dw bdo. Trong d6, phwrong phdp hoc mdy st dung thuét toan téi wu
Gradient descent. Nghién ctru xem xét 4nh hwéng cua cédc yéu to: gid vang, gid dau thé, ty gia dong USD/VND va
gid tién dién tu Bitcoin dén dé bién déng trén thi trieong chirng khodn Viét Nam. Dé dénh gia hiéu qua cia mé hinh
GARCH-X, nghién ctru so sanh két qua dw béo thu dwoc cta cdc mé hinh. Két qua, chi ra dé bién déng trén thi trurong
chirng khodn Viét Nam chiu anh hwéng cta sw ting truéng cua gia dau thé, gid vang nhwng khéng chju dnh hwdéng
cla sw tang tréng ty gia dong USD/VND va tdng truéng cua gid tién dién to Bitcoin. Két qua nghién ctru ciing cho
thdy mé hinh GARCH(1,1)-X Adaptive Lasso c6 hiéu qua dw bdo tét nhét trong cdéc mé hinh dé xuét.

« T khoa: bién ngoai sinh, do bién déng, mé hinh garch-x, phuong phap lasso, phuirong phéap gradient descent, hoc may.

The Vietnamese stock market is becoming
increasingly important in the context of economic
development. This article studies the volatility in the
Vietnamese stock market based on two main indices:
the VN-Index and the HNX-Index. In this research,
machine learning methods combined with the Adaptive
Lasso method for the GARCH-X model are used for
forecasting. The machine learning approach utilizes
the Gradient Descent optimization algorithm. The study
examines the impact of factors such as gold prices,
crude oil prices, the USD/VND exchange rate, and
Bitcoin prices on volatility in the Vietnamese stock
market. To evaluate the effectiveness of the GARCH-X
model, the study compares the forecasting results
obtained from different models. The findings suggest
that the volatility in the Vietnamese stock market is
affected by the increases in crude oil and gold prices,
while the changes in the USD/VND exchange rate and
Bitcoin prices do not have an impact. The research
findings also show that the GARCH(1,1)-X Adaptive
Lasso model has the best forecasting performance
among the proposed models.

» Key words: exogenous variables, volatility, garch-x
model, lasso method, gradient descent method,

machine learning.
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1. Pit véan dé

Thi truong ching khoan (TTCK) dang thay doi
lién tuc v6i nhidu bat on Su lan truyen nhanh chong
cua thong tin va dong vbn nhanh s& dan dén su bién
dong gia cb phiéu va gia ca dao dong s& anh huong
trd lai den thi truong. Hon nira, sy tdc dong cua nén
kinh té thé hién & sy bién dong cua céc chi sb kinh
té vi md ciing co anh hudng it nhiéu dén sy bién
dong trén thi trudng chiung khoan ctia mdi nude.
Thi truong chimg khoan Viét Nam di bién dong
manh mé tir nhitng ngay dau va thudng xuat hién
nhiing dot ting giam dot ngot. PO bién dong trén thi
truong chl'mg khoan Viét Nam luon thu hut sy quan
tAm cla cac nha dau tu tai chinh. Trong cac nghién
ctru, d6 bién dong cua gla c¢b phiéu thuong duoc
do luong bang phwong sai cua diy chi sé gia dong
ctra ¢6 phiéu hang ngay. Nhiéu nghién ctru di thao
luan vé hiéu qua cua cac mo hinh GARCH trong
viéc giai thich d6 bién dong cua TTCK, nhu nghién
ctru cua Taufiq Choudhry (1997) vé su bién dong
trén thi truong chung khoan Canada, Pan Mach,
Thuy Dién, Thuy Si, Vuong qudc Anh va Hoa Ky,
va tac dong clia nhimg thay d6i ngan han gitta cac
chi s6 chimg khoén cuia cac thi truong nay dbi voi
su bién dong trong giai doan tir thang 1 nam 1926
dén thang 12 nam 1944. Nghién ciru thuc nghiém
duoc tién hanh bang cic md hinh GARCH(1,1) va
GARCH(1,1)-X. Két qua hai mo hinh chi ra tac
dong dang ké cua nhimg thay doi ngin han giita cac
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chi s6 chimg khoan cta céc thi truong trén ddi voi
bién dong. M6 hinh GARCH (1,1)-X cho két qua
phan tich tt hon mo hinh GARCH(1,1). Karmakar
(2005) vé sy bién dong ciia TTCK An Do. Nghién
clru nay chi ra m6 hinh GARCH(1,1) cung cép du
b4o bién dong thi truong kha tot va stir dung mo hinh
GARCH(1,1) duara cac du bao cho 50 ma c6 phiéu.
Tuong tu, nghién ctru cua Sohail Chand va cOng su
(2012) ciing dé cap dén van dé nay, nhom tac gia
chi ra md hinh GARCH(1,1) 1a mé hinh du béo t6t
nhét. Tran Manh Cudng va B3 Khic Huong (2013)
do luong sy dao dong cua chi s6 chimg khoan VN-
Index thong qua md hinh GARCH vdéi bo s6 lidu
gid dong cua hang ngay giai doan 2000 - 2011.
Nhom tac gia su dung mo hinh GARCH(p,q) véi
cac truong hop sai s6 tudn theo cac quy luat phan
ph01 chuan, phan ph01 Student, phan ph01 sai so
tong quat, phan phoi Student chéch. Két qua chi ra
m6 hinh GARCH(1,1) voi sai s6 tuan theo quy luat
phéan phdi chuén c6 hiéu qua du bao tbt nhat. Nam
2014, Erginbay Ugurlu va cong su nghién ctru do
bién dong ctia TTCK chau Au bang cac mo hinh
GARCH véi bo dit liéu gdbm gia dong cira hang
ngay trén cac TTCK méi ndi nhu Bulgaria, Cong
hoa Séc, Hungary, Ba Lan va Tho Nhi Ky trong giai
doan 2001 - 2012, dit li¢u thu thap dugc tir Reuters.
Két qua bai bao chi ra cac ¢t sdc ¢ anh huong dai
dang dén do bién dong cua ty suat sinh loi, va anh
hudng cua cac tin tirc 13 bat can xing. Nam 2017,
tac gia Pham Chi Khoa ciing dua ra két qua du bao
bién dong gia ching khoan qua mé hinh GARCH,
dua trén b so liéu thu thap trong giai doan 2006 -
2016. Két qua chi ra ty suat sinh loi trong qua khir
¢6 vai trd quyét dinh ty sudt sinh loi hién tai. Hasan
va Zaman (2017) da kiém tra su bién dong cua loi
nhuén thi trudng chimg khoan Bangladesh dap ting
v6i sy bién dong cua cac bién kinh té vi m, sir dung
di li¢u chi s6 hang thang ctia S¢ Giao dich Chung
khoan Dhaka (DSE) va bdn bién kinh t& vi mo (Lai
suat tién goi, gia dau tho, ty gia hdi doi va SENSEX
tr S¢ Giao dich Chung khoan Bombay) trong giai
doan tir thang 1 nam 2001 dén thang 12 nam 2015.
Két qua ctia mo hinh GARCH-S cho thay sy bién
dong loi nhuén cua DSE bi anh huong dang ké boi
cac bién kinh té vi md, chiang han nhu ty gid hoi
doai va SENSEX. Robiyanto va cong su (2019) da
khao sat anh huong cua cac bién kinh t& vi mé: Chi
s6 Dow Jones Industrial Average, ty gia USD/IDR
va gia dau thé giéi dén chi s6 gia co phiéu Tong
hop (IHSG) trong giai doan 2005-2016, st dung
md hinh GARCH (1,1), cho thdy rang Chi s6 Dow

Jones Industrial Average va gia dau tho thé gidi c6
anh huong tich cuc dén IHSG, trong khi ty gid USD/
IDR c6 anh huéng tiéu cuc dén IHSG.

Do vay, trong nghién cttu nay mé hinh GARCH-X
két hop véi phuong phap hoc may sir dung thuat
toan ti uu Gradient descent va phuong phép Lasso,
Adaptive Lasso s€ dugc ting dung dé du bao do bién
dong ctia VN-Index va HNX-Index duya trén bon chi
s kinh té vi mé gdm: gia dau th, ty gia USD/VND,
gi4 Bitcoin va gia vang thé gii (USD).

2. Phuong phap nghién ciru

2.1. Dit liéu nghién cuu

Nghién ctru sir dung hai chi sé gia chimg khoan
chinh trén thi truong chimg khoan Viét Nam: VN-
Index va HNX-Index. VN-Index thé hién bién dong
gia c6 phiéu niém yét tai TTCK Thanh phé HO Chi
Minh (san HOSE) HNX-Index la chi s6 phan anh
bién dong gia clia cac ma c6 phiéu duoc niém yét
trén S& Giao dich Chimg khoan Ha Noi. Nghién ctru
con thu thap dit liéu ctia 4 chi s6 kinh té vi mo gém:
gia dau tho, ty gia USD/VND, gia Bitcoin va gia
Vang thé gi61 (USD) dua vao mo hinh GARCH-X
1a cac bién ngoai sinh. Dir lidu cta cac chi s6 dugc
thu thap tir thang 1/2016 cho dén thang 1/2025 gom
2262 quan sat. Dir li€u duoc chia thanh hai tap, tap
huén luyén gdm 1500 quan sat ban dau ciia chudi va
tap dir liéu kiém thtr gdm cac quan sat con lai. Dir
liu thu thap tir trang web: Attps.://vn.investing.com.
Céc dir liéu duoc phan tich trén phﬁn mém Excel,
Eviews 12 va Matlab 2024.

Ddi véi dit liéu chudi thoi gian, cac chudi dix liéu
ding dé dy bao phai 1a chudi dimg. Do vay, dé du
béo bién dong cua thi truong chimg khoan, nghién
ctru kiém dinh tinh ding cua cac chudi dir liéu va
bién dbi cac chudi khong dung thanh chudi dimg.
Chudi chi sé gia ching khoan VN-Index va HNX-
Index ban dau bién d6i thanh cac chudi ty suét sinh
161 ki hi€u la r, va dugc tinh theo c6ng thire sau:

)

= 10010
g( P
Trong do: P 1a gia dong cura cua chudi gia tai
thoi diém t.
Céc chudi chi s6 kinh té vi mé bién doi thanh cac
chudi tang trudong theo cong thic:
100.(Pt - Pt-1)/(Pt-1)

Sir dyng kiém dinh nghiém don vi, két qua cho
thay cac chuodi sau bién doi deu la cac chudi dung
v6i mirc nghia 1%. Gia tri trung binh cua ty suat
sinh lgi r, ki hi¢u la: p = E(r, /F ), duoc gia thiet
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bang 0, voi F_, 12 tap hop thong tin c6 dugc tinh dén
thoi diém -1, Do vay chudi duoc bién déi dé co ki
vong bang 0 bang cach trir di gia tri trung binh va
chia cho d¢ 1&ch tiéu chuan. Phuong sai c6 diéu kién
clia ty suat sinh lgi r, ki hi¢u 1a 6 = Var(r, /F ).

2.2. M6 hinh nghién ciru

Mo hinh GARCH(1,1)

M6 hinh GARCH duogc Bollerslev (1986) xay
dung nham do luong d6 bién dong ciia mot tai san

tai chinh (chimg khoan, vang, dau thd,...). M6 hinh
GARCH(1,1) c6 dang nhu sau:

V=018

of = ag + ayrd g + Brof (€Y

Trongdou >0;0,20,B,=0; o + B, <I; E(r, /F,
) gia thiét bang 0;¢, la céc sai sO ngau nhlen doc 1ap
cung co phan ph01 chuan voi E(g, )= 0; Var(e ) =
Do vay, r,co phan ph01 chudn E(r, )= 0; Var(r, ) 0

Mo hinh GARCH-X(1,1)

Khi két hop cac bién ngoai sinh vao mo hinh
GARCH(1,1) ta dugc mo6 hinh GARCH-X(1,1) co
dang:

"= 0:&

of = ag+ ;i + ol + (X)) (@)

X la mdt vecto g0m cac bién gii thich dua vao
mo hinh (2). Néu X , luon du’orng thi f(X ) = nX_;
tong quat hon khi X c6 gia tri am f(X 1) =X,
(Han va Kristensen, 2014) Viéc udc luong mo h1nh
(2) tré Ién phitc tap hon néu f1a mot ham bat ky. Do
X co cac gia tri am nén trong nghién ctru nay ta Xet
fia mdt ham tuyén tinh, f c6 dang f(X ) =nX, ¢
bién doc 1ap dua vao mé hinh 1a cac chudi dung

Dé udc luong cac tham sé trong md hinh GARCH
va GARCH-X, nghién ctru su dung phuong phap
hoc may véi thuat toan hoc la thuat toan t6i uu
Gradient descent, va dé hiéu chinh trong s6 phi hop
cho cac bién ngoai sinh nghién ctru st dung két hop
phuong phap Lasso va Adaptive Lasso. Khi tién
hanh hoi qui mo hinh Lasso trén mét bo dir li€u ma
¢6 cac bién dau vao da cong tuyén thi mé hinh hoi
qui Lasso s c6 xu hudng lya chon ra mot bién trong
nhém céc bién da cong tuyén va bo qua nhiing bién
con lai.

Thudat toan Gradient descent

Gia sir ta can tim cuc tri toan cuc cho
ham (0) trong do 0 (theta) la mét vector dung de ky
hi¢u tap hop cac tham s0 cua mot mo hinh cén t6i wu
(trong md hinh héi quy thi cac tham sb chinh la cac
hé s6 ctia md hinh). Pao ham cuia ham s6 d6 tai mot

diém 0 bat ky duoc ky hiéu 1a V(). Tuong tw nhu
ham 1 bién, thuat toan Gradient descent cho ham
nhiéu bién ciing bt dau bang mot diém dy dodn 0,,
sau do ¢ vong lap thir t, quy tic cap nhat la:
6=6,—1f(6,) (3)

Quy tic 1a luon ludn di nguge hudng véi dao ham.

Véi cac mod hinh hoi quy str dung trong nghién
ctru, ta s& t6i uu ham ton that bang thuét toan
Gradient descent. Vi gia thiét sai s6 ngau nhién
¢6 phan phdi chuan, ham t6n that cia mo hinh
GARCH, GARCH-X c6 dang nhu sau:

logllh(8,) = — Z _, [log(2m) + log(c? )+ ] )

Ham t6n that ctia md hinh GARCH-X Lasso ¢6
dang nhu sau:

loglh(8,) = 3 X1, [log(2m) + log(o?) + %] =A%) _, 16 (5)
Ham ton that cia mo hinh GARCH-X Adaptive

Lasso c6 dang nhu sau:

logllh(®,) = =3 X1, [1og(2n)+1og(gg)+yr] AT @l ©)

Trong do: j 1a sd bién ngoai sinh dua vao mé
hinh GARCH-X, >0 la tham so diéu chinh, o) “la
trong s0 thich mg (Adaptive weight) cho hé¢ 56 0.
Dé co duoc trong s6 o’ trude tién ta hoi quy mo hi
GARCH-X thu dugc chc hé sb uéc lugng 9 bang
phuong phap cuc dai ham hop 1y (4). Sau d6 tinh
trong so thich ung:

@ = /16

Céc hé s6 ctia mo hinh can udc luong ki hiéu 1a
0"va dugc tinh theo cong thirc sau:

0 =0, —1V,(—logllh(6,)) (8)

Trong do: t la budc thay ddi ctia mdi lan hoc
(huan luyén), t thuong co6 gia tri nho.

3. Két qua nghién ciru

Thong ké mé ta ty suét sinh 101 cua hai chi )
VNIndex va HNXIndex dugc tong hgp trong bang
sau:

Bang 1. Thong ké mo ta chudi ty suat sinh 1&i cla
VN-Index va HNX-Index theo ngay

VN-Index
0.01492
2.11067

-2.99999
0.49785

HNX-Index
0.01970
2.34156

-3.63764
0.55717

Trung binh
L&n nhat
Nhé nhat
D3 léch chuan
Hé 58 bt déi xitng -0.98706 -0.98513
Hé s6 nhon 7.73344 7.91409
C&mAu 2262 2262
Nguon: két qua phan tich s6 liéu ciia tac gid
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Gia tri trung binh ctia chudi ty sut sinh 15i ciia
VNIndex va HNXIndex tuong tmg la 0.01492% va
0.0197% duong, diéu nay cho thay trung binh chi
sO gia chimg khoan trong giai doan nghién ciru (dai
han) trén thi truong chiig khoan Viét Nam tang. H¢
s6 bat can xung khac 0 va do nhon 16n hon 3, diéu
nay ngu y cac chudi ty suat sinh loi cia hai chi s6
khong tuan theo quy luat phan phdi chuén.

Hinh 1. D6 thij chudi ty suat sinh l&i VNIndex

giai doan 1/2016 - 1/2025

B WPk oRr MW

S O St S A S|
Hinh 2. D6 thi chudi ty suat sinh loi HNXIndex
giai doan 1/2016 - 1/2025

Al N A O R oW

o A > 5] (\}

4 I\ I\ (N <V

AU A U S U
NN N N N N

5 a % h
S L V4

A A A
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Nguon: Két qud phan tich sé liéu ciia tac gia

D6 thi chi ra chudi ty suét sinh 10i cua hai chi

s6 chimng khoan chinh trén TTCK Viét Nam c6 cac
bién d6 khac nhau tiy timg thoi diém, xung quanh
loi suat trung binh. Khong chi thé nhiing bién dong
ay duong nhu kéo dai qua mot giai doan nhét dinh,
khoang thoi gian bién dong cao thip c6 xu hudng
nbi tiép, tirc 1a co bién dong theo cum va nhiing

ctru st dung phuong phap hoc may véi thudt toan
Gradient descent udc lwong moé hinh GARCH(1,1)
v6i s6 lan huan luyén (Max iterartion) 1a 1000,
mdi bude dich chuyén (Step size) 1a 10, mo hinh
GARCH(1,1) X, m6é hinh GARCH(1,1) X Lasso
va mo hinh GARCH(1,1) X Adaptive Lasso. M6
hinh GARCH(1,1)_X b6 sung bon bién doc 1ap gom
ty suét sinh 15i ctia: vang (XAU), dau th, (WTI) ty
gia USD/VND(EXR) va tién dién tir Bitcoin (BIT).

Trude tién thuc hién uwdc lugng mod hinh
GARCH(1,1) dé thu dugc wéc lugng ciia o’ la o’
cho VN-Index (o’ VNI) vd HNX-Index (02 A
HNXI). Sau do6 ta xét moi quan h¢ twong quan gilta
qua do bién dong ctia TTCK vdi cac bién ngoai sinh
thu duoc:

Bang 3: Hé sd twong quan giira cac bién
trong m6 hinh GARCH_X

a2t VNI

21 HNXI

XAU?

WTP2

EXR?

BIT

@ VNI

1

a2h _HNXI

-0.01747

1

XAU?

0.037126

-0.08702

1

WT2

0.01695

-0.02392

0.03184

1

EXR?

-0.007458

-0.00347

0.031818

0.003644

1

BIT

-0.011257

-0.00591

0.164144

0.01395

0.004676

1

Két qua bang 3 cho thiy, cic bién ngoai sinh dua
vao m6 hinh GARCH_X khéng c6 ddu hiéu da cong
tuyén. Do ddu ctia cac bién ngoai sinh 14 ty suit sinh
101 cua 4 chi sb c6 mang ddu 4m nén céac bién dua
vao ham f c6 dang ham béc 2. Bang hé sb tuong
quan cho thay sy bién dong trén cac thi truong vang,
dau thé, tién dién tir Bitcoin va ty gia déu c6 anh
hudng it nhiéu dén su bién dong trén TTCK Viét
Nam. Tuy nhién, ting truéng cua ty gia va tang
truong cua gia tién dién tr Bitcoin c6 mirc tuong

quan rét thap t6i do bién dong trén TTCK.

Bang 4: Két qua wdc lwgng cic md hinh

bién dong nay c6 vé tu twong quan v6i nhau. Do dé, Hess |GARCH(L,1)| GARCH(L,1) X [GARCH(1,1) X Lasso| GARCH(1,1) X Adaptive Lasso
viéc chon mo hinh GARCH, GARCH-X dé danh  |[VNindex
L4 d’\ A A " *A h Nt C 0.0202 0.0118 0.0235** 0.0038***
gia do bién dong cia TTCK Viét Nam qua thoi gian
1a phu hop. Tinh dimg cta chudi ty suét sinh loi U Ll Lo oase™ ooes™
p Op. S g_x ; tYA L @, | 08718***| 08249+ 0.7980*** 0.8658%**
dugce thue hién bang kiém dinh nghiém don vi va XAV 01310+ 01045 oTLT
thu dugc két qua: Wi, 02504 02791 02477
Bang 2. K&t qua kiém dinh tinh dirng ctia chuoi B, 0.0001 0.0002 0
BN > . . en BIT? 0.0030 0.0008 0
VN-Index va HNX-Index bang kiém dinh nghiém o~
. ndex
ddn vi ADF C 0.0223 0.0124 0.0126*** 0.0070
Théng ké Augmented Dickey-Fuller (ADF) t-Statistic P_gia trj r, 0.1497*** | 0.1681*** 0.1668*** 0.1334%**
VN-Index -45.54197 0.0001 UZH 0.8396*** | 0.8011*** 0.8044%** 0.8469***
HNX-Index 44.73732 0.0001 XAUZI1 0.1169 0.1027* 0.0631*
Nguon: Két qua phan tich sé liéu ciia tac gia WTE, 0.2599* 0.2447 0.2408*
Vay chudi ty suét sinh 161 ctia VN-Index va HNX- EXR' 0.0013 0.0012* 0
BITZH -0.0008 -0.0009 0

Index la cac chudi dimg véi mire ¥ nghia 1%. Nghién
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Héss |GARCH(1,1)| GARCH(L,1) X |GARCH(1,1) X Lasso| GARCH(1,1) X Adaptive Lasso
s l?.n hoc 1000 1000 1000 1000

toi da

Budc
chuyén (1)

***:muc y nghia 1%; **: mitc y nghia 5%; *: murc y nghia 10%

Nguon: Két qud phdn tich s6 liéu ciia tac gid
Bang 4 cho théy, su bién dong cua TTCK Viét
Nam chiu anh hudng béi su bién dong cua gia dau
va gia vang & ki trude. Két qua ciing chi ra, sy bién
dong trén thi truong tién dién tr Bitcoin va ty gia
USD/VND khéng c6 anh hudng dén su blen dong
ciia TTCK Viét Nam thé hién cac hé so gan véi cac
bién ngoai sinh nay bang 0 hodc rat gan 0 trong
cac md hinh GARCH-X. Cac phan du thu dugc tir
hai mé hinh GARCH va GARCH-X dugc dung dé
kiém dinh lai sy pht hop ctia mé hinh.
Bang 5: Kiém dinh nghiém do'n vi cho phan dv
cua cadc mo hinh

Thongké T P gié i Théngké T P gisti
(VN-Index) ) (HNX-Index) i
Théng ké ADF
GARCH(1,1) -3.9491 0.0001 -27.39323 0.0000
GARCH(1,1)-X -5.4110 0.0000 -28.2353 0.0000
GARCH(1,1)-X Lasso -5.9132 0.0000 -28.1842 0.0000
GARCH(1,1)-X Adaptive Lasso -6.2686 0.0000 -27.1802 0.0000

Nguon: Két qud phdn tich s6 liéu ciia tic gid
Céac chudi phan du déu 1a cac chudi dimg. Dé
danh gia hiéu qua du bao ctia cic mo hinh, nghién
cuu thuc hién dy bao trén tap dir liéu kiem thir va két
qua thu dugc nhu sau:
Bang 6: Két qua danh gia sai sd dw bao chia cac
mé hinh dwa trén tap dir liéu kiém thir

bao khong tt bang mé hinh GARCH(1,1), diéu nay
phan 4nh khi dua thém céc bién ngoai sinh vao mo
hinh GARCH nén két hop phuong phap Lasso dé
gan trong sb phu hop cho céc b1en giip mé hinh
GARCH-X dat két qua dy bao tt hon.

Két ludn

Mo hinh GARCH (Generalized Autoregressive
Conditional Heteroscedastics) dd trd nén pho bién
ké tir khi ra doi do kha niang du bao bién dong.
Thong thudong, mdé hinh GARCH nim bat bién
dong dua trén bién dong trong qué khir va cac phan
du binh phuong trong qua khir, nhung khéng xem
xét tac dong cuia bién ngoai sinh 1én qua trinh bién
dong do ban chét don bién cta né. Trong linh vuc
md hinh kinh té luong, noi cac bién ngoai sinh déng
vai tro quan trong, mo hinh GARCH véi sy b6 sung
ctia cac bién ngoal sinh dugc quan tam nghién ciru.
Do do, bai viét nay da gidi thi€u va trién khai mot
mo hinh GARCH-X cii tién c6 thé tinh dén tac dong
ctia cc yéu tb anh huong (X) 1én phuong sai ciia mo
hinh GARCH két hop str dung phuong phap Lasso,
Adaptive Lasso va hoc may dé uéc luong cac tham
s6 ctia md hinh. Nghién ctru khéo sat anh huong cua
cac bién kinh té vi mo gom gia vang, gia dau tho, ty
gia hoi dodi va gia tién dién tir Bitcoin dén su blen
dong ciia TTCK Viét Nam thong qua hai chi s6 gia
thi truong chinh 1a VN-Index va HNX-Index dua
trén dit liéu chudi thoi gian trong giai doan tir thang
1 nam 2016 dén thang 1 ndm 2025. Két qua cho thiy
tang trueong cua gia vang, gia dau thd c6 anh hudng
dén bién dong trén TTCK Viét Nam, trong khi ting
trudng cta gia tién dién tir Bitcoin va ty gia USD/
VND thi gin nhu khong anh huéng. Phuong phap
uoc lugng hoc may cho mo hinh GARCH-X(1,1)
Adaptive Lasso da cai thién hi€u qua du bao, sai s0
du bao ctia md hinh ndy nhé nhét so voi ba mé hinh
con lai st dung trong nghién ctru.

GARCH(1,1) GARCH(1,1)_X GARCH(1,1).X GARC.H(l'l)‘X
Lasso Adaptive Lasso
VN-Index
MAE 1.3576 1.3901 1.3560 1.3419
RMSE 2.4389 2.4581 2.4352 2.4338
Logllh 1030.8 1053.9 1050.7 1054.3
HNX-Index
MAE 1.7207 1.8174 1.8058 1.7206
RMSE 3.4136 3.4149 3.4128 3.4036
Logllh 1104.6 11141 1113.1 1114.7
Nguon: Két qua phan tich sé liéu ciia tac gia

Béng 6 cho thiy, trong 4 m6 hinh dy bao d6 bién
dong trén TTCK Viét Nam, mé hinh GARCH(1,1)-X
Adaptive Lasso c6 hiéu qua du bao tot nhat, voi sai
s6 du béo trén tap hudn luyén gdm 762 quan sét 1a
nho nhét theo ca hai tiéu chi sai so trung binh tuyét
d6i MAE (Mean absolute error) va sai s6 RMSE
(Root mean square error). Bo tham s6 udc luong
cua mo hinh GARCH(1,1) -X Adaptive Lasso cling
cho ra gia tri ciia ham hop ly l6n nhét. Mo hinh
GARCH(1,1)-X Lasso cho két qua du bao tot thu
hai theo chi tiéu RMSE. M6 hinh GARCH(1,1)-X
v6i ca hai chi s6 ching khoan déu c6 két qua du
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TAC BONG CUA VIEC THUC THI YEU TO MOI TRUGNG DEN HIEU
QUA HOAT DONG CUA CAG DOANH NGHIEP SAN XUAT HOA CHA,
DUGC PHAM NIEM YET TREN SAN CHUNG KHOAN TAI VIET NAM

TS. Nguyén Thij Thu Huyén* - TS. Nguyén Thu Trang*

Bai viét cia chung téi str dung di¥ liéu cda 37 céng ty san xuét hod chét, dwoc pham niém yét trén san chieng
khodn Viét Nam dé kiém tra tdc déng cua viéc thuc thi yéu té6 méi trieong dén hiéu qua hoat déng cta doanh
nghiép. Két qua thwrc nghiém cho thay viéc thyrc thi yéu to méi trrrong c6 téc dong ré rét dén kha néng sinh
1o trén téng tai san (ROA) Ngoai ra, diém thuwc thi yéu té méi truvo’ng (ENV) trung bmh cua nganh dat 0,14,

kha thap so véi mat bang chung cua thé giéi. Diéu nay chieng té yéu té méi treeong van chwa nhan dwoc sw
quan tam thich ddng cua cdc doanh nghiép hod chat, dwoc pham tai Viét Nam.

« Tlr khda: bdo cdo ESG, hiéu qua hoat dong, doanh nghiép sén xuét hoa chét, dwoc pham.

This study analyzes data from 37 chemical and
pharmaceutical manufacturing companies listed on
the Vietnamese stock exchange to investigate the
influence of environmental factor implementation
on financial performance. Our findings indicate
that integrating environmental factors has a more
pronounced effect on return on assets (ROA).
Furthermore, the industry's average environmental
performance (ENV) score is 0.14, significantly lower
than the global average. These results suggest that
pharmaceutical enterprises in Vietnam have not
sufficiently prioritized environmental considerations.

» Key words: ESG, financial performance, chemical
and pharmaceutical manufacturing enterprises.

JEL codes: G1, G2, G3
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1. Giéi thiéu

Théch thtrc tir bdi canh quéc té hién nay, viéc
thuc thi trach nhiém xa hoi (TNXH) khong chi 1a
trach nhiém ma con 1a chién lugc quan trong gitp
doanh nghi¢p nang cao hi¢u qua hoat dong va xay
dung thuong hi¢u. Bergmann (2016) da xac nhan,
trong bo ba tiéu chuan ESG, yéu tb moi truong
nhan dugc sy quan tdm nhiéu nhat. Ly do Xuat
phat tur thuc té rang cac thach thuc tur van dé 6
nhiém moi trudng toan cau ngay cang tang. Ung

ho quan diém nay, Freeman (2010) da st dung [y
thuyet cac beén lién quan dé phan tich va x4c nhan
mdi quan hé cung chidu giita trach nhiém moi
truong va hiéu qua hoat dong doanh nghiép.

Pic biét dbi vai cac doanh nghi¢p san Xuat
va kinh doanh trong linh vuc hoa chat va duogc
pham. Mdi nim tai Viét Nam, theo thdng ké co
khoang 20 triéu tan tro xi, 6-7 tdn chat thai tur
nha may san xudt dam, héa chit. DAP Vinachem
Dinh Vii timg bdn 1an xay ra sy ¢d anh huong
dén moi truong, ro ri 7 tn axit sunfuric (H,SO,)
tai kho chtra (2009), ro ri khi amoniac (NH)
(2011), nude thai tur bai thai tran qua dé vao ho
diéu hoa, 1am 6 nhlem hd nude sach va gy chét
cé cua cac ho nudi trong thuy san xung quanh, ba
GYPS tir bii thai tran xudng hd chira nuée axit,
lam bun dung dich GYPS va nudc axit tran ra
ngoai (2015).

Nguoc lai, nhiéu doanh nghiép héa chat trén
thé giéi da nhan dugc rt nhidu lgi ich khi thuc
thi tt yéu t6 moéi trudng va dat duoc hiéu qua
hoat dong dang ké. Dow Chemical da d6i méi quy
trinh, giam 6.000 tan chét thai xat dn caustic va 80
tan chat thai acid hydrochloric, mac du viéc trién
khai chi ton 250.000 d6 la nhung quy trinh nay da
gitp Dow Chemical tiét kiém duoc 2,4 triéu do la
moi nim.

Trong céc nghién ctru qudc té, két qua cua tac
dong cua van dé thyc thi yéu t6 moi truong dén
hiéu qua hoat dong con nhiéu tranh cdi. Su khéac
biét nay la do cac nghién cuu dugc thyc hién trong

* Truwong Dai hoc Ngoai thuong; email: huyenntt@ftu.edu.vn - trangnt.tcnh@ftu.edu.vn

Bai viét I sén phdm nghién ctru thudc DE tai khoa hoc va céng nghé cp Bé Gido duc va Ddo tao: “Tdc déng cla thdng tin vé bién déi khi hdu dén quyét dinh cta nha déu tw trén thj trudng chitng khodn

Viét Nam’, md s6: B2023-NTH-03.
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bdi canh, giai doan khic nhau véi sé lugng miu
khac nhau va phuong phap nghién ctru khac nhau.

Trong bdi canh Viét Nam, cic nghién ciu
vé thyuc thi yéu t6 moi truong dén hiéu qua hoat
dong con kha chung chung, da phan cac nghién
clru xem xét vé tac dong cua viéc thuc hanh va
cong bd TNXH (ESG) noi chung va ngh1en cuu
cho cac doanh nghiép tir nhidu nganh nghé kinh
doanh khéac nhau. Pa phan cac nghién ctru ndy chi
ra chiing c6 tuong quan duong, tuy nhién van co
mot s6 nghién ciru khong tim thay tac dong dang
ké. Chi c6 mdt sb it xem xét vé van dé thuc hanh
moi truong va nghién ctru ¢ trong cac nganh kinh
doanh cu thé va chua xem xét nhiéu dén tac dong
ctia thue thi yéu t6 moi trudng dén hiéu qua doanh
nghiép va két qua 1a khong rd rang.

Diéu nay doi héi héi can cé nhitng nghién ctru
bd sung dé khiang dinh anh hudng ctia van dé thuc
thi moi truong ddi véi hiéu qua hoat dong trong
bbi canh thyuc hanh cac van dé lién quan dén moi
treong va xa hoi ¢ Viét Nam dang dan dugc hoan
thién theo thoi gian.

2. Co 6 1y ludn, gia thuyét nghién ciru

2.1. Ly thuyét

Mbi quan hé tryuc tiép gitra trach nhiém vé thuc
thi yéu t6 méi trudng va hiéu qua tai chinh doanh
nghiép da thu hut nhiéu nghién ctru trong nhiéu
nam qua, voi nhitng két qua nghién ciru phirc tap
(Semenova & Hassel, 2016). Cac tai li¢u nghién
ctru phan 16n x4c dinh thyc thi yéu t6 méi truong
cua doanh nghiép theo hai khia canh: (1) hi€u qua
moi trudng (théng qua cac két qua thuce té vé nhimng
nd lyc bao vé moi truong cua doanh nghiép) va (2)
cong bd thong tin vé moi truong. Viée thyc thi va
cong bd yéu | t6 moi truong 1a mot pham tru rong
va da dang vé cac tiéu chuan hudng dan.

Vé higu qud méi trwong, mot sb nghién ciu
trude day da st dung thude do phat thai carbon dé
danh gia hiéu qua thyc thi yéu t6 méi trudong cia
doanh nghiép (Bush & Hoffmann, 2011). Van dé
vé khi thai ciing dugc Berman & Bui (1998) quan
tam va da 1ay chat luong khong khi lam thude do
dé danh gia hidu qua moi trudng cho cac nha may
loc dau. Tuong tu, Konar & Cohen (2001) ciing sir
dung cong cu 1a lwong khi thai hoa chat doc hai.
Bén canh d6, nhiéu nghién ctru d st dung dir lidu
danh gia moi truong cia cac to chire trén thé gidi
dé danh gia vé hiéu qua thuc thi vin dé méi trudng

nhu TRI (Toxic Release Inventory).! Ngoai TRI,
mot sd cac tac gia lai Iya chon danh gia hiéu qua
mdi truong dua vao Hé théng quan Iy méi truong
(EMS) va chtrng nhan ISO 14001 (Wahba, 2008).
O khu vuc chau A, Nakao & cong su (2007) phan
tich mdi quan hé giita hiéu qua mdi truong va
hiéu qua tai chinh trong cac tap doan Nhat Ban
qua chi s6 hiéu sudt méi truong dua trén Nikkei
Environmental. Cac nghién ctru gan ddy lai tap
trung hon vao viée do luong tac dong cua viée doi
moi xanh (Aastvedt & cong su, 2021).

Vé vin dé tiét Ip va cong bo thong tin méi
truong, Clarkson & cong su (2004) sir dung tiéu
chuan cong b thong tin moi truong GRI cho cac
cong ty giay va bot glay Tuo‘ng tw, Murray &
cong su (2006) ciing st dung nodi dung cong bd
theo cac quy dinh san c6 1a co so dit lisu CSEAR
cho cac doanh nghiép & Anh. Pay 1a ngudn dit
liéu san co6 cua bén thir ba, tuy nhién chi c6 mot
s6 lugng nho cac doanh nghiép nam trong danh
sach va thuong chi tap trung vao mot s6 cac nude
phat trién. Ngoai ra, Belkaoui (1976) da phén tich
bao cdo thudng nién dé tim kiém sy co mit cia
thong tin méi truong. Piéu nay duoc Freedman &
Stagliano (1991) thuc hién twong ty voi 27 doanh
nghié¢p dét cua My. AJ (2011) lai thyc hién cach
do luong mirc d6 cong bd thong tin dua trén tan
suét tir khoa trong cac bao cao 10k clia cac cong ty
thudc S&P 100.2 Jitaree (2015) chi ra rang phuong
phap do ludong dua trén sb lwong tir va cau trong
b4o céo doanh nghiép tiém an nhiéu han ché vé
dd tin cay va tinh chinh xac. Ciing dya trén cac
bao cao, Chang & Kai (2015) thuc hién danh gia
cong bd hiéu suat moi truong bang 30 chi s6 moi
truong do sang kién bao cdo toan cau (GRI) ban
hanh nam 2006, & mdi chi sb lai dugc chia theo
thang diém tir 1 dén 5 két hop giita thong tin dinh
luong va dinh tinh. C6 thé thay phuong phap danh
gia nay cho hiéu qua chinh xac hon boi céach tinh
diém dua trén ca chat lugng va s6 lugng ctia thong
tin duoc cong bo.

Hau hét cac nghién ctru trong nude phan tich
tac dong chung cta viéc thuc hién trach nhi¢m méi
truong, xa hoi va quan tri doanh nghiép dén hiéu

ITRI la mét co s& di¥ liéu cong khai chira théng tin vé viéc phdt thdi héa chét déc hai
va cdc hoat déng qudn Iy chét thdi khdc & Hoa Ky va duoc quén Iy béi Co' quan Bdo vé
M®i trirong Hoa Ky (EPA), yéu ciu theo Dao ludt Phong chdng va Boi thuong O nhiém
(EPCRA) ndm 1986.

? Bdo cdo 10K - con durorc goi la Biéu méu 10K - [a mét tai liéu ma cdc cbng ty niém yét
clia Hoa Ky phéi ndp cho Uy ban Giao dich Chitng khodn hang ném. Dy la bén tom tét
vé hiéu sudt tai chinh ciia mét t6 chikc, gitip cdc c6 déng hodic nha déu tu tiém ndng cép
nhét vé tinh hinh tai chinh va hoat déng kinh doanh ctia céng ty.
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qua hoat dong doanh nghiép, tuy nhién cac két
qué dat duoc chua thdng nhét. Ta Thi Thuy Hang
(2019) da tinh toan va do luong mirc do cong bd
thong tin TNXH trong cac doanh nghi€p niém yét
trén san ching khoan Viét Nam trong giai doan
2006-2016 va tim kiém sy anh huéng cia né dén
hiéu qua tai chinh. Két qua nghién ctu chi ra rang
murc d6 cong bd thong tin ESG c6 anh huong tich
cuc dén Tobin’q va ROA. Két qua nay tuong dong
v6i nghién ctru cia H6 Ngoc Thao Trang & Liafisu
Sina Yekini (2014) khi sir dung phuong phap hoi
quy OLS dit liéu chéo trén cac doanh nghi¢p Viét
Nam tir naim 2010-2012, nghién ctru con bd sung
rang viéc cong bd hanh dong lién quan dén ESG
con co tac dong tich cuc dén ca ROE va ROS.
Nguoc lai, HO Thi Van Anh (2018) da dua ra két
luan viéc thyuc hién va bao cao ESG trong cac bao
céo thuong nién va bao cao phat trién bén viing
cua cac doanh nghiép Viét Nam tur 2012-2016
khong c¢6 anh huong dén Tobin’s q nhung c¢6 anh
huong tich cuc dén ROA cua doanh nghiép.

2.2. Gid thuyét nghién ciru

Tac dong cia viéc thie thi yéu té6 méi truong
dén hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép

King & Lenox (2001) da thuc hién nghién ctru
v6i tap mau 16n hon (606 cong ty san xuét tai My
tir nam 1987-1996). Tac gia d tim ra mdi quan
hé nguogc chiéu giita tong luong chét thai, s6 vu
kién moi truong va hi€u qua hoat dong tai chinh
ctia cac doanh nghiép nay. Tuy nhién, han ché cta
nghién ciru 1a cac ddc diém cd dinh va vi thé chién
lugc cua cong ty co thé gy ra hodc diéu chinh
mdi quan hé giita higu sudt méi truong va hiéu qua
hoat dong tai chinh.

Mot s6 it nghién ctru lai tim thdy mdi twong
quan tiéu cuc gitra hi¢u qua moi truong va hi¢u
qua tai chinh. Hassel & cong su (2005) nhan thiy
rang hiéu qua moi truong thuc su lam anh huong
tiéu cyc dén hiéu qua tai chinh bang cach tac
dong 1én gia tri thi truong ciia cong ty Séc. Piéu
nay cho thy viéc tap trung cai thién hiéu qua
moi truong c6 thé dan dén giam gia tri thi trudng
cua doanh nghiép.

Ngoai ra, cac nghién cuu trudc day con dua
ra két qua rang khong c6 mbi quan hé tuyén tinh
gilra hiéu qua hoat dong va hi€u qua mdi truong.
Dién hinh 14 nghién ctru cua Trumpp & Guenther
(2017) vé tac dong hinh chir U cia hiéu suat

carbon va cudng do chat thai 1én ROA dua trén
mau gém 2361 mau nghién cru tir nam 2008 dén
2012 trén toan thé gioi.

Do do, nghién ctru cua ching toi xay dung dua
trén 1gia thuyét chinh:

HO: Thyec thi yéu té6 méi truong cé anh hiong
tich cuwc den ROA

Thong qua két qua cua nghién ctru, ching 61 ky
vong s& tim dugc moai lién hé thyc gitra bao cao thuc
thi yéu t6 moi tru?(‘)rngrvé hiéu que} hoat dong ctia cac
doanh nghiép hoa chat, dugc pham Viét Nam.

3. Phuwong phap nghién ciru

3.1. Méu nghién ciru

Nghién ctru nay tép trung vao cac doanh nghiép
san xuat trong linh vuc hoa chat, duoc pham duoc
niém yét trén thi truong ching khoan Viét Nam
trong giai doan 2018 - 2023.° SO lugng cac doanh
nghiép trong nghién ctru bao gébm 37 cac doanh
nghiép duoc niém yét trén san HOSE va HNX.
Céc thong tin vé thuc thi yéu to moéi truong dugc
thu thdp dua trén cac bao cao thuong nién va bao
cao phat trién bén ving cua cac doanh nghiép. Cac
di liéu vé hi¢u qua hoat dong duogc chung toi thlg
nhép dua trén cac bao cao tai chinh dugc cong bo
cua cac doanh nghiép.

3.2. M6 hinh nghién ciru

Ching t0i sir dung phuo‘ng phap dinh luong
dé kiém tra tac dong cua vige thyc thi yéu to moi
truong voi cac bién kiém soat 1a quy mo, don bay
tai chinh, tbc d6 tang truong doanh thu dén bién
phu thude 1a hi€u qua hoat dong ctia doanh nghiép

M6 hinh: RO4;, =B, + p1 *EVN, , + Bs* SIZE;,
+ s ¥ LEVi, + fs * GROWU tu
Trong do:

ROA: Loi nhuan trén Téng tal san

Quy m6 doanh nghi€p (SIZE): Do luong dua
trén logarit ciia TOng tai san

DPon bay tai chinh (LEV): Do luong bang Tong
no chia cho Tong Tai san

Tang trudéng doanh thu (GROW): La chénh
1énh gitta doanh thu ndm 7 va nam (z-1).

ENV: Bién thyc thi yéu t6 moi truong.

3.3. Xdc dinh bién thuc thi yéu té moi truwong
(ENYV)

Bién thyc thi yéu t6 moi truong (ENV) duoc
chung t6i cham diém dua theo by chi so GRI

3 https://topi.vn/danh-sach-ma-chung-khoan-theo-nganh-tai-viet-nam.html

Tap chi nghién ciu Tai chinh ké toan @
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(Global Reporting Inititative - Bao céo phat trién
bén viing), tiéu chuan GRI 301- GRI 308 (phién
ban 2020) ¢6 lién quan dén mai trudng.

GRI 301-GRI 308 la m¢t phan cua Séng kién
Béo c4o Toan cau (GRI), cung cip bo tiéu chudn
va hudng dan cho doanh nghiép bao céo vé tac
dong moi truong cua ho mot cach minh bach va cod
thé so sanh duoc boi bo tiéu chi nay tuan tha theo
cac nguyén tic vé: (1) tinh thuc chat, (2) tinh hoi
nhap, (3) bdi canh phat trién bén viing va (4) tinh
day di. Ngoai ra, bo chi s6 GRI Mbi truong ciing
dugc cap nhat thuong xuyén dé phan anh nhiing
thay d6i trong moi truong kinh doanh va cac van
dé moi trudng ndi 1én.*

Duya trén 8 tiéu chi cap 1 va 28 tiéu chi cap 2
trong bo tiéu chuan GRI, va thuc té viéc thuc thi
yéu t6 méi truong & cac doanh nghiép Viét Nam
hién nay, chung t6i loai bo 1 tiéu chi cip 1: Da
dang sinh hoc (gom 4 tiéu chi cap 2). Sau khi loai
b6, bd tiéu chi phi hop bao gém 7 tiéu chi cap 1
la vat li€u, nang lugng, nudce, phat thai, chét thai,
tuan tha vé moi méi truong va danh gia nha cung
cép vé moi trudng va 24 tiéu chi cip 2 tuong mg.
O mdi tiéu chi cép 2, chat lugng va hiéu qua thuc
thi yéu t6 méi truong dugc chdm diém tir 0-3.

Dua trén 24 tiéu chi cip 2 ciia GRI 301-308 va
cach chdm diém da dugc dé cap ¢ trén, quy trinh
danh gia viée thuc thi yéu t6 moéi truong cua cac
doanh nghiép duoc tién hanh theo cac budc sau day:

Buée 1: Tim kiém bao cao phat trién bén viing
chi muc moéi truong voi ting doanh nghi€p san
xuét hoa chit, dugc phém. Pdi voi cac doanh
nghiép khong phat hanh va cong bd bao céo phat
trién bén viing doc 1ap, chung toi ra soat bao céo
thuong nién ciia cic doanh nghiép phan chi muc
“bao cao phat trién bén virng”, hodc “hoat dong co
lién quan dén moi trudng va xa hoi”.

B