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KINH TEÁ, TAØI CHÍNH VÓ MOÂKỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025

Chặng đường gần 40 năm đổi mới đã ghi dấu 
một Việt Nam kiên cường, bứt phá và khát khao 
phát triển. Từ một nền kinh tế kế hoạch hóa tập 
trung, kém hiệu quả, với thu nhập bình quân đầu 
người vẻn vẹn 96 USD vào năm 1989, Việt Nam 
đã vươn lên mạnh mẽ, dự kiến cuối năm 2025, sẽ 
bước vào nhóm các quốc gia có thu nhập trung bình 
cao, tương đương mức trên 5.000 USD/người/năm. 
Kỳ tích này không chỉ là kết quả của đường lối phát 
triển đúng đắn dưới sự lãnh đạo của Đảng với những 
cải cách táo bạo, quyết đoán về thể chế, chính sách 
và hội nhập mà còn là thành quả của tinh thần lao 
động chăm chỉ, sáng tạo, ý chí quyết tâm và sự nỗ 
lực không ngừng của toàn dân tộc ta.

Điều đáng tự hào hơn nữa là tốc độ tăng trưởng 
kinh tế của Việt Nam luôn cao gấp đôi mức trung 
bình của các quốc gia đang phát triển, bất chấp 
những biến động kinh tế toàn cầu. Từ một nền kinh 
tế nghèo nàn, phụ thuộc vào viện trợ quốc tế, Việt 
Nam đã không ngừng bứt phá mạnh mẽ để trở thành 
nền kinh tế lớn thứ 24 thế giới tính theo sức mua 
tương đương (PPP). Những thành tựu đạt được 
không chỉ trong lĩnh vực kinh tế mà còn bao gồm 
những tiến bộ to lớn về xã hội, góp phần mang lại 
đời sống ngày càng ấm no, hạnh phúc cho Nhân dân.

Thành công này có sự đóng góp rất quan trọng 
của khu vực kinh tế tư nhân. Nếu như trong giai 
đoạn đầu đổi mới, kinh tế tư nhân chỉ giữ vai trò 
thứ yếu, nền kinh tế chủ yếu dựa vào khu vực nhà 
nước và vốn đầu tư nước ngoài (FDI), thì trong hai 
thập niên trở lại đây, nhất là khi Bộ Chính trị ban 
hành Nghị quyết 09 năm 2011 và Trung ương ban 
hành Nghị quyết 10 năm 2017 về phát triển kinh tế 
tư nhân, khu vực kinh tế này đã trỗi dậy mạnh mẽ, 
trở thành một trong những trụ cột quan trọng hàng 
đầu của nền kinh tế và ngày càng thể hiện là động 
lực quan trọng nhất để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế 
quốc gia. Với gần một triệu doanh nghiệp, khoảng 5 
triệu hộ kinh doanh cá thể, khu vực kinh tế tư nhân 
hiện đóng góp khoảng 51% GDP, hơn 30% ngân 
sách nhà nước, tạo ra hơn 40 triệu việc làm, chiếm 

hơn 82% tổng số lao động trong nền kinh tế, đóng 
góp gần 60% vốn đầu tư toàn xã hội.

Kinh tế tư nhân không chỉ giúp mở rộng sản xuất, 
thương mại, dịch vụ mà còn góp phần quan trọng 
trong việc nâng cao năng suất lao động, thúc đẩy đổi 
mới sáng tạo và gia tăng năng lực cạnh tranh quốc 
gia. Sự vươn lên mạnh mẽ của nhiều doanh nghiệp tư 
nhân Việt Nam không chỉ làm chủ thị trường nội địa 
mà còn khẳng định thương hiệu trên thị trường quốc 
tế. Điều này chứng tỏ rằng nếu có môi trường phát 
triển thuận lợi, doanh nghiệp Việt Nam hoàn toàn có 
thể vươn xa, cạnh tranh sòng phẳng với thế giới.

Tuy nhiên, dù đóng góp ngày càng lớn, kinh tế 
tư nhân hiện vẫn đối mặt với nhiều rào cản kìm hãm 
sự phát triển, không thể bứt phá về quy mô và năng 
lực cạnh tranh. Nhiều hộ kinh tế cá thể vẫn theo 
nếp kinh doanh cũ, thiếu động lực phát triển thành 
doanh nghiệp, thậm chí “không muốn lớn”. Phần 
lớn doanh nghiệp tư nhân Việt Nam thuộc nhóm 
doanh nghiệp nhỏ và siêu nhỏ, tiềm lực tài chính và 
trình độ quản trị hạn chế, thiếu sự kết nối với nhau 
cũng như với khu vực đầu tư trực tiếp nước ngoài; 
chưa tận dụng tốt các cơ hội mà cách mạng công 
nghiệp 4.0 mang lại, vẫn chậm chuyển đổi số, rất ít 
doanh nghiệp đầu tư vào nghiên cứu và phát triển 
(R&D), ít chú trọng đổi mới mô hình kinh doanh, 
đổi mới công nghệ hoặc sáng tạo sản phẩm mới. Vì 
vậy, rất khó nâng cao giá trị gia tăng, thúc đẩy năng 
lực cạnh tranh, nâng tầm giá trị doanh nghiệp và 
vươn tới đẳng cấp quốc tế.

Ngoài những hạn chế nội tại, các doanh nghiệp 
tư nhân còn gặp nhiều rào cản trong tiếp cận nguồn 
lực, đặc biệt là vốn tín dụng, đất đai, tài nguyên và 
nhân lực chất lượng cao, nhất là trong các ngành 
công nghệ, kỹ thuật và tài chính. Trong khi đó, 
một số doanh nghiệp nhà nước nắm giữ nhiều tài 
nguyên, đất đai, nguồn vốn, nguồn nhân lực chất 
lượng nhưng lại chưa khai thác hiệu quả, thậm chí 
còn để lãng phí. Bên cạnh đó, hệ thống pháp luật 
còn nhiều bất cập, chồng chéo, môi trường kinh 
doanh nhiều trở ngại, thủ tục hành chính phức tạp, 
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tốn nhiều thời gian, chi phí và tiềm ẩn rủi ro. Nhiều 
trường hợp quyền tự do kinh doanh và quyền tài sản 
vẫn bị xâm hại bởi sự yếu kém hoặc lạm quyền của 
một số cán bộ công chức trong thực thi công vụ.

Mặt khác, các chính sách ưu đãi, hỗ trợ của Chính 
phủ chưa thực sự hiệu quả và công bằng giữa các 
khu vực kinh tế và không dễ tiếp cận đối với kinh tế 
tư nhân. Trong nhiều trường hợp, doanh nghiệp nhà 
nước và doanh nghiệp nước ngoài vẫn nhận được 
nhiều ưu đãi hơn so với khu vực tư nhân. Doanh 
nghiệp nhà nước thường thuận lợi hơn trong tiếp 
cận đất đai, vốn, tín dụng; trong khi doanh nghiệp 
nước ngoài thường được hỗ trợ tốt hơn về thuế, thủ 
tục hải quan, và cả tiếp cận đất đai. Ngoài ra, hiện 
tượng nhũng nhiễu, chi phí không chính thức vẫn 
còn tồn tại, tạo ra một gánh nặng vô hình đối với 
doanh nghiệp tư nhân, làm giảm hiệu quả sản xuất 
kinh doanh và gây tâm lý e ngại khi mở rộng đầu tư.

Rõ ràng, những hạn chế phát triển của doanh 
nghiệp tư nhân xuất phát một phần từ những bất cập 
của hệ thống thể chế và chính sách kinh tế và môi 
trường kinh doanh. Những điểm nghẽn này không 
chỉ kìm hãm tốc độ tăng trưởng của khu vực kinh tế 
tư nhân, khiến tỷ trọng đóng góp của khu vực này 
trong GDP gần như không thay đổi trong hơn một 
thập kỷ qua, mà còn cản trở nền kinh tế nâng cao 
giá trị gia tăng, thoát khỏi bẫy thu nhập trung bình, 
làm chậm tiến trình đưa Việt Nam trở thành quốc gia 
phát triển có thu nhập cao vào năm 2045 theo mục 
tiêu Nghị quyết của Đảng và kỳ vọng của Nhân dân.

Hướng đến tầm nhìn chung của đất nước, kinh tế 
tư nhân cũng cần xác định rõ hơn về sứ mạng và tầm 
nhìn của mình. Kinh tế tư nhân phải là lực lượng 
tiên phong trong kỷ nguyên mới, thực hiện thành 
công sự nghiệp công nghiệp hóa - hiện đại hóa nền 
kinh tế, nâng cao sức cạnh tranh quốc gia, có trách 
nhiệm xã hội, góp phần nâng cao đời sống nhân 
dân, tham gia xây dựng xã hội văn minh, hiện đại 
và góp phần xây dựng một Việt Nam năng động và 
hội nhập quốc tế. Kinh tế tư nhân cần phấn đấu trở 
thành lực lượng chủ lực, đi đầu trong ứng dụng công 
nghệ và đổi mới, sáng tạo, để đạt mục tiêu đóng góp 
khoảng 70% GDP vào năm 2030; ngày càng nhiều 
doanh nghiệp tư nhân có năng lực cạnh tranh toàn 
cầu, làm chủ công nghệ và hội nhập sâu rộng vào 
chuỗi giá trị, chuỗi cung ứng quốc tế; cùng cả nước 
xây dựng nên một Việt Nam năng động, độc lập, tự 
chủ, tự cường và phát triển thịnh vượng.

Để khu vực kinh tế tư nhân có thể thực hiện được 
sứ mệnh và hiện thực hóa được tầm nhìn đầy khát 
vọng đó, yếu tố quan trọng nhất chính là cần tiếp 
tục có những cải cách đột phá về thể chế, chính sách 

và môi trường kinh doanh để kinh tế tư nhân có thể 
phát huy tối đa tiềm năng, trở thành động lực dẫn 
dắt nền kinh tế vươn ra thị trường quốc tế. Một nền 
kinh tế cường thịnh không thể chỉ dựa vào khu vực 
nhà nước hay đầu tư nước ngoài, mà phải dựa vào 
nội lực là khu vực tư nhân vững mạnh, đóng vai trò 
tiên phong trong đổi mới và phát triển đất nước. Nền 
kinh tế quốc gia chỉ thực sự cường thịnh khi toàn dân 
tham gia lao động tạo ra của cải vật chất, một xã hội 
mà người người, nhà nhà, ai cũng hăng say lao động.

Trước yêu cầu đó, chúng ta cần phải quán triệt 
lại định hướng quan điểm và nhận thức trong 
cả hệ thống chính trị về vai trò của kinh tế tư nhân 
như là động lực tăng trưởng quan trọng hàng đầu 
của đất nước. Điều này đòi hỏi một sự thay đổi 
căn bản trong hoạch định chính sách, khắc phục 
những hạn chế và phát huy tính ưu việt của cơ chế 
thị trường để hỗ trợ khu vực kinh tế tư nhân nâng 
cao năng suất lao động và đổi mới sáng tạo. Nhà 
nước phải có phương thức quản lý phù hợp với cơ 
chế thị trường, bảo đảm quyền tự do kinh doanh, 
quyền sở hữu tài sản và quyền cạnh tranh bình đẳng 
của kinh tế tư nhân; xóa bỏ mọi rào cản, minh bạch 
hóa chính sách, loại bỏ lợi ích nhóm trong hoạch 
định chính sách và phân bổ nguồn lực, không phân 
biệt đối xử giữa khu vực kinh tế tư nhân với doanh 
nghiệp nhà nước và doanh nghiệp đầu tư nước ngoài 
trong mọi chính sách. Đồng thời, nhất quán quan 
điểm “mọi người có quyền tự do kinh doanh trong 
những ngành nghề mà pháp luật không cấm”, xây 
dựng chính sách làm yên lòng các nhà đầu tư, doanh 
nghiệp và doanh nhân, cần tạo dựng niềm tin mạnh 
mẽ hơn giữa Nhà nước và khu vực kinh tế tư nhân, 
qua đó khuyến khích doanh nghiệp mạnh dạn đầu 
tư, đổi mới sáng tạo và tham gia vào các lĩnh vực 
kinh tế có tính chiến lược.

Nghị quyết sắp tới của Bộ Chính trị về kinh tế 
tư nhân cần khuyến khích, hỗ trợ và định hướng sự 
phát triển của kinh tế tư nhân, phải tạo ra một động 
lực đột phá, mở ra kỷ nguyên vươn mình của doanh 
nghiệp tư nhân Việt Nam. Cần xác định phát triển 
kinh tế tư nhân là chiến lược, chính sách lâu dài của 
quốc gia. Kinh tế tư nhân cùng với kinh tế nhà nước, 
kinh tế tập thể là tập hợp nòng cốt để xây dựng nền 
kinh tế tự chủ, tự lực, tự cường. Trong đó tập trung 
thực hiện một số giải pháp trọng tâm sau đây:

Thứ nhất là tiếp tục đẩy nhanh việc hoàn 
thiện thể chế kinh tế thị trường đầy đủ, theo định 
hướng xã hội chủ nghĩa, hiện đại, năng động và 
hội nhập. Đây là điều kiện tiên quyết để khu vực 
kinh tế tư nhân có thể phát triển nhanh và bền vững. 
Để đạt được điều này, Nhà nước cần tập trung vào 
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ổn định kinh tế vĩ mô, hoàn thiện thể chế, đảm bảo 
nền kinh tế vận hành theo nguyên tắc thị trường, 
giảm thiểu sự can thiệp và xóa bỏ các rào cản hành 
chính, cơ chế xin - cho, thực sự quản lý kinh tế theo 
nguyên tắc thị trường và sử dụng các công cụ thị 
trường để điều tiết nền kinh tế. Đặc biệt, cần kiểm 
soát chặt chẽ tình trạng doanh nghiệp độc quyền và 
thao túng chính sách, bảo vệ cạnh tranh lành mạnh, 
đảm bảo doanh nghiệp tư nhân có cơ hội bình đẳng 
để phát triển. Điểm cốt lõi của hoàn thiện thế chế 
kinh tế thị trường là phân định mạch lạc vai trò của 
nhà nước trong nền kinh tế, theo đó Nhà nước tập 
trung vào điều tiết vĩ mô, tạo môi trường kinh doanh 
thuận lợi, bảo đảm cơ chế thị trường vận hành hiệu 
quả, bảo đảm công bằng xã hội. Phải coi nhiệm vụ 
thúc đẩy phát triển kinh tế tư nhân là nhiệm vụ trọng 
tâm của chúng ta hiện nay.

Thứ hai là bảo vệ hữu hiệu quyền tài sản, 
quyền sở hữu, quyền tự do kinh doanh và bảo 
đảm thực thi hợp đồng của doanh nghiệp tư 
nhân. Một trong những chức năng của Nhà nước 
trong nền kinh tế thị trường hiện đại là bảo vệ quyền 
sở hữu tài sản của nhà đầu tư. Do đó, Nhà nước cần 
xây dựng và thực thi cơ chế pháp lý chặt chẽ về bảo 
vệ quyền sở hữu tài sản, trong đó có quyền sở hữu 
trí tuệ và tài sản vô hình; giảm thiểu rủi ro pháp lý, 
hạn chế tối đa tình trạng thay đổi chính sách đột 
ngột gây tổn thất cho doanh nghiệp. Tạo lập cơ chế 
hỗ trợ và bảo vệ nhà đầu tư tư nhân, nhất là các 
doanh nghiệp khởi nghiệp, doanh nghiệp đổi mới 
sáng tạo, giúp họ an tâm và phát triển thuận lợi. 
Ngoài ra, một nền kinh tế thị trường định hướng 
Xã hội chủ nghĩa (XHCN) hiện đại đòi hỏi một hệ 
thống thực thi hợp đồng minh bạch, hiệu lực, hiệu 
quả, giúp doanh nghiệp yên tâm trong các giao dịch 
thương mại và đầu tư. Để thực hiện điều này, Nhà 
nước cần cải cách hệ thống tư pháp thương mại, 
rút ngắn thời gian giải quyết tranh chấp hợp đồng, 
giảm thiểu chi phí và rủi ro cho doanh nghiệp, giảm 
tình trạng hợp đồng bị vi phạm mà không có biện 
pháp chế tài hiệu quả; tăng cường tính minh bạch 
và hiệu quả của tòa án kinh tế, trọng tài thương 
mại, đảm bảo phán quyết công bằng, khách quan, 
giúp doanh nghiệp bảo vệ quyền lợi chính đáng của 
mình. Tăng cường giám sát thực thi pháp luật, khắc 
phục tình trạng thiếu nhất quán giữa Trung ương 
và địa phương; xử lý nghiêm các hành vi lạm dụng 
thanh kiểm tra để nhũng nhiễu, gây khó cho doanh 
nghiệp, tăng cường đầu tư, hỗ trợ kinh tế tư nhân 
phát triển. Đồng thời kiên quyết xử lý các hành vi 
vi phạm pháp luật của doanh nghiệp; yêu cầu doanh 
nghiệp nâng cao ý thức chấp hành pháp luật, xây 

dựng giá trị, đạo đức kinh doanh nhằm thúc đẩy 
kinh tế tư nhân phát triển lành mạnh.

Thứ ba là, bên cạnh việc phải củng cố mạnh 
mẽ khu vực doanh nghiệp nhà nước, nhất là các 
tập đoàn kinh tế nhà nước; cần ưu tiên xây dựng 
các tập đoàn kinh tế tư nhân tầm cỡ khu vực và 
toàn cầu, tích cực hỗ trợ doanh nghiệp nhỏ và 
vừa, đồng thời nâng đỡ thành phần kinh tế hộ, 
kinh tế hợp tác; khuyến khích doanh nghiệp tư 
nhân tham gia vào các lĩnh vực chiến lược của 
đất nước: thực hành quan điểm kinh tế tư nhân 
đóng vai trò quan trọng trong cấu trúc kinh tế thị 
trường định hướng XHCN, loại bỏ tư tưởng “Trọng 
công hơn tư” và sự “độc quyền” của doanh nghiệp 
nhà nước trong một số lĩnh vực. Hình thành và phát 
triển các tập đoàn kinh tế tư nhân lớn, mạnh, có 
năng lực cạnh tranh quốc tế, có sứ mệnh dẫn dắt, hỗ 
trợ trở lại các doanh nghiệp nội địa khác cùng tham 
gia sâu vào chuỗi giá trị toàn cầu. Đồng thời phải 
có chính sách riêng trong việc hỗ trợ doanh nghiệp 
nhỏ và vừa phát triển, cũng như thành phần kinh 
tế hộ gia đình và kinh tế hợp tác xã, khuyến khích 
hộ kinh doanh chuyển đổi thành doanh nghiệp và 
phát triển mô hình hợp tác xã kiểu mới, hiệu quả. Để 
kinh tế tư nhân không chỉ phát triển về quy mô mà 
còn đóng góp tích cực vào sự phát triển dài hạn của 
đất nước, cần khuyến khích doanh nghiệp tư nhân 
tham gia các lĩnh vực chiến lược, phát triển cơ sở hạ 
tầng quan trọng, công nghệ cao, công nghiệp mũi 
nhọn và an ninh năng lượng. Mở rộng cơ hội cho 
doanh nghiệp tư nhân trong các dự án quan trọng 
quốc gia, cùng tham gia với Nhà nước trong một số 
ngành công nghiệp chiến lược và một số lĩnh vực 
đặc biệt, nâng cao năng lực nghiên cứu và đổi mới 
công nghệ. Nhà nước có cơ chế chính sách giao 
đặt hàng khu vực kinh tế tư nhân tham gia vào một 
số dự án trọng điểm, quan trọng quốc gia, những 
nhiệm vụ cấp bách như xây dựng đường sắt tốc độ 
cao, đường sắt đô thị, hạ tầng năng lượng, hạ tầng 
số, công nghiệp quốc phòng, an ninh...

Thứ tư là thúc đẩy làn sóng khởi nghiệp, đổi 
mới sáng tạo, chuyển đổi số và ứng dụng công 
nghệ mới. Đây là yếu tố then chốt giúp kinh tế tư 
nhân bứt phá và vươn tầm quốc tế. Cần có những 
chính sách hỗ trợ mạnh mẽ và hiệu quả để thúc đẩy 
doanh nghiệp tư nhân ứng dụng công nghệ, đổi 
mới sản phẩm, nâng cao giá trị gia tăng. Nhà nước 
cần tạo khung pháp lý thử nghiệm (sandbox) cho 
các lĩnh vực công nghệ mới, khuyến khích doanh 
nghiệp tư nhân đầu tư vào các lĩnh vực tiên phong 
như trí tuệ nhân tạo, blockchain, dữ liệu lớn, thương 
mại điện tử, công nghệ tài chính (fintech) và y tế 
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thông minh... Triển khai các chính sách hỗ trợ tài 
chính và ưu đãi thuế cho doanh nghiệp đầu tư cho 
nghiên cứu phát triển (R&D). Hình thành hệ sinh 
thái khởi nghiệp mạnh mẽ, tạo điều kiện cho các 
startup, các “kỳ lân công nghệ” mang tên Việt Nam 
vươn tầm quốc tế.

Thứ năm là cải cách thể chế, kiến tạo nền 
hành chính “phục vụ doanh nghiệp-phụng sự đất 
nước”: Cần quyết liệt cải cách thể chế trên nền tảng 
đổi mới tư duy trong cải cách mạnh mẽ nền hành 
chính hướng đến phục vụ người dân, doanh nghiệp; 
quyết đoán trong cắt giảm thủ tục hành chính, điều 
kiện kinh doanh, đẩy nhanh quá trình số hóa và ứng 
dụng công nghệ trong quản lý nhà nước nhằm giảm 
thời gian, chi phí tuân thủ, chi phí không chính thức; 
thiết lập cơ chế đối thoại, phản biện chính sách hiệu 
quả, tạo điều kiện để cộng đồng doanh nghiệp tư 
nhân tham gia góp ý vào quá trình hoạch định chính 
sách kinh tế, đảm bảo tính thực tiễn và khả thi cao. 
Phấn đấu trong vòng 3 năm tới, môi trường kinh 
doanh của Việt Nam nằm trong Top 3 ASEAN.

Thứ sáu là giải phóng tối đa các nguồn lực 
phát triển cho kinh tế tư nhân, tạo cơ hội cho 
kinh tế tư nhân tiếp cận hiệu quả các nguồn 
lực quan trọng như vốn, đất đai, nhân lực, công 
nghệ. Thúc đẩy kinh tế tư nhân hội nhập sâu 
rộng hơn nữa vào kinh tế toàn cầu, nâng cao vị 
thế kinh tế Việt Nam trên trường quốc tế, bảo 
vệ doanh nghiệp trước các rủi ro kinh tế. Cần 
có những chính sách hỗ trợ hiệu quả hơn để kinh 
tế tư nhân tiếp cận nguồn lực một cách thuận lợi, 
công bằng, bình đẳng, minh bạch và hiệu quả, 
có thể khai thác và sử dụng tối ưu các nguồn lực 
này. Phát triển các kênh huy động vốn cho doanh 
nghiệp tư nhân, bao gồm thị trường chứng khoán, 
trái phiếu doanh nghiệp, quỹ đầu tư mạo hiểm, 
quỹ bảo lãnh tín dụng và các hình thức tài chính 
hiện đại như fintech, huy động vốn cộng đồng; xây 
dựng chính sách đất đai ổn định, minh bạch, tạo 
điều kiện để doanh nghiệp tư nhân tiếp cận quỹ đất 
thuận lợi, với giá hợp lý.

Nhà nước cần định hướng, hỗ trợ hiệu quả 
doanh nghiệp tư nhân Việt Nam tham gia chuỗi 
cung ứng toàn cầu, thu hút mạnh mẽ dòng vốn 
đầu tư và công nghệ tiên tiến, hình thành đội ngũ 
doanh nhân có tư duy toàn cầu. Đặc biệt, cần có 
chính sách khuyến khích và định hướng doanh 
nghiệp tư nhân đầu tư vào công nghiệp chế biến, 
chế tạo, công nghiệp hỗ trợ, công nghiệp hóa nông 
nghiệp, công nghệ cao, thay vì tập trung quá nhiều 
vào bất động sản và các lĩnh vực có tính đầu cơ 
ngắn hạn. Xây dựng cơ chế, chính sách bảo vệ 

doanh nghiệp tư nhân trước những cú sốc kinh tế, 
nhất là trong bối cảnh bất ổn toàn cầu, suy thoái 
kinh tế và biến động thị trường.

Thứ bảy là phát triển kinh tế tư nhân trên 
nền tảng bền vững, có đạo đức kinh doanh và 
trách nhiệm xã hội: Nhà nước thúc đẩy phát triển 
kinh tế tư nhân trên nền tảng ổn định kinh tế vĩ mô, 
gắn chặt với chiến lược phát triển xanh, kinh tế tuần 
hoàn, tiết kiệm tài nguyên, giảm phát thải và bảo vệ 
môi trường. Các doanh nghiệp tư nhân cần chủ động 
thực hiện trách nhiệm xã hội, không chỉ dừng lại ở 
việc đóng góp tài chính hay từ thiện, mà còn thể 
hiện qua các chính sách kinh doanh có trách nhiệm, 
chăm lo đời sống người lao động, hỗ trợ phát triển 
cộng đồng; và thực hành quản trị minh bạch, hiệu 
quả, xây dựng văn hóa kinh doanh dựa trên đạo đức, 
chống gian lận, đảm bảo công bằng với khách hàng, 
đối tác và người lao động. Ngoài ra, doanh nghiệp 
tư nhân cần chủ động tham gia các chương trình an 
sinh xã hội cùng Nhà nước, góp phần nâng cao phúc 
lợi xã hội, giảm khoảng cách giàu nghèo, góp phần 
xây dựng một xã hội văn minh, nhân văn, giàu đẹp, 
nơi lợi ích doanh nghiệp gắn liền với sự thịnh vượng 
chung của đất nước.

Kinh tế tư nhân góp phần rất quan trọng định 
hình tương lai của nền kinh tế Việt Nam. Chúng ta 
đều tin tưởng rằng, nếu Nhà nước có thể chế phù 
hợp, chính sách đúng đắn và môi trường kinh doanh 
thuận lợi, kinh tế tư nhân sẽ được ươm dưỡng để 
sinh trưởng khỏe mạnh, bứt phá mạnh mẽ, không 
chỉ giúp kinh tế đạt được tốc độ tăng trưởng cao mà 
còn sớm đưa nước ta thành nền kinh tế thu nhập cao 
trong hai thập niên tới. Đây chính là thời điểm để 
hành động, để kiến tạo một Việt Nam thịnh vượng, 
năng động và ngày một vươn xa trên trường quốc tế.

Chúng ta đang sống trong thời khắc lịch sử, chứng 
kiến sự phát triển chưa từng có của khoa học công 
nghệ và môi trường quốc tế đầy biến động, vừa hợp 
tác vừa đấu tranh, nơi mà cơ hội và thách thức luôn 
song hành. Nhưng với bản lĩnh kiên cường, với ý chí 
quyết tâm và khát vọng cháy bỏng, Việt Nam hoàn 
toàn có thể làm nên kỳ tích mới trong phát triển kinh 
tế - xã hội! Một nền kinh tế vững mạnh đang hình 
thành, một thế hệ doanh nhân Việt Nam bản lĩnh và 
đổi mới, sáng tạo, tràn đầy nhiệt huyết kinh doanh và 
lòng yêu nước, đang viết tiếp câu chuyện thành công, 
và một tương lai rực rỡ, một nước Việt Nam XHCN 
sánh vai cùng các cường quốc năm châu như mong 
ước của Chủ tịch Hồ Chí Minh, đang dần trở thành 
hiện thực trong tương lai gần./. 

(Nguồn Báo Chính phủ)
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1. Đặt vấn đề
Tăng trưởng xanh là vấn đề mang tính toàn cầu 

khi các quốc gia trên thế giới đều đang cố gắng cân 
bằng giữa phát triển kinh tế và bền vững môi trường 
(Dai và cộng sự, 2025). Đầu tư trực tiếp nước ngoài 
(FDI) được thừa nhận rộng rãi là một động lực quan 
trọng cho tăng trưởng kinh tế, đặc biệt với các nước 
đang phát triển (Chen và cộng sự, 2022). Các nghiên 
cứu hiện nay đã chỉ ra FDI có thể mang lại lợi ích gián 
tiếp (gọi là lan tỏa FDI) khi các tri thức về quản lý và 
công nghệ tiên tiến của doanh nghiệp FDI góp phần 

cải thiện kết quả kinh doanh và năng suất của doanh 
nghiệp trong nước (Fu và Gong, 2011). Trong khi đó, 
tham nhũng, hiện tượng thường xảy ra ở các nền kinh 
tế đang phát triển có khả năng làm suy yếu chính sách 
bảo vệ môi trường và cản trở sự phát triển kinh tế.

Mục tiêu của nghiên cứu là phân tích ảnh hưởng 
của lan tỏa FDI tới tăng trưởng TFP xanh và đánh 
giá ảnh hưởng điều tiết của kiểm soát tham nhũng tới 
mối quan hệ kể trên. Sử dụng bộ dữ liệu mảng các 
tỉnh/thành phố giai đoạn 2011-2022, chỉ tiêu năng 
suất nhân tố tổng hợp xanh (gọi là TFP xanh) kết hợp 
các yếu tố tăng trưởng kinh tế gắn với bảo vệ môi 
trường, đảm bảo sự phát triển hài hòa của con người 
với tự nhiên (Feng và cộng sự, 2024) được sử dụng 
làm thước đo tăng trưởng xanh. 

Bài viết được bố cục như sau: Ngoài phần mở đầu, 
phần 2 trình bày cơ sở lý thuyết, theo sau là tổng quan 
nghiên cứu thực nghiệm về lan tỏa FDI, kiểm soát 
tham nhũng và tăng trưởng xanh. Phần 3 diễn giải 
phương pháp nghiên cứu. Phần 4 trình bày kết quả 
và thảo luận. Kết luận và hàm ý chính sách  đưa ra ở 
phần cuối cùng.

2. Cơ sở lý thuyết và tổng quan các nghiên cứu 
trước

2.1. Các lý thuyết về lan tỏa FDI, tham nhũng tới 
tăng trưởng xanh

Lý thuyết tăng trưởng nội sinh  cho rằng FDI có 
thể kích thích tăng trưởng liên tục ở nước nhận đầu tư 
thông qua chuyển giao công nghệ, hấp thụ và lan tỏa 
(Romer 1994; de Mello, 1999). Bằng cách tạo thuận 
lợi cho trao đổi công nghệ xanh và các hành vi sản 
xuất bền vững, lan tỏa FDI góp phần đáng kể cải thiện 
hiệu quả sản xuất của doanh nghiệp trong nước, tạo 
tăng trưởng và việc làm (Sylwester, 2005). Tuy nhiên, 

VAI TRÒ CỦA KIỂM SOÁT THAM NHŨNG TRONG MỐI QUAN HỆ 
GIỮA LAN TỎA FDI VÀ TĂNG TRƯỞNG XANH Ở VIỆT NAM
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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.

Tác động lan tỏa của đầu tư trực tiếp nước ngoài (FS) có thể bị bóp méo bởi tham nhũng (COR), từ đó ảnh 
hưởng tới tăng trưởng xanh. Sử dụng dữ liệu mảng của 63 tỉnh/thành phố ở Việt Nam từ năm 2011 đến 2022, 
Nghiên cứu này phân tích tác động của lan tỏa FDI tới tăng trưởng xanh và đánh giá ảnh hưởng điều tiết của 
kiểm soát tham nhũng tới mối quan hệ kể trên. Từ kết quả nghiên cứu, một số gợi ý chính sách được đưa ra, 
nhấn mạnh chính phủ cần kiểm soát tham nhũng để thúc đẩy lan tỏa FDI, góp phần thực hiện mục tiêu phát 
triển kinh tế gắn với tăng trưởng xanh, bền vững.

• Từ khóa: lan tỏa FDI, tăng trưởng xanh, kiểm soát tham nhũng.
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tham nhũng làm tăng chi phí không chính thức và rủi 
ro cho các nhà đầu tư, từ đó làm giảm sức hấp dẫn của 
các địa điểm thu hút đầu tư. 

Giả thuyết “hiệu ứng cải thiện ô nhiễm” cho rằng 
FDI có thể kích thích các cú sốc công nghệ xanh để 
các nước đang phát triển sử dụng làm đòn bẩy hỗ trợ 
sản xuất bền vững (Zarsky, 1999). Golub và cộng 
sự (2011) lập luận rằng chuyển giao công nghệ thân 
thiện môi trường góp phần giảm phát thải carbon và 
tiêu thụ năng lượng, từ đó hỗ trợ tăng trưởng xanh. 
Ngược lại, theo giả thuyết “nơi ẩn giấu ô nhiễm”, FDI 
khuyến khích các ngành sản xuất gây ô nhiễm môi 
trường vốn bị hạn chế bởi các quy định về bảo vệ môi 
trường nghiêm ngặt ở các nước phát triển dời đến các 
nước đang phát triển (Keller và Levison, 2002). 

Từ góc nhìn thể chế, Shleifer và cộng sự (1994) 
coi hối lộ là biện pháp để doanh nghiệp nâng cao hiệu 
quả sử dụng nguồn lực khi các quyết định về phân bổ 
thực hiện bởi các cơ quan chính phủ không thỏa đáng. 
Ngược lại, Li và Zhou (2005) cho rằng theo đuổi tăng 
trưởng GDP bất chấp chi phí môi trường của các chính 
phủ làm trầm trọng các vấn đề môi trường. Đồng thời, 
sự thông đồng của quan chức và doanh nghiệp làm 
suy yếu vai trò giám sát môi trường. Kết quả là, các 
doanh nghiệp gây ô nhiễm môi trường có cơ hội tồn 
tại và phát triển, làm suy thoái môi trường địa phương 
(Cao và cộng sự, 2018).  

2.2. Tổng quan các nghiên cứu thực nghiệm
Các kết quả nghiên cứu thực nghiệm về mối quan 

hệ giữa FDI và TFP xanh đưa ra kết luận không nhất. 
Sử dụng dữ liệu cấp tỉnh của Trung Quốc từ 2001-
2015, Chen và cộng sự (2022) phát hiện ra FDI không 
chỉ giúp bảo tồn năng lượng mà còn cải thiện hiệu quả 
phát thải CO2. Ngược lại, Fu và cộng sự (2018) kết 
luận rằng FDI từ Nhật Bản, Hàn Quốc và Singapore 
có tác động tiêu cực tới TFP xanh. Trong khi Filipetti 
và Peyrache (2015) phủ nhận mối quan hệ giữa đầu 
tư nước ngoài và TFP xanh, cho rằng mối tương quan 
giữa hai nhân tố này là không đáng kể.

Các bằng chứng thực nghiệm về ảnh hưởng tiêu 
cực của tham nhũng với tăng trưởng kinh tế tương 
đối rõ ràng. Chen và cộng sự (2022) kết luận rằng các 
chương trình chống tham nhũng của Chính phủ Trung 
Quốc giúp cải thiện trách nhiệm môi trường, đặc biệt 
ở các doanh nghiệp nhà nước. 

Tổng quan các nghiên cứu thực nghiệm đã cung 
cấp tri thức hữu ích về ảnh hưởng của FDI tới tăng 
trưởng xanh, nhưng đồng thời xuất hiện các khoảng 
trống nghiên cứu sau: (1) tác động lan tỏa FDI tới tăng 
trưởng xanh chưa đồng nhất trong các kết quả nghiên 
cứu trước đây; (2) vai trò của kiểm soát tham nhũng 

hầu như bị bỏ qua khi xem xét mối quan hệ giữa lan 
tỏa FDI và tăng trưởng xanh. Vì vậy, bài viết sẽ kế 
thừa và tập trung phân tích vai trò của kiểm soát tham 
nhũng khi xem xét tác động của lan tỏa FDI tới tăng 
trưởng xanh tại các địa phương của Việt Nam. 

3. Phương pháp nghiên cứu và nguồn dữ liệu
3.1. Phương pháp nghiên cứu
3.1.1. Phương pháp đo lường năng suất nhân tố 

tổng hợp xanh 
Kế thừa các nghiên cứu trước đây (Chen và Golley, 

2014; Feng và cộng sự, 2024), nghiên cứu đo lường 
TFP xanh bằng chỉ số Malmquist-Luenberger xanh 
(GML) được xây dựng bằng phương pháp bao dữ liệu 
(DEA). Các biến đầu vào gồm vốn tính bằng phương 
pháp tồn kho lũy kế theo gợi ý của Gold Smith (1951) 
và lao động được ước tính qua số liệu lực lượng lao 
động và chất lượng lao động (Hall và Jones, 1999). 
Tổng sản phẩm trên địa bàn (GRDP) là đầu ra mong 
muốn (Zhang và Choi, 2013). Lượng phát thải CO2 
là đầu ra không mong muốn, ước tính dựa trên tổng 
lượng phát thải CO2 của cả nước kết hợp với tỷ trọng 
đầu ra và dân số của tỉnh. 

3.1.2. Phương pháp ước lượng mô hình đánh giá 
tác động của lan tỏa FDI và kiểm soát tham nhũng tới 
tăng trưởng xanh

Mô hình đánh giá tác động của lan tỏa FDI  và 
kiểm soát tham nhũng tới tăng trưởng xanh được đề 
xuất như sau:

LGTFPit = β0+ β1LGTFPit-1 + β2LFSit  

                      + β3LCORit +∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑘𝑘
𝑖𝑖=4  +  ϵit           (6) 

Trong đó, it là tỉnh i ở thời điểm t. LGTFP là biến 
phụ thuộc đại diện cho tăng trưởng xanh; LFS là lan 
tỏa FDI; LCOR là kiểm soát tham những; X là véc tơ 
biểu thị các biến kiểm soát, gồm: mức độ đô thị hóa 
(LURBAN), độ mở thương mại (LOPEN), chi giáo 
dục (LEDUC), trình độ phát triển kinh tế (LEDL), 
bảo vệ môi trường (LENV), và chi khoa học công 
nghệ (LTECH), ϵ là sai số ước lượng của mô hình

3.1.3. Phương pháp ước lượng mô hình hồi quy 
ngưỡng đánh giá vai trò của kiểm soát tham nhũng  
trong mối quan hệ giữa lan tỏa FDI tới tăng trưởng 
xanh

Mô hình hồi quy ngưỡng để đánh giá ảnh hưởng 
của kiểm soát tham nhũng và lan tỏa FDI tới tăng 
trưởng xanh kế thừa từ phương pháp hồi quy ngưỡng 
của Hansen (1999) được đề xuất như sau: 

LGTFPit = αi + β1LFSitI(c < h1) + β2LFSitI(c ≥ h1)  

                       + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑘𝑘
𝑖𝑖=3  +  ϵit                               (7) 
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Trong đó, c và h1 lần lượt là biến ngưỡng và giá trị 
ngưỡng. Biến ngưỡng trong nghiên cứu này là kiểm 
soát tham nhũng. I là hàm số chỉ báo. Nếu giá trị trong 
ngoặc đơn đúng thì I bằng 1, và bằng 0 nếu ngược lại. 

3.2. Nguồn dữ liệu
Bộ dữ liệu 63 tỉnh/thành phố ở Việt Nam từ năm 

2011 đến 2022 được sử dụng. Các dữ liệu kinh tế vĩ 
mô cấp tỉnh được lấy từ các nguồn sau đây: Niên giám 
thống kê tỉnh/thành phố hàng năm, Số liệu thống kê 
môi trường Việt Nam (2023), Báo cáo chỉ số hiệu quả 
Quản trị và Hành chính công cấp tỉnh tại Việt Nam. 
Các biển giá trị được điều chỉnh giảm phát theo năm 
2010. Các biến số được lấy logarit trong các phân tích 
thực nghiệm. Thống kê mô tả được thể hiện trong 
Bảng 1. 

Bảng 1. Thống kê mô tả các biến trong mô hình
Các biến Số quan sát Giá trị trung vị Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất

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 -1,4 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. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
Kết quả kiểm định áp dụng kiểm định LLC 

(Levin-Lin-Chu, 2002) cho thấy các biến trong mô 
hình nghiên cứu dừng ở chuỗi dữ liệu gốc, bộ dữ liệu 
sử dụng đảm bảo để thực hiện  hồi quy bằng phương 
pháp mô hình hệ thống động (S-GMM).

Kết quả kiểm định AR(1) và AR(2) (bảng 2) cho 
thấy chỉ tồn tại tự tương quan bậc 1 và không có tự 
tương quan bậc 2 của phần dư, điều này thống nhất 
với yêu cầu không có tương quan khi sử dụng phương 
pháp ước lượng GMM hệ thống. Kết quả kiểm định 
thống kê J của Hansen chấp nhận giả thiết H0: “Mô 
hình được xác định đúng với các biến công cụ làm đại 
diện là hợp lý” (Barum, 2006).

Bảng 2. Kết quả hồi quy mô hình hệ thống động 
(S-GMM)

Mô hình (1) (2)

L.LGTFP
-0,0584 -0,0585
(0,0419) (0,0421)

LFS
0,0017* 0,0017
(0,0009) (0,0014)

LCOR
-0,0149*** -0,0149***

(0,0054) (0,0055)

FDI*COR
1,45e-05
(0,0008)

Các biến kiểm soát CÓ CÓ

Mô hình (1) (2)
Số quan sát 693 693
Số nhóm 63 63
Số biến công cụ 25 26
Kiểm định AR(1) 0,096 0,096
Kiểm định AR (2) 0,697 0,698
Kiểm định Hansen 0,339 0,340

Ghi chú: *, **, *** hệ số hồi quy có ý nghĩa lần lượt ở mức 10%, 5% và 1%

Về tác động của lan tỏa FDI tới tăng trưởng xanh, 
kết quả ước lượng cho thấy với điều kiện các yếu 
tố khác không đổi, khi lan tỏa FDI tăng 1% thì TFP 
xanh của địa phương sẽ tăng 0,0017%. Sự xuất hiện 
của FDI ở địa phương giúp cải thiện trình độ công 
nghệ, nâng cao chất lượng vốn nhân lực, từ đó tăng 
năng suất của doanh nghiệp nói riêng và năng suất địa 
phương nói chung. Trong khi đó, hệ số của biến kiểm 
soát tham nhũng (LCOR) mang dấu âm và có ý nghĩa 
thống kê ở mức 1%, phản ánh ảnh hưởng tiêu cực của 
kiểm soát tham nhũng tới tăng trưởng xanh. Điều này 
có thể giải thích là khi các biện pháp kiểm soát tham 
nhũng được thực thi sẽ buộc các doanh nghiệp tuân 
thủ quy định về bảo vệ môi trường trong sản xuất. 
Điều này có thể làm tăng chi phí sản xuất của doanh 
nghiệp, và giảm năng suất. Đồng thời, khi sự thông 
đồng giữa doanh nghiệp với quan chức bị phá vỡ, chi 
phí giao dịch và tính bất đối xứng thông tin, vốn xảy 
ra khi bộ máy chính trị cồng kềnh sẽ tăng lên, làm 
giảm năng suất của doanh nghiệp.

Kết quả hồi quy tác động của các biến kiểm soát 
cho thấy trình độ phát triển kinh tế, tốc độ đô thị 
hóa, độ mở thương mại và chi ngân sách cho giáo 
dục đều góp phần thúc đẩy tăng trưởng TFP xanh 
của địa phương.

Biến tương tác giữa lan tỏa FDI và kiểm soát tham 
nhũng (biến FDI*COR) được đưa vào mô hình (2) để 
xem xét vai trò của kiểm soát tham nhũng đối với tác 
động của lan tỏa FDI. Tuy nhiên, kết quả cho thấy vai 
trò không rõ ràng khi biến lan tỏa FDI và biến tương 
tác không có ý nghĩa thống kê. Điều này có thể do sự 
tồn tại của mối quan hệ phi tuyến tính giữa kiểm soát 
tham nhũng và lan tỏa FDI. 

Phương pháp hồi quy ngưỡng được sử dụng để 
kiểm chứng mối quan hệ này. Kết quả kiểm định ở 
Bảng 3 xác nhận tồn tại ngưỡng đơn của kiểm soát 
tham nhũng trong mối quan hệ giữa lan tỏa FDI và 
tăng trưởng xanh.

Bảng 3. Kết quả kiểm định tác động ngưỡng
Ngưỡng RSS MSE F P 10% 5% 1%

Đơn 1,1938 0,0018 11,04  0,0867 8,8988 12,3636 17,6944
Đôi 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
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Kết quả hồi quy ngưỡng trình bày trong Bảng 4 
cho thấy có hai khoảng giá trị tương ứng với hệ số 
COR nhỏ hơn 3,6777 và COR lớn hơn hoặc bằng 
3,6777. Biến LFS mang dấu âm ở khoảng thứ nhất và 
chuyển dấu dương có ý nghĩa thống kê ở khoảng giá 
trị thứ hai. Từ kết quả trên có thể giải thích như sau: 
Khi kiểm soát tham nhũng ở mức thấp, chỉ có khả 
năng loại bỏ một số ít doanh nghiệp gây ô nhiễm môi 
trường và vi phạm pháp luật. Điều này không đủ sức 
răn đe với các doanh nghiệp có ý định vi phạm quy 
định bảo vệ môi trường, Bên cạnh đó, cảnh báo chính 
quyền một số địa phương đã “trải thảm đỏ” thu hút 
các dự án FDI, nới lỏng các quy định về môi trường 
nhằm thu hút FDI vào địa phương mình, chấp nhận cả 
những dự án FDI khai thác tài nguyên giá rẻ với công 
nghệ lạc hậu, gây ô nhiễm môi trường (Nguyễn Thị 
Quỳnh Anh, 2023). Ngược lại, khi kiểm soát tham 
nhũng được thực thi đầy đủ, thể hiện cam kết chính trị 
rõ ràng và mạnh mẽ của Chính phủ sẽ dần tạo sự an 
tâm cho các nhà đầu tư nước ngoài về đảm bảo thực 
thi pháp luật, bảo vệ quyền sở hữu trí tuệ và tài sản 
của các nhà đầu tư. Các công nghệ sản xuất tiên tiến, 
thân thiện với môi trường cùng với các phương pháp 
quản lý hiện đại sẽ được đưa vào sản xuất, tạo ảnh 
hưởng lan tỏa FDI với các doanh nghiệp trong nước, 
từ đó nâng cao TFP xanh của địa phương. 

Bảng 4. Kết quả hồi quy ngưỡng
Biến số Hệ số hồi quy Biến số Hệ số hồi quy

L.LGTFP -0,364***
(0,0374) LNEVR -0,0055

(0,0038)

LURBAN 0,239***
(0,0358) LTECH -0,0016

(0,0011)

LOPEN 5,44e-06**
(2,56e-06) LFS (c < 3,6777) -0,0035

(0,0032)

LEDU -2,71e-05
(0,0010) LFS (c ≥ 3,6777) 0,0080***

(0,0027)

LEDL 0.0588***
(0,0087) Hằng số -0,198***

(0,0308)
Số quan sát 693 R-squared 0,291

Ghi chú: *, **, *** hệ số hồi quy có ý nghĩa lần lượt ở mức 10%, 5% và 1%

5. Kết luận và hàm ý chính sách
5.1. Kết luận 
Nghiên cứu thực hiện với mục tiêu đánh giá ảnh 

hưởng của lan tỏa FDI tới tăng trưởng TFP xanh; 
đồng thời xem xét vai trò điều tiết của kiểm soát tham 
nhũng tới mối quan hệ kể trên. Dựa trên bộ dữ liệu 
mảng của 63 tỉnh thành phố ở Việt Nam trong giai 
đoạn 2011-2022, các kết luận chính được đưa ra bao 
gồm: Thứ nhất, với điều kiện các yếu tố khác không 
đổi, khi lan tỏa FDI tăng 1% thì TFP xanh của địa 
phương sẽ tăng 0,0017%. Thứ hai, ảnh hưởng của lan 
tỏa FDI tới TFP xanh thay đổi theo mức độ kiểm soát 
tham nhũng. Khi kiểm soát tham nhũng ở mức thấp sẽ 

không đủ sức răn đe với doanh nghiệp. Ngược lại, khi 
kiểm soát tham nhũng được thực thi đầy đủ, các công 
nghệ sản xuất tiên tiến, thân thiện môi trường cùng 
các phương pháp quản lý hiện đại sẽ được đưa vào 
sản xuất, tạo ảnh hưởng lan tỏa FDI với các doanh 
nghiệp trong nước, từ đó nâng cao TFP xanh của địa 
phương. Thứ ba, trình độ phát triển kinh tế, tốc độ đô 
thị hóa, độ mở thương mại và chi ngân sách cho giáo 
dục đều góp phần nâng cao nhận thức về bảo vệ môi 
trường và sử dụng hiệu quả các nguồn lực, từ đó thúc 
đẩy tăng trưởng TFP xanh của địa phương.

5.2. Hàm ý chính sách
Để hiện thực hóa mục tiêu phát triển kinh tế gắn 

với tăng trưởng xanh, bền vững và là cam kết “năm 
2050 giảm phát thải ròng carbon bằng 0”, một số hàm 
ý chính sách được đưa ra bao gồm: Một là, thu hút FDI 
phải có tính chọn lọc, lấy chất lượng, hiệu quả, công 
nghệ và bảo vệ môi trường là các tiêu chí đánh giá chủ 
yếu. Các dự án FDI phải có khả năng tạo tác động lan 
toả tới doanh nghiệp địa phương; Hai là, kiểm soát 
tham nhũng gắn với tinh gọn bộ máy chính trị để giảm 
chi phí giao dịch và thông tin bất đối xứng giữa doanh 
nghiệp với cơ quan nhà nước; Ba là, hỗ trợ tài chính và 
kỹ thuật khuyến khích doanh nghiệp chuyển đổi công 
nghệ xanh; Bốn là, tăng cường xúc tiến thương mại, 
đặc biệt là các ngành có tiềm năng xuất khẩu tham gia 
vào chuỗi cung ứng toàn cầu; Năm là, chú trọng đào 
tạo nâng cao trình độ lao động, kỹ năng liên quan đến 
công nghệ xanh và quản lý tài nguyên.
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1. Mở đầu
Phát triển bền vững là ưu tiên của nhiều quốc gia 

trên thế giới và được thể hiện cụ thể trong Chương 
trình nghị sự 2030 về phát triển bền vững của Liên 
hợp quốc vào năm 2015. Các mục tiêu phát triển 
bền vững (SDGs) của Liên hợp quốc là lời kêu gọi 
hành động chung nhằm chấm dứt đói nghèo, bảo 
vệ hành tinh và đảm bảo rằng tất cả mọi người 

đều được hưởng hòa bình và thịnh vượng vào năm 
2030. Sự cụ thể hoá phát triển bền vững thông qua 
17 SGDs đã cung cấp một khuôn khổ toàn diện để 
giải quyết các thách thức toàn cầu có sự liên kết với 
nhau. Để đạt được các mục tiêu tham vọng này đòi 
hỏi một cách tiếp cận trên nhiều mặt và sự tham gia 
của tất cả các thành viên trong nền kinh tế. Trong 
bối cảnh này, mô hình hợp tác xã với những giá trị 
đặc biệt có thể góp phần vào việc đạt được các mục 
tiêu phát triển bền vững. 

Tại Việt Nam, kinh tế hợp tác xã đóng vai trò 
quan trọng trong phát triển quốc gia, đặc biệt là ở các 
vùng nông thôn. Từ sản xuất và tiếp thị nông nghiệp 
đến tín dụng và tiết kiệm, các hợp tác xã đã cung cấp 
các dịch vụ và hỗ trợ thiết yếu cho nông dân và các 
doanh nghiệp nhỏ. Khu vực hợp tác xã đã góp phần 
xóa đói giảm nghèo, đảm bảo an ninh lương thực và 
phát triển nông thôn, thúc đẩy gắn kết xã hội và trao 
quyền cho cộng đồng địa phương. Chiến lược phát 
triển kinh tế tập thể, hợp tác xã giai đoạn 2021 - 2030 
của Việt Nam cũng chỉ rõ quan điểm “phát triển kinh 
tế nhà nước giữ vai trò chủ đạo; kinh tế tập thể không 
ngừng được củng cố, phát triển, góp phần phát triển 
nhanh và bền vững trong thời kỳ công nghiệp hoá, hiện  
đại hoá”.

Nghiên cứu này nhằm phân tích vai trò của các hợp 
tác xã trong phát triển bền vững, cụ thể qua mối liên hệ 
với các mục tiêu phát triển bền vững, cung cấp thông 
tin cho các nhà hoạch định chính sách về cách tận dụng 
hơn nữa tiềm năng của mô hình hợp tác xã để đạt được 
các mục tiêu phát triển bền vững tại Việt Nam.

2. Sự phù hợp của mô hình hợp tác xã với phát 
triển bền vững

Mô hình hợp tác xã được thiết lập một cách rất tốt 
để giải quyết những thách thức phát sinh trong quá 
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Bài viết phân tích vai trò của mô hình kinh tế hợp tác xã đối với phát triển bền vững bắt nguồn từ các giá trị 
và nguyên tắc của mô hình hợp này. Bài viết khẳng định rằng mô hình hợp tác xã với các giá trị cốt lõi như 
tự lực, tự chịu trách nhiệm, dân chủ, bình đẳng, công bằng và đoàn kết, cùng bảy nguyên tắc hoạt động 
đóng vai trò quan trọng trong việc thúc đẩy phát triển bền vững. Hợp tác xã có đóng góp vào quá trình đạt 
được các mục tiêu phát triển bền vững như giảm nghèo, bất bình đẳng giới, nâng cao chất lượng giáo dục, 
thúc đẩy sản xuất và tiêu dùng bền vững, tạo công việc tử tế, thúc đẩy sản xuất và tiêu thụ năng lượng bền 
vững. Trên cơ sở phân tích và thực tiễn ở Việt Nam, bài viết đề xuất một số hàm ý chính sách để thúc đẩy 
phát triển kinh tế hợp tác xã gắn với mục tiêu phát triển bền vững ở Việt Nam.

• Từ khóa: hợp tác xã, phát triển bền vững, Việt Nam, kinh tế tập thể.
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trình phát triển, bao gồm những thách thức như đói 
nghèo, bất bình đẳng giới hoặc loại trừ kinh tế và xã 
hội (ILO, 2014). Sự phù hợp của mô hình hợp tác xã 
với phát triển bền vững được thể hiện thông qua giá 
trị của hợp tác xã cũng như các nguyên tắc của mô 
hình này.

Theo Liên minh hợp tác xã quốc tế (ICA, 2015), 
mô hình kinh tế hợp tác xã có sáu giá trị chính như sau:

Thứ nhất, tự lực (Self-help): hợp tác xã hướng 
đến việc tạo ra một cộng đồng nơi mọi thành viên đều 
được hưởng lợi một cách công bằng. Để đạt được lý 
tưởng này, các thành viên cần tự giúp chính mình và 
giúp đỡ lẫn nhau 

Thứ hai, tự chịu trách nhiệm (Self-responsibility): 
Phần lớn hợp tác xã dựa trên ý tưởng rằng mỗi thành 
viên đều có trách nhiệm riêng trong nhóm. Họ phải 
tự chịu trách nhiệm và tự mình đóng góp, không cần 
động lực hay khuyến khích bên ngoài.

Thứ ba, dân chủ (Democracy): Cấu trúc dân chủ là 
yếu tố quan trọng để điều hành một hợp tác xã thành 
công. Tổ chức tồn tại để tất cả các thành viên đều có 
quyền kiểm soát và không có cá nhân nào nắm giữ 
nhiều quyền lực hơn những người khác. Các thành 
viên chọn đại diện bằng cách bỏ phiếu và mỗi cá nhân 
có một phiếu bầu cho mỗi cuộc bầu cử.

Thứ tư, bình đẳng (Equality): Mỗi thành viên của 
hợp tác xã nên được hưởng các quyền như nhau, dựa 
trên mức độ đóng góp của họ.

Thứ năm, công bằng (Equity): Các tổ chức hợp 
tác xã phải đối xử công bằng với tất cả các thành viên, 
không có bất kỳ hình thức phân biệt đối xử nào. Công 
bằng là điều cần thiết để tạo ra mối quan hệ hài hòa 
giữa tất cả các thành viên hợp tác xã.

Thứ sáu, đoàn kết (Solidarity): Các thành viên 
trong hợp tác xã hình thành một tổ chức thống nhất, 
nơi tất cả các cá nhân hỗ trợ lẫn nhau và hỗ trợ các hợp 
tác xã khác để hình thành một mạng lưới thống nhất.

Những giá trị này đóng vai trò là nền tảng cho 
các nguyên tắc hợp tác, trở thành các hướng dẫn để 
thực hành thành công các giá trị cốt lõi của hợp tác xã 
trong mọi lĩnh vực. ICA (2015) đưa ra 7 nguyên tắc 
của hợp tác như sau: 

Thứ nhất, nguyên tắc tự nguyện và mở. Điều này 
có nghĩa hợp tác xã là tổ chức tự nguyện, mở cửa cho 
tất cả mọi người có thể sử dụng dịch vụ của họ và sẵn 
sàng chấp nhận trách nhiệm của tư cách thành viên, 
không phân biệt giới tính, xã hội, chủng tộc, chính trị 
hoặc tôn giáo.

Nguyên tắc này được xem là nguyên tắc cốt lõi 
trong tổ chức hợp tác xã, trong đó khẳng định tầm 
quan trọng của việc mọi người tự nguyện lựa chọn 

tham gia và cam kết với hợp tác xã. Mọi người không 
thể bị ép buộc trở thành thành viên của hợp tác xã mà 
thay vào đó cá nhân có quyền được tự do lựa chọn khi 
quyết định tham gia hoặc rời khỏi hợp tác xã và thực 
hiện hành động tập thể để theo đuổi các lợi ích kinh tế, 
xã hội và văn hóa chung của các thành viên.

Thứ hai, nguyên tắc dân chủ: nguyên tắc này chỉ 
ra hợp tác xã là tổ chức dân chủ và do chính các thành 
viên của nó kiểm soát, những người tích cực tham gia 
vào việc thiết lập chính sách và đưa ra quyết định. 
Người được bầu làm đại diện phải chịu trách nhiệm 
trước các thành viên. Trong các hợp tác xã, các thành 
viên có quyền biểu quyết bình đẳng (một thành viên, 
một phiếu bầu).

Thứ ba, nguyên tắc về sự tham gia kinh tế của 
thành viên: Các thành viên đóng góp công bằng và 
kiểm soát một cách dân chủ vốn của hợp tác xã. Ít 
nhất một phần vốn đó thường là tài sản chung của hợp 
tác xã. Các thành viên phân bổ lợi nhuận cho bất kỳ 
hoặc tất cả các mục đích sau: phát triển hợp tác xã của 
họ, có thể bằng cách thiết lập dự trữ, ít nhất một phần 
trong số đó sẽ không thể phân chia; mang lại lợi ích 
cho các thành viên tương ứng với các giao dịch của 
họ với hợp tác xã; và hỗ trợ các hoạt động khác được 
phê duyệt bởi thành viên.

Thứ tư, quyền tự chủ và độc lập: Hợp tác xã là các 
tổ chức tự chủ, tự lực do các thành viên kiểm soát. 
Nếu họ ký kết các thỏa thuận với các tổ chức khác, 
bao gồm cả chính phủ, hoặc huy động vốn từ các 
nguồn bên ngoài, họ sẽ thực hiện theo các điều khoản 
đảm bảo sự kiểm soát dân chủ của các thành viên và 
duy trì quyền tự chủ của hợp tác xã.

Thứ năm, nguyên tắc giáo dục, đào tạo và thông 
tin: Hợp tác xã cung cấp giáo dục và đào tạo cho các 
thành viên, người đại diện được bầu, người quản lý và 
nhân viên của nó để họ có thể đóng góp hiệu quả vào 
sự phát triển của hợp tác xã. Họ thông báo cho công 
chúng về bản chất và lợi ích của hợp tác.

Thứ sáu, nguyên tắc hợp tác giữa các hợp tác xã: 
Hợp tác xã phục vụ các thành viên của nó hiệu quả 
nhất và củng cố phong trào hợp tác xã bằng cách cùng 
nhau làm việc thông qua các cấu trúc địa phương, 
quốc gia, khu vực và quốc tế.

Thứ bảy, quan tâm đến cộng đồng: Các hợp tác xã 
hoạt động vì sự phát triển bền vững của cộng đồng 
thông qua các chính sách được các thành viên của nó 
chấp thuận.

3. Vai trò của hợp tác xã đối với phát triển  
bền vững

Mười bảy mục tiêu phát triển bền vững được Liên 
hợp quốc đưa ra trong Chương trình nghị sự 2030 tập 
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trung vào các vấn đề kinh tế, xã hội, văn hoá và môi 
trường. Mặc dù các mục tiêu phát triển bền vững có 
mối quan hệ với nhau, một số mục tiêu và chỉ số phát 
triển bền vững mà sự phát triển của HTX có thể góp 
phần thúc đẩy có thể kể đến như sau:

Thứ nhất, mục tiêu giảm nghèo: Giảm nghèo là 
mục tiêu ưu tiên hàng đầu trong các mục tiêu phát 
triển bền vững. Trong khi đó, các hợp tác xã hoạt 
động theo cơ chế tự lực và tương trợ tạo ra cơ hội, mở 
rộng bảo vệ và tạo điều kiện trao quyền vì lợi ích toàn 
diện của cộng đồng. Điều này cung cấp nền tảng để 
xác định các cơ hội kinh tế cho các thành viên, trao 
quyền cho những người yếu thế để bảo vệ quyền lợi 
của họ, giảm bớt rủi ro cho người nghèo bằng cách 
cho phép họ chuyển rủi ro cá nhân thành rủi ro tập thể 
và làm trung gian cho các thành viên tiếp cận tài sản 
mà họ sử dụng để kiếm sống. Các hợp tác xã tạo việc 
làm cho hàng triệu người trên khắp thế giới, tăng thu 
nhập bằng cách hỗ trợ các cá nhân đa dạng hóa sản 
xuất và tiếp thị thực phẩm (Sizya, 2001; Wanyama 
& cộng sự, 2008). Bên cạnh đó, mô hình HTX cũng 
góp phần đảm bảo an ninh lương thực và dinh dưỡng. 
Trong các mô hình hợp tác xã liên kết canh tác, các 
thành viên HTX nông nghiệp có thể cùng nhau mua 
đầu vào nông nghiệp và tiếp thị tập thể, tạo thêm sức 
mạnh trong đàm phán giá để giảm chi phí sản xuất và 
tăng doanh thu. Sức mạnh tập thể cũng cho phép nông 
dân tiếp cận được các giống cây trồng vật nuôi có chất 
lượng cao hơn. 

Thứ hai, mục tiêu bình đẳng giới: Bất chấp các 
cam kết trong nhiều thỏa thuận và hiệp ước quốc tế 
về nguyên tắc bình đẳng giới, phụ nữ trên toàn thế 
giới vẫn tiếp tục phải đối mặt với sự áp bức và phân 
biệt đối xử trong y tế, giáo dục, đại diện chính trị, thị 
trường lao động, gây ra những hậu quả tiêu cực đối 
với sự phát triển năng lực và quyền tự do lựa chọn 
của họ (ICA, 2019). Bất bình đẳng giới không chỉ 
được duy trì thông qua việc kiểm soát các nguồn lực 
vật chất, mà các chuẩn mực và khuôn mẫu giới hạn 
chế hành vi của phụ nữ và nam giới theo những cách 
không bình đẳng. Chính vì vậy, SDG 5 tìm cách chấm 
dứt mọi hình thức phân biệt đối xử với phụ nữ ở mọi 
nơi. Đây là một mục tiêu đặc biệt quan trọng, để đảm 
bảo rằng các Mục tiêu phát triển bền vững khác đến 
được với một nửa dân số thế giới. Các hợp tác xã có 
thể đóng góp cụ thể vào bình đẳng giới bằng cách 
đảm bảo sự tham gia đầy đủ và hiệu quả của phụ nữ 
và các cơ hội bình đẳng cũng như quyền bình đẳng 
đối với các nguồn lực kinh tế, thông qua các cấu trúc 
dân chủ và bình đẳng có sự tham gia của họ. Nguyên 
tắc mở và dân chủ của mô hình hợp tác xã đang góp 
phần thúc đẩy bình đẳng giới bằng cách phát triển sự 
tham gia của phụ nữ vào các lĩnh vực kinh tế và xã 

hội. Bình đẳng giới có thể được cải thiện bằng cách 
trao quyền cho phụ nữ và trẻ em gái vị thành niên để 
họ có thể phát huy hết tiềm năng của mình thông qua 
việc cung cấp quyền tiếp cận bình đẳng với các nguồn 
lực và cơ hội kinh tế, đồng thời xây dựng năng lực của 
phụ nữ để tác động đến việc ra quyết định bằng cách 
xóa bỏ sự phân biệt đối xử với phụ nữ trong quản lý 
và cuộc sống (HLP, 2013; Puri, 2013). 

Thứ ba, mục tiêu sản xuất và tiêu dùng bền vững: 
Tăng trưởng kinh tế gắn liền với gia tăng khai thác 
và sử dụng tài nguyên là một trong những thách thức 
lớn mà nhân loại đang phải đối mặt hiện nay. Các hợp 
tác xã có thể đóng góp cụ thể vào cách tiếp cận cải 
cách đối với sản xuất và tiêu dùng bằng cách đảm bảo 
quản lý công bằng và sử dụng hiệu quả các nguồn tài 
nguyên thiên nhiên thông qua các cấu trúc dân chủ 
hóa của nó. Ở cấp độ địa phương, các hợp tác xã hỗ 
trợ bản địa hóa kinh tế và tái đầu tư thặng dư trong 
cộng đồng, và ở cấp độ các doanh nghiệp hợp tác xã 
lớn hơn hoặc các đỉnh hợp tác xã, các hợp tác xã thực 
hiện và sao chép các giá trị và nguyên tắc hợp tác trên 
khắp các chuỗi giá trị toàn cầu. 

Thứ tư, công việc tử tế: Mô hình hợp tác xã thông 
qua các nguyên tắc hợp tác về tư cách thành viên tự 
nguyện và cởi mở cùng sự kiểm soát dân chủ của 
thành viên, đã đóng vai trò quan trọng trong việc định 
hình các điều kiện làm việc phù hợp với các giá trị 
của chương trình nghị sự về công việc tử tế, được các 
tổ chức quốc tế như ILO hỗ trợ. Thông qua việc cung 
cấp tiếng nói tập thể và quyền đàm phán cho các thành 
viên của mình với các cơ quan công quyền, hoặc bằng 
cách cung cấp các cơ hội việc làm tử tế thông qua 
các chương trình đào tạo và giáo dục. Trong thời gian 
qua, các hợp tác xã đã tạo ra nhiều việc làm trực tiếp 
hoặc gián tiếp, đặc biệt là cho bộ phận yếu thế trong 
xã hội, trao cho họ quyền kinh tế bằng cách cải thiện 
quyền thương lượng tập thể, xây dựng vốn xã hội và 
phân phối công bằng các nguồn lực kinh tế (Das & 
Mazumdar, 2019).

Thứ năm, mục tiêu năng lượng bền vững: Ở các 
nước đang phát triển, các hợp tác xã đang giúp các 
cộng đồng nông nghiệp không chỉ có các tiện nghi cơ 
bản mà còn cung cấp năng lượng bền vững và sạch 
như sinh khối, năng lượng mặt trời… Các hợp tác xã 
có thể được thành lập để tiếp cận chủ yếu ở những 
nơi mà khu vực công ít tiếp cận và khu vực tư nhân 
quá tốn kém để chi trả. Bên cạnh đó, mô hình hợp 
tác xã còn góp phần quản lý tài sản tài nguyên thiên 
nhiên một cách bền vững, bảo tồn và duy trì tính bền 
vững lâu dài của tài nguyên thiên nhiên. Điều này là 
do mô hình hợp tác xã có thể đáp ứng các mục tiêu 
này tốt hơn các mô hình khác, đặc biệt là về hiệu quả, 
sử dụng năng lượng bền vững. 
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Thứ sáu, đảm bảo quản trị tốt và các thể chế hiệu 
quả: Mô hình HTX với các nguyên tắc là mô hình 
cho quản trị tố. Các đặc điểm quan trọng nhất của 
tính minh bạch trong hoạt động, tăng cường trách 
nhiệm giữa các thành viên, trách nhiệm giải trình về 
hoạt động và chức năng, khuyến khích sự tham gia, 
phản ứng với cộng đồng, đáp ứng nhu cầu và lợi ích 
của mọi người, tôn trọng các quy tắc và luật lệ (Puri, 
2018) là nguồn gốc của một hợp tác xã thành công. 

4. Kết luận và hàm ý chính sách phát triển kinh 
tế hợp tác xã ở Việt Nam

Bài viết phân tích vai trò của mô hình kinh tế hợp 
tác xã đối với phát triển bền vững bắt nguồn từ các giá 
trị và nguyên tắc của mô hình hợp này. Bài viết khẳng 
định rằng mô hình hợp tác xã với các giá trị cốt lõi như 
tự lực, tự chịu trách nhiệm, dân chủ, bình đẳng, công 
bằng và đoàn kết, cùng bảy nguyên tắc hoạt động đóng 
vai trò quan trọng trong việc thúc đẩy phát triển bền 
vững. Hợp tác xã có đóng góp vào quá trình đạt được 
các mục tiêu phát triển bền vững như giảm nghèo, bất 
bình đẳng giới, nâng cao chất lượng giáo dục, thúc đẩy 
sản xuất và tiêu dùng bền vững, tạo công việc tử tế, 
và thúc đẩy sản xuất và tiêu thụ năng lượng bền vững. 

Năm 2022, Việt Nam có hơn 15800 HTX đang 
hoạt động có kết quả sản xuất kinh doanh tại thời 
điểm 31/12/2022, giải quyết việc làm cho hơn 163 
nghìn lao động. Tổng doanh thu thuần của toàn bộ 
khu vực HTX đang hoạt động có kết quả SXKD đạt 
107,5 nghìn tỷ đồng, tăng 14,2% so với năm 2021. Lợi 
nhuận của khu vực HTX tăng hơn 24% so với năm 
2021 và đặt xấp xỉ 3,9 nghìn tỉ đồng (Bộ KH&ĐT, 
2024). Mặc dù đạt được một số thành tựu, kinh tế hợp 
tác xã ở Việt Nam vẫn còn nhiều hạn chế. Các HTX 
chủ yếu có quy mô nhỏ cả về nguồn vốn và số thành 
viên. Đóng góp vào kinh tế chung của cả nước của 
khu vực kinh tế HTX còn khiêm tốn, số lượng HTX 
duy trì hoạt động đạt tỷ lệ không cao. Bên cạnh đó, 
trình độ công nghệ của các HTX còn lạc hậu, ứng 
dụng chuyển đổi số trong công tác quản lý, tổ chức 
sản xuất, kinh doanh còn nhiều khó khăn. Trong thời 
gian tới, phát triển khu vực kinh tế HTX vẫn là một 
trong những mục tiêu quan trọng của Việt Nam.

Dựa trên các giá trị và nguyên tắc của tổ chức hợp 
tác xã cùng với vai trò của hợp tác xã đối với phát 
triển bền vững, bài viết đề xuất một số giải pháp để 
phát triển hợp tác xã góp phần vào phát triển bền vững 
ở Việt Nam như sau:

Thứ nhất, cần tăng cường tuyên truyền, giáo dục 
về bản chất, vai trò, lợi ích của hợp tác xã cho người 
dân, đồng thời đảm bảo các nguyên tắc hoạt động của 
hợp tác xã như nguyên tắc tự nguyện và mở, nguyên 
tắc dân chủ, nguyên tắc tham gia kinh tế của thành 

viên, nguyên tắc tự chủ và độc lập, nguyên tắc giáo 
dục, đào tạo và thông tin, nguyên tắc hợp tác giữa 
các hợp tác xã, và nguyên tắc quan tâm đến cộng 
đồng. Trong đó cần đặc biệt tôn trọng nguyên tắc tự 
nguyện. Tổ chức các chương trình đào tạo, bồi dưỡng 
về quản lý, điều hành hợp tác xã, kỹ năng sản xuất, 
kinh doanh, tiếp thị, ứng dụng khoa học công nghệ 
cho cán bộ, thành viên hợp tác xã.

Thứ hai, tiếp tục hoàn thiện thể chế, chính sách hỗ 
trợ phát triển hợp tác xã. Thời gian qua Việt Nam đã 
ban hành nhiều chính sách cũng như hành động hỗ trợ 
sự phát triển HTX, tuy nhiên cần tiếp tục rà soát, sửa 
đổi, bổ các văn bản pháp quy liên quan để phù hợp 
với tình hình thực tế và thúc đẩy phát triển hợp tác xã; 
Xây dựng và triển khai các chính sách hỗ trợ về vốn, 
đất đai, thuế, phí, tiếp cận thị trường, khoa học công 
nghệ cho hợp tác xã.

Thứ ba, nâng cao năng lực hoạt động của hợp tác 
xã. Cụ thể, cần nâng cao năng lực quản trị, điều hành 
của hợp tác xã, đảm bảo hoạt động hiệu quả, minh 
bạch, dân chủ. Muốn như vậy cần có chính sách phát 
triển nhân lực cho HTX thông qua chính sách thu hút 
nhân tài và tổ chức các chương trình đào tạo, bồi dưỡng 
chuyên môn, nghiệp vụ cho thành viên HTX; Khuyến 
khích hợp tác xã ứng dụng khoa học công nghệ vào sản 
xuất, kinh doanh, nâng cao năng suất, chất lượng sản 
phẩm. Thị trường và tiêu thụ sản phẩm cũng là những 
khó khăn phổ biến của HTX, do đó trong thời gian tới 
cần hỗ trợ hợp tác xã mở rộng thị trường tiêu thụ sản 
phẩm trong và ngoài nước; Xây dựng và phát triển các 
liên kết giữa hợp tác xã với doanh nghiệp, tổ chức, cá 
nhân trong sản xuất, tiêu thụ sản phẩm.

Thứ tư, tăng cường gắn kết hoạt động của hợp tác 
xã với phát triển bền vững thông qua nâng cao trách 
nhiệm xã hội của hợp tác xã đối với người lao động, 
cộng đồng và xã hội; khuyến khích hợp tác xã áp 
dụng các biện pháp sản xuất sạch, thân thiện với môi 
trường, sử dụng năng lượng tái tạo; Hợp tác xã tham 
gia vào các hoạt động phát triển cộng đồng, góp phần 
xây dựng nông thôn mới, đô thị văn minh.
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1. Đặt vấn đề
Biến đổi khí hậu không chỉ là vấn đề môi trường 

mà còn là thách thức đối với sự phát triển về kinh tế 
và xã hội, đòi hỏi ý thức, sự hợp tác không chỉ giữa 
các tổ chức, giữa các địa phương, một vài nước mà 
là toàn cầu cùng giải quyết. Liên Hợp quốc và Ngân 
hàng Thế giới đã cùng nhau kêu gọi cũng như đầu tư 
vào những sáng kiến toàn cầu nhằm giảm thiểu tác 
động của biến đổi khí hậu. Thỏa thuận Paris là một ví 
dụ tiêu biểu trong hành động đó, việc các quốc gia đã 
cam kết đóng góp tài chính để hỗ trợ các dự án ứng 

phó với biến đổi khí hậu tại các quốc gia đang chịu 
thiệt hại cũng như đang phát triển.

Việt Nam là một trong những quốc gia chịu ảnh 
hưởng nặng nề nhất của biến đổi khí hậu. Nhận thức rõ 
điều đó, Đảng, Nhà nước luôn quan tâm đến thích ứng 
với biến đổi khí hậu. Một trong những giải pháp quan 
trọng là nâng cao hiệu lực, hiệu quả của đầu tư công. 
Nghiên cứu thực trạng để có những giải pháp tích cực, 
thiết thực, phù hợp với nguồn đầu tư công hiện có đồng 
thời phát huy vai trò dẫn dắt, thu hút nguồn lực khác 
tham gia ứng phó với biến đổi khí hậu là vấn đề cần 
được quan tâm. Đây cũng là vấn đề bài viết tập trung 
nghiên cứu.

2. Thực trạng chi đầu tư công của Việt Nam cho 
thích ứng với biến đổi khí hậu

Việt Nam là một nước chịu nhiều tác động của biến 
đổi khí hậu. Biến đổi khí hậu đã mang nhiều hậu quả 
nặng nề cho Việt Nam như các hiện tượng thời tiết cực 
đoan, nước biển dâng, lũ lụt và hạn hán. Để đối phó 
với những thách thức này, Việt Nam đã triển khai nhiều 
chương trình và dự án đầu tư công nhằm giảm thiểu 
tác động của biến đổi khí hậu và nâng cao tính thích 
nghi đối với những hậu quả mà biến đổi khí hậu gây ra. 
Trong các năm gần đây, Việt Nam đã phân bổ một phần 
lớn NSNN cho các chương trình phát triển bền vững, 
bao gồm các dự án về năng lượng tái tạo, xây dựng cơ 
sở hạ tầng chống ngập lụt, cải tạo hệ thống đê điều và 
bảo vệ rừng ngập mặn.

Tại COP 26, Thủ tướng Chính phủ đã thể hiện những 
cam kết mạnh mẽ của Việt Nam về việc Việt Nam sẽ 
đạt phát thải ròng bằng “0” vào năm 2050; để thực hiện 
cam kết này Thủ tướng Chính phủ đã ban hành Quyết 
định số 1658/QĐ-TTg ngày 01/10/2021 phê duyệt 
“Chiến lược quốc gia về tăng trưởng xanh giai đoạn 
2021 - 2030, tầm nhìn 2050”; trong đó, chỉ rõ việc hoàn 
thiện thể chế, góp phần huy động, phân bổ có hiệu quả 
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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.
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các nguồn lực nhằm thích ứng với BĐKH và thực hiện 
các mục tiêu phát triển bền vững quốc gia. Chính phủ 
đã thông qua Kế hoạch hành động quốc gia về biến đổi 
khí hậu và Kế hoạch thực hiện Thỏa thuận Paris, với 
mục tiêu cắt giảm lượng phát thải và tăng cường khả 
năng thích ứng với khí hậu thông qua các khoản đầu 
tư công lớn. Vốn đầu tư công đã có sự ưu tiên cho các 
ngành, lĩnh vực liên quan đến tăng trưởng xanh như 
ứng phó với biến đổi khí hậu, đồng thời, một số chương 
trình mục tiêu (CTMT) giai đoạn 2016-2020, tiếp tục 
được thực hiện trong giai đoạn 2021-2025 như CTMT 
phát triển lâm nghiệp bền vững; CTMT tái cơ cấu kinh 
tế nông nghiệp và phòng chống giảm nhẹ thiên tai, ổn 
định đời sống dân cư; CTMT đầu tư hạ tầng khu kinh tế 
ven biển, khu kinh tế cửa khẩu, khu công nghiệp, cụm 
công nghiệp, khu công nghệ cao, khu nông nghiệp ứng 
dụng công nghệ cao; Một số dự án tiêu biểu như: Dự 
án “tăng cường năng lực ứng phó thiên tai và thích ứng 
với biến đổi khí hậu cho cộng đồng ven biển đồng bằng 
sông Cửu Long”, Dự án “Chống chịu khí hậu tổng hợp 
và sinh kế bền vững Đồng bằng Sông Cửu Long (MD-
ICRSL) có sự tài trợ của Ngân hàng Thế giới; Dự án 
“Tăng cường sức chống chịu của cộng đồng trong ứng 
phó với thiên tai” có sự tài trợ của Tổ chức Bánh mì 
cho Thế giới (BfdW) và Tổ chức ActionAid Quốc tế tại 
Việt Nam (AAV)…

- Về vốn đầu tư, theo số liệu tính toán của UNDP 
dựa trên số liệu của 29 tỉnh, có thể nhận thấy một xu 
hướng chung trong kế hoạch ngân sách đầu tư cho khí 
hậu của các tỉnh từ năm 2016 đến năm 2020. Ngân sách 
trung bình cho BĐKH trong giai đoạn này đạt khoảng 
18.000 tỷ đồng. Tuy nhiên, mức ngân sách này tăng dần 
qua các năm trong giai đoạn 2016 - 2020, từ khoảng 
15.000 tỷ đồng năm 2016 lên gần 24.000 tỷ đồng vào 
năm 2020.

Trong giai đoạn 2016-2020, tỷ trọng vốn đầu tư 
ngân sách dành cho BĐKH của các tỉnh đã tăng từ mức 
19,53% năm 2016 lên gần 21% vào năm 2020, năm 
2018 có giảm sút trong bối cảnh đầu tư công giảm. Tuy 
nhiên, mức đầu tư ODA lại có xu hướng tăng nhanh hơn 
so với mức tăng chung của ngân sách tỉnh, nhờ đó nên 
tổng mức đầu tư cho BĐKH của các tỉnh có xu hướng 
tăng dần qua các năm. Nói cách khác, ngân sách của các 
tỉnh dành cho BĐKH tăng hàng năm chủ yếu do mức 
đầu tư ODA tăng. Vốn ODA tăng từ 3.800 tỷ đồng lên 
10.900 tỷ đồng trong giai đoạn 2016 - 2020. Nếu tính 
theo tỷ lệ so với tổng ngân sách của các tỉnh dành do 
BĐKH, có thể thấy rằng ngân sách đầu tư cho BĐKH 
bằng vốn ODA tăng từ 25% năm 2016 lên 46% vào năm 
2020. Ngược lại, ngân sách đầu tư trong nước phần lớn 
ổn định ở mức khoảng 12.000 tỷ mỗi năm. Do nguồn 
vốn ODA ngày càng tăng, phần đóng góp của vốn đầu 
tư trong nước trong ngân sách đầu tư cho BĐKH giảm 
từ 76% năm 2016 xuống 54% vào năm 2020.

Hình 1. Tổng hợp chi đầu tư cho BĐKH  
của 29 tỉnh/thành phố giai đoạn 2016 -2020  

Nguồn: UNDP

Tỷ trọng vốn ODA trong tổng chi đầu tư cho BĐKH 
của các tỉnh có xu hướng tăng lên điều này phản ánh 
tiềm năng của việc huy động các nguồn vốn ODA cho 
ứng phó BĐKH trong điều kiện dư địa NSNN còn khó 
khăn. Phần lớn vốn ODA được cung cấp dưới hình thức 
vốn vay cho các dự án đầu tư và hỗ trợ kỹ thuật với 
mục tiêu trọng tâm là đầu tư cho ứng phó với biến đổi 
khí hậu. 

- Về ngân sách của các Bộ cho BĐKH, số liệu tổng hợp 
từ 06 Bộ có nhiệm vụ chính trong BĐKH bao gồm: Bộ 
Nông nghiệp và Phát triển Nông thôn (Bộ NN&PTNT); 
Bộ Tài nguyên và Môi trường (Bộ TNMT); Bộ Giao 
thông vận tải (Bộ GTVT); Bộ Công Thương (Bộ CT); 
Bộ Xây dựng (Bộ XD); Bộ Khoa học và Công nghệ (Bộ 
KHCN). Trên thực tế, nhiệm vụ liên quan đến BĐKH 
không chỉ tập trung ở 6 bộ nói trên. Các bộ khác đều có 
những khoản chi tiêu nhất định cho BĐKH tuy nhiên chi 
tiêu cho BĐKH của 06 bộ nói trên chiếm phần lớn các 
khoản chi cho BĐKH. 

Hình 2. Vốn đầu tư cho BĐKH của các Bộ  
giai đoạn 2010-2020

Nguồn: UNDP

Số liệu khảo sát của UNDP cho thấy, ngân sách Bộ 
cho BĐKH tương đối ổn định trong giai đoạn 2016-
2020, với giá trị từ 8.000 - 13.500 tỷ đồng, tương đương 
26 - 38% tổng ngân sách của Bộ. Khác với chi NSNN 
của các tỉnh, chi NSNN cấp Bộ cho ứng phó với biến 
đổi khí hậu dựa nhiều vào các nguồn vốn trong nước. 
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ODA chiếm tỷ lệ ít hơn. Đặc biệt, giai đoạn 2019-2020, 
nguồn trong nước đóng góp trên 75% ngân sách cho 
BĐKH. Theo số liệu thống kê từ các bộ có thể thấy rằng 
Việt Nam đã phân bổ ngày càng nhiều nguồn lực tài 
chính cho ứng phó với biến đổi khí hậu. 

Những kết quả đạt được: Việc đầu tư công vào các 
dự án thích ứng biến đổi khí hậu đã đem lại những kết 
quả khả quan cho Việt Nam trong những năm gần đây. 

Việt Nam đã có những bước tiến đáng kể trong việc 
phát triển các dự án năng lượng tái tạo, đặc biệt là điện 
mặt trời và điện gió, giúp giảm bớt sự phụ thuộc vào 
nhiên liệu hóa thạch và giảm lượng khí thải nhà kính. 
Ngoài ra, Việt Nam hiện là một trong những quốc gia 
đi đầu trong khu vực Đông Nam Á về lắp đặt công suất 
điện mặt trời. Môi trường sống của người dân cũng 
được bảo về hơn bởi những công trình chống ngập và 
hệ thống thoát nước được nâng cấp.

Bên cạnh đó, các chương trình bảo vệ và tái tạo rừng 
ngập mặn đã mang lại hiệu quả trong việc chống xói 
mòn bờ biển và bảo vệ đa dạng sinh học. Những biện 
pháp này không chỉ giúp giảm thiểu tác động của nước 
biển dâng mà còn tạo ra nguồn nuôi trồng thủy sản bền 
vững cho người dân ven biển.

Những tồn tại và hạn chế: Bên cạnh những thành 
tựu đã đạt được, việc đầu tư công của Việt Nam vẫn còn 
tồn tại nhiều hạn chế. 

Thứ nhất, quy mô của đầu tư vẫn chưa đáp ứng đầy 
đủ nhu cầu thực tế tại Việt Nam. Nhiều khu vực, đặc 
biệt là các vùng nông thôn, vùng sâu vùng xa và các 
tỉnh miền Trung, vẫn chưa nhận được đủ nguồn lực để 
triển khai các biện pháp thích ứng với biến đổi khí hậu. 
Các dự án hạ tầng chống lũ, chống ngập tại vùng sâu 
vùng xa chưa được hoàn thiện một cách hiệu quả, khiến 
cho thiệt hại về người và tài sản do thiên tai gây ra vẫn 
ở mức cao. Điển hình là sau cơn bão số 3 Yagi vừa qua, 
do sạt lở và mưa lũ, đã có 329 người chết và mất tích, 
nhiều người chưa được tìm thấy. Theo báo cáo của ngân 
hàng thế giới, Việt Nam cần 368 tỷ USD đến năm 2040, 
khoảng gần 6,8% GDP mỗi năm để theo đuổi lộ trình 
giảm phát thải bằng không. Trong đó nguồn vốn tư nhân 
khoảng 184 tỷ USD chiếm gần 3,4% GDP mỗi năm, 
nguồn vốn khu vực công khoảng 130 tỷ USD chiếm gần 
2,4% GDP mỗi năm và nguồn vốn nước ngoài khoảng 
54 tỷ USD chiếm gần 1% GDP mỗi năm nhưng thực tế 
nguồn vốn đầu tư công chỉ đáp ứng được khoảng 1/3 
nhu cầu.

Thứ hai, hiệu quả sử dụng nguồn vốn chưa cao do 
các vấn đề về quản lý và phân bổ ngân sách. Đây là 
nguyên nhân chính dẫn tới chậm tiến độ hoặc gặp phải 
các vấn đề về kỹ thuật của nhiều dự án, làm cho chi 
phí tăng lên so với kế hoạch ban đầu. Ngoài ra, sự phối 
hợp giữa các cơ quan liên quan trong việc triển khai 
các chương trình thích ứng biến đổi khí hậu còn chưa 

đồng bộ, dẫn đến tình trạng chồng chéo và lãng phí 
nguồn lực.

Nguyên nhân của các hạn chế:
Nguyên nhân đầu tiên là do nguồn lực cho đầu tư 

công ở Việt Nam còn nhiều hạn chế, chưa đủ nguồn 
lực để phát triển tối đa. Mặc dù Chính phủ đã cam 
kết tăng cường đầu tư, nhưng ngân sách dành cho các 
chương trình thích ứng vẫn chưa đủ lớn để đáp ứng 
nhu cầu của toàn quốc. Hơn nữa, sự thiếu hụt trong 
việc huy động nguồn lực từ khu vực tư nhân và các 
tổ chức quốc tế cũng là yếu tố làm chậm tiến độ của 
nhiều dự án quan trọng.

Nguyên nhân thứ hai là do năng lực quản lý và điều 
phối còn hạn chế. Qui trình thủ tục trong việc triển khai 
một dự án bằng vốn đầu tư công nói chung còn phức 
tạp, kéo dài thời gian ảnh hưởng đến hiệu quả, tiến độ, 
chất lượng dự án. Chưa có sự đồng bộ nhất quán trong 
triển khai giữa các cơ quan Nhà nước, từ cấp trung ương 
đến địa phương, làm giảm hiệu quả của các dự án, dẫn 
đến việc áp dụng các giải pháp không hiệu quả hoặc 
không phù hợp với thực tiễn.

Cuối cùng, nhận thức xã hội về biến đổi khí hậu vẫn 
còn nhiều hạn chế, đặc biệt ở các khu vực nông thôn và 
miền núi vẫn chưa được phổ cập rộng rãi. Sự tham gia 
của cộng đồng vào các dự án bền vững còn hạn chế, 
khiến cho việc triển khai các chương trình thích ứng khó 
đạt được hiệu quả tối ưu. Các bên liên quan cần hiểu 
rõ được tầm quan trọng trong công cuộc đầu tư này để 
nâng cao tính dài hạn thay vì ngắn hạn làm ảnh hưởng 
tới tính bền vững cũng như hiệu quả của các dự án.

3. Những đề xuất, kiến nghị đối với đầu tư công 
nhằm thích ứng với biến đổi khí hậu

3.1. Vốn đầu tư công là nguồn vốn quan trọng để 
phát triển kinh tế, tuy nhiên trong điều kiện nguồn vốn 
nhất định, không chỉ Việt Nam mà các nước cũng cần 
cân nhắc các lĩnh vực để ưu tiên đầu tư công nhằm phát 
huy hiệu quả nhất trong điều kiện biến đổi khí hậu đang 
diễn ra hiện nay, theo tôi việc đầu tư công nên ưu tiên 
tập trung vào các lĩnh vực sau

a. Đầu tư công cho năng lượng tái tạo và chuyển đổi 
năng lượng 

Việc chuyển đổi từ năng lượng hóa thạch sang năng 
lượng tái tạo là một yêu cầu cần thiết trong bối cảnh 
biến đổi khí hậu đang ngày càng gia tăng. Năng lượng 
tái tạo là nguồn năng lượng không có phát thải cũng như 
thân thiện với môi trường, yếu tố quan trọng trong việc 
bảo vệ môi trường, bảo đảm an ninh năng lượng cũng 
như tạo ra nguồn năng lượng ổn định hơn trong tương 
lai dài.

Trong quá trình phát triển và mở rộng công nghệ 
năng lượng tái tạo đầu tư công đóng vai trò rất quan 
trọng. Để nâng cao hiệu quả cũng như giảm chi phí sản 
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xuất cần có sự đầu tư của Chính phủ cho các nghiên cứu 
và phát triển (R&D) về công nghệ năng lượng tái tạo. 
Ngoài ra, việc phát triển hệ thống cơ sở hạ tầng như lưới 
điện tốt là một điều kiện kiên quyết để có thể tối ưu hóa 
đầu vào và đầu ra của các nguồn năng lượng tái tạo vào 
mạng lưới điện quốc gia. Để thực hiện điều này, Chính 
phủ cần thúc đẩy các chính sách khuyến khích tài chính, 
như trợ giá và ưu đãi thuế, nhằm hỗ trợ doanh nghiệp và 
nhà đầu tư tham gia vào lĩnh vực này. 

Để tối ưu hóa quá trình chuyển đổi năng lượng, nên 
tập trung nguồn vốn đầu tư công vào các giải pháp: (i) 
Trước hết, Chính phủ cần tăng cường đầu tư vào nghiên 
cứu và phát triển (R&D) để phát triển các công nghệ 
năng lượng tái tạo tiên tiến, đảm bảo chúng trở nên 
cạnh tranh về giá cả và hiệu suất so với nhiên liệu hóa 
thạch. (ii) Đồng thời, cần phát triển hệ thống lưu trữ 
năng lượng để khắc phục các vấn đề về đặc thù của các 
nguồn năng lượng không liên tục như mặt trời và gió. 
(iii) Xây dựng lưới điện đạt chuẩn cũng là một giải pháp 
quan trọng để đảm bảo độ bảo tồn năng lượng trách thất 
thoát và vận hành hiệu quả của các nguồn năng lượng 
tái tạo vào hệ thống điện quốc gia. (iv) Ngoài ra, Chính 
phủ cần đẩy mạnh hơn nữa việc hỗ trợ các doanh nghiệp 
và tư nhân các chính sách ưu đãi, chẳng hạn như trợ giá 
và miễn thuế, nhằm thúc đẩy doanh nghiệp và các cá 
nhân tham gia đầu tư và sử dụng năng lượng tái tạo.

b. Đầu tư công cho xây dựng cơ sở hạ tầng bền vững 
và phát triển đô thị 

Việc xây dựng cơ sở hạ tầng bền vững và phát triển 
đô thị theo hướng thân thiện với môi trường cũng là 
một mắt xích quan trọng trong việc chống biến đổi khí 
hậu. Đầu tư vào cơ sở hạ tầng bền vững theo hướng 
thân thiện với môi trường không chỉ giúp giảm lượng 
phát thải mà còn nâng cao chất lượng cuộc sống của 
người dân. 

Một số lĩnh vực trọng yếu mà các nước trên thế giới 
đã và đang đầu tư rất nhiều là giao thông xanh, nhà ở 
tiết kiệm năng lượng và phát triển các thành phố thông 
minh. Trong đó, giải pháp hàng đầu phải nói tới là phát 
triển hệ thống giao thông công cộng thân thiện với môi 
trường. Việt Nam là quốc gia có số lượng xe máy lớn, 
người dân chủ yếu đi xe máy và xe máy vẫn là lựa chọn 
tối ưu nhất cho người dân trong việc di chuyển. Hiện 
nay xe điện cũng bắt đầu được sử dụng rộng rãi hơn khi 
đây là xu hướng của thế giới, và có sự đầu tư mạnh mẽ 
của Vinfast vào thị trường xe điện tại Việt Nam. Ngoài 
ra, việc phát triển các thành phố thông minh sử dụng 
công nghệ để tối ưu hóa việc quản lý tài nguyên, giám 
sát môi trường và quản lý năng lượng sẽ giúp các đô thị 
vận hành hiệu quả hơn và giảm thiểu tác động đến môi 
trường.

Đầu tư công trong phát triển đô thị bền vững là rất 
cần thiết. Một số giải pháp và kiến nghị đầu tư công để 

phát triển cơ sở hạ tầng bền vững và đô thị thông minh 
cần được xem xét như: (i) Trước hết, cần đẩy mạnh đầu 
tư vào các dự án giao thông công cộng xanh, bao gồm 
xây dựng và mở rộng mạng lưới xe buýt điện, tàu điện, 
và các hệ thống xe đạp công cộng. (ii) Cần xây dựng 
các tiêu chuẩn xây dựng xanh bắt buộc, đòi hỏi các tòa 
nhà mới phải tiết kiệm năng lượng và sử dụng vật liệu 
thân thiện với môi trường. Về quản lý đô thị, Chính phủ 
cần khuyến khích sự phát triển của các thành phố thông 
minh, trong đó công nghệ sẽ giúp quản lý tài nguyên 
hiệu quả, giảm thiểu lãng phí và giảm phát thải. 

c. Đầu tư công cho nông nghiệp bền vững 
Biến đổi khí hậu đang gây ra những hậu quả trực 

tiếp nghiêm trọng đến ngành nông nghiệp toàn cầu. Do 
đó, phát triển nông nghiệp bền vững là một yêu cầu cấp 
thiết để đối phó với những thách thức này. 

Công nghệ đóng một vai trò quan trọng trong việc 
cải thiện hiệu quả sản xuất nông nghiệp và giảm phát 
thải khí nhà kính. Sự phát triển của các công nghệ tiên 
tiến như hệ thống tưới tiêu thông minh, canh tác chính 
xác và các công nghệ giám sát khí hậu có thể giúp nông 
dân tối ưu hóa việc sử dụng nước, phân bón và thuốc 
trừ sâu, từ đó giảm phát thải khí nhà kính và tăng năng 
suất cây trồng. Ngoài ra, công nghệ sinh học giúp phát 
triển các giống cây trồng và vật nuôi chịu hạn, chịu 
mặn và kháng sâu bệnh, giúp giảm thiểu những rủi ro 
từ biến đổi khí hậu. Một số sáng kiến công nghệ khác 
như việc sử dụng dữ liệu vệ tinh để giám sát đất đai và 
theo dõi sự thay đổi thời tiết cũng có thể giúp nông dân 
đưa ra các quyết định canh tác chính xác, từ đó giảm 
thiểu tổn thất do khí hậu thất thường. Để đạt được mục 
tiêu phát triển nông nghiệp bền vững, Chính phủ cần hỗ 
trợ mạnh mẽ cho việc ứng dụng và chuyển giao công 
nghệ tới nông dân, đảm bảo rằng công nghệ tiên tiến có 
thể được áp dụng rộng rãi và mang lại lợi ích cho tất cả 
các cộng đồng nông nghiệp. Chính phủ cần đầu tư vào 
cơ sở hạ tầng nông nghiệp, bao gồm hệ thống tưới tiêu 
hiệu quả, kho chứa và bảo quản nông sản hiện đại để 
giảm thất thoát sau thu hoạch. Ngoài ra, nâng cao năng 
lực cho nông dân, nhằm giúp họ nắm bắt các kỹ thuật 
mới và thích ứng với sự thay đổi khí hậu, cũng là yếu tố 
quan trọng để đạt được thành công trong lĩnh vực nông 
nghiệp bền vững.

3.2. Để thực hiện đầu tư công hiệu quả, đòi hỏi 
phải có nguồn lực từ Chính phủ, trong điều kiện nguồn 
lực NSNN của Việt Nam còn hạn chế so với nhu cầu thì 
Chính phủ phải có những giải pháp để nguồn lực hiện 
có phát huy hiệu quả tốt nhất.

 Cụ thể:
- Khắc phục những điểm nghẽn đối với đầu tư công 

và nâng cao chất lượng hạ tầng: Giảm bớt các thủ tục 
hành chính đối với dự án làm kéo dài thời gian dự án, 
gây ra lãng phí về vốn. Tình trạng dự án đầu tư công 
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chậm tiến độ, đội vốn, phải điều chỉnh tăng vốn diễn ra 
khá phổ biến thời gian qua, nhất là trong lĩnh vực giao 
thông. Quy mô đầu tư công (so với GDP) của Việt Nam 
ở mức cao so với các nước trong khu vực nhưng hiệu 
quả nhìn chung còn thấp. Khu vực công đóng góp phần 
lớn vào đầu tư cho phát triển hạ tầng của nền kinh tế và 
mang lại những cải thiện đáng kể, nhưng nếu so với các 
nước trong khu vực thì vẫn còn khoảng cách, nhất là về 
chất lượng hạ tầng. 

- Áp dụng ưu tiên nguồn lực bằng cách phân loại dự 
án: Để tối ưu nguồn lực trong việc đầu tư công chống 
biến đổi khí hậu, việc phân loại dự án là cần thiết. Những 
dự án cốt lõi mang tính thực tiễn cao cần được ưu tiên để 
chúng ta có những bước nền vững chãi trong việc phát 
triển những dự án sau này. Một số dự án cơ bản có thể 
kể tới như hệ thống lưới điện quốc gia, hệ thống chống 
ngập, chống lũ, sạn lở đất,... 

- Áp dụng đối tác công tư: Việc tăng cường hợp tác 
công-tư, hỗ trợ tài chính ưu đãi cho các dự án xanh và 
thiết lập các cơ chế bảo đảm tài chính nhằm giảm thiểu 
rủi ro cho nhà đầu tư tư nhân cần được đẩy mạnh

- Huy động các nguồn lực cùng phối hợp: Hợp 
tác quốc tế là yếu tố không thể thiếu trong việc huy 
động nguồn lực tài chính và chia sẻ kiến thức nhằm 
đối phó với biến đổi khí hậu. Biến đổi khí hậu là một 
vấn đề toàn cầu vì vậy cần sự hợp tác giữa các quốc 
gia để tìm ra giải pháp hiệu quả cũng như chia sẻ 
kinh nghiệm. Các quốc gia phát triển và các tổ chức 
tài chính quốc tế có trách nhiệm cung cấp nguồn lực 
tài chính cho các quốc gia đang và chưa phát triển, 
những quốc gia đang đối mặt với các tác động nghiêm 
trọng nhất từ biến đổi khí hậu nhưng lại có nguồn lực 
hạn chế để đối phó. Ngoài việc cung cấp nguồn lực 
tài chính, hợp tác quốc tế cũng bao gồm việc chia sẻ 
công nghệ, kiến thức và kinh nghiệm giữa các quốc 
gia nhằm thúc đẩy những giải pháp bền vững. Các 
quốc gia đi đầu có thể chuyển giao công nghệ cho các 
quốc gia khác nhằm chung tay chống biến đổi khí hậu 
trên toàn thế giới.

- Việc thiết lập các cơ chế theo dõi và đánh giá hiệu 
quả của các khoản đầu tư cũng là yếu tố quan trọng 
nhằm đảm bảo tính minh bạch và sử dụng hiệu quả 
nguồn lực, tạo niềm tin cho các nhà đầu tư trong nước 
và nước ngoài. 

- Đẩy mạnh các công cụ tài chính như trái phiếu 
xanh, cổ phiếu xanh, thị trường tín chỉ các bon: thị 
trường trái phiếu xanh, cổ phiếu xanh, thị trường tín chỉ 
các bon hiện khá mới đối với thị trường Việt Nam, mặc 
dù các thị trường này đã được nhiều nước trên thế giới 
hoạt động, việc sử dụng vào các dự án có mục đích thân 
thiện với môi trường đã góp phần chống biến đổi khí 
hậu cũng như khuyến khích các doanh nghiệp đầu tư 
mạnh hơn vào mảng thân thiện với môi trường.  

- Đào tạo nguồn nhân lực: Đào tạo lực lượng lao 
động có kỹ năng cho nền kinh tế xanh là một yếu tố thiết 
yếu để bảo đảm sự chuyển đổi bền vững. Đầu tư vào các 
khóa học chuyên sâu về năng lượng tái tạo, quản lý tài 
nguyên và kỹ thuật môi trường sẽ trang bị cho lực lượng 
lao động những kỹ năng cần thiết để làm việc trong nền 
kinh tế xanh. 

- Giáo dục đóng vai trò nền tảng trong việc nâng cao 
nhận thức về biến đổi khí hậu và thúc đẩy hành động 
toàn cầu nhằm giảm thiểu tác động của nó. Sự hiểu biết 
sâu sắc về biến đổi khí hậu không chỉ giúp mọi người 
nhận ra tầm quan trọng của các giải pháp bền vững mà 
còn thúc đẩy thay đổi hành vi cần thiết để bảo vệ môi 
trường. Đầu tư vào giáo dục là quan trọng, nó sẽ là vũ 
khí quan trọng trong việc chiến đấu với biến đổi khí hậu 
trong tương lai.

Kết luận: Trong điều kiện nguồn lực phải đáp ứng 
cho thích ứng với biến đổi khí hậu là rất lớn nhưng vốn 
đầu tư công còn hạn hẹp thì cần có các giải pháp phù 
hợp để phát huy tối đa hiệu quả của đầu tư công trong 
vấn đề ứng phó với biến đổi khí hậu. Đây là vấn đề gặp 
phải không chỉ đối với Việt Nam mà hầu hết các nước 
đều phải đối đầu. Đầu tiên, cần ưu tiên các lĩnh vực đầu 
tư, việc chuyển đổi sang năng lượng tái tạo và xây dựng 
cơ sở hạ tầng bền vững là những bước đi thiết yếu để 
giảm phát thải khí nhà kính và bảo vệ môi trường; Thứ 
hai, là việc sử dụng hiệu quả nguồn lực đầu tư công, 
giảm thiểu các thủ tục hành chính, phân loại dự án, phối 
hợp sử dụng hiệu quả các nguồn lực (nhà nước, tư nhân, 
nước ngoài),  tài chính khí hậu và hợp tác quốc tế là yếu 
tố then chốt để huy động nguồn lực cũng như học hỏi 
kinh nghiệm các quốc gia đi đầu trong cuộc chiến chống 
lại biến đổi khí hậu. Tiếp đến là giáo dục và nghiên cứu 
cũng đóng vai trò quan trọng trong việc nâng cao nhận 
thức và phát triển các giải pháp sáng tạo, giúp đối mặt 
với các thách thức khí hậu hiện nay.

Để thực hiện được các giải pháp này, cần sự chung 
tay hành động từ phía Chính phủ, doanh nghiệp và 
người dân. Chỉ khi Chính phủ kiến tạo môi trường và 
cam kết hành động mạnh mẽ thông qua các khoản đầu 
tư vào công nghệ, hạ tầng và chính sách hỗ trợ phù hợp, 
các giải pháp bền vững mới có thể đạt được hiệu quả. 
Việc hợp tác chặt chẽ giữa các quốc gia và khu vực tư 
nhân sẽ giúp tối ưu hóa nguồn lực, từ đó đạt được các 
mục tiêu phát triển bền vững và ứng phó với biến đổi 
khí hậu toàn cầu./.
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1. Đặt vấn đề
Thị trường chứng khoán (TTCK) đang thay đổi 

liên tục với nhiều bất ổn. Sự lan truyền nhanh chóng 
của thông tin và dòng vốn nhanh sẽ dẫn đến sự biến 
động giá cổ phiếu và giá cả dao động sẽ ảnh hưởng 
trở lại đến thị trường. Hơn nữa, sự tác động của nền 
kinh tế thể hiện ở sự biến động của các chỉ số kinh 
tế vĩ mô cũng có ảnh hưởng ít nhiều đến sự biến 
động trên thị trường chứng khoán của mỗi nước. 
Thị trường chứng khoán Việt Nam đã biến động 
mạnh mẽ từ những ngày đầu và thường xuất hiện 
những đợt tăng giảm đột ngột. Độ biến động trên thị 
trường chứng khoán Việt Nam luôn thu hút sự quan 
tâm của các nhà đầu tư tài chính. Trong các nghiên 
cứu, độ biến động của giá cổ phiếu thường được 
đo lường bằng phương sai của dãy chỉ số giá đóng 
cửa cổ phiếu hàng ngày. Nhiều nghiên cứu đã thảo 
luận về hiệu quả của các mô hình GARCH trong 
việc giải thích độ biến động của TTCK, như nghiên 
cứu của Taufiq Choudhry (1997) về sự biến động 
trên thị trường chứng khoán Canada, Đan Mạch, 
Thụy Điển, Thụy Sĩ, Vương quốc Anh và Hoa Kỳ, 
và tác động của những thay đổi ngắn hạn giữa các 
chỉ số chứng khoán của các thị trường này đối với 
sự biến động trong giai đoạn từ tháng 1 năm 1926 
đến tháng 12 năm 1944. Nghiên cứu thực nghiệm 
được tiến hành bằng các mô hình GARCH(1,1) và 
GARCH(1,1)-X. Kết quả hai mô hình chỉ ra tác 
động đáng kể của những thay đổi ngắn hạn giữa các 

DỰ BÁO BIẾN ĐỘNG TRÊN THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN  
VIỆT NAM BẰNG PHƯƠNG PHÁP HỌC MÁY KẾT HỢP  

ADAPTIVE LASSO CHO MÔ HÌNH GARCH-X
Ths. Nguyễn Thị Hiên* 

* Trường Đại học Thương mại; email: hiennguyen@tmu.edu.vn

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.

Thị trường chứng khoán Việt Nam đang ngày càng trở nên quan trọng trong bối cảnh kinh tế phát triển. Bài viết 
nghiên cứu độ biến động trên thị trường chứng khoán Việt Nam dựa trên hai chỉ số chính trên thị trường gồm chỉ 
số VN-Index và chỉ số HNX-Index. Trong nghiên cứu này, phương pháp học máy kết hợp với phương pháp Adaptive 
Lasso cho mô hình GARCH-X được sử dụng để dự báo. Trong đó, phương pháp học máy sử dụng thuật toán tối ưu 
Gradient descent. Nghiên cứu xem xét ảnh hưởng của các yếu tố: giá vàng, giá dầu thô, tỷ giá đồng USD/VND và 
giá tiền điện tử Bitcoin đến độ biến động trên thị trường chứng khoán Việt Nam. Để đánh giá hiệu quả của mô hình 
GARCH-X, nghiên cứu so sánh kết quả dự báo thu được của các mô hình. Kết quả, chỉ ra độ biến động trên thị trường 
chứng khoán Việt Nam chịu ảnh hưởng của sự tăng trưởng của giá dầu thô, giá vàng nhưng không chịu ảnh hưởng 
của sự tăng trưởng tỷ giá đồng USD/VND và tăng trưởng của giá tiền điện tử Bitcoin. Kết quả nghiên cứu cũng cho 
thấy mô hình GARCH(1,1)-X Adaptive Lasso có hiệu quả dự báo tốt nhất trong các mô hình đề xuất.

• Từ khóa: biến ngoại sinh, độ biến động, mô hình garch-x, phương pháp lasso, phương pháp gradient descent, học máy.
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chỉ số chứng khoán của các thị trường trên đối với 
biến động. Mô hình GARCH (1,1)-X cho kết quả 
phân tích tốt hơn mô hình GARCH(1,1).  Karmakar 
(2005) về sự biến động của TTCK Ấn Độ. Nghiên 
cứu này chỉ ra mô hình GARCH(1,1) cung cấp dự 
báo biến động thị trường khá tốt và sử dụng mô hình 
GARCH(1,1) đưa ra các dự báo cho 50 mã cổ phiếu. 
Tương tự, nghiên cứu của Sohail Chand và cộng sự 
(2012) cũng đề cập đến vấn đề này, nhóm tác giả 
chỉ ra mô hình GARCH(1,1) là mô hình dự báo tốt 
nhất. Trần Mạnh Cường và Đỗ Khắc Hưởng (2013) 
đo lường sự dao động của chỉ số chứng khoán VN-
Index thông qua mô hình GARCH với bộ số liệu 
giá đóng cửa hàng ngày giai đoạn 2000 - 2011. 
Nhóm tác giả sử dụng mô hình GARCH(p,q) với 
các trường hợp sai số tuân theo các quy luật phân 
phối chuẩn, phân phối Student, phân phối sai số 
tổng quát, phân phối Student chệch. Kết quả chỉ ra 
mô hình GARCH(1,1) với sai số tuân theo quy luật 
phân phối chuẩn có hiệu quả dự báo tốt nhất. Năm 
2014, Erginbay Ugurlu và cộng sự nghiên cứu độ 
biến động của TTCK châu Âu bằng các mô hình 
GARCH với bộ dữ liệu gồm giá đóng cửa hàng 
ngày trên các TTCK mới nổi như Bulgaria, Cộng 
hòa Séc, Hungary, Ba Lan và Thổ Nhĩ Kỳ trong giai 
đoạn 2001 - 2012, dữ liệu thu thập được từ Reuters. 
Kết quả bài báo chỉ ra các cú sốc có ảnh hưởng dai 
dẳng đến độ biến động của tỷ suất sinh lợi, và ảnh 
hưởng của các tin tức là bất cân xứng. Năm 2017, 
tác giả Phạm Chí Khoa cũng đưa ra kết quả dự báo 
biến động giá chứng khoán qua mô hình GARCH, 
dựa trên bộ số liệu thu thập trong giai đoạn 2006 - 
2016. Kết quả chỉ ra tỷ suất sinh lợi trong quá khứ 
có vai trò quyết định tỷ suất sinh lợi hiện tại. Hasan 
và Zaman (2017) đã kiểm tra sự biến động của lợi 
nhuận thị trường chứng khoán Bangladesh đáp ứng 
với sự biến động của các biến kinh tế vĩ mô, sử dụng 
dữ liệu chỉ số hàng tháng của Sở Giao dịch Chứng 
khoán Dhaka (DSE) và bốn biến kinh tế vĩ mô (Lãi 
suất tiền gọi, giá dầu thô, tỷ giá hối đoái và SENSEX 
từ Sở Giao dịch Chứng khoán Bombay) trong giai 
đoạn từ tháng 1 năm 2001 đến tháng 12 năm 2015. 
Kết quả của mô hình GARCH-S cho thấy sự biến 
động lợi nhuận của DSE bị ảnh hưởng đáng kể bởi 
các biến kinh tế vĩ mô, chẳng hạn như tỷ giá hối 
đoái và SENSEX. Robiyanto và cộng sự (2019) đã 
khảo sát ảnh hưởng của các biến kinh tế vĩ mô: Chỉ 
số Dow Jones Industrial Average, tỷ giá USD/IDR 
và giá dầu thế giới đến chỉ số giá cổ phiếu Tổng 
hợp (IHSG) trong giai đoạn 2005-2016, sử dụng 
mô hình GARCH (1,1), cho thấy rằng Chỉ số Dow 

Jones Industrial Average và giá dầu thô thế giới có 
ảnh hưởng tích cực đến IHSG, trong khi tỷ giá USD/
IDR có ảnh hưởng tiêu cực đến IHSG.

Do vậy, trong nghiên cứu này mô hình GARCH-X 
kết hợp với phương pháp học máy sử dụng thuật 
toán tối ưu Gradient descent và phương pháp Lasso, 
Adaptive Lasso sẽ được ứng dụng để dự báo độ biến 
động của VN-Index và HNX-Index dựa trên bốn chỉ 
số kinh tế vĩ mô gồm: giá dầu thô, tỷ giá USD/VND, 
giá Bitcoin và giá vàng thế giới (USD).      

2. Phương pháp nghiên cứu
2.1. Dữ liệu nghiên cứu 
Nghiên cứu sử dụng hai chỉ số giá chứng khoán 

chính trên thị trường chứng khoán Việt Nam: VN-
Index và HNX-Index. VN-Index thể hiện biến động 
giá cổ phiếu niêm yết tại TTCK Thành phố Hồ Chí 
Minh (sàn HOSE). HNX-Index là chỉ số phản ánh 
biến động giá của các mã cổ phiếu được niêm yết 
trên Sở Giao dịch Chứng khoán Hà Nội. Nghiên cứu 
còn thu thập dữ liệu của 4 chỉ số kinh tế vĩ mô gồm: 
giá dầu thô, tỷ giá USD/VND, giá Bitcoin và giá 
vàng thế giới (USD) đưa vào mô hình GARCH-X 
là các biến ngoại sinh. Dữ liệu của các chỉ số được 
thu thập từ tháng 1/2016 cho đến tháng 1/2025 gồm 
2262 quan sát. Dữ liệu được chia thành hai tập, tập 
huấn luyện gồm 1500 quan sát ban đầu của chuỗi và 
tập dữ liệu kiểm thử gồm các quan sát còn lại. Dữ 
liệu thu thập từ trang web: https://vn.investing.com. 
Các dữ liệu được phân tích trên phần mềm Excel, 
Eviews 12 và Matlab 2024.

Đối với dữ liệu chuỗi thời gian, các chuỗi dữ liệu 
dùng để dự báo phải là chuỗi dừng. Do vậy, để dự 
báo biến động của thị trường chứng khoán, nghiên 
cứu kiểm định tính dừng của các chuỗi dữ liệu và 
biến đổi các chuỗi không dừng thành chuỗi dừng. 
Chuỗi chỉ số giá chứng khoán VN-Index và HNX-
Index ban đầu biến đổi thành các chuỗi tỷ suất sinh 
lời kí hiệu là rt và được tính theo công thức sau:

 
𝑟𝑟𝑖𝑖 = 100 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙(

𝑃𝑃𝑖𝑖
𝑃𝑃𝑖𝑖−1

) 

Trong đó: Pt là giá đóng cửa của chuỗi giá tại 
thời điểm t. 

Các chuỗi chỉ số kinh tế vĩ mô biến đổi thành các 
chuỗi tăng trưởng theo công thức:

100.(Pt - Pt-1)/(Pt-1)
Sử dụng kiểm định nghiệm đơn vị, kết quả cho 

thấy các chuỗi sau biến đổi đều là các chuỗi dừng 
với mức nghĩa 1%.  Giá trị trung bình của tỷ suất 
sinh lợi rt kí hiệu là: µt = E(rt /Ft-1), được giả thiết 
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bằng 0, với Ft-1 là tập hợp thông tin có được tính đến 
thời điểm t-1. Do vậy chuỗi  được biến đổi để có kì 
vọng bằng 0 bằng cách trừ đi giá trị trung bình và 
chia cho độ lệch tiêu chuẩn. Phương sai có điều kiện 
của tỷ suất sinh lợi rt kí hiệu là σt

2 = Var(rt /Ft-1). 
2.2. Mô hình nghiên cứu 
Mô hình GARCH(1,1)
Mô hình GARCH được Bollerslev (1986) xây 

dựng nhằm đo lường độ biến động của một tài sản 
tài chính (chứng khoán, vàng, dầu thô,…). Mô hình 
GARCH(1,1) có dạng như sau:  

rt = σt εt 
𝜎𝜎𝑖𝑖2 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝑟𝑟𝑖𝑖−1

2 + 𝛽𝛽1𝜎𝜎𝑖𝑖−1
2

           (1) 

Trong đó α0 > 0; α1 ≥ 0, β1 ≥ 0; α1 + β1 <1; E(rt /Ft-

1) giả thiết bằng 0; εt là các sai số ngẫu nhiên độc lập 
cùng có phân phối chuẩn với E(εt )= 0; Var(εt ) = 1. 
Do vậy, rt có phân phối chuẩn E(rt )= 0; Var(rt ) = σt

2
,

Mô hình GARCH-X(1,1) 
Khi kết hợp các biến ngoại sinh vào mô hình 

GARCH(1,1) ta được mô hình GARCH-X(1,1) có 
dạng:

rt =  
 
σt εt

 
𝜎𝜎𝑖𝑖2 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝑟𝑟𝑖𝑖−1

2 + 𝛽𝛽1𝜎𝜎𝑖𝑖−1
2 + 𝑓𝑓(𝑋𝑋𝑖𝑖−1)      (2) 

X là một vecto gồm các biến giải thích đưa vào 
mô hình (2). Nếu Xt-1 luôn dương thì f(Xt-1) = πXt-1; 
tổng quát hơn khi Xt-1 có giá trị âm f(Xt-1) = πX2

t-1 
(Han và Kristensen, 2014). Việc ước lượng mô hình 
(2) trở lên phức tạp hơn nếu f là một hàm bất kỳ. Do 
Xt-1 có các giá trị âm nên trong nghiên cứu này ta xét 
f là một hàm tuyến tính, f có dạng f(Xt-1) = πX2

t-1, các 
biến độc lập đưa vào mô hình là các chuỗi dừng. 

Để ước lượng các tham số trong mô hình GARCH 
và GARCH-X, nghiên cứu sử dụng phương pháp 
học máy với thuật toán học là thuật toán tối ưu 
Gradient descent, và để hiệu chỉnh trọng số phù hợp 
cho các biến ngoại sinh nghiên cứu sử dụng kết hợp 
phương pháp Lasso và Adaptive Lasso. Khi tiến 
hành hồi qui mô hình Lasso trên một bộ dữ liệu mà 
có các biến đầu vào đa cộng tuyến thì mô hình hồi 
qui Lasso sẽ có xu hướng lựa chọn ra một biến trong 
nhóm các biến đa cộng tuyến và bỏ qua những biến 
còn lại.

 Thuật toán Gradient descent
Giả sử ta cần tìm cực trị toàn cục cho 

hàm f(θ) trong đó θ (theta) là một vector dùng để ký 
hiệu tập hợp các tham số của một mô hình cần tối ưu 
(trong mô hình hồi quy thì các tham số chính là các 
hệ số của mô hình). Đạo hàm của hàm số đó tại một 

điểm θ bất kỳ được ký hiệu là ∇f(θ). Tương tự như 
hàm 1 biến, thuật toán Gradient descent cho hàm 
nhiều biến cũng bắt đầu bằng một điểm dự đoán θ0, 
sau đó ở vòng lặp thứ t, quy tắc cập nhật là:

𝜃𝜃� = θ𝑖𝑖 − 𝜏𝜏∇𝜃𝜃𝑓𝑓(θ𝑖𝑖)       (3) 

Quy tắc là luôn luôn đi ngược hướng với đạo hàm. 
Với các mô hình hồi quy sử dụng trong nghiên 

cứu, ta sẽ tối ưu hàm tổn thất bằng thuật toán 
Gradient descent. Với giả thiết sai số ngẫu nhiên 
có phân phối chuẩn, hàm tổn thất của mô hình 
GARCH, GARCH-X có dạng như sau:

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙ℎ(θ𝑖𝑖) = − 1
2
∑ [log(2𝜋𝜋) + log(𝜎𝜎𝑖𝑖2) + 𝑦𝑦𝑖𝑖2

𝜎𝜎𝑖𝑖2
]𝑇𝑇

𝑖𝑖=2    (4) 

Hàm tổn thất của mô hình GARCH-X Lasso có 
dạng như sau:

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙ℎ(θ𝑖𝑖) = − 1
2
∑ [log(2𝜋𝜋) + log(𝜎𝜎𝑖𝑖2) + 𝑦𝑦𝑖𝑖2

𝜎𝜎𝑖𝑖2
]𝑇𝑇

𝑖𝑖=2 − 𝜆𝜆∑ |𝜃𝜃𝑗𝑗 |𝐽𝐽
𝑗𝑗=1    (5) 

Hàm tổn thất của mô hình GARCH-X Adaptive 
Lasso có dạng như sau:

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙ℎ(θ𝑖𝑖) = − 1
2
∑ [log(2𝜋𝜋) + log(𝜎𝜎𝑖𝑖2) + 𝑦𝑦𝑖𝑖2

𝜎𝜎𝑖𝑖2
]𝑇𝑇

𝑖𝑖=2 − 𝜆𝜆∑ 𝜔𝜔𝑗𝑗�|𝜃𝜃𝑗𝑗 |𝐽𝐽
𝑗𝑗=1    (6) 

Trong đó: j là số biến ngoại sinh đưa vào mô 
hình GARCH-X, λ>0 là tham số điều chỉnh, ω ĵ là 
trọng số thích ứng (Adaptive weight) cho hệ số θj. 
Để có được trọng số ω ̂j trước tiên ta hồi quy mô hình 
GARCH-X thu được các hệ số ước lượng θj  ̂ bằng 
phương pháp cực đại hàm hợp lý (4). Sau đó tính 
trọng số thích ứng:

 𝜔𝜔𝑗𝑗� = 1/|𝜃𝜃𝑗𝑗 |�  

Các hệ số của mô hình cần ước lượng kí hiệu là 
θ ̂ và được tính theo công thức sau:

𝜃𝜃� = θ𝑖𝑖 − 𝜏𝜏∇𝜃𝜃(−𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙ℎ(θ𝑖𝑖))    (8) 

Trong đó: τ là bước thay đổi của mỗi lần học 
(huấn luyện), τ thường có giá trị nhỏ.

3. Kết quả nghiên cứu
Thống kê mô tả tỷ suất sinh lời của hai chỉ số 

VNIndex và HNXIndex được tổng hợp trong bảng 
sau:
Bảng 1. Thống kê mô tả chuỗi tỷ suất sinh lời của 

VN-Index và HNX-Index theo ngày
VN-Index HNX-Index

Trung bình 0.01492 0.01970
Lớn nhất 2.11067 2.34156
Nhỏ nhất -2.99999 -3.63764
Độ lệch chuẩn 0.49785 0.55717
Hệ số bất đối xứng -0.98706 -0.98513
Hệ số nhọn 7.73344 7.91409
Cỡ mẫu 2262 2262

Nguồn: kết quả phân tích số liệu của tác giả
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Giá trị trung bình của chuỗi tỷ suất sinh lời của 
VNIndex và HNXIndex tương ứng là 0.01492% và 
0.0197% dương, điều này cho thấy trung bình chỉ 
số giá chứng khoán trong giai đoạn nghiên cứu (dài 
hạn) trên thị trường chứng khoán Việt Nam tăng. Hệ 
số bất cân xứng khác 0 và độ nhọn lớn hơn 3, điều 
này ngụ ý các chuỗi tỷ suất sinh lợi của hai chỉ số 
không tuân theo quy luật phân phối chuẩn. 

Hình 1. Đồ thị chuỗi tỷ suất sinh lời VNIndex  
giai đoạn 1/2016 - 1/2025

Hình 2. Đồ thị chuỗi tỷ suất sinh lời HNXIndex  
giai đoạn 1/2016 - 1/2025

Nguồn: Kết quả phân tích số liệu của tác giả

Đồ thị chỉ ra chuỗi tỷ suất sinh lời của hai chỉ 
số chứng khoán chính trên TTCK Việt Nam có các 
biên độ khác nhau tùy từng thời điểm, xung quanh 
lợi suất trung bình. Không chỉ thế những biến động 
ấy dường như kéo dài qua một giai đoạn nhất định, 
khoảng thời gian biến động cao thấp có xu hướng 
nối tiếp, tức là có biến động theo cụm và những 
biến động này có vẻ tự tương quan với nhau. Do đó, 
việc chọn mô hình GARCH, GARCH-X để đánh 
giá độ biến động của TTCK Việt Nam qua thời gian 
là phù hợp. Tính dừng của chuỗi tỷ suất sinh lợi 
được thực hiện bằng kiểm định nghiệm đơn vị và 
thu được kết quả: 

Bảng 2. Kết quả kiểm định tính dừng của chuỗi 
VN-Index và HNX-Index bằng kiểm định nghiệm 

đơn vị ADF
Thống kê Augmented Dickey-Fuller (ADF) t-Statistic P_giá trị

VN-Index -45.54197 0.0001
HNX-Index 44.73732 0.0001

Nguồn: Kết quả phân tích số liệu của tác giả

Vậy chuỗi tỷ suất sinh lời của VN-Index và HNX-
Index là các chuỗi dừng với mức ý nghĩa 1%. Nghiên 

cứu sử dụng phương pháp học máy với thuật toán 
Gradient descent ước lượng mô hình GARCH(1,1) 
với số lần huấn luyện (Max iterartion) là 1000, 
mỗi bước dịch chuyển (Step size) là 10-6, mô hình 
GARCH(1,1)_X, mô hình GARCH(1,1)_X Lasso 
và mô hình GARCH(1,1)_X Adaptive Lasso. Mô 
hình GARCH(1,1)_X bổ sung bốn biến độc lập gồm 
tỷ suất sinh lời của: vàng (XAU), dầu thô, (WTI) tỷ 
giá USD/VND(EXR) và tiền điện tử Bitcoin (BIT). 

Trước tiên thực hiện ước lượng mô hình 
GARCH(1,1) để thu được ước lượng của σ2

t là σ2
t^ 

cho VN-Index (σ2
t^_VNI) và HNX-Index (σ2

t^_
HNXI). Sau đó ta xét mối quan hệ tương quan giữa 
quả độ biến động của TTCK với các biến ngoại sinh 
thu được: 

Bảng 3: Hệ số tương quan giữa các biến  
trong mô hình GARCH_X

σ2
t^ _VNI σ2

t^_HNXI XAU2 WTI2 EXR2 BIT2

σ2
t^ _VNI 1

σ2
t^ _HNXI  -0.01747 1
XAU2 0.037126 -0.08702 1
WTI2 0.01695  -0.02392 0.03184 1
EXR2 -0.007458  -0.00347 0.031818 0.003644 1
BIT2 -0.011257 -0.00591 0.164144 0.01395 0.004676 1

Kết quả bảng 3 cho thấy, các biến ngoại sinh đưa 
vào mô hình GARCH_X không có dấu hiệu đa cộng 
tuyến. Do dấu của các biến ngoại sinh là tỷ suất sinh 
lời của 4 chỉ số có mang dấu âm nên các biến đưa 
vào hàm f có dạng hàm bậc 2. Bảng hệ số tương 
quan cho thấy sự biến động trên các thị trường vàng, 
dầu thô, tiền điện tử Bitcoin và tỷ giá đều có ảnh 
hưởng ít nhiều đến sự biến động trên TTCK Việt 
Nam. Tuy nhiên, tăng trưởng của  tỷ giá và tăng 
trưởng của giá tiền điện tử Bitcoin có mức tương 
quan rất thấp tới độ biến động trên TTCK. 

Bảng 4: Kết quả ước lượng các mô hình
Hệ số GARCH(1,1) GARCH(1,1) _X GARCH(1,1) _X Lasso GARCH(1,1) _X Adaptive Lasso

VNIndex
C 0.0202 0.0118 0.0235** 0.0038***

r2
t-1 0.1141*** 0.1233*** 0.1286*** 0.0966***

σ2
t-1 0.8718*** 0.8249*** 0.7980*** 0.8658***

XAU2
t-1 0.1340*** 0.1045** 0.0717*

WTI2
t-1 0.2504 0.2791* 0.2477*

EXR2
t-1 0.0001 0.0002 0

BIT2
t-1 0.0030 0.0008 0

HNXIndex
C 0.0223 0.0124 0.0126*** 0.0070

r2
t-1 0.1497*** 0.1681*** 0.1668*** 0.1334***

σ2
t-1 0.8396*** 0.8011*** 0.8044*** 0.8469***

XAU2
t-1 0.1169 0.1027* 0.0631*

WTI2
t-1 0.2599* 0.2447 0.2408*

EXR2
t-1 0.0013 0.0012* 0

BIT2
t-1 -0.0008 -0.0009 0
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Hệ số GARCH(1,1) GARCH(1,1) _X GARCH(1,1) _X Lasso GARCH(1,1) _X Adaptive Lasso
Số lần học 

tối đa
1000 1000 1000 1000

Bước 
chuyển (τ)

***: mức ý nghĩa 1%; **: mức ý nghĩa 5%; *: mức ý nghĩa 10%
Nguồn: Kết quả phân tích số liệu của tác giả

Bảng 4 cho thấy, sự biến động của TTCK Việt 
Nam chịu ảnh hưởng bởi sự biến động của giá dầu 
và giá vàng ở kì trước. Kết quả cũng chỉ ra, sự biến 
động trên thị trường tiền điện tử Bitcoin và tỷ giá 
USD/VND không có ảnh hưởng đến sự biến động 
của TTCK Việt Nam thể hiện các hệ số gắn với các 
biến ngoại sinh này bằng 0 hoặc rất gần 0 trong 
các mô hình GARCH-X. Các phần dư thu được từ 
hai mô hình GARCH và GARCH-X được dùng để 
kiểm định lại sự phù hợp của mô hình.

Bảng 5: Kiểm định nghiệm đơn vị cho phần dư 
của các mô hình 

Thống kê T 
(VN-Index)

P_giá trị
Thống kê T

 (HNX-Index)
P_giá trị

Thống kê 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

Nguồn: Kết quả phân tích số liệu của tác giả

Các chuỗi phần dư đều là các chuỗi dừng. Để 
đánh giá hiệu quả dự báo của các mô hình, nghiên 
cứu thực hiện dự báo trên tập dữ liệu kiểm thử và kết 
quả thu được như sau: 

Bảng 6: Kết quả đánh giá sai số dự báo của các 
mô hình dựa trên tập dữ liệu kiểm thử

GARCH(1,1) GARCH(1,1)_X
GARCH(1,1)_X 

Lasso
GARCH(1,1)_X 
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 1114.1 1113.1 1114.7

Nguồn: Kết quả phân tích số liệu của tác giả

Bảng 6 cho thấy, trong 4 mô hình dự báo độ biến 
động trên TTCK Việt Nam, mô hình GARCH(1,1)-X 
Adaptive Lasso có hiệu quả dự báo tốt nhất, với sai 
số dự báo trên tập huấn luyện gồm 762 quan sát là 
nhỏ nhất theo cả hai tiêu chí sai số trung bình tuyệt 
đối MAE (Mean absolute error) và sai số RMSE 
(Root mean square error). Bộ tham số ước lượng 
của mô hình GARCH(1,1) -X Adaptive Lasso cũng 
cho ra giá trị của hàm hợp lý lớn nhất. Mô hình 
GARCH(1,1)-X Lasso cho kết quả dự báo tốt thứ 
hai theo chỉ tiêu RMSE. Mô hình GARCH(1,1)-X 
với cả hai chỉ số chứng khoán đều có kết quả dự 

báo không tốt bằng mô hình GARCH(1,1), điều này 
phản ánh khi đưa thêm các biến ngoại sinh vào mô 
hình GARCH nên kết hợp phương pháp Lasso để 
gán trọng số phù hợp cho các biến giúp mô hình 
GARCH-X đạt kết quả dự báo tốt hơn. 

Kết luận
Mô hình GARCH (Generalized Autoregressive 

Conditional Heteroscedastics) đã trở nên phổ biến 
kể từ khi ra đời do khả năng dự báo biến động. 
Thông thường, mô hình GARCH nắm bắt biến 
động dựa trên biến động trong quá khứ và các phần 
dư bình phương trong quá khứ, nhưng không xem 
xét tác động của biến ngoại sinh lên quá trình biến 
động do bản chất đơn biến của nó. Trong lĩnh vực 
mô hình kinh tế lượng, nơi các biến ngoại sinh đóng 
vai trò quan trọng, mô hình GARCH với sự bổ sung 
của các biến ngoại sinh được quan tâm nghiên cứu. 
Do đó, bài viết này đã giới thiệu và triển khai một 
mô hình GARCH-X cải tiến có thể tính đến tác động 
của các yếu tố ảnh hưởng (X) lên phương sai của mô 
hình GARCH kết hợp sử dụng phương pháp Lasso, 
Adaptive Lasso và học máy để ước lượng các tham 
số của mô hình. Nghiên cứu khảo sát ảnh hưởng của 
các biến kinh tế vĩ mô gồm giá vàng, giá dầu thô, tỷ 
giá hối đoái và giá tiền điện tử Bitcoin đến sự biến 
động của TTCK Việt Nam thông qua hai chỉ số giá 
thị trường chính là VN-Index và HNX-Index dựa 
trên dữ liệu chuỗi thời gian trong giai đoạn từ tháng 
1 năm 2016 đến tháng 1 năm 2025. Kết quả cho thấy 
tăng trưởng của giá vàng, giá dầu thô có ảnh hưởng 
đến biến động trên TTCK Việt Nam, trong khi tăng 
trưởng của giá tiền điện tử Bitcoin và tỷ giá USD/
VND thì gần như không ảnh hưởng. Phương pháp 
ước lượng học máy cho mô hình GARCH-X(1,1) 
Adaptive Lasso đã cải thiện hiệu quả dự báo, sai số 
dự báo của mô hình này nhỏ nhất so với ba mô hình 
còn lại sử dụng trong nghiên cứu.  
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1. Giới thiệu
Thách thức từ bối cảnh quốc tế hiện nay, việc 

thực thi trách nhiệm xã hội (TNXH) không chỉ là 
trách nhiệm mà còn là chiến lược quan trọng giúp 
doanh nghiệp nâng cao hiệu quả hoạt động và xây 
dựng thương hiệu. Bergmann (2016) đã xác nhận, 
trong bộ ba tiêu chuẩn ESG, yếu tố môi trường 
nhận được sự quan tâm nhiều nhất. Lý do xuất 
phát từ thực tế rằng các thách thức từ vấn đề ô 
nhiễm môi trường toàn cầu ngày càng tăng. Ủng 

hộ quan điểm này, Freeman (2010) đã sử dụng lý 
thuyết các bên liên quan để phân tích và xác nhận 
mối quan hệ cùng chiều giữa trách nhiệm môi 
trường và hiệu quả hoạt động doanh nghiệp. 

Đặc biệt đối với các doanh nghiệp sản xuất 
và kinh doanh trong lĩnh vực hoá chất và dược 
phẩm. Mỗi năm tại Việt Nam, theo thống kê có 
khoảng 20 triệu tấn tro xỉ, 6-7 tấn chất thải từ 
nhà máy sản xuất đạm, hóa chất. DAP Vinachem 
Đình Vũ từng bốn lần xảy ra sự cố ảnh hưởng 
đến môi trường, rò rỉ 7 tấn axit sunfuric (H2SO4) 
tại kho chứa (2009), rò rỉ khí amoniac (NH3) 
(2011), nước thải từ bãi thải tràn qua đê vào hồ 
điều hòa, làm ô nhiễm hồ nước sạch và gây chết 
cá của các hộ nuôi trồng thủy sản xung quanh, bã 
GYPS từ bãi thải tràn xuống hồ chứa nước axit, 
làm bùn dung dịch GYPS và nước axit tràn ra 
ngoài (2015). 

Ngược lại, nhiều doanh nghiệp hóa chất trên 
thế giới đã nhận được rất nhiều lợi ích khi thực 
thi tốt yếu tố môi trường và đạt được hiệu quả 
hoạt động đáng kể. Dow Chemical đã đổi mới quy 
trình, giảm 6.000 tấn chất thải xút ăn caustic và 80 
tấn chất thải acid hydrochloric, mặc dù việc triển 
khai chỉ tốn 250.000 đô la nhưng quy trình này đã 
giúp Dow Chemical tiết kiệm được 2,4 triệu đô la 
mỗi năm. 

Trong các nghiên cứu quốc tế, kết quả của tác 
động của vấn đề thực thi yếu tố môi trường đến 
hiệu quả hoạt động còn nhiều tranh cãi. Sự khác 
biệt này là do các nghiên cứu được thực hiện trong 

TÁC ĐỘNG CỦA VIỆC THỰC THI YẾU TỐ MÔI TRƯỜNG ĐẾN HIỆU 
QUẢ HOẠT ĐỘNG CỦA CÁC DOANH NGHIỆP SẢN XUẤT HÓA CHẤT, 
DƯỢC PHẨM NIÊM YẾT TRÊN SÀN CHỨNG KHOÁN TẠI VIỆT NAM
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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 
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bối cảnh, giai đoạn khác nhau với số lượng mẫu 
khác nhau và phương pháp nghiên cứu khác nhau.

Trong bối cảnh Việt Nam, các nghiên cứu 
về thực thi yếu tố môi trường đến hiệu quả hoạt 
động còn khá chung chung, đa phần các nghiên 
cứu xem xét về tác động của việc thực hành và 
công bố TNXH (ESG) nói chung và nghiên cứu 
cho các doanh nghiệp từ nhiều ngành nghề kinh 
doanh khác nhau. Đa phần các nghiên cứu này chỉ 
ra chúng có tương quan dương, tuy nhiên vẫn có 
một số nghiên cứu không tìm thấy tác động đáng 
kể. Chỉ có một số ít xem xét về vấn đề thực hành 
môi trường và nghiên cứu ở trong các ngành kinh 
doanh cụ thể và chưa xem xét nhiều đến tác động 
của thực thi yếu tố môi trường đến hiệu quả doanh 
nghiệp và kết quả là không rõ ràng.

Điều này đòi hỏi hỏi cần có những nghiên cứu 
bổ sung để khẳng định ảnh hưởng của vấn đề thực 
thi môi trường đối với hiệu quả hoạt động trong 
bối cảnh thực hành các vấn đề liên quan đến môi 
trường và xã hội ở Việt Nam đang dần được hoàn 
thiện theo thời gian.

2. Cơ sở lý luận, giả thuyết nghiên cứu
2.1. Lý thuyết
Mối quan hệ trực tiếp giữa trách nhiệm về thực 

thi yếu tố môi trường và hiệu quả tài chính doanh 
nghiệp đã thu hút nhiều nghiên cứu trong nhiều 
năm qua, với những kết quả nghiên cứu phức tạp 
(Semenova & Hassel, 2016). Các tài liệu nghiên 
cứu phần lớn xác định thực thi yếu tố môi trường 
của doanh nghiệp theo hai khía cạnh: (1) hiệu quả 
môi trường (thông qua các kết quả thực tế về những 
nỗ lực bảo vệ môi trường của doanh nghiệp) và (2) 
công bố thông tin về môi trường. Việc thực thi và 
công bố yếu tố môi trường là một phạm trù rộng 
và đa dạng về các tiêu chuẩn hướng dẫn. 

Về hiệu quả môi trường, một số nghiên cứu 
trước đây đã sử dụng thước đo phát thải carbon để 
đánh giá hiệu quả thực thi yếu tố môi trường của 
doanh nghiệp (Bush & Hoffmann, 2011). Vấn đề 
về khí thải cũng được Berman & Bui (1998) quan 
tâm và đã lấy chất lượng không khí làm thước đo 
để đánh giá hiệu quả môi trường cho các nhà máy 
lọc dầu. Tương tự, Konar & Cohen (2001) cũng sử 
dụng công cụ là lượng khí thải hóa chất độc hại. 
Bên cạnh đó, nhiều nghiên cứu đã sử dụng dữ liệu 
đánh giá môi trường của các tổ chức trên thế giới 
để đánh giá về hiệu quả thực thi vấn đề môi trường 

như TRI (Toxic Release Inventory).1 Ngoài TRI, 
một số các tác giả lại lựa chọn đánh giá hiệu quả 
môi trường dựa vào Hệ thống quản lý môi trường 
(EMS) và chứng nhận ISO 14001 (Wahba, 2008). 
Ở khu vực châu Á, Nakao & cộng sự (2007) phân 
tích mối quan hệ giữa hiệu quả môi trường và 
hiệu quả tài chính trong các tập đoàn Nhật Bản 
qua chỉ số hiệu suất môi trường dựa trên Nikkei 
Environmental. Các nghiên cứu gần đây lại tập 
trung hơn vào việc đo lường tác động của việc đổi 
mới xanh (Aastvedt & cộng sự, 2021).

Về vấn đề tiết lộ và công bố thông tin môi 
trường, Clarkson & cộng sự (2004) sử dụng tiêu 
chuẩn công bố thông tin môi trường GRI cho các 
công ty giấy và bột giấy. Tương tự, Murray & 
cộng sự (2006) cũng sử dụng nội dung công bố 
theo các quy định sẵn có là cơ sở dữ liệu CSEAR 
cho các doanh nghiệp ở Anh. Đây là nguồn dữ 
liệu sẵn có của bên thứ ba, tuy nhiên chỉ có một 
số lượng nhỏ các doanh nghiệp nằm trong danh 
sách và thường chỉ tập trung vào một số các nước 
phát triển. Ngoài ra, Belkaoui (1976) đã phân tích 
báo cáo thường niên để tìm kiếm sự có mặt của 
thông tin môi trường. Điều này được Freedman & 
Stagliano (1991) thực hiện tương tự với 27 doanh 
nghiệp dệt của Mỹ. AJ (2011) lại thực hiện cách 
đo lường mức độ công bố thông tin dựa trên tần 
suất từ khóa trong các báo cáo 10k của các công ty 
thuộc S&P 100.2 Jitaree (2015) chỉ ra rằng phương 
pháp đo lường dựa trên số lượng từ và câu trong 
báo cáo doanh nghiệp tiềm ẩn nhiều hạn chế về 
độ tin cậy và tính chính xác. Cũng dựa trên các 
báo cáo, Chang & Kai (2015) thực hiện đánh giá 
công bố hiệu suất môi trường bằng 30 chỉ số môi 
trường do sáng kiến báo cáo toàn cầu (GRI) ban 
hành năm 2006, ở mỗi chỉ số lại được chia theo 
thang điểm từ 1 đến 5 kết hợp giữa thông tin định 
lượng và định tính. Có thể thấy phương pháp đánh 
giá này cho hiệu quả chính xác hơn bởi cách tính 
điểm dựa trên cả chất lượng và số lượng của thông 
tin được công bố.

Hầu hết các nghiên cứu trong nước phân tích 
tác động chung của việc thực hiện trách nhiệm môi 
trường, xã hội và quản trị doanh nghiệp đến hiệu 
1 TRI là một cơ sở dữ liệu công khai chứa thông tin về việc phát thải hóa chất độc hại 
và các hoạt động quản lý chất thải khác ở Hoa Kỳ và được quản lý bởi Cơ quan Bảo vệ 
Môi trường Hoa Kỳ (EPA), yêu cầu theo Đạo luật Phòng chống và Bồi thường Ô nhiễm 
(EPCRA) năm 1986.
2 Báo cáo 10K - còn được gọi là Biểu mẫu 10K - là một tài liệu mà các công ty niêm yết 
của Hoa Kỳ phải nộp cho Ủy ban Giao dịch Chứng khoán hàng năm. Đây là bản tóm tắt 
về hiệu suất tài chính của một tổ chức, giúp các cổ đông hoặc nhà đầu tư tiềm năng cập 
nhật về tình hình tài chính và hoạt động kinh doanh của công ty.

Kỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025NGHIEÂN CÖÙU TRAO ÑOÅI



29Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

NGHIEÂN CÖÙU TRAO ÑOÅIKỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025

quả hoạt động doanh nghiệp, tuy nhiên các kết 
quả đạt được chưa thống nhất. Tạ Thị Thúy Hằng 
(2019) đã tính toán và đo lường mức độ công bố 
thông tin TNXH trong các doanh nghiệp niêm yết 
trên sàn chứng khoán Việt Nam trong giai đoạn 
2006-2016 và tìm kiếm sự ảnh hưởng của nó đến 
hiệu quả tài chính. Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng 
mức độ công bố thông tin ESG có ảnh hưởng tích 
cực đến Tobin’q và ROA. Kết quả này tương đồng 
với nghiên cứu của Hồ Ngọc Thảo Trang & Liafisu 
Sina Yekini (2014) khi sử dụng phương pháp hồi 
quy OLS dữ liệu chéo trên các doanh nghiệp Việt 
Nam từ năm 2010-2012, nghiên cứu còn bổ sung 
rằng việc công bố hành động liên quan đến ESG 
còn có tác động tích cực đến cả ROE và ROS. 
Ngược lại, Hồ Thị Vân Anh (2018) đã đưa ra kết 
luận việc thực hiện và báo cáo ESG trong các báo 
cáo thường niên và báo cáo phát triển bền vững 
của các doanh nghiệp Việt Nam từ 2012-2016 
không có ảnh hưởng đến Tobin’s q nhưng có ảnh 
hưởng tích cực đến ROA của doanh nghiệp. 

2.2. Giả thuyết nghiên cứu
Tác động của việc thực thi yếu tố môi trường 

đến hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp
King & Lenox (2001) đã thực hiện nghiên cứu 

với tập mẫu lớn hơn (606 công ty sản xuất tại Mỹ 
từ năm 1987-1996). Tác giả đã tìm ra mối quan 
hệ ngược chiều giữa tổng lượng chất thải, số vụ 
kiện môi trường và hiệu quả hoạt động tài chính 
của các doanh nghiệp này. Tuy nhiên, hạn chế của 
nghiên cứu là các đặc điểm cố định và vị thế chiến 
lược của công ty có thể gây ra hoặc điều chỉnh 
mối quan hệ giữa hiệu suất môi trường và hiệu quả 
hoạt động tài chính. 

Một số ít nghiên cứu lại tìm thấy mối tương 
quan tiêu cực giữa hiệu quả môi trường và hiệu 
quả tài chính. Hassel & cộng sự (2005) nhận thấy 
rằng hiệu quả môi trường thực sự làm ảnh hưởng 
tiêu cực đến hiệu quả tài chính bằng cách tác 
động lên giá trị thị trường của công ty Séc. Điều 
này cho thấy việc tập trung cải thiện hiệu quả 
môi trường có thể dẫn đến giảm giá trị thị trường 
của doanh nghiệp. 

Ngoài ra, các nghiên cứu trước đây còn đưa 
ra kết quả rằng không có mối quan hệ tuyến tính 
giữa hiệu quả hoạt động và hiệu quả môi trường. 
Điển hình là nghiên cứu của Trumpp & Guenther 
(2017) về tác động hình chữ U của hiệu suất 

carbon và cường độ chất thải lên ROA dựa trên 
mẫu gồm 2361 mẫu nghiên cứu từ năm 2008 đến 
2012 trên toàn thế giới. 

Dó đó, nghiên cứu của chúng tôi xây dựng dựa 
trên 1giả thuyết chính:

H0: Thực thi yếu tố môi trường có ảnh hưởng 
tích cực đến ROA

Thông qua kết quả của nghiên cứu, chúng tôi kỳ 
vọng sẽ tìm được mối liên hệ thực giữa báo cáo thực 
thi yếu tố môi trường và hiệu quả hoạt động của các 
doanh nghiệp hoá chất, dược phẩm Việt Nam.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mẫu nghiên cứu
Nghiên cứu này tập trung vào các doanh nghiệp 

sản xuất trong lĩnh vực hóa chất, dược phẩm được 
niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt Nam 
trong giai đoạn 2018 - 2023.3 Số lượng các doanh 
nghiệp trong nghiên cứu bao gồm 37 các doanh 
nghiệp được niêm yết trên sàn HOSE và HNX. 
Các thông tin về thực thi yếu tố môi trường được 
thu thập dựa trên các báo cáo thường niên và báo 
cáo phát triển bền vững của các doanh nghiệp. Các 
dữ liệu về hiệu quả hoạt động được chúng tôi thu 
nhập dựa trên các báo cáo tài chính được công bố 
của các doanh nghiệp. 

3.2. Mô hình nghiên cứu
Chúng tôi sử dụng phương pháp định lượng 

để kiểm tra tác động của việc thực thi yếu tố môi 
trường với các biến kiểm soát là quy mô, đòn bẩy 
tài chính, tốc độ tăng trưởng doanh thu đến biến 
phụ thuộc là hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp 

Mô hình: ROAᵢ,ₜ = β0 + β₁ * EVNi,t-1 + β₃* SIZEᵢ,ₜ 
+ β₄ * LEVᵢ,ₜ + β₅ * GROWᵢ,ₜ + µ

Trong đó:
ROA: Lợi nhuận trên Tổng tài sản
Quy mô doanh nghiệp (SIZE): Đo lường dựa 

trên logarit của Tổng tài sản
Đòn bẩy tài chính (LEV): Đo lường bằng Tổng 

nợ chia cho Tổng Tài sản
Tăng trưởng doanh thu (GROW): Là chênh 

lệnh giữa doanh thu năm t và năm (t-1).
ENV: Biến thực thi yếu tố môi trường. 
3.3. Xác định biến thực thi yếu tố môi trường 

(ENV)
Biến thực thi yếu tố môi trường (ENV) được 

chúng tôi chấm điểm dựa theo bộ chỉ số GRI 
3 https://topi.vn/danh-sach-ma-chung-khoan-theo-nganh-tai-viet-nam.html
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(Global Reporting Inititative - Báo cáo phát triển 
bền vững), tiêu chuẩn GRI 301- GRI 308 (phiên 
bản 2020) có liên quan đến môi trường.

GRI 301-GRI 308 là một phần của Sáng kiến 
Báo cáo Toàn cầu (GRI), cung cấp bộ tiêu chuẩn 
và hướng dẫn cho doanh nghiệp báo cáo về tác 
động môi trường của họ một cách minh bạch và có 
thể so sánh được bởi bộ tiêu chí này tuân thủ theo 
các nguyên tắc về: (1) tính thực chất, (2) tính hội 
nhập, (3) bối cảnh phát triển bền vững và (4) tính 
đầy đủ. Ngoài ra, bộ chỉ số GRI Môi trường cũng 
được cập nhật thường xuyên để phản ánh những 
thay đổi trong môi trường kinh doanh và các vấn 
đề môi trường nổi lên.4 

Dựa trên 8 tiêu chí cấp 1 và 28 tiêu chí cấp 2 
trong bộ tiêu chuẩn GRI, và thực tế việc thực thi 
yếu tố môi trường ở các doanh nghiệp Việt Nam 
hiện nay, chúng tôi loại bỏ 1 tiêu chí cấp 1: Đa 
dạng sinh học (gồm 4 tiêu chí cấp 2). Sau khi loại 
bỏ, bộ tiêu chí phù hợp bao gồm 7 tiêu chí cấp 1 
là vật liệu, năng lượng, nước, phát thải, chất thải, 
tuân thủ về môi môi trường và đánh giá nhà cung 
cấp về môi trường và 24 tiêu chí cấp 2 tương ứng. 
Ở mỗi tiêu chí cấp 2, chất lượng và hiệu quả thực 
thi yếu tố môi trường được chấm điểm từ 0-3.

Dựa trên 24 tiêu chí cấp 2 của GRI 301-308 và 
cách chấm điểm đã được đề cập ở trên, quy trình 
đánh giá việc thực thi yếu tố môi trường của các 
doanh nghiệp được tiến hành theo các bước sau đây:

Bước 1: Tìm kiếm báo cáo phát triển bền vững 
chỉ mục môi trường với từng doanh nghiệp sản 
xuất hóa chất, dược phẩm. Đối với các doanh 
nghiệp không phát hành và công bố báo cáo phát 
triển bền vững độc lập, chúng tôi rà soát báo cáo 
thường niên của các doanh nghiệp phần chỉ mục 
“báo cáo phát triển bền vững”, hoặc “hoạt động có 
liên quan đến môi trường và xã hội”.

Bước 2: Sau khi đã đảm bảo tính chính xác của 
dữ liệu, chúng tôi chấm điểm việc thực thi yếu 
tố môi trường của các doanh nghiệp qua các năm 
theo công thức sau:

ENV = 
∑ 𝑥𝑥𝑖𝑖28

1

84
 

Trong đó:
xi: Là điểm số của tiêu chí thứ i tính theo thang 

điểm 3 
ENV: Điểm thực thi yếu tố môi trường.

4 https://www.globalreporting.org/standards/download-the-standards/

Như vậy, dựa theo 28 tiêu chí cụ thể, mỗi tiêu 
chí có điểm tối đa là 3, biến ENV có giá trị tối đa 
có thể là 1, giá trị nhỏ nhất có thể là 0.

4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Thống kê mô tả dữ liệu

Bảng 4-1. Thống kê mô tả dữ liệu
Variable Obs Mean Std. dev. Min Max

ROA 222 .0924786 .1396745 -.1703614 1.653341

ENV 222 .1409347 .1388188 0 .5625

SIZE 222 5.99973 .5362944 4.800071 7.247944

LEV 222 .3363347 .5644808 -6.973218 .7464307

GROW 222 .0380185 .2651644 -.9572562 1.024442

Nguồn: Nhóm tác giả xử lý dữ liệu

Bảng 4-1 cho thấy đặc điểm thống kê mô tả 
về các biến trong mô hình nghiên cứu thông qua 
222 quan sát. Do trong giai đoạn nghiên cứu, các 
doanh nghiệp Việt Nam đang phải đối mặt với ảnh 
hưởng nặng nề của đại dịch Covid-19 nên giá trị 
trung bình của ROA không cao (0,09 và 0,13 tương 
ứng). Biến tăng trưởng doanh thu của các doanh 
nghiệp trong ngành đều khá thấp (trung bình đạt 
0,038) trong giai đoạn này. Ngoài ra, đòn bẩy tài 
chính của các doanh nghiệp ngành sản xuất hóa 
chất, dược phẩm cũng giữ ở mức khá thấp (0,336) 
nghĩa là các doanh nghiệp trong lĩnh vực này phụ 
thuộc không lớn vào các khoản nợ vay. 

Biến ENV có giá trị trung bình là 0,16 điểm. 
Nhìn chung, đây là một điểm số thấp so với bộ 
tiêu chuẩn GRI. Giá trị min = 0, max = 0,64 nghĩa 
là có những doanh nghiệp thực hiện và công bố 
yếu tố môi trường trên đạt 50% so với tiêu chuẩn, 
tuy nhiên cũng có doanh nghiệp gần như không có 
thông tin gì về thực hiện và báo cáo các vấn đề về 
môi trường.

4.2. Phân tích tương quan
Bảng 4-2. Ma trận tương quan

ROA ENV SIZE LEV GROW

ROA 1.0000

ENV 0.3004* 1.0000

SIZE 0.0500 0.4188* 1.0000

LEV -0.8670* -0.2468* 0.0091 1.0000

GROW 0.0830 0.0127 0.0768 0.0452 1.0000
Nguồn: Nhóm tác giả xử lý dữ liệu
Ghi chú: *, ** và *** lần lượt biểu thị mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 

1%.

Nghiên cứu đã phân tích hệ số tương quan giữa 
các cặp biến trong mô hình. Kết quả trong Bảng 
4-2 cho thấy rằng, tất cả các hệ số tương quan giữa 
các biến đều dưới 0,5 trừ biến LEV. 
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Bảng 4-3. Kết quả kiểm định VIF
Biến VIF 1/VIF

ENV 1.31 0.761739

SIZE 1.24 0.806044

LEV 1.08 0.922405

GROW 1.01 0.991249

Nguồn: Nhóm tác giả xử lý dữ liệu

Dữ liệu phân tích cho thấy không có hiện tượng 
đa cộng tuyến ảnh hưởng đến các mô hình, do giá 
trị VIF của tất cả các biến độc lập đều nhỏ hơn 10, 
khẳng định tính chính xác và tin cậy của mô hình.

4.3. Kết quả hồi quy
Bảng 4-4. Kết quả kiểm định các mô hình với 

biến phụ thuộc là ROA

ROA
Pooled OLS REM FEM

Coef. P> |z| Coef. P> |z| Coef. P> |z|

ENV .0833402 .0027874** .0889104 0.081 .0809981 0.207

SIZE .0036052 0.726 .0181816 0.298 .1399983 0.003

LEV -.2108456 0.000** -.2111626 0.000 -.2288639 0.000

GROW .0629194 0.001** .0663341 0.000 .0650855 0.000

_cons .1276252 0.033 .0393628 0.700 -.6843883 0.014

R- squared 07743
0.8611
0.6385
0.7709

0.8676
0.4157
0.6057

Nguồn: Nhóm tác giả xử lý dữ liệu

Theo kết quả ở Bảng 4-4, biến ENV có tác động 
dương đến ROA ở cả 3 phương pháp ước lượng 
nhưng chỉ có phương pháp ước lượng OLS là có 
ý nghĩa thống kê 5%. Các biến kiểm soát trong 
mô hình trên tác động đến ROA ở mức có ý nghĩa 
thống kê bao gồm: LEV (5%), GROW (5%). Biến 
SIZE không có ý nghĩa thống kê trong mô hình.

4.4. Khắc phục khuyết tật của mô hình 
Bảng 4-5: Kết quả hồi quy mô hình với biến phụ 

thuộc ROA sau khi khắc phục các khuyết tật
ROA Coefficient Std. err. z P>z [95% conf. interval]

ENV .0469643 .0070746 6.64 0.000 .0330983 .0608302

SIZE .0208607 .0036187 5.76 0.000 .0137681 .0279534

LEV -.211541 .0008564 -247.01 0.000 -.2132196 -.2098625

GROW .0648235 .0042219 15.35 0.000 .0565487 .0730983

_cons .0421607 .0215466 1.96 0.050 -.0000698 .0843912

Nguồn: Nhóm tác giả xử lý dữ liệu

Bảng 4-5 cho thấy biến ENV có tác động cùng 
chiều đến ROA ở mức ý nghĩa thống kê 1%. 

- Quy mô doanh nghiệp và tăng trưởng doanh 
thu có mối quan hệ cùng chiều đến ROE, cho thấy 
doanh nghiệp có quy mô lớn hơn và tốc độ tăng 
trưởng cao hơn có xu hướng có ROA cao hơn, tuy 
nhiên tác động này là không đáng kể. 

- Đòn bẩy có tác động ngược chiều đến ROA. 
Điều này có nghĩa là khi tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở 
hữu tăng lên, ROA có xu hướng giảm xuống. 

- Tăng trưởng doanh thu có tác động dương 
không đáng kể đến ROA. 

Kết luận 
Bài nghiên cứu đã đánh giá tác động của việc 

thực thi yếu tố môi trường đến hiệu quả hoạt động 
của các doanh nghiệp sản xuất hoá chất và dược 
phẩm được niêm yết trên sàn chứng khoán Việt 
Nam. Sử dụng dữ liệu của 37 doanh nghiệp niêm 
yết từ năm 2018 đến năm 2023 với 222 quan sát, 
nghiên cứu áp dụng phương pháp hồi quy đa biến 
và hồi quy tổng quát. Kết quả nghiên cứu tại các 
doanh nghiệp sản xuất hoá chất và dược phẩm 
Việt Nam cũng có sự tương đồng với nhiều nghiên 
cứu ở các quốc gia phát triển khác.

ROA (Tỷ suất sinh lời trên tổng tài sản): Mức 
độ ảnh hưởng tích cực nhưng không đáng kể. Điều 
này cho thấy việc thực thi yếu tố môi trường tuy 
giúp cải thiện hiệu quả hoạt động nhưng chưa tác 
động mạnh mẽ đến khả năng sinh lời trên tổng tài 
sản của doanh nghiệp.

Ngoài ra, nghiên cứu cũng chỉ ra rằng đòn bẩy 
tài chính có tác động tiêu cực đến hiệu quả hoạt 
động của các doanh nghiệp sản xuất hóa chất, 
dược phẩm Việt Nam trong giai đoạn 2018-2023. 
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1. Giới thiệu
Chất lượng lợi nhuận (LN) là đề tài được nghiên 

cứu khá nhiều trước đây và tính ổn định của LN được 
xem như là đại diện của chất lượng LN (Kousenidis 
và cộng sự, 2013). Sự khác biệt giữa LN kế toán và 
thu nhập chịu thuế ảnh hưởng đến chất lượng LN trên 
báo cáo tài chính (BCTC) và do đó, những thông tin 
này rất hữu ích đối với người sử dụng để dự báo LN 
tương lai (H. Choi và cộng sự, 2020). Một số nhà hoạch 
định chính sách cho rằng nên công bố thêm thông tin về 

Chênh lệch giữa lợi nhuận kế toán và thu nhập chịu thuế 
(BTD) và các công ty có BTD lớn vì những công ty này 
có thể đang thao túng các số liệu cho mục đích kế toán 
hoặc cho mục đích thuế hoặc cho cả hai (Hanlon và 
Heitzman, 2010). Tại Việt Nam (VN), hiện nay chính 
sách thuế đã được sửa đổi thường xuyên không chỉ để 
hỗ trợ doanh nghiệp (DN) mà còn tăng cường sự tuân 
thủ thuế thu nhập doanh nghiệp (TNDN). Công tác 
kiểm tra thuế TNDN ngày càng được quan tâm và tăng 
cường do lo ngại về việc tránh thuế của các DN, giúp 
tăng nguồn thu của chính phủ và tăng mức thuế đối với 
các đối tượng đóng thuế. Đồng thời, thị trường chứng 
khoán (TTCK) VN đang nổi lên vấn đề chênh lệch số 
liệu trước và sau kiểm toán, đặc biệt là khoản mục LN 
(Nguyễn Việt và Nguyễn Văn Hương, 2017). Vì vậy, 
việc tìm hiểu các thông tin về BTD, cụ thể là BTD ảnh 
hưởng đến tính ổn định của LN là hết sức cần thiết. 

2. Cơ sở lý thuyết và khung phân tích
2.1. Lợi nhuận kế toán và tính ổn định của lợi 

nhuận
Theo IAS12, LN kế toán là lãi hoặc lỗ của một kỳ 

kế toán trước khi khấu trừ chi phí thuế. LN kế toán 
được xác định bằng cách lấy tổng doanh thu trừ tổng 
chi phí (IAS 1). Còn theo VAS 17, LN kế toán là lãi 
hoặc lỗ của một kỳ kế toán, trước khi trừ thuế TNDN, 
được xác định theo quy định của chuẩn mực kế toán và 
chế độ kế toán hiện hành. Tính ổn định của LN là đại 
diện của chất lượng LN. LN ổn định tức là LN của năm 
hiện tại có thể duy trì và tồn tại trong LN các năm tiếp 
theo. Trên khía cạnh kinh tế lượng, LN ổn định nếu giá 
trị không đổi hoặc giá trị của LN qua các năm tuân theo 
quy luật phân phối xác suất. Trong nghiên cứu này, khi 
xét đến tính ổn định của LN, tác giả sử dụng chỉ tiêu 
LN trước thuế.

TÁC ĐỘNG CỦA CHÊNH LỆCH GIỮA KẾ TOÁN VÀ THUẾ  
ĐẾN TÍNH ỔN ĐỊNH CỦA LỢI NHUẬN - NGHIÊN CỨU TẠI CÁC 

CÔNG TY NIÊM YẾT Ở VIỆT NAM
TS. Nguyễn Văn Bảo* - Ths. Dương Thị Thuỷ Tiên* - Phạm Khả Vy* 

* Trường Đại học Công nghệ Thành phố Hồ Chí Minh; email: nv.bao@hutech.edu.vn - dtt.tien@hutech.edu.vn - pk.vy@hutech.edu.vn

This study aims to examine the impact of accounting-
tax differences on profit stability. The research sample 
consists of 200 listed companies in Vietnam during 
the period 2019-2023.Using a quantitative research 
approach, the findings indicate that the Fixed Effects 
Model (FEM) is the most appropriate. The FGLS 
equation was regressed, showing that profit stability 
varies across company groups based on the sign 
(positive/negative) and magnitude of the differences. 
Companies with large accounting-tax differences (both 
positive and negative) exhibit fewer stable profits 
compared to those with smaller differences. Moreover, 
accounting tax differences have an inverse impact on 
profit stability.

• Key words: accounting-tax differences, listed 
companies, profit stability.

Nghiên cứu được thực hiện nhằm xem xét ảnh hưởng của chênh lệch giữa kế toán và thuế đến tính ổn định của lợi 
nhuận (LN). Mẫu nghiên cứu gồm 200 công ty niêm yết ở Việt Nam trong giai đoạn 2019-2023. Bằng phương pháp 
nghiên cứu định lượng, kết quả cho thấy mô hình tác động cố định (FEM) là phù hợp nhất. Phương trình FGLS được 
hồi quy, cho thấy tính ổn định của LN thay đổi giữa các nhóm công ty dựa trên các dấu (âm/dương) và độ lớn của chênh 
lệch. Các công ty có chênh lệch giữa kế toán và thuế lớn (cả âm và dương) đều có LN kém ổn định hơn so với các công 
ty có chênh lệch nhỏ và chênh lệch giữa kế toán và thuế có ảnh hưởng ngược chiều đến tính ổn định của lợi nhuận.
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2.2. Chênh lệch giữa lợi nhuận kế toán và thu 
nhập chịu thuế

Comprix và cộng sự (2010) cho rằng có hai loại 
chênh lệch giữa kế toán và thuế là “chênh lệch vĩnh viễn 
và chênh lệch tạm thời”. Chênh lệch vĩnh viễn xảy ra khi 
các khoản doanh thu hoặc chi phí được xác định và ghi 
nhận trong các báo cáo kế toán, nhưng không có hiệu lực 
và không được ghi nhận trong các báo cáo thuế. Ngược 
lại, chênh lệch tạm thời xảy ra khi cả thuế và kế toán đều 
ghi nhận cùng một khoản doanh thu hoặc chi phí, nhưng 
có sự khác biệt về thời gian trong hai báo cáo. 

2.3. Các lý thuyết nền
Lý thuyết đại diện (Agency theory): Lý thuyết đại 

diện cho rằng người ủy quyền và người đại diện có 
lợi ích khác nhau và có thể áp dụng cho lĩnh vực kế 
toán thuế. Lý thuyết đại diện giải thích xung đột lợi 
ích khác nhau giữa chủ sở hữu và ban quản lý công 
ty. Chủ sở hữu công ty mong muốn đạt được LN cao 
nhất nhưng số tiền thuế phải nộp thấp nhất, nhà quản 
lý tận dụng quyền quản lý để tùy chỉnh các chính sách 
kế toán nhằm tăng LN kế toán và giảm thu nhập chịu 
thuế. Điều này khiến BTD mang giá trị dương lớn và 
LN tương ứng cũng kém ổn định (hoặc ổn định) hơn. 

Lý thuyết các bên liên quan (Stakeholder theory): 
Nhu cầu của các bên liên quan thường khác nhau và sẽ 
thay đổi theo thời gian nên tổ chức sẽ ưu tiên đáp ứng 
nhu cầu của bên liên quan nào có lợi ích lớn và ảnh 
hưởng trực tiếp đến công ty. Lợi ích của các bên liên 
quan khác cũng được thỏa mãn thông qua việc tổ chức 
đó theo đuổi các phương pháp kế toán thuế và báo cáo 
thông tin phù hợp với các quy định của pháp luật. Lý 
thuyết các bên liên quan đã cung cấp các cơ sở lý luận 
cho thấy điều chỉnh LN tăng và tránh thuế dẫn đến sự 
khác biệt giữa nghĩa vụ thuế được báo cáo trong BCTC 
và số thuế thực tế mà DN phải nộp (Lymer và Oats, 
2010). Hành động này sẽ tác động đến quá trình hoạt 
động tương lai của công ty, trong đó có chất lượng LN. 

2.4. Xây dựng giả thuyết nghiên cứu
Khi nghiên cứu các thành phần của BTD, Dridi và 

Adel (2016) cho rằng BTD tùy chỉnh có thể dùng để 
tìm hiểu tính ổn định của LN. Nghiên cứu của Jovita và 
Carolina (2017) cho thấy tăng trưởng LN và điều chỉnh 
tài sản bất chính của công ty có mối quan hệ cùng chiều 
với chênh lệch tạm thời,  Marques và cộng sự (2016) 
đã đưa ra bằng chứng rằng các công ty ở Mỹ Latinh 
với mức BTD cao hơn sẽ có hiệu suất hoạt động thấp 
hơn trong những năm tiếp theo. Như vậy, các nghiên 
cứu trước đây cho thấy BTD có liên quan nghịch chiều 
đến thay đổi LN trong tương lai (hoặc BTD càng lớn thì 
tính ổn định của LN càng giảm). Từ đó, tác giả đưa ra 
giả thuyết:

Công ty có chênh lệch giữa kế toán và thuế lớn thì 
tính ổn định của lợi nhuận thấp hơn so với công ty có 
chênh lệch giữa kế toán và thuế nhỏ.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình hồi quy
Các hành động của nhà quản lý thường có tác động 

đồng thời rộng rãi đến kết quả tài chính; do đó, việc 
tập trung vào một khía cạnh duy nhất của BTD sẽ bỏ 
qua thông tin quan trọng về tính toàn diện của các hành 
động đó. Do vậy, tác giả đã tạo ra ba mẫu phụ từ BTD, 
đó là LPBTD (BTD dương lớn), LNBTD (BTD âm 
lớn) và SBTD (BTD nhỏ) và xếp hạng các công ty mỗi 
năm dựa trên tỷ số BTD/TS trung bình, sau đó phân 
chia chúng thành các nhóm dựa trên nghiên cứu của 
Hanlon (2005) và Blaylock và cộng sự (2012) như sau: 
LPBTD (BTD dương lớn), gọi là nhóm 1: là những 
công ty có LN kế toán > thu nhập chịu thuế, có tỷ số 
BTD/TS trung bình lớn hơn 0; LNBTD (BTD âm lớn), 
gọi là nhóm 3: là những công ty có LN kế toán < thu 
nhập chịu thuế, có tỷ số BTD/TS trung bình nhỏ hơn 
0; SBTD (BTD nhỏ), gọi là nhóm 2: là những công ty 
còn lại, có tỷ số BTD/TS trung bình nhỏ dao động xung 
quanh giá trị 0 và không thuộc nhóm 1 hay nhóm 3.

Tác giả kỳ vọng LPBTD, LNBTD là dấu hiệu của 
chất lượng LN thấp hay nói cách khác tính ổn định 
của LN đối với các công ty trong nhóm LPBTD và 
LNBTD kém hơn so với các công ty trong nhóm SBTD 
(BTD mang giá trị nhỏ). Để kiểm tra giả thuyết nêu 
ra, phương trình hồi quy được mở rộng theo Hanlon 
(2005) và Blaylock và cộng sự (2012) cho phép tính ổn 
định của LN thay đổi giữa các nhóm công ty dựa trên 
các dấu (âm/dương) và độ lớn của BTD như sau:

PTBIt+1 = γ0 + γ1LNBTDt + γ2LPBTDt + γ3PTBIt + 
γ4PTBIt*LNBTDt + γ5PTBIt*LPBTDt + ε t+1                        

Các hệ số kỳ vọng: γ3 > 0, γ4 < 0 và γ5 < 0
3.2. Đo lường các biến trong mô hình
Theo quy định về việc lập và trình bày BCTC tại 

VN, trên BCTC không thể hiện chỉ tiêu thu nhập chịu 
thuế, do đó, tác giả sẽ tính toán lại thu nhập chịu thuế 
dựa trên số thuế TNDN thể hiện trên BCTC (Oanh và 
Gan, 2022). Tài khoản chi phí thuế TNDN hiện hành 
phản ánh thu nhập chịu thuế dựa trên luật thuế. Tác 
giả dựa trên mức thuế suất thuế TNDN mà DN đang 
áp dụng để tính toán thu nhập chịu thuế TNDN theo 
công thức: 

Thu nhập chịu thuế (TIt) = Chi phí thuế TNDN 
(ITEt) / Thuế suất (TRt)

Trong đó: ITEt: Chi phí thuế TNDN; TRt: Thuế suất 
hiện hành năm t

Tiếp theo ước tính BTD cho mỗi công ty trong năm 
dựa theo phương trình sau: 

BTDt = LN kế toán trước thuế (PTBIt) - Thu nhập 
chịu thuế (TIt)

Trong đó: BTDt : Chênh lệch giữa LN kế toán và 
thu nhập chịu thuế năm t; PTBIt: LN kế toán trước thuế 
năm t; TIt: Thu nhập chịu thuế năm t.
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Bảng 1: Danh sách các biến sử dụng trong nghiên cứu
MÃ BIẾN TÊN GỌI CÁCH TÍNH Nguồn số liệu

PTBIt LN trước thuế năm t LN trước thuế / TS trung bình 
trong năm

Báo cáo lưu chuyển 
tiền tệ  + Bảng cân đối 

kế toán

PTBIt+1 LN trước thuế năm t + 1 LN trước thuế / TS trung bình 
trong năm

Báo cáo lưu chuyển 
tiền tệ  + Bảng cân đối 

kế toán

LPBTD LN kế toán lớn hơn nhiều 
so với thu nhập chịu thuế 

Bằng 1 đối với các công ty thuộc 
nhóm 1, còn lại sẽ bằng 0  

SBTD
LN kế toán và thu nhập 
chịu thuế có chênh 
lệch nhỏ

Bằng 1 đối với các công ty thuộc 
nhóm 2, còn lại sẽ bằng 0  

LNBTD
LN kế toán nhỏ hơn 
nhiều so với thu nhập 
chịu thuế

Bằng 1 đối với các công ty thuộc 
nhóm 3, còn lại sẽ bằng 0  

Nguồn: tác giả tự tổng hợp

3.3. Mẫu nghiên cứu và phương pháp thu thập 
dữ liệu

Tác giả chọn mẫu theo công thức kinh nghiệm của 
Nguyễn Đình Thọ (2012) khi sử dụng mô hình hồi 
quy bội để nghiên cứu: n³ 50+ 8p. (Trong đó: n là kích 
thước mẫu tối thiểu cần thiết; p là số lượng biến độc 
lập). Trong mô hình này, p được xác định là 5, như 
vậy kích thước mẫu tối thiểu sẽ là 90 quan sát. Các dữ 
liệu được thu thập từ Thomson Reuters Eikon, riêng 
đối với biến Chi phí thuế TNDN hiện hành (để tính 
thu nhập chịu thuế năm hiện hành) không có trong cơ 
sở dữ liệu của Thomson Reuters Eikon nên tác giả thu 
thập bổ sung từ Vietstock. Tác giả chọn ngẫu nhiên 200 
DN trong giai đoạn 2019 - 2023 theo các tiêu chí sau: 
(1) CTNY trước ngày 31/12/2018 và không rời khỏi 
TTCK trong giai đoạn này; (2) Không thuộc các DN tài 
chính; (3) BCTC trình bày theo Thông tư 200/2014/TT-
BTC và đã được kiểm toán và tiến hành thu thập các 
BCTC của các DN được chọn về. Lựa chọn những dữ 
liệu cần thiết và nhập dữ liệu vào phần mềm Microsoft 
Office Excel, tính toán các biến, kết quả sẽ được tổng 
hợp và xử lý bằng phần mềm Stata 13. 

4. Kết quả và thảo luận
4.1. Kết quả nghiên cứu
Do dữ liệu trong nghiên cứu là loại dữ liệu bảng, 

nên cần phải xem xét cẩn thận bằng cách lựa chọn mô 
hình phù hợp nhất trong ba dạng: OLS, FEM và REM. 
Trước tiên, thực hiện phân tích mô hình theo Pooled 
OLS, kết quả cho thấy R2 hiệu chỉnh (Adj R-squared) 
= 0.6326, tức là mô hình đã xây dựng phù hợp với dữ 
liệu 63.26%. Ngoài ra, hệ số F = 17.71 và P-value > F = 
0.0000 nên hàm có độ tin cậy cao. Điều này chứng tỏ sử 
dụng mô hình OLS là phù hợp. Tiếp tục phân tích theo 
dạng mô hình FEM và thực hiện đồng thời kiểm định 
F, kết quả cho thấy F = 2.63 và  P-value > F = 0.0000 < 
0.05. Điều này có nghĩa là mô hình FEM được cho là 
phù hợp hơn so với mô hình OLS. Tiếp theo, hồi quy 
theo dạng mô hình REM, và dùng kiểm định Breusch 
Pagan để lựa chọn giữa Pool OLS và REM. Kết quả 
cho thấy chibar2 (01) = 0.000 và P-value > chibar2 = 
1.0000 > 0.05. Vì vậy, mô hình OLS được cho là phù 

hợp hơn mô hình REM. Cuối cùng, tác giả sử dụng 
kiểm định Hausman để lựa chọn giữa mô hình FEM và 
REM. Kết quả cho thấy giá trị chi2 (6) = 1570.24 và 
P-value > chi2 = 0.0000 < 0.05. Vì vậy, mô hình FEM 
là phù hợp hơn mô hình REM.

Tiếp theo, tác giả kiểm tra các khuyết tật có thể có 
của mô hình để có biện pháp khắc phục hợp lý nhằm 
tìm ra mô hình với các ước lượng đáng tin cậy nhất. Để 
kiểm tra đa cộng tuyến, tác giả dùng nhân tử phóng đại 
phương sai VIF. Kết quả cho thấy các hệ số VIF đều 
nhỏ hơn 10 (lớn nhất là 2.67) và trung bình là 2.66, 
nên kết luận không xảy ra đa cộng tuyến. Để phát hiện 
phương sai sai số thay đổi, tác giả dùng kiểm định 
Greene (2000). Kết quả cho thấy Chi bình phương (χ2) 
= 1.6e + 0.6 và P-value > chi2 = 0.0000 < 0.05. Từ đó 
cho thấy mô hình có hiện tượng phương sai sai số thay 
đổi. Để kiểm tra tự tương quan giữa các sai số, tác giả 
dùng kiểm định Wooldridge. Kết quả cho thấy giá trị F 
= 155.653 và P-value >F = 0.0001 < 0.05 cho nên mô 
hình hồi quy có tự tương quan giữa các sai số. Để kiểm 
tra vấn đề phần dư có phân phối chuẩn, tác giả dùng 
phương pháp kiểm định số học. Kết quả cho thấy giá 
trị P-value >chi2 = 0.76443, chứng tỏ phần dư có phân 
phối chuẩn. 

Do mô hình có 2 khuyết tật là phương sai thay đổi 
và tự tương quan nên để giải quyết vấn đề này, tác giả 
sử dụng phương pháp sai phân bình phương tối thiểu 
tổng quát (FGLS) để hồi quy mô hình trên. Kết quả hồi 
quy được thể hiện trong bảng 2.
Bảng 2: Kết quả hồi quy đa biến của mô hình bằng FGLS
Cross-sectional time-series FGLS regression
Coefficients:  generalized least squares
Panels:      heteroskedastic
Estimated covariances                =       200 Number of obs = 1000
Estimated autocorrelations         =        1 Number of groups = 200
Estimated coefficients                =        6 Time periods = 5

Wald chi2(6) = 942.35
P-value > chi2 = 0.0000

GTHL Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. Interval]
LNBTD  0.009425 0.001901  5.26 0.000 0.006251 0.01342
LPBTD  0.062617 0.002153  3.15 0.000 0.003189 0.01547
PTBIt  0.837625 0.004231  42.11 0.001 0.732415 0.00864

PTBItLNBTD - 0.084281 0.002187 - 3.87 0.000 - 0.111673 - 0.01231
PTBItLPBTD - 0.092781 0.001267 - 3.32 0.000 - 0.144530 - 0.05481

_cons 0.113537 0.015370 4.02 0.000 0.007251 0.02361

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

Dựa vào kết quả hồi quy được trình bày ở bảng 2, ta 
thấy tất cả các biến đưa vào nghiên cứu đều có tác động 
đến tính ổn định của LN (PTBIt+1) Mô hình hồi quy có 
dạng như sau:  

PTBIt+1 = 0.113537 + 0.009425LNBTDt 
+ 0.062617LPBTDt + 0.837625PTBIt - 

0.084281PTBIt*LNBTDt -  0.092781PTBIt*LPBTDt                      
Bảng 2 cho thấy các công ty thuộc nhóm SBTD 

(BTD mang giá trị nhỏ) có LN mang tính ổn định cao 
nhất. Đồng thời, các công ty thuộc nhóm BTD lớn thì tính 
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ổn định của LN thấp hơn đáng kể, sự khác biệt giữa các 
nhóm BTD này có ý nghĩa ở mức 1%. Kết quả này ủng 
hộ giả thuyết BTD có ảnh hưởng nghịch chiều đến tính ổn 
định của LN, công ty nào có BTD càng lớn (mang giá trị 
âm hoặc dương) thì tính ổn định của LN càng nhỏ. 

4.2. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Kết quả nghiên cứu chấp nhận giả thuyết các công 

ty có BTD lớn thì tính ổn định của LN thấp hơn so với 
công ty có BTD nhỏ. Ở giai đoạn nghiên cứu, các công 
ty trong nhóm LNBTD có LN ít ổn định hơn so với các 
công ty trong nhóm SBTD (nhóm có BTD mang giá 
trị nhỏ). Như vậy, giả thuyết đưa ra được ủng hộ, củng 
cố phỏng đoán rằng khi BTD càng lớn thì tính ổn định 
của LN càng nhỏ, dẫn đến chất lượng LN thấp hơn. Kết 
quả này cũng tương đồng với các nghiên cứu trên thế 
giới như Hanlon (2005), Tang (2006), Ayers và cộng sự 
(2010), Heltzer (2009) và Blaylock và cộng sự (2012). 
Đồng thời, kết quả nghiên cứu cũng hỗ trợ cho lý thuyết 
đại diện, chứng minh rằng nhà quản lý tác động vào số 
liệu kế toán vì mục đích tư lợi khiến BTD càng lớn và 
ảnh hưởng xấu đến LN tương lai. Do đó, BTD lớn là 
dấu hiệu của LN có chất lượng thấp, dựa vào lý thuyết 
các bên liên quan, các nhà đầu tư có thể cân nhắc khi ra 
quyết định kinh doanh dựa trên thông tin của BTD.

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

và tổng quan các nghiên cứu trước liên quan đến đề tài 
về tác động của BTD đến tính ổn định của LN, tác giả 
đã chia BTD thành các mẫu phụ, đó là LPBTD (BTD 
dương lớn), LNBTD (BTD âm lớn) và SBTD (BTD 
nhỏ). Phương trình FGLS được hồi quy, cho thấy tính 
ổn định của LN thay đổi giữa các nhóm công ty dựa 
trên các dấu (âm/dương) và độ lớn của BTD. Kết quả 
nghiên cứu cho thấy các công ty có BTD lớn (cả âm và 
dương) đều có LN kém ổn định hơn so với các công 
ty có BTD nhỏ. Kết quả nghiên cứu đã củng cố bằng 
chứng cho các dòng nghiên cứu của Hanlon (2005), 
Tang (2006), Comprix và cộng sự (2010), Y.H.Tang và 
Firth (2012), Blaylock và cộng sự (2012) và Jackson 
(2015) khi chỉ ra BTD có ảnh hưởng nghịch chiều đến 
tính ổn định của LN, mỗi loại BTD có ý nghĩa khác 
nhau đối với sự thay đổi LN trong tương lai và BTD 
càng lớn, LN càng ít ổn định hơn. Những phát hiện 
này cũng nhằm làm rõ các nghiên cứu của Hanlon và 
Heitzman (2010) và J. Graham và cộng sự (2012) điều 
tra ảnh hưởng của các loại BTD khác nhau ảnh hưởng 
đến tính ổn định của LN. 

Kiến nghị: Hiện nay, phát triển TTCK đang trở 
thành một trong những mục tiêu trọng điểm của quốc 
gia, nhằm mang lại vị thế mới cho TTCK VN, thu hút 
vốn đầu tư trong và ngoài nước, giảm áp lực cho ngân 
sách nhà nước. Vì vậy, việc am hiểu và nắm rõ các 
thông tin trên BCTC giúp các đối tượng quan tâm có 
thể nhận diện và đánh giá đúng tình hình hoạt động của 
DN và đưa ra các quyết định đúng đắn. Trên cơ sở đó, 

tác giả đề xuất một số kiến nghị nhằm nâng cao tính ổn 
định của LN đối với các DN VN như sau:

Đối với các nhà hoạch định chính sách: Từ kết quả 
nghiên cứu, có thể thấy thông tin về LN trước thuế, thuế 
TNDN hiện hành hoặc hoãn lại được trình bày trong 
BCTC hữu ích khi xác định tính ổn định của LN hiện tại 
và giúp dự đoán được LN trong tương lai. Các hiệp hội 
nghề nghiệp cần chủ động quan tâm, tham gia đóng góp 
ý kiến để hoàn thiện các văn bản liên quan đến lập và 
trình bày BCTC, công bố thông tin đầy đủ hơn để giúp 
các nhà đầu tư và nhà phân tích đánh giá tính ổn định của 
LN. Trong điều kiện cạnh tranh và môi trường hoạt động 
ngày càng đa dạng như hiện nay, các chính sách thuế và 
kế toán của VN cần thay đổi đồng bộ để phù hợp với cơ 
chế quản lý mới. Do đó, nhằm đảm bảo cung cấp thông 
tin thích hợp đầy đủ và đáng tin cậy cho các bên liên 
quan, cần có sự hài hòa giữa chính sách thuế và các chế 
độ, chuẩn mực của kế toán, đảm bảo bám sát thực tiễn 
trong quá trình triển khai áp dụng. 

Đối với Kế toán trưởng và nhà quản lý: BCTC 
phản ánh tình hình tài chính của DN, việc “làm đẹp” 
BCTC không phải lúc nào cũng tốt. Ngoài ra, các quy 
định về thuế cũng có ảnh hưởng đáng kể đến các số 
liệu kế toán VN. Nghiên cứu đã cung cấp các thông 
tin cần thiết hướng dẫn cho kế toán trưởng và các nhà 
quản lý trong việc kiểm soát sự khác biệt trong cách 
ghi nhận doanh thu và chi phí giữa kế toán và thuế, ra 
quyết định và phân tích. Đồng thời, các nhà quản trị có 
thể dùng các số liệu về BTD để phát tín hiệu cho nhà 
đầu tư về chất lượng thông tin trên BCTC, đặc biệt là 
chất lượng LN. 

Đối với nhà đầu tư: Kết quả nghiên cứu cho thầy các 
công ty có BTD lớn là tín hiệu cho nhà đầu tư khi đánh 
giá về triển vọng của công ty, các nhà đầu tư sẽ có kỳ 
vọng khác nhau đối với LN của những công ty này. Các 
thông tin về BTD và các nguyên nhân gây ra BTD có thể 
là dấu hiệu liên quan đến hiệu quả hoạt động của công ty. 
Do đó, nếu công ty trình bày các thông tin này một cách 
đầy đủ và minh bạch thì nhà đầu tư có thêm thông tin để 
xem xét về khả năng đạt được LN cao hơn trong tương 
lai, từ đó đưa ra quyết định đầu tư hợp lý nhất.
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1. Giới thiệu
Chuyển đổi số có thể mang lại các tác động nhiều 

mặt đến hoạt động cho vay của các ngân hàng thương 
mại. Nhờ số hoá quy trình cho vay, thiết kế các sản 
phẩm cho vay mới, mở rộng các kênh cho vay, giải 
ngân, thu nợ trực tuyến, chuyển đổi cách thức chấm 
điểm tín dụng và thẩm định khoản vay, các NHTM 
có thể mở rộng dư nợ, giảm rủi ro và đa dạng hoá 
danh mục cho vay tốt hơn, đặc biệt là danh mục cho 

vay khách hàng cá nhân. Nghiên cứu của Dermine 
(2017) và Mallit và cộng sự (2023) đã chỉ ra rằng các 
tiến bộ về công nghệ có thể giúp các NHTM đa dạng 
hoá danh mục cho vay tốt hơn. Theo lý thuyết đa dạng 
hóa danh mục đầu tư (Markowitz, 1952), đa dạng hoá 
danh mục cho vay sẽ giúp các ngân hàng phân tán rủi 
ro. Tuy nhiên, các nghiên cứu thực nghiệm về tác động 
của đa dạng hoá danh mục cho vay đến hiệu quả hoạt 
động của các NHTM cho nhiều kết quả trái ngược. 
Nhiều nghiên cứu khẳng định tác động tích cực của đa 
dạng hoá danh mục cho vay (Atahau và Cronje, 2017) 
trong khi một số nghiên cứu khác lại cho kết quả tác 
động tiêu cực giữa đa dạng hoá danh mục cho vay và 
hiệu quả hoạt động của ngân hàng (Tabak và cộng sự, 
2011; Huynh và Dang, 2021; Chen và cộng sự, 2014).

Bên cạnh đó, theo dữ liệu từ Ngân hàng Nhà nước 
Việt Nam (SBV) vào tháng 10 năm 2024, danh mục 
tín dụng của các ngân hàng thương mại cho thấy sự 
chênh lệch đáng kể giữa các lĩnh vực kinh tế. Lĩnh 
vực “Nông nghiệp, lâm nghiệp và thủy sản” có mức 
tăng trưởng thấp nhất (5,3%), trong khi các lĩnh vực 
“Thương mại, vận tải và viễn thông” và “Các hoạt 
động dịch vụ khác” dẫn đầu với tốc độ tăng trưởng lần 
lượt là 10,73% và 11,34%. Số liệu này cho thấy, mặc 
dù sự đa dạng hóa trong danh mục cho vay đã có sự 
cải thiện, song dư nợ tín dụng vẫn tập trung chủ yếu 
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The digital era is driving fundamental changes in 
the operations of commercial banks across various 
aspects. In credit activities, digital transformation 
enables banks to expand lending, reduce costs, 
and enhance risk management, thereby facilitating 
better loan portfolio diversification. This study 
evaluates the impact of loan portfolio diversification 
on the commercial bank performances in Vietnam 
within the context of digital transformation, using 
POLS, FEM, REM, and GLS regression models. 
The results show that loan portfolio diversification 
positively impacts the ROA and ROE of commercial 
banks, while the digital transformation factor has 
not yet to demonstrate significant influence. The 
study highlights the importance of loan portfolio 
diversification and offers several solutions to 
enhance diversification and improve the performance 
of Vietnamese commercial banks.
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vào các lĩnh vực thương mại, công nghiệp và dịch vụ, 
trong khi dư địa phát triển tín dụng cho nông nghiệp 
còn nhiều hạn chế. Tính đến thời điểm hiện tại, vẫn 
chưa có nghiên cứu chuyên sâu về tác động của đa 
dạng hoá danh mục tới hiệu quả hoạt động của các 
ngân hàng Việt Nam trong bối cảnh chuyển đối số 
đang diễn ra mạnh mẽ và trở thành chiến lược không 
thể thiếu của các NHTM. Bài viết thực hiện phân tích 
ảnh hưởng của việc đa dạng hóa danh mục cho vay tới 
hiệu quả hoạt động của các NHTM Việt Nam trong 
bối cảnh chuyển đổi số, sử dụng dữ liệu từ 10 ngân 
hàng thương mại có định hướng cho vay khách hàng 
cá nhân trên thị trường Việt Nam. Giai đoạn nghiên 
cứu là 2012-2023, là giai đoạn ngành ngân hàng Việt 
Nam có sự ứng dụng công nghệ và chuyển đổi số 
mạnh mẽ. Kết quả nghiên cứu có thể đóng góp vào 
các khuyến nghị trong việc đầu tư vào chuyển đổi số, 
đa dạng hoá danh mục cho vay và tăng hiệu quả hoạt 
động của các NHTM.

2. Cơ sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu
Lý thuyết danh mục đầu tư (Portfolio Theory)
Lý thuyết đa dạng hóa danh mục đầu tư (Markowitz, 

1952) chỉ ra rằng rủi ro tổng thể có thể giảm khi danh 
mục đầu tư được đa dạng hóa hợp lý. Lợi ích của đa 
dạng hóa phụ thuộc vào mức độ tương quan giữa các 
khoản đầu tư trong danh mục: nếu các khoản đầu tư 
ít tương quan hoặc không có tương quan cùng chiều, 
danh mục đầu tư sẽ đạt hiệu quả cao hơn, vì khi một 
loại tài sản gặp rủi ro thì các loại tài sản khác có thể bù 
đắp tổn thất. Áp dụng vào lĩnh vực ngân hàng, lý thuyết 
này cho thấy rằng việc đa dạng hóa danh mục cho vay  
không chỉ giúp tăng lợi nhuận mà còn giảm rủi ro hệ 
thống. Nhờ đó, ngân hàng có thể nâng cao hiệu quả hoạt 
động, giảm thiểu rủi ro tín dụng và duy trì tính ổn định 
trong môi trường tài chính nhiều biến động.

Các nghiên cứu về tác động của đa dạng hóa danh 
mục cho vay đến hiệu quả hoạt động của NHTM 

Một số nghiên cứu trước cho thấy đa dạng hóa 
danh mục cho vay có tác động tích cực đến hiệu quả 
hoạt động của ngân hàng. Nghiên cứu của Acharya 
và cộng sự (2006) sử dụng dữ liệu từ 105 ngân hàng 
của Ý đưa ra nhận định rằng đa dạng hóa không ảnh 
hưởng nhiều đến lợi nhuận ở mức rủi ro thấp, nhưng 
có tác động tích cực khi rủi ro ở mức trung bình. 
Nghiên cứu của Atahau và Cronje (2017) cũng khẳng 
định rằng các ngân hàng càng đa dạng hóa danh mục 
cho vay, lợi nhuận từ danh mục cho vay của chính 
các ngân hàng đó cũng có xu hướng gia tăng. Những 
kết quả này cũng phù hợp với lý thuyết truyền thống 
của Markowitz (1952) khi cho rằng ngân hàng nên đa 
dạng hóa để cải thiện chất lượng khoản vay và giảm 
chi phí, từ đó tăng hiệu quả hoạt động. 

Ngược lại, cũng có những nghiên cứu tìm thấy mối 
quan hệ tiêu cực giữa đa dạng hóa danh mục cho vay 
và hiệu quả hoạt động của ngân hàng. Nghiên cứu của 
Tabak và cộng sự (2011) tại Brazil cho thấy đa dạng 
hóa danh mục cho vay có ảnh hưởng tiêu cực đến hiệu 
quả hoạt động của các ngân hàng, mặc dù phần nào 
làm giảm rủi ro. Tương tự, nhiều bài viết cũng đưa ra 
kết quả tiêu cực khi cho rằng đa dạng hóa danh mục 
cho vay sẽ làm giảm lợi nhuận của NHTM (Huynh và 
Dang, 2021; Chen và cộng sự, 2014). Nghiên cứu của 
Dang (2022) thậm chí còn đưa ra mối quan hệ dạng 
chữ U khi cho rằng rủi ro tăng thì tác động tiêu cực của 
đa dạng hóa sẽ giảm, nhưng rủi ro quá cao thì ngược 
lại. Tác giả này cũng nghiên cứu về đa dạng hóa tại thị 
trường Việt Nam và đưa ra kết luận ngược chiều, với 
tất cả các biện pháp đa dạng hóa đều có dấu hiệu tiêu 
cực đáng kể trong tất cả các hồi quy trên các biến đại 
diện lợi nhuận ngân hàng khác nhau (Dang, 2020).

Trong bối cảnh chuyển đổi số, Li và Yang (2020) 
chỉ ra rằng công nghệ tài chính có thể hỗ trợ các ngân 
hàng kiểm soát rủi ro tốt hơn và nâng cao hiệu quả 
hoạt động. Một số nghiên cứu đi trước đã thực hiện 
đánh giá mối quan hệ giữa số hóa, đa dạng danh mục 
cho vay và hiệu quả hoạt động của NHTM. Hiệu quả 
của đa dạng hóa danh mục cho vay sẽ phụ thuộc vào 
mức độ số hóa của từng ngân hàng (Zhao và cộng sự, 
2021). Nghiên cứu của Dermine (2017) nhấn mạnh 
rằng công nghệ số cải thiện quy trình quản lí thông 
tin, xét duyệt và giám sát, từ đó hỗ trợ các ngân hàng 
trong việc cải thiện đa dạng hóa danh mục. Mới đây, 
Malit và cộng sự (2023) đã nghiên cứu tác động của 
việc cải tiến công nghệ tài chính tới danh mục cho vay 
cho thấy những đổi mới về tài chính của ngân hàng 
dẫn đến danh mục cho vay tốt hơn. Điều này hàm ý 
rằng trong điều kiện chuyển đổi số, hiệu quả của đa 
dạng hóa danh mục cho vay phụ thuộc lớn vào khả 
năng ứng dụng công nghệ và mức độ phát triển của 
thị trường tài chính. Từ đó thấy được sự cần thiết của 
việc nghiên cứu sâu hơn về mối quan hệ giữa đa dạng 
hóa danh mục cho vay và hiệu quả hoạt động của ngân 
hàng trong điều kiện chuyển đổi số, nhằm đưa ra các 
giải pháp phù hợp cho các NHTM tại Việt Nam.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mục tiêu và câu hỏi nghiên cứu
Nhằm đánh giá tác động của đa dạng hóa danh 

mục cho vay tới hiệu quả hoạt động của các NHTM 
tại Việt Nam, nghiên cứu hướng tới giải quyết những 
câu hỏi sau: (1) Việc đa dạng hoá danh mục cho vay có 
ảnh hưởng như thế nào đến hiệu quả hoạt động tại các 
NHTM Việt Nam? (2) Kết quả này có thay đổi đáng 
kể với mức độ chuyển đổi số mạnh mẽ ở các NHTM 
Việt Nam trong bối cảnh hiện tại?
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3.2. Phương pháp nghiên cứu
Trong nghiên cứu này, nhóm sử dụng các phương 

pháp phân tích định lượng, bao gồm POLS, FEM 
và REM, sau đó tiến hành khắc phục khuyết tật mô 
hình (nếu có) bằng phương pháp bình phương tối 
thiểu tổng quát (FGLS). Nghiên cứu sử dụng dữ 
liệu bảng không cân bằng, với số liệu thuộc về ngân 
hàng được thu thập từ các báo cáo tài chính đã kiểm 
toán hàng năm của 10 NHTM Việt Nam giai đoạn 
2012-2023 (bao gồm HDBank, ABBank, MBBank, 
Techcombank, TPBank, NVBank, Eximbank, SHB, 
PGBank, BVBank). Các NHTM được lựa chọn dựa 
trên cơ sở công khai minh bạch danh mục cho vay 
và sự đa dạng trong tổng tài sản, đồng thời là những 
ngân hàng có định hướng cho vay trên thị trường bán 
lẻ và tỷ trọng các khoản cho vay khách hàng cá nhân 
chiếm tỷ trọng chủ yếu trong danh mục. Các khoản 
cho vay khách hàng cá nhân là những khoản vay chịu 
tác động nhiều nhất bởi các tiến bộ công nghệ. Dữ liệu 
lớn và học máy giúp dự đoán nhu cầu khách hàng cá 
nhân, từ đó hỗ trợ đa dạng hóa danh mục sản phẩm 
cho vay (Dermine, 2017). Nhóm nghiên cứu lựa chọn 
chỉ số SE index (Shannon Entropy index) để đại diện 
cho mức độ đa dạng hoá danh mục. Tương đồng với 
các nghiên cứu của Tabak và cộng sự (2011) và Lydia 
và cộng sự (2017). Nhóm tác giả sử dụng phần mềm 
Stata phiên bản 14 để thực hiện phân tích.
Bảng 1: Danh sách các biến trong mô hình nghiên cứu

Tên biến, ký hiệu Cách tính 
Chiều tác động 

trong các nghiên 
cứu trước 

Nguồn tham khảo 

Biến phụ thuộc: 

Tỷ suất lợi nhuận trên 
tổng tài sản - ROA 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 =

𝐿𝐿ợ𝑖𝑖 𝑛𝑛ℎ𝑢𝑢ậ𝑛𝑛 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑢𝑢 𝑖𝑖ℎ𝑢𝑢ế
𝑇𝑇ổ𝑛𝑛𝑙𝑙 𝑖𝑖à𝑖𝑖 𝑠𝑠ả𝑛𝑛

 × 100%  - Liu và cộng sự (2021) 
- Dang (2022) 
- Huynh & Dang (2021) Tỷ suất lợi nhuận trên 

vốn chủ sở hữu - ROE 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 =
𝐿𝐿ợ𝑖𝑖 𝑛𝑛ℎ𝑢𝑢ậ𝑛𝑛 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑢𝑢 𝑖𝑖ℎ𝑢𝑢ế
𝑉𝑉ố𝑛𝑛 𝑐𝑐ℎủ 𝑠𝑠ở ℎữ𝑢𝑢

 ×  100%  

Biến độc lập: Các biến thuộc về ngân hàng (BANK) 

Tỷ lệ đa dạng hóa danh 
mục cho vay - SE (+) 

𝑆𝑆𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 = �𝑥𝑥𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖

𝑛𝑛

𝑠𝑠=1

× 𝑙𝑙𝑛𝑛(
1
𝑥𝑥𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖

) 

Trong đó: 𝑥𝑥𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖  là tỷ lệ dư nợ cho vay của ngành 
s tại ngân hàng i trong thời gian t 

+/- 
- Tabak và cộng sự (2011) 
- Shim (2019) 
- Atahau và Cronje (2017) 

Quy mô vốn chủ sở hữu 
- CAPITAL (+) 𝐶𝐶𝑅𝑅𝑃𝑃𝐶𝐶𝑇𝑇𝑅𝑅𝐿𝐿 =  

𝑉𝑉ố𝑛𝑛 𝑐𝑐ℎủ 𝑠𝑠ở ℎữ𝑢𝑢
𝑇𝑇ổ𝑛𝑛𝑙𝑙 𝑖𝑖à𝑖𝑖 𝑠𝑠ả𝑛𝑛

× 100% + 
- Ongore và Kusa (2013) 
- Trujillo-Ponce (2013) 

Quy mô ngân hàng - 
SIZE (+) 𝑆𝑆𝐶𝐶𝑆𝑆𝑅𝑅 =  𝐿𝐿𝑛𝑛 (𝑇𝑇ổ𝑛𝑛𝑙𝑙 𝑖𝑖à𝑖𝑖 𝑠𝑠ả𝑛𝑛) + - Trần Thị Kim Xuyến (2016) 

Tỷ lệ nợ xấu - NPL (-) 𝑁𝑁𝑃𝑃𝐿𝐿 =
𝑇𝑇ổ𝑛𝑛𝑙𝑙 𝑑𝑑ư 𝑛𝑛ợ 𝑥𝑥ấ𝑢𝑢

𝑇𝑇ổ𝑛𝑛𝑙𝑙 𝑑𝑑ư 𝑛𝑛ợ 𝑐𝑐ℎ𝑙𝑙 𝑣𝑣𝑠𝑠𝑦𝑦
× 100% - - Ozurumba (2016) 

Biến độc lập: Các biến vĩ mô (MACRO) 

Tốc độ tăng trưởng kinh 
tế - GDP (+) 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃 =
𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃𝑟𝑟𝑖𝑖 −  𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃𝑟𝑟𝑖𝑖  − 1

𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃𝑟𝑟𝑖𝑖  − 1
 ×  100% 

Trong đó: 𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃𝑟𝑟𝑖𝑖 = 𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃𝑛𝑛𝑖𝑖
𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖

 ×  100% 
+/- - Liu và cộng sự (2021) 

Tỷ lệ lạm phát - INF (-) 
𝐶𝐶𝑁𝑁𝐼𝐼 =

𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖 − 𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖−1

𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖−1
 ×  100% 

Trong đó: 𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖  là chỉ số giá tiêu dùng tại thời 
điểm t 

+/- - Dang (2022) 

Biến liên quan đến chuyển đổi số (𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫𝑫)  

Chỉ số Công nghệ thông 
tin và Truyền thông - ICT 

(+) 

Được xác định thông qua các chỉ số thành phần 
như hạ tầng kỹ thuật, hạ tầng nhân lực, ứng 

dụng CNTT nội bộ và dịch vụ trực tuyến của các 
ngân hàng. 

+ 
- Le và Pham (2022) 
- Nguyễn Văn Thủy (2021) 

 
Nguồn: Tổng hợp của nhóm tác giả

Dựa trên các nghiên cứu đi trước, nhóm nghiên cứu 
đưa ra mô hình  để đánh giá tác động của đa dạng hóa 
danh mục cho vay tới hiệu quả hoạt động của NHTM 
Việt Nam như sau:

𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑆𝑆𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐵𝐵𝑅𝑅𝑁𝑁𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑀𝑀𝑅𝑅𝐶𝐶𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖  

                 +𝛽𝛽4𝐺𝐺𝑖𝑖𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖𝑠𝑠𝑙𝑙𝑖𝑖𝐷𝐷𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖𝑙𝑙𝑛𝑛𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑢𝑢𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖  

Trong đó: i, t thể hiện biến số thuộc về ngân hàng 
i trong năm t, εi là phần dư. Các biến được thể hiện 
trong Bảng 1.

Bảng 2 trình bày thống kê mô tả các biến trong mô 
hình nghiên cứu. Đối với chỉ số danh mục cho vay, 
biến SE (tỷ lệ đa dạng hóa danh mục cho vay) có giá 
trị trung bình là 1,55 và độ lệch chuẩn là 0,304, phản 
ánh sự khác biệt trong danh mục cho vay giữa các 
ngân hàng. Tỷ lệ danh mục cho vay đa dạng nhất là 
2,16 tại ngân hàng MB Bank (2013).

Bảng 2: Thống kê mô tả
Biến Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Thấp nhất Cao nhất
ROA 120 0,0093783 0,0083254 -0,0071958 0,0365264
ROE 120 0,0993742 0,0802825 -0,1233193 0,2771273
SE 120 1,545787 0,3042637 0,863738 2,156427

CAPITAL 120 0,0932965 0,0310157 0,0446378 0,2195057
SIZE 120 32,4379 0,9814824 30,34706 34,48216
NPL 120 0,0261166 0,031608 0,0046669 0,2975734
GDP 120 0,0595925 0,0169162 0,0255373 0,0812351
INF 120 0,0890675 0,1652395 0,0183472 0,6312009
ICT 78 0,5070321 0,1054465 0,2654 0,7704

Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả từ phần mềm Stata 14

Kết quả kiểm tra mô hình cho thấy không có hiện 
tượng đa cộng tuyến, với tất cả giá trị tương quan đều 
dưới 0,7, trong đó SIZE và ICT có hệ số tương quan 
cao nhất là 0,5218.

Nhóm nghiên cứu đã thực hiện phân tích hồi quy 
sử dụng các phương pháp POLS, FEM và REM. Để 
lựa chọn mô hình phù hợp, nghiên cứu đã thực hiện 
kiểm định F, kiểm định Breusch-Pagan Lagrange 
Multiplier (LM), kiểm định Hausman và kiểm 
định Modified Wald. Kiểm định LM Kết cho thấy 
Prob>chibar2<0,005, do đó mô hình REM tốt hơn mô 
hình POLS. Ngoài ra, kiểm định Hausman nhằm kiểm 
tra mô hình nào tối ưu hơn giữa FEM và REM cho kết 
quả Prob>chi2<0,005, tức mô hình FEM là phù hợp 
hơn. Tuy nhiên, kiểm định Modified Wald cho kết quả 
p_value<0,05, do vậy mô hình FEM tồn tại hiện tượng 
phương sai sai số không đồng nhất. Nhóm tác giả đã 
sử dụng phương pháp FGLS để khắc phục khuyết tật 
của mô hình. Kết quả hồi quy được trình bày ở Bảng 3.

Bảng 3: Kết quả mô hình hồi quy FGLS
Biến ROA ROE

SE
0,0040*
(0,002)

0,0527**
(0,020)

CAPITAL
0,1326***

(0,013)
0,2596
(0,353)

SIZE
0,0053***

(0,001)
0,0632***

(0,010)

NPL
-0,1416**

(0,050)
-0,9957
(0,590)

ICT
0,0064
(0,004)

0,0109
(0,067)

GDP
0,0205*
(0,010)

0,1719*
(0,092)
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INF
-0,0088***

(0,002)
-0,0732***

(0,020)

Constant
-0,1811***

(0,035)
-2,0465***

(0,324)
Giá trị trong ngoặc đơn là z, ý nghĩa thống kê được biểu thị lần lượt là: *** (1%), 

** (5*) và * (10%).
Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả.

4. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Kết quả nghiên cứu cho thấy tỷ lệ đa dạng hóa danh 

mục cho vay (SE) có tác động tích cực đến tỷ suất sinh 
lời trên tổng tài sản (ROA) và tỷ suất lợi nhuận trên vốn 
chủ sở hữu (ROE) của các NHTM Việt Nam ở các mức 
ý nghĩa thống kê 10% đối với ROA và 5% đối với ROE 
cho thấy các ngân hàng có danh mục cho vay đa dạng 
hơn sẽ có lợi nhuận cao hơn. Kết quả này tương đồng 
với các nghiên cứu đi trước của Acharya và cộng sự 
(2004), Atahau và Cronje (2017) và Shim (2019). Có 
thể thấy, đa dạng hóa giúp giảm rủi ro tập trung bằng 
cách tránh phụ thuộc vào một số sản phẩm cụ thể, qua 
đó duy trì sự ổn định tài chính. Ngoài ra, đa dạng hóa 
danh mục cho vay hỗ trợ ổn định thu nhập. Khi một 
lĩnh vực gặp khó khăn, các lĩnh vực khác có thể vẫn 
hoạt động tốt, từ đó bù đắp doanh thu. Chỉ số Công 
nghệ Thông tin và Truyền thông (ICT) cũng cho thấy 
mối tương quan tích cực với lợi nhuận của ngân hàng, 
nhưng không có ý nghĩa thống kê trong cả hai mô hình. 
Nghiên cứu cũng đã thử đưa biến tương tác SE*ICT 
vào mô hình để đánh giá liệu tác động của đa dạng hoá 
đến hiệu quả hoạt động của ngân hàng có thay đổi theo 
mức độ sẵn sàng chuyển đổi số khác nhau, nhưng kết 
quả không có ý nghĩa thống kê. Do vậy, chưa có cơ sở 
để kết luận việc đầu tư vào chuyển đổi số, kết hợp với 
đa dạng hoá danh mục cho vay mang lại các kết quả rõ 
rệt đến hiệu quả hoạt động của các NHTM.

Với các biến khác, kết quả nghiên cứu cho thấy 
các ngân hàng có vốn chủ sở hữu lớn hơn thường đạt 
được lợi nhuận cao hơn, với mức thống kê 1%, tương 
đồng với các nghiên cứu trước đó của Ongore và Kusa 
(2013), và Trujillo-Ponce (2013). Các ngân hàng có 
vốn chủ sở hữu lớn có thể tài trợ cho nhiều hoạt động 
và dự án hơn, mở rộng các lĩnh vực kinh doanh tiềm 
năng, đa dạng hóa đầu tư và tối đa hóa lợi nhuận.

Quy mô ngân hàng (SIZE) cũng cho thấy mối 
tương quan tích cực tới lợi nhuận, với mức độ tin cậy 
cao, tương đồng với kết quả nghiên cứu của Ayiturk 
và Yanik (2015) và Trần Thị Kim Xuyến (2016). Các 
ngân hàng lớn hơn thường có uy tín và độ tin cậy cao 
hơn, giúp họ thu hút nhà đầu tư, khách hàng và cải 
thiện lợi nhuận.

Tăng trưởng kinh tế (GDP) có mối quan hệ tích 
cực tới hiệu quả hoạt động của các NHTM Việt Nam 
(mức ý nghĩa 10%), ngược lại, tỷ lệ nợ xấu (NPL) và 
tỷ lệ lạm phát (INF) lại có tác động tiêu cực. Điều này 
được lý giải rằng tỷ lệ NPL tăng làm gia tăng rủi ro 

không thu hồi được khoản vay hoặc phải trích lập dự 
phòng tín dụng, từ đó làm tăng chi phí vận hành và 
giảm lợi nhuận ròng. Tương tự, lạm phát gia tăng làm 
tăng chi phí vận hành và quản lý của các ngân hàng khi 
giá cả hàng hóa và dịch vụ tăng. 

Kết luận: Nghiên cứu đã chỉ ra rằng đa dạng hóa 
danh mục cho vay có tác động tích cực đến hiệu quả 
hoạt động của các ngân hàng thương mại tại Việt Nam 
trong bối cảnh chuyển đổi số. Vậy nên, việc phân loại 
các ngành trong danh mục cho vay cần được thực hiện 
một cách cẩn thận, phù hợp với điều kiện của thị trường 
Việt Nam, sẽ giúp ngân hàng nhận diện được các rủi ro 
và cơ hội trong hoạt động cho vay, từ đó cải thiện hiệu 
quả kinh doanh và duy trì sự ổn định tài chính. Mặc 
dù việc chuyển đổi số đã được thực hiện mạnh mẽ tại 
các NHTM Việt Nam trong thời gian qua, nhưng nó 
chưa mang lại các kết quả đáng kể đến hiệu quả hoạt 
động của ngân hàng. Tuy vậy, việc áp dụng công nghệ 
số vào hoạt động cho vay để tăng cường đa dạng hoá 
danh mục, thúc đẩy hoạt động cho vay dựa trên công 
nghệ là cần thiết để cải thiện trải nghiệm khách hàng 
và tạo lợi thế cạnh tranh. Điều này đặc biệt quan trọng 
trong bối cảnh nền kinh tế số đang phát triển mạnh mẽ 
và mức độ cạnh tranh cao trên thị trường.

Nghiên cứu cũng còn một số hạn chế, đặc biệt là về 
kích thước mẫu và số lượng biến độc lập. Những yếu 
tố này có thể ảnh hưởng đến tính đại diện và độ tin cậy 
của kết quả, do đó, nghiên cứu trong tương lai cần có 
một mẫu nghiên cứu lớn hơn và bổ sung thêm các biến 
độc lập để có thể phân tích sâu sắc hơn về các yếu tố 
tác động đến hiệu quả hoạt động của ngân hàng.
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1. Giới thiệu
Phát triển sản xuất (SX) kinh doanh (KD) rau quả 

an toàn theo định hướng chiến lược đảm bảo an ninh và 
tiêu dùng bền vững các sản phẩm (SP) nông nghiệp Việt 
Nam giai đoạn đến 2030 tầm nhìn 2045, luôn đòi hỏi hệ 
thống quản lý nhà nước ngành, địa phương (Tỉnh, Thành 

Phố Trung ương), phải rà soát hoàn thiện chính sách, cơ 
chế quản lý, giải pháp hỗ trợ thích ứng hiệu quả. Đồng 
thời xác lập các yêu cầu với cộng đồng doanh nghiệp 
(DN), cơ sở sản xuất (CSSX) rau an toàn (RAT), phải 
xây dựng và triển khai đồng bộ hiệu quả các giải pháp 
quản trị chiến lược kinh doanh, quản trị tác nghiệp SX 
chuỗi cung ứng (CƯ), quản trị marketing (MKT), quản 
trị sự thay đổi và các rủi ro nhằm nâng cao năng lực, hiệu 
quả SXKD và tối đa hóa hiệu suất định vị, phát triển thị 
trường tiêu thụ SP.

Trong 10 năm vừa qua, thị trường RAT Việt Nam luôn 
biến động, tăng trưởng khá nhanh về dung lượng, cơ cấu, 
chất lượng và cạnh tranh khốc liệt hơn. Tuy được SXCƯ 
chủ yếu từ các cơ sở có quy mô nhỏ và vừa (trang trại, hộ 
gia đình, tổ hợp, hợp tác xã, DN nhỏ) nhưng năng lực, sản 
lượng SX và năng lực cạnh tranh các SP SXCƯ luôn tăng 
trưởng, đáp ứng kịp thời và cao hơn nhu cầu thị trường 
trong nước. Theo báo cáo của Bộ và Sở Nông nghiệp và 
Phát triển Nông nghiệp nông thôn, đến năm 2023 sản 
lượng SX, cơ cấu, chất lượng và giá trị SP SXCƯ tăng khá 
nhanh, đáp ứng từ 30% đến 60% nhu cầu thị trường trong 
nước (tùy theo nhãn hiệu SP và thị trường địa phương). 
Một số bộ phận CSSX nhất là tại các vùng SX tập trung 
(Hà Nội và một số tỉnh phụ cận, Lâm Đồng và một số tỉnh 
Đông, Tây Nam Bộ…) đã triển khai đồng bộ hơn các giải 

NGHIÊN CỨU THỰC NGHIỆM QUAN HỆ CHẤT LƯỢNG TRIỂN KHAI 
QUÁ TRÌNH QUẢN TRỊ CÁC RỦI RO ĐẾN HIỆU SUẤT THỰC HIỆN 

MỤC TIÊU PHÁT TRIỂN THỊ TRƯỜNG CỦA CƠ SỞ SẢN XUẤT  
RAU AN TOÀN THÀNH PHỐ HÀ NỘI

TS. Nguyễn Hoàng Nam* 

* Trường Đại học Thương mại; email: namqtcl@tmu.edu.vn

Through the reference and inheritance of research 
results of a number of published works on theory 
and practice, the study identified and interpreted the 
relationship between the quality of implementing 7 
risk management processes and the performance 
of market development goals of safe vegetable 
production establishments when entering the product 
consumption market in Vietnam. From there, applying 
these results to empirical research (through the 
results of a questionnaire survey of 142 managers), 
specifically analyzing descriptive statistics, drawing 
general assessments of the current status of 
implementation quality, and proposing some implications 
for management solutions to improve the quality of 
implementing 7 risk management processes that have 
a direct impact on the performance of implementing 
domestic product consumption market development 
goals of safe vegetable production establishments in 
Hanoi City in the coming time.

• Key words: quality of risk management process 
implementation; performance of market development 
goals; safe vegetable production facilities in Hanoi city.
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Qua tham khảo kế thừa kết quả nghiên cứu một số công trình đã công bố về lý thuyết và thực tiễn, nghiên cứu đã 
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số hàm ý giải pháp quản trị nhằm nâng cao chất lượng triển khai 7 quá trình quản trị rủi ro có tác động trực tiếp đến 
hiệu suất thực hiện các mục tiêu phát triển thị trường tiêu thụ sản phẩm trong nước của các cơ sở sản xuất rau an 
toàn Thành phố Hà Nội thời gian tới.

• Từ khóa: chất lượng triển khai quá trình quản trị rủi ro; hiệu suất thực hiện các mục tiêu phát triển thị trường; cơ sở sản xuất 
rau an toàn thành phố Hà Nội.

Ngày gửi bài: 23/01/2025
Ngày gửi phản biện: 03/02/2025
Ngày nhận kết quả và sửa phản biện: 10/03/2025
Ngày chấp nhận đăng: 27/03/2025
DOI: https://doi.org/10.71374/jfarv.v25.i285.09



41Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

NGHIEÂN CÖÙU TRAO ÑOÅIKỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025

pháp và đạt kết quả trong nâng cao năng lực SX, giá trị SP 
CƯ, mở rộng xâm nhập và phát triển thị trường tiêu thụ. 
Một số SP RAT nhất là các SP đặc trưng vùng, miền đã 
định vị hình ảnh, thương hiệu và phát triển khá ổn định 
thị trường tiêu thụ. Bên cạnh những kết quả đạt được này, 
cũng còn những hạn chế trong quản trị chiến lược KD, 
quản trị tác nghiệp SXCƯ và MKT, nhất là các quá trình 
quản trị rủi ro (QTRR). Hiện, quá trình QTRR thiếu luận 
cứ khoa học thực tiễn, chất lượng triển khai và hiệu quả 
thấp dẫn đến làm giảm đáng kể hiệu quả SXKD và hiệu 
suất thực hiện các mục tiêu phát triển thị trường của một 
số bộ phận khá lớn CSSX RAT.

Trong bối cảnh và tình thế đó, nghiên cứu thực 
nghiệm quan hệ chất lượng triển khai quá trình quản trị 
các rủi ro đến hiệu suất thực hiện mục tiêu phát triển thị 
trường của cơ sở sản xuất rau an toàn là hết sức cấp thiết 
và có ý nghĩa khoa học cao.

2. Một số cơ sở lý thuyết và các thành phần  
nghiên cứu

2.1. Một số cơ sở lý thuyết
* Nội hàm nghiên cứu và triển khai (R&D) phát triển 

thị trường tiêu thụ SP của CSSX RAT
Vận dụng theo lý thuyết của Aaker&Moozman 

(2023), một số nghiên cứu trong nước (N.B.Khoa, 2020), 
phát triển thị trường của CSSX RAT là “Hệ thống các 
giải pháp quản trị KD mà cơ sở xây dựng, triển khai theo 
định hướng và để thực hiện hiệu quả các mục tiêu phát 
triển ổn định, bền vững thị trường tiêu thụ SP RAT của 
cơ sở”. Vì vậy nội hàm R&D phát triển thị trường của 
CSSX RAT là nghiên cứu, lượng hoá các cơ sở khoa học, 
thực tiễn để xây dựng và triển khai đồng bộ, hiệu quả các 
giải pháp quản trị chiến lược chọn thị trường, đề xuất 
và định vị cạnh tranh giá trị CƯ cho khách hàng trên thị 
trường mục tiêu, quản trị tác nghiệp SXCƯ và chuỗi CƯ, 
quản trị các công cụ và hoạt động MKT, QTRR tác động 
đến phát triển thị trường.

* Quá trình quản trị rủi ro và hiệu suất thực hiện mục 
tiêu phát triển thị trường của cơ sở sản xuất rau an toàn.

Quản trị rủi ro là “Quá trình tiếp cận rủi ro một cách 
khoa học, toàn diện, liên tục và có hệ thống nhằm nhận 
dạng, kiểm soát, phòng ngừa và giảm thiếu các tổn thất, 
những tác động bất lợi của nó, đồng thời tìm cách biến 
các rủi ro thành cơ hội KD thành công” (Đ.T.H.Vân, 
2013). Vận dụng theo tiếp cận này quá trình QTRR của 
CSSX RAT gồm: Nhận dạng phân tích và đo lường mức 
tác động của các rủi ro => Xây dựng kế hoạch kiểm soát 
các rủi ro => Triển khai các giải pháp phòng ngừa, xử lý, 
tài trợ khắc phục hậu quả các rủi ro nhằm tối đa hóa chất 
lượng triển khai các quá trình QTRR và khắc phục hậu 
quả tiêu cực của nó đến quá trình sản xuất kinh doanh, 
hiệu suất thực hiện mục tiêu phát triển thị trường tiêu thụ 
SP của cơ sở.

Hiệu suất thực hiện mục tiêu phát triển thị trường của 
CSSX RAT được đánh giá từ hiệu năng hay chất lượng 

triển khai các quá trình QTRR thực tế và tác động của nó 
đến thực hiện các mục tiêu tăng trưởng ổn định doanh 
thu, thị phần, lợi nhuận; phát triển không gian, cơ cấu thị 
trường; phát triển khách hàng mục tiêu, khách hàng sinh 
lợi, khách hàng trung thành.

 2.2. Các thành phần nghiên cứu
Từ cơ sở lý thuyết (đã nêu ở 2.1) và kế thừa kết quả 

một số nghiên cứu, điển hình như: Aaker&Moozman 
(2023), Kotler (2018), Tricker (2015), Đ.T.H.Vân (2013), 
N.B.Khoa (2020), N.M.Hải và V.Q.Hoa (2021)… nghiên 
cứu được thực hiện dựa trên các cơ sở lý thuyết và với 
các thành phần nghiên cứu chủ yếu sau (xem hình 1).

Hình 1: Các thành phần/chất lượng QTRR và cơ chế 
tác động đến hiệu suất thực hiện mục tiêu phát triển 

thị trường của CSSX RAT
 

Chất lượng triển khai quá trình QTRR từ truyền 
thông tiêu cực của KH và đối thủ cạnh tranh 

Chất lượng triển khai quá trình QTRR trong 
đầu tư và phát triển SP SXCƯ 

Chất lượng triển khai quá trình QTRR bị phá vỡ 
hợp đồng cung ứng/camkết giữa mùa vụ  

Chất lượng triển khai QTRR từ yêu cầu giảm giá 
bán sản phẩm  

Chất lượng triển khai quá trình QTRR bị hoàn 
trả lô hàng CƯ 

Hiệu suất thực hiện các mục tiêu 
phát triển thị trường: 

- Tăng trưởng chất lượng và ổn định 
doanh thu, thị phần và lợi nhuận 
- Phát triển quy mô và mở rộng không 
gian địa lý thị trường. 
- Phát triển cơ cấu (loại, bậc) thị 
trường 
- Phát triển thị phần hành vi khách 
hàng mục tiêu 
- Phát triển thương hiệu và lòng trung 
thành khách hàng với RAT của cơ sở 

 
Chất lượng triển khai quá trình QTRR do xuất 
hiện SP mới và thay đổi phối thức cung ứng, 

bán của đối thủ cạnh tranh 

Chất lượng triển khai quá trình QTRR do biến 
đổi khí hậu, thiên tai, dịch bệnh 

Thành phần độc lập Thành phần phụ thuộc 

Nguồn: Tác giả tổng hợp và đề xuất

3. Phương pháp và kết quả của nghiên cứu
3.1. Phương pháp và kết quả phỏng vấn sâu 

chuyên gia
Nhằm mục đích nhận dạng các thành phần và hiệu 

chỉnh các thang đo của 7 thành phần độc lập và thành 
phần phụ thuộc, nghiên cứu tiến hành phỏng vấn sâu 
15 chuyên gia (5 giảng viên, nhà nghiên cứu khoa học 
chuyên ngành quản trị kinh doanh, 8 nhà quản trị các 
CSSX RAT, 2 nhà quản lý nhà nước về SXKD thực 
phẩm rau quả). Kết quả: 15 chuyên gia nhất trí với các 
thành phần nghiên cứu và chất lượng triển khai quá trình 
quản trị 7 rủi ro có tác động trực tiếp đến hiệu suất thực 
hiện các mục tiêu phát triển thị trường của CSSX RAT 
khi xâm nhập/mở rộng thị trường RAT trong nước hiện 
nay và một số năm tiếp theo.

3.2. Phương pháp và kết quả diệu tra trắc nghiệm 
qua bảng hỏi/phiếu điều tra

Quá trình thực hiện đã gửi 190 phiếu điều tra, theo tỉ 
lệ khác thể trên thu về 167 phiếu, sau xử lý sai số còn 142 
phiếu đáp ứng đủ các yêu cầu (vượt 142-120=22 phiếu 
so với quy mô mức tối thiểu) với cơ cấu mẫu: 20 phiếu 
điều tra của chủ trang trại/ hộ gia đình, 93 phiếu điều tra 
của nhà quản trị ở tổ hợp và hợp tác xã, 29 phiếu điều tra 
của nhà quản trị DN SXKD RAT tại Thành phố Hà Nội.

+ Sau xử lý trên phần mềm SPSS 22.0 tổng hợp kết 
quả Điều tra:
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TT Thành phần/ Thang đo chất lượng triển khai QTRR
Mức đánh giá

Điểm TB Độ lệch 
chuẩn

1
1.1

1.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR trong đầu tư và phát triển SP RAT SXCƯ
- Chất lượng triển khai QTRR đầu tư phát triển SP không phù hợp, không được thị trường 
chấp nhận
- Rủi ro đầu tư và phát triển SP mới không định vị được hoặc thời gian định vị thị trường 
vượt định mức

3,58

3,84

3,31

0,875

0,426

2
2.1

2.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR do bị phá vỡ hợp đồng CƯ giữa mùa vụ sản xuất
-Chất lượng triển khai QTRR bị phá vỡ hợp đồng CƯ/ cam kết giữa mùa vụ với trung gian 
phân phối
- Chất lượng triển khai QTRR bị phá vỡ hợp đồng CƯ hoặc cam kết giữa mùa vụ với nhà SX chế 
biến hoặc tổ chức tiêu dùng trực tiếp

3,90

3,78

4,02

0,411

0,401

3
3.1
3.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR từ yêu cầu điều chỉnh giảm giá bán SP
- Chất lượng triển khai QTRR từ yêu cầu điều chỉnh giảm giá theo động thái nhu cầu thị trường
- Chất lượng triển khai QTRR từ yêu cầu tiết giảm chi phí của chuỗi CƯ SP

3,04
2,88
3,19

0,80
0,78

4
4.1

4.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR bị hoàn trả lô hàng CƯ
- Chất lượng triển khai QTRR bị hoàn trả lô hàng CƯ do không đúng chủng loại hoặc không 
đúng phẩm cấp chất lượng
- Chất lượng triển khai QTRR bị hoàn trả lô hàng CƯ do không đúng quy mô hoặc thời gian, 
địa điểm giao hàng

4,02
4,18

3,86

0,4

0,4

5

5.1
5.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR do truyền thông tiêu cực từ khách hàng hoặc đối thủ 
cạnh tranh
- Chất lượng triển khai quá trình QTRR do truyền thông tiêu cực trực tiếp (WOW)
- Chất lượng triển khai quá trình QTRR do truyền thông tiêu cực trực tuyến (E WOW)

2,89

3,21
2,57

0,613
0,816

6

6.1

6.2

Chất lượng triển khai quá trình QTRR do sự xuất hiện SP mới và thay đổi phối thức cung ứng, 
bán sản phẩm của đối thủ cạnh tranh mới
- Chất lượng triển khai QTRR do xuất hiện SP cạnh tranh cùng loại có phẩm cấp chất lượng 
cao hơn hoặc SP thay thế
- Chất lượng triển khai QTRR từ sự thay đổi phối thức cung ứng bán SP cạnh tranh (SP, giá bán, 
dịch vụ CƯ, xúc tiến thương mại)

2,86

3,18

2,54

0,758

0,792

7

7.1
7.2
7.3

Chất lượng triển khai quá trình QTRR do biến đổi khí hậu, thiên tai, dịch bệnh, thiếu cầu thị 
trường tiêu thụ SP
- Chất lượng triển khai QTRR từ biến đổi khí hậu hoặc thiên tai
- Chất lượng triển khai QTRR do các thành viên khác gây gãy đứt chuỗi CƯ SP
- Chất lượng triển khai QTRR do dịch bệnh và thiếu cầu thị trường tiêu thụ SP

2,81

2,91
3,13
2,52

0,735
0,480
0,798

8
8.1
8.2
8.3
8.4
8.5

Hiệu suất thực hiện các mục tiêu phát triển thị trường của CSSX RAT
- Tăng trưởng chất lượng, ổn định doanh thu, thị phần, lợi nhuận
- Mở rộng quy mô, phát triển không gian địa lý thị trường
- Phát triển cơ cấu  (loại, bậc) thị trường tiêu thụ SP
- Phát triển thị phần hành vi khách hàng mục tiêu
- Phát triển danh tiếng thương hiệu SP và lòng trung thành khách hàng với CSSX RAT

3,18
3,32
3,21
3,98
2,96
3,11

0,810
0,804
0,712
0,833
0,689

Nguồn: Tác giả tổng hợp bằng phần mềm SPSS 22.0

4. Phân tích thống kê mô tả các thành phần 
nghiên cứu

4.1. Với các thành phần độc lập
+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR trong đầu tư 

và phát triển SP RAT SXCƯ: được đánh giá ở mức trung 
bình khá (ĐTB 3,58). Trong đó: (1) chất lượng triển khai 
kiểm soát rủi ro do đầu tư và phát triển SP phù hợp hơn 
với nhu cầu thị trường, số lượng và tỉ trọng nhãn hiệu sản 
phẩm không được thị trường chấp nhận ngày càng có 
xu hướng giảm (ĐTB: 3,84 đạt cận khá); (2) chất lượng 
quản trị rủi ro trong phát triển SP mới còn thấp, vẫn còn 
một số SP mới không định vị hoặc thời gian định vị thị 
trường khá dài, vì vậy được đánh giá ở mức trung bình 
(ĐTB 3,31) thấp hơn so với các cơ sở liên doanh FDI.

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR bị phá vỡ 
hợp đồng CƯ hoặc cam kết giữa mùa vụ sản xuất: đạt 
được kết quả khá (ĐTB 3,90) trong kiểm soát và xử lý 
các rủi ro này, trong đó: (1) Chất lượng triển khai QTRR 
này với các trung gian phân phối (ĐTB 3,78) nhưng 
phân hóa khá cao giữa các nhóm trung gian, số lượng 
hợp đồng CƯ/cam kết mua bán bị phá vỡ giữa mùa vụ 
với cá nhân nhà mua buôn còn xảy ra mức độ khá; (2) với 
các nhà SX chế biến/ tổ chức tiêu dùng (cơ quan, trường 
học, bệnh viện,…) chất lượng triển khai QTRR này đạt 
kết quả cao hơn (ĐTB 4,02) ở mức khá.

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR từ yêu cầu 
điều chỉnh, giảm giá bán: chỉ đạt mức trung bình (ĐTB 
3,04). Trong đó điểm yếu nhất là chất lượng triển khai 
quản trị rủi ro điều chỉnh giảm giá bán theo động thái nhu 
cầu thị trường (ĐTB 2,88) mức trung bình yếu và QTRR 
giảm giá bán từ yêu cầu tiết giảm chi phí của chuỗi SXCƯ 
SP đạt cận mức trung bình yếu (ĐTB 3,19) nhiều mặt 
tương đối yếu do chi phí trong một số khâu SXCƯ còn 
khá cao chưa đáp ứng yêu cầu tiết giảm chi phí (nhất là chi 
phí trong ứng dụng công nghệ SX và logistics tiên tiến, 
hiện đại).

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR bị hoàn trả 
lô hàng CƯ: đánh giá đạt mức khá (ĐTB 4,02) trong đó 
chất lượng triển khai QTRR do lô hàng CƯ không đúng 
chủng loại hoặc phẩm cấp chất lượng và do không đúng 
quy mô hoặc thời gian địa điểm giao hàng đều đạt cận 
trên khá ( ĐTB 4,18) và cận dưới khá (ĐTB 3,86). Để 
nâng cấp chất lượng triển khai các cơ sở tập trung vào 
nâng cấp chất lượng QTRR do lô hàng không đúng về 
quy mô (số lượng, cơ cấu), không đúng chất lượng hoặc 
không đáp ứng tiêu chuẩn vệ sinh an toàn thực phẩm, và 
nhất là không đúng thời gian, địa điểm giao hàng đã cam 
kết hoặc so với hợp đồng CƯ để rủi ro này không xảy ra.

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR do truyền 
thông tiêu cực từ khách hàng và đối thủ cạnh tranh: được 
đánh giá ở mức trung bình yếu (ĐTB 2,89). Trong đó 
chất lượng triển khai QTRR từ truyền thông tiêu cực trực 
tiếp (WOW) của khách hàng về đối thủ cạnh tranh có tiến 
bộ đạt trung bình (ĐTB 3,21) và điểm hạn chế chủ yếu 
là chất lượng triển khai QTRR truyền thông tiêu cực trực 
tuyến (E WOW) đạt mức yếu (ĐTB 2,57).

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR do sự xuất 
hiện SP cạnh tranh và những thay đổi phối thức cung 
ứng, bán sản phẩm đối thủ cạnh tranh: hiện ở mức trung 
bình yếu (ĐTB 2,86), trong đó đạt trung bình (ĐTB 3,18) 
với QTRR sinh ra từ sự xuất hiện SP cạnh tranh cùng loại 
hoặc SP thay thế có chất lượng cao hơn và đạt mức yếu 
(ĐTB 2,54) với QTRR sinh ra từ sự thay đổi, gia tăng sức 
cạnh tranh của phối thức CƯ, bán SP của đối thủ.

+ Chất lượng triển khai quá trình QTRR do biến đổi 
khí hậu thiên tai, dịch bệnh và thiếu cầu thị trường tiêu 
thụ SP RAT: được đánh giá ở mức trung bình yếu (ĐTB 
2,81). Trong đó, chất lượng triển khai QTRR gây đứt gãy 
chuỗi CƯ từ các thành viên khác của chuỗi có tiến bộ, 
đạt mức trung bình (ĐTB 3,13). Từ tác động của biến đổi 
khí hậu, thiên tai đạt mức trung bình yếu (ĐTB 2,91) và 
đạt mức yếu (ĐTB 2,52), thấp nhất trong 20 thang đo của 
thành phần nghiên cứu) với chất lượng triển khai QTRR 
do dịch bệnh và thiếu cầu thị trường.

Với thành phần phụ thuộc
Thành phần phụ thuộc “Hiệu suất thực hiện các mục 

tiêu phát triển thị trường tiêu thụ sản phẩm” trong nước 
của CSSX RAT thành phố hiện được đánh giá ở mức 
trung bình (ĐTB 3,18) thuộc top đầu và gấp khoảng 
1,2 lần so với trị số bình quân chung của cả nước. Cả 5 
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thang đo của thành phần được đánh giá từ trung bình yếu 
đến cận trên trung bình (ĐTB từ 2,96 đến 3,32). Trong 
đó hiệu suất phát triển thị phần hành vi của khách hàng 
(ĐTB 2,96); hiệu suất phát triển danh tiếng thương hiệu 
SP và lòng trung thành khách hàng với CSSX RAT (ĐTB 
3,11) thấp hơn hiệu suất tổng thể đã tác động làm giảm 
đáng kể hiệu suất phát triển theo chiều sâu của thị trường.

5. Đánh giá chung và một số đề xuất hàm ý giải 
pháp quản trị triển khai

5.1. Đánh giá chung
Từ kết quả phân tích thống kê mô tả và kết hợp với 

khảo sát trực tiếp tại một số CSSX RAT Thành phố Hà 
Nội cho phép rút ra những hạn chế nổi bật trong chất 
lượng triển khai R&D các quá trình QTRR có tác động 
lớn đến hiệu suất thực hiện các mục tiêu phát triển thị 
trường của CSSX RAT thành phố gồm: (1) chưa nhận 
dạng đủ, thiếu kế hoạch và giải pháp để kiểm soát, xử 
lí rủi ro trong phát triển SP mới dẫn đến một số SP mới 
hoặc không định vị được hoặc thời gian định vị thị trường 
quá dài; (2) chưa kiểm soát cập nhật các rủi ro trong định 
giá bán SP và chưa chủ động, linh hoạt, hiệu quả điều 
chỉnh giảm giá bán theo động thái thị trường nhất là do 
thiểu cầu thị trường tiêu thụ SP; (3) chưa kiểm soát cập 
nhật và triển khai thiếu đồng bộ QTRR truyền thông tiêu 
cực từ khách hàng, đối thủ cạnh tranh, nhất là với truyền 
thông tiêu cực trực tuyến (E WOW) trên nền tảng mạng 
xã hội (Youtube, Facebook) và mạng thông tin di động; 
(4) nghiên cứu, nhận dạng chưa đủ, toàn diện và chất 
lượng triển khai QTRR từ sự xuất hiện SP cùng loại có 
sức cạnh tranh cao hơn hoặc từ sự thay đổi, gia tăng hiệu 
lực phối thức CƯ bán SP cạnh tranh của đối thủ có hiệu 
suất thấp; (5) chưa nhận dạng kịp thời, thiếu kế hoạch 
kiểm soát và chưa chủ động triển khai QTRR do biến đổi 
khí hậu, thiên tai, dịch bệnh, nhất là tác động của các đại 
dịch (với cây trồng, người SX, người sử dụng) gây đứt 
gãy chuỗi CƯ và giảm sút nghiêm trọng các mục tiêu 
duy trì thị trường tiêu thụ SP; (6) quá trình QTRR bị phá 
vỡ hợp đồng CƯ/cam kết giữa mùa vụ (nhất là với nhà 
phân phối cá nhân qui mô nhỏ) và bị hoàn trả lô hàng do 
thời gian giao hàng không đúng hoặc lẫn loại hàng kém 
chất lượng còn xảy ra chưa được xử lý kịp thời.

5.2. Một số đề xuất hàm ý giải pháp quản trị triển khai
Một là, với QTRR trong đầu tư và phát triển SP cần 

tập trung nghiên cứu xác định nhu cầu thị trường, hành vi 
lựa chọn, quyết định mua loại/tên SP RAT, chi phí SXKD 
và những rủi ro trong đầu tư phát triển SP mới để: (1) xây 
dựng kế hoạch danh mục SP SXCƯ hàng năm hoặc theo 
mùa vụ và triển khai đồng bộ các giải pháp đầu tư SXKD 
theo kế hoạch này. (2) Triển khai đồng bộ hiệu quả các giai 
đoạn phát triển SP RAT mới và kiểm soát xử lý các rủi ro 
trong quá trình xâm nhập, định vị thị trường của SP mới.

Hai là, với QTRR từ truyền thông tiêu cực của khách 
hàng, đối thủ cạnh tranh tập trung vào (1) nghiên cứu 
dự báo xu hướng thay đổi hành vi tiếp nhận thông tin và 
sử dụng phương tiện truyền thông nhất là qua website, 

mạng xã hội, Facebook, YouTube, Zalo, Viber,… (2) xây 
dựng và triển khai kế hoạch tác nghiệp sử dụng phối hợp 
các công cụ truyền thông trực tiếp và trực tuyến để xử 
lý các rủi ro này, chú trọng đến sử dụng đa phương tiện 
truyền thông trên nền tảng Internet và mạng xã hội.

Ba là, với QTRR từ sự xuất hiện SP cùng loại có chất 
lượng cao hơn và sự thay đổi phối thức CƯ bán SP cạnh 
tranh của đối thủ cạnh tranh cần tập trung vào: (1) nghiên 
cứu xác định các điểm mạnh điểm yếu của SP mới có sức 
cạnh tranh cao hơn và mức tác động gia tăng cường độ 
cạnh tranh thị trường, những rủi ro sinh ra từ sự xuất hiện 
của nó; (2) xác định những lợi thế/hạn chế phối thức cung 
ứng, bán sản phẩm của cơ sở so với phối thức của SP 
cạnh tranh của đối thủ cạnh tranh và mức gia tăng hiệu 
suất định vị hình ảnh, thu hút khách hàng của nó.

Bốn là, với QTRR từ biến đổi khí hậu, thiên tai, dịch 
bệnh, thiểu cầu thị trường tiêu thụ SP các cơ sở sản xuất 
RAT thành phố tập trung vào (1) mở rộng nguồn và thu 
thập cập nhật các thông tin nhất là các thông tin bên ngoài 
cơ sở về biến đổi khí hậu, thiên tai, dịch bệnh để nhận 
dạng kịp thời các rủi ro này và nhận dạng hậu quả của nó; 
(2) xây dựng kế hoạch kiểm soát và triển khai giải pháp 
quản trị tác nghiệp SXCƯ, MKT phù hợp với tác động 
của biến đổi khí hậu, thiên tai, dịch bệnh (với SP, người 
SXCƯ, người sử dụng SP).

Kết luận: Bài nghiên cứu mô tả, đánh giá mối quan hệ 
chất lượng triển khai quá trình quản trị các rủi ro đến hiệu 
suất thực hiện mục tiêu phát triển thị trường của cơ sở sản 
xuất rau an toàn thành phố Hà Nội. Kết quả nghiên cứu 
cho thấy, Chất lượng triển khai quá trình QTRR trong 
đầu tư và phát triển SP SXCƯ, Chất lượng triển khai quá 
trình QTRR do bị phá vỡ hợp đồng CƯ giữa mùa vụ sản 
xuất, Chất lượng triển khai quá trình QTRR từ yêu cầu 
điều chỉnh giảm giá bán SP, Chất lượng triển khai quá 
trình QTRR bị hoàn trả lô hàng CƯ, Chất lượng triển 
khai quá trình QTRR do truyền thông tiêu cực từ khách 
hàng hoặc đối thủ cạnh tranh, Chất lượng triển khai quá 
trình QTRR do sự xuất hiện SP mới và thay đổi phối thức 
cung ứng, bán sản phẩm của đối thủ cạnh tranh mới, Chất 
lượng triển khai quá trình QTRR do biến đổi khí hậu, 
thiên tai, dịch bệnh, thiếu cầu thị trường tiêu thụ SP đều 
có ý nghĩa tác động đến hiệu suất thực hiện các mục tiêu 
phát triển thị trường của CSSX RAT trong đó yếu tố chất 
lượng triển khai quá trình QTRR bị hoàn trả lô hàng CƯ 
và chất lượng triển khai quá trình QTRR do bị phá vỡ 
hợp đồng CƯ giữa mùa vụ sản xuất là hai yếu tố có tác 
động lớn nhất. Kết quả nghiên cứu là cơ sở để góp phần 
giúp các cơ sở sản xuất rau an toàn đưa ra những quyết 
định phát triển thị trường trong thời gian tới.
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Giới thiệu
Sự hài lòng của khách hàng là nền tảng cho 

sự thành công của doanh nghiệp trong mọi ngành 
nghề, phản ánh mức độ sẵn lòng tiếp tục sử dụng 
sản phẩm hoặc dịch vụ của khách hàng. Trong lĩnh 
vực viễn thông, nơi cạnh tranh ngày càng gay gắt, 
việc hiểu và cải thiện sự hài lòng của khách hàng 
là điều cốt yếu để đạt được sự phát triển bền vững. 
Nghiên cứu này tập trung vào Tập đoàn VNPT, 

nhà cung cấp dịch vụ Internet hàng đầu tại Việt 
Nam, để đánh giá sự hài lòng của khách hàng hộ 
gia đình và xác định các yếu tố chính ảnh hưởng 
đến trải nghiệm của họ.

Cơ sở lý thuyết và phương pháp nghiên cứu
Cơ sở lý thuyết
Sự hài lòng của khách hàng là yếu tố quan 

trọng, ảnh hưởng trực tiếp đến sự thành công của 
doanh nghiệp, đặc biệt trong ngành dịch vụ. Nhiều 
mô hình đã được phát triển để đo lường mức độ 
hài lòng của khách hàng, trong đó có mô hình chất 
lượng kỹ thuật/chức năng của Gronroos (1984), 
mô hình kỳ vọng - thất vọng của Oliver (1980), 
mô hình Servqual của Parasuraman và cộng sự 
(1985), mô hình Servperf của Cronin & Taylor 
(1992).

Mô hình chất lượng kỹ thuật/chức năng của 
Gronroos nhấn mạnh rằng sự hài lòng không chỉ 
phụ thuộc vào chất lượng kỹ thuật như tốc độ 
internet, độ ổn định của đường truyền, mà còn vào 
chất lượng chức năng, tức là cách thức dịch vụ 
được cung cấp. Mô hình kỳ vọng - thất vọng của 
Oliver cho rằng khách hàng sẽ hài lòng nếu trải 
nghiệm thực tế đáp ứng hoặc vượt kỳ vọng, ngược 
lại, nếu thấp hơn kỳ vọng, họ sẽ thất vọng.

Mô hình Servqual của Parasuraman và cộng sự 
xác định năm yếu tố quan trọng của chất lượng 
dịch vụ gồm sự tin cậy, sự đảm bảo, phương tiện 
hữu hình, mức độ đáp ứng và mức độ đồng cảm. 
Mô hình này được sử dụng rộng rãi nhưng cũng 
nhận được ý kiến trái chiều về tính chính xác. 

NGHIÊN CỨU MỨC ĐỘ HÀI LÒNG CỦA KHÁCH HÀNG  
HỘ GIA ĐÌNH ĐỐI VỚI DỊCH VỤ INTERNET CỦA TẬP ĐOÀN VNPT

Mai Lan Hương* - TS. Tạ Thị Đào*

* Trường Quản trị kinh doanh, Đại học Quốc gia Hà Nội

Customer satisfaction is a crucial determinant 
of a company's success, especially in the 
telecommunications industry. This study aims to 
identify the factors influencing household customers' 
satisfaction with VNPT's Internet services. A 
mixed-method approach was employed, including 
qualitative interviews and quantitative surveys. The 
findings indicate that equipment quality, service 
pricing, and brand image are the most significant 
factors affecting customer satisfaction. Additionally, 
the study highlights differences in satisfaction levels 
among demographic groups, providing actionable 
insights for VNPT to enhance service quality and 
retain customers.

• Key words: customer satisfaction, VNPT internet 
services, service quality, brand image, pricing 
strategy, telecommunications.

Sự hài lòng của khách hàng là yếu tố quyết định quan trọng đối với sự thành công của doanh nghiệp, đặc 
biệt trong lĩnh vực viễn thông. Nghiên cứu này nhằm tìm ra các yếu tố ảnh hưởng đến sự hài lòng của khách 
hàng hộ gia đình đối với dịch vụ Internet của Tập đoàn VNPT. Nghiên cứu sử dụng phương pháp tiếp cận 
hỗn hợp, bao gồm phỏng vấn định tính và khảo sát định lượng. Kết quả nghiên cứu cho thấy chất lượng 
thiết bị, giá dịch vụ và hình ảnh thương hiệu là những yếu tố có tác động mạnh nhất đến sự hài lòng của 
khách hàng. Nghiên cứu cũng chỉ ra sự khác biệt về mức độ hài lòng giữa các nhóm nhân khẩu học, cung 
cấp những gợi ý hành động giúp VNPT cải thiện chất lượng dịch vụ và duy trì khách hàng.

• Từ khóa: mức độ hài lòng của khách hàng, dịch vụ internet VNPT, chất lượng dịch vụ, hình ảnh thương hiệu, chiến 
lược giá, viễn thông.
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Để khắc phục hạn chế đó, mô hình Servperf của 
Cronin & Taylor tập trung đo lường sự hài lòng 
dựa trên trải nghiệm thực tế của khách hàng, thay 
vì khoảng cách giữa kỳ vọng và thực tế.

Trong lĩnh vực viễn thông, nhiều nghiên cứu 
chỉ ra rằng chất lượng dịch vụ, giá cả, hình ảnh 
thương hiệu, hỗ trợ khách hàng và cơ sở hạ tầng 
công nghệ là những yếu tố then chốt quyết định sự 
hài lòng của khách hàng. Nếu các yếu tố này được 
đáp ứng tốt, khách hàng có xu hướng trung thành 
với nhà cung cấp. Ngược lại, nếu chất lượng dịch 
vụ kém, giá cả không hợp lý hoặc dịch vụ chăm 
sóc khách hàng chưa hiệu quả, khách hàng có thể 
tìm kiếm lựa chọn thay thế.

Có thể nói, việc áp dụng các mô hình đo lường 
phù hợp và xác định chính xác các yếu tố ảnh 
hưởng là rất quan trọng để doanh nghiệp viễn 
thông tối ưu hóa dịch vụ, nâng cao trải nghiệm 
khách hàng và khả năng cạnh tranh trên thị trường.

Xây dựng mô hình nghiên cứu và giả thuyết
Dựa trên tổng quan lý thuyết và các nghiên 

cứu trước đây, mô hình nghiên cứu đề xuất bao 
gồm bảy yếu tố chính ảnh hưởng đến mức độ hài 
lòng của khách hàng đối với dịch vụ Internet của 
VNPT. Cụ thể, các yếu tố này bao gồm: cơ sở hạ 
tầng công nghệ (H1), chất lượng thiết bị đi kèm 
(H2), năng lực dịch vụ (H3), tiêu chuẩn và quy 
trình hỗ trợ khách hàng (H4), độ tin cậy (H5), giá 
dịch vụ (H6), và hình ảnh thương hiệu (H7).

Mô hình nghiên cứu đề xuất được thể hiện 
trong Hình 1. Kết quả kiểm định tương quan 
Pearson cho thấy các biến độc lập không có mối 
quan hệ đáng kể với nhau (r < 0.3, p > 0.05), xác 
nhận giả định rằng các yếu tố này tác động độc lập 
đến sự hài lòng của khách hàng, thay vì ảnh hưởng 
lẫn nhau.

Hình 1: Mô hình nghiên cứu đề xuất

Nguồn: Tác giả

Phương pháp nghiên cứu
Nghiên cứu sử dụng phương pháp định lượng, 

với dữ liệu thu thập từ 555 khách hàng hộ gia đình 
đang sử dụng dịch vụ Internet VNPT tại Hà Nội 
và TP.HCM. Đối tượng khảo sát có đặc điểm đa 
dạng, trong đó nam giới chiếm 70,8%, nhóm tuổi 
phổ biến nhất là 36 - 45 tuổi (28,1%) và phần lớn 
có trình độ từ cao đẳng, đại học trở lên (68,9%). 
Khách hàng biết đến dịch vụ VNPT chủ yếu qua 
nhân viên VNPT (50,6%) và người thân, bạn bè 
(20%). Số liệu được thu thập thông qua bảng hỏi 
trực tuyến và phỏng vấn trực tiếp. Quá trình phỏng 
vấn và điều tra thực địa được tiến hành từ tháng 
6/2024 đến tháng 9/2024. Phương pháp kiểm định 
Cronbach’s Alpha và phân tích nhân tố khám phá 
(EFA) được áp dụng nhằm đánh giá độ tin cậy và 
giá trị của thang đo.

Kết quả nghiên cứu
Sau khi thực hiện kiểm định độ tin cậy 

Cronbach’s Alpha, tất cả các thang đo đều đạt hệ 
số từ 0.813 đến 0.901, đảm bảo độ tin cậy cao. 
Phân tích nhân tố khám phá (EFA) xác nhận bảy 
nhân tố chính ảnh hưởng đến sự hài lòng của 
khách hàng, với hệ số KMO đạt 0.834 và kiểm 
định Bartlett có Sig. < 0.05, cho thấy dữ liệu phù 
hợp để phân tích nhân tố. Một số thang đo có hệ số 
tải thấp hơn 0.7 đã bị loại bỏ

Bảng 1. Kết quả phân tích hồi quy tuyến tính  
đa biến

R R2 Hiệu chỉnh R2 Lỗi chuẩn của ước lượng Durbin-Watson
0.769a 0.591 0.587 0.33234 1.816

Biến độc lập: CN, TB, NL, KH, TC, GC, HA
Biến phụ thuộc: HL

Nguồn: Kết quả tác giả phân tích dữ liệu bằng phần mềm SPSS

Tiếp theo, phân tích hồi quy tuyến tính đa biến 
được thực hiện để đánh giá mức độ tác động của 
các yếu tố đến sự hài lòng của khách hàng. Kết 
quả cho thấy mô hình có ý nghĩa thống kê với R² 
= 0.587, nghĩa là 58.7% sự biến thiên trong mức 
độ hài lòng của khách hàng có thể được giải thích 
bởi bảy yếu tố nghiên cứu. Trong đó, chất lượng 
thiết bị đi kèm tác động mạnh nhất (β = 0.401, 
Sig.< 0.001), tiếp theo là giá dịch vụ (β = 0.342, 
Sig.< 0.01), hình ảnh thương hiệu (β = 0.332, 
Sig.< 0.01). Các yếu tố khác cũng có ảnh hưởng 
nhưng ít hơn.

Ngoài ra, kết quả kiểm định giả thuyết cho thấy 
có sự khác biệt đáng kể về mức độ hài lòng giữa 
các nhóm khách hàng theo thu nhập (Sig. = 0.018) 
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và nhóm khách hàng mới so với khách hàng sử 
dụng lâu năm (Sig. = 0.035). Điều này gợi ý rằng 
VNPT cần có chiến lược linh hoạt hơn để đáp ứng 
kỳ vọng của các nhóm khách hàng khác nhau.

Bảng 2. Hệ số hồi quy của phân tích hồi quy  
tuyến tính đa biến

Hệ số hồi quy (Coefficients)

Mô hình

Hệ số  
chưa chuẩn hóa

Hệ số 
chuẩn hóa

t Sig.

Thống kê  
đa cộng tuyến

B Std. 
Error Beta Tolerance VIF

1

(Constant) 0.401 0.131 3.056 0.002
CN 0.180 0.31 0.231 5.826 0.000 0.676 1.480
TB 0.359 0.42 0.401 6.945 0.000 0.654 1.310
NL 0.230 0.32 0.283 7.209 0.000 0.688 1.454
KH 0.204 0.31 0.260 6.644 0.000 0.693 1.443
TC 0.241 0.26 0.313 9.086 0.000 0.791 1.264
GC 0.275 0.28 0.342 6.086 0.000 0.682 1.342
HA 0.258 0.36 0.332 7.128 0.000 0.645 1.401

Biến phụ thuộc: HL

Nguồn: Kết quả tác giả phân tích dữ liệu bằng phần mềm SPSS

Kết luận và một số giải pháp
Kết luận
Nghiên cứu đã xác định các yếu tố ảnh hưởng 

đến sự hài lòng của khách hàng đối với dịch vụ 
Internet VNPT, trong đó chất lượng thiết bị, giá 
dịch vụ và hình ảnh thương hiệu có tác động mạnh 
nhất. Những yếu tố này quyết định trải nghiệm 
người dùng và ảnh hưởng đến mức độ trung thành 
với nhà cung cấp.

Kết quả cũng cho thấy khách hàng sử dụng 
dịch vụ lâu năm có mức độ hài lòng cao hơn so 
với khách hàng mới, phản ánh xu hướng đánh giá 
tích cực hơn khi đã quen thuộc với dịch vụ. Ngoài 
ra, mức độ hài lòng có sự khác biệt theo nhóm thu 
nhập và thời gian sử dụng dịch vụ, cho thấy nhu 
cầu và kỳ vọng của các nhóm khách hàng không 
đồng nhất.

Phân tích hồi quy khẳng định vai trò của công 
nghệ, dịch vụ và thương hiệu trong việc nâng cao 
trải nghiệm khách hàng. Những phát hiện này 
không chỉ làm rõ các yếu tố cốt lõi ảnh hưởng đến 
sự hài lòng mà còn cung cấp cơ sở cho VNPT xây 
dựng các chiến lược đúng đắn.

Một số giải pháp
Để nâng cao sự hài lòng khách hàng, VNPT sẽ 

thực hiện các giải pháp về công nghệ, giá cả và 
thương hiệu.

Thứ nhất, VNPT cải thiện thiết bị và hạ tầng 
bằng cách thay modem, router cũ bằng Wifi 6 từ 

quý 3/2025 tại đô thị, mục tiêu phủ 70% trong 18 
tháng. Hệ thống quản lý mạng thông minh dùng 
phần mềm giám sát thực, khắc phục sự cố trong 
2 giờ cũng sẽ được triển khai trong Quý 3/2025. 
Khách hàng cũng có thể linh hoạt từ chọn thêm 
các thiết bị như Wifi Mesh, AI Camera qua ứng 
dụng MyVNPT, tổng đài và nhân viên.

Thứ hai, VNPT áp dụng giá linh hoạt, minh 
bạch. Từ quý 4/2025, VNPT quy hoạch danh mục 
gói cước từ 36 gói còn 18 gói để khách hàng dễ 
lựa chọn, các gói cước được nâng cấp lên mức 
tối thiểu 300Mbps so với mức 150Mbps hiện 
nay, cùng với đó là 6 gói tích hợp truyền hình. 
Khách trung thành (trên 2 năm) giảm 10% hóa 
đơn từ 1/2026. Từ tháng 1/2026, giá cước tại khu 
vực nông thôn giảm 15% để phổ cập Internet, và 
VNPT sẽ triển khai thí điểm 10 tỉnh miền Trung 
trong 6 tháng.

Thứ ba, VNPT tăng truyền thông và thương 
hiệu, đặc biệt trên môi trường số. Ngân sách chi 
cho quảng cáo số tăng gấp đôi năm 2025 đặc biệt 
trên hai nền tảng là YouTube và TikTok. Ra mắt 
AI chatbot trên MyVNPT từ quý 3/2025 xử lý 
80% câu hỏi trong 30 giây, giúp rút ngắn thời gian 
chờ đợi cho khách hàng và tinh gọn đội ngũ tư 
vấn viên.

Cuối cùng, để gia tăng giá trị dịch vụ, từ quý 
2/2026, VNPT sẽ hợp tác với Netflix và Golf 
Champion để tích hợp vào các gói internet hiện 
hữu như một dịch vụ gia tăng đáp ứng nhu cầu 
giải trí của khách hàng. Cùng với đó, các ứng 
dụng học tập, làm việc sẽ ra mắt vào Tháng 
6/2026, hỗ trợ 50.000 người dùng, giúp làm đa 
dạng hoá sản phẩm và tiện ích cho khách hàng 
theo định hướng “Một VNPT cho tất cả nhu cầu 
của Hộ gia đình”.

Các giải pháp này giúp VNPT nâng cao hài 
lòng, giữ chân khách hàng và tạo lợi thế cạnh tranh.
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1. Giới thiệu
Liên Hợp Quốc đã đề ra 17 mục tiêu phát triển bền 

vững (SDG) đến năm 2030, trong đó mục tiêu thứ năm 
nhấn mạnh bình đẳng giới và thúc đẩy trao quyền kinh 
tế cho phụ nữ (Nations, 2022). UN Women hiện triển 
khai kế hoạch 2022-2025 để hỗ trợ mục tiêu này. Doanh 
nghiệp nhỏ và vừa (SME) cùng tinh thần khởi nghiệp 
đang là trụ cột của phát triển kinh tế bền vững, và vai 
trò của phụ nữ trong lĩnh vực này ngày càng quan trọng 
(Box & Larsson Segerlind, 2018). Để thúc đẩy các nền 
kinh tế mới nổi, cần khẳng định vai trò của nữ doanh 
nhân như động lực mới cho tăng trưởng bền vững 
(Ogundana & cộng sự, 2021). Tuy nhiên, vẫn còn thiếu 
nghiên cứu về yếu tố quyết định thành công và hiệu 
suất bền vững của SME do phụ nữ làm chủ, nhất là ở 
các nước đang phát triển, đặc biệt là các nghiên cứu tập 
trung vào một địa phương cụ thể của Việt Nam. Tinh 
thần khởi nghiệp rất quan trọng cho tăng trưởng kinh tế, 
vì vậy cần làm rõ vai trò của các nữ doanh nhân để thúc 
đẩy phát triển và tạo giá trị cho xã hội toàn cầu. Ở các 
nền kinh tế mới nổi, họ góp phần lớn vào tiến bộ xã hội, 
nâng cao khả năng cạnh tranh và tạo cơ hội việc làm 

NHÂN TỐ ẢNH HƯỞNG ĐẾN SỰ THÀNH CÔNG CỦA DOANH NHÂN 
NỮ TRÊN ĐỊA BÀN TỈNH THANH HOÁ: NGHIÊN CỨU VAI TRÒ 

ĐIỀU TIẾT CỦA XUNG ĐỘT CÔNG VIỆC - GIA ĐÌNH
TS. Đào Thu Trà*

* Trường Đại học Hồng Đức 

This study aims to provide insights into the factors 
affecting the success of female entrepreneurs 
in Thanh Hoa province. To achieve the research 
objectives, the author conducted a survey of 1,000 
female entrepreneurs in the area using online 
and direct methods; the results obtained 394 valid 
survey forms for inclusion and analysis. The data 
collected from the survey were analyzed using 
Smart PLS4 software. The research results showed 
that Personal capacity, financial resources, social 
networks, business orientation and government 
support have a positive impact on the success of 
female entrepreneurs in Thanh Hoa province; Work-
family conflict was also found to have a direct impact 
on the success of female entrepreneurs but in a 
negative direction. In addition, the research results 
show that work-family conflict does not moderate 
the relationship between Personal Competence, 
Financial Resources, Business Orientation to the 
success of female entrepreneurs, but moderates the 
relationship between social network to the success of 
female entrepreneurs. Based on the research results, 
the authors present the significance of the research, 
as well as limitations and future research directions.

• Key words: female entrepreneurs, success, work-
family conflict, smart PLS4.

JEL codes: M1, M12, J116

Bài báo nghiên cứu về các yếu tố ảnh hưởng đến sự thành công của các nữ doanh nhân trên địa bàn tỉnh Thanh 
Hoá. Để đạt được mục đích nghiên cứu, tác giả tiến hành khảo sát 1.000 nữ doanh nhân trên địa bàn bằng 
phương pháp trực tuyến và trực tiếp; kết quả thu về 394 phiếu khảo sát hợp lệ để đưa vào phân tích. Kết quả 
nghiên cứu cho thấy Năng lực cá nhân, nguồn lực tài chính, mạng lưới xã hội, định hướng kinh doanh và hỗ trợ 
của chính phủ có ảnh hưởng tích cực đến thành công của nữ doanh nhân trên địa bàn tỉnh Thanh Hóa; Xung đột 
công việc - gia đình cũng được tìm thấy có ảnh hưởng trực tiếp đến thành công của doanh nhân nữ nhưng theo 
hướng tiêu cực. Ngoài ra, kết quả nghiên cứu cho thấy xung đột công việc - gia đình không điều tiết mối quan hệ 
giữa Năng lực cá nhân, nguồn lực tài chính, định hướng kinh doanh đến thành công của doanh nhân nữ, nhưng 
điều tiết mối quan hệ giữa mạng lưới xã hội đến thành công của nữ doanh nhân. Dựa vào kết quả nghiên cứu, 
nhóm tác giả đưa ra ý nghĩa của nghiên cứu, cũng như hạn chế và hướng nghiên cứu tiếp theo.

• Từ khóa: doanh nhân nữ, thành công, xung đột công việc- gia đình, smart PLS4.
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(Schröder & cộng sự, 2021). Vì vậy, nghiên cứu này 
sẽ xác định và đánh giá các yếu tố dẫn đến thành công 
trong kinh doanh của nữ doanh nhân tại Thanh Hóa.

2. Cơ sở lý thuyết và xây dựng mô hình nghiên 
cứu

2.1. Các lý thuyết nền tảng
2.1.1. Lý thuyết quan điểm dựa trên nguồn lực (RBV 

Theory)
Lý thuyết RBV cho rằng các nguồn lực có giá 

trị, hiếm, không thể bắt chước và không thể thay thế 
(VIRN) là yếu tố quan trọng phân biệt các tổ chức thành 
công và không thành công (Barney, 1991). Lý thuyết 
này giải thích cách các doanh nhân sử dụng nguồn lực 
để phát triển doanh nghiệp. “Nguồn lực” được hiểu là 
những điểm mạnh hoặc yếu của doanh nghiệp. Thành 
công đạt được thông qua việc sở hữu các nguồn lực 
độc đáo (Barney, 1991), bao gồm cả nguồn lực hữu 
hình như tài chính (Adnan & cộng sự, 2018) và vô hình 
như vốn con người, vốn xã hội và đổi mới (Ployhart & 
Moliterno, 2011).

2.1.2. Lý thuyết xung đột
Lý thuyết xung đột cho rằng khi nhu cầu ở nhiều 

lĩnh vực cao, người ta phải đưa ra lựa chọn và sẽ phát 
sinh xung đột và quá tải. Điều này có nghĩa là sự hài 
lòng trong một lĩnh vực có thể dẫn đến hy sinh trong 
lĩnh vực khác, do các yêu cầu riêng biệt của chúng 
(Guest, 2002). Guest (2002) cho rằng thành công trong 
kinh doanh cần sự cân bằng giữa công việc và gia đình. 
Tuy nhiên, xung đột vẫn xảy ra khi một lĩnh vực xâm 
nhập vào lĩnh vực kia. Doanh nhân nữ thường gánh 
trách nhiệm chăm sóc gia đình, và nếu họ không cân 
đối thời gian và sức lực cho cả công việc và gia đình, 
sẽ dẫn đến xung đột, ảnh hưởng đến mọi khía cạnh của 
cuộc sống, bao gồm cả kinh doanh.

2.2. Mô hình nghiên cứu đề xuất
Căn cứ vào lý thuyết RBV và lý thuyết xung đột làm 

nền tảng, kết hợp với các nghiên cứu trước đó cho thấy 
các yếu tố như năng lực cá nhân (Maliani Mohamad, 
2018), nguồn lực tài chính (Shane & Venkataraman, 
2012; Eniola & Entebang, 2015), mạng lưới xã hội 
(Eniola & Entebang, 2015), định hướng kinh doanh 
(Shane, 2003), hỗ trợ của chính phủ (Bruin & cộng sự, 
2007; (Gupta & Mirchandani, 2018), và xung đột công 
việc - gia đình (Parasuraman & cộng sự, 1996)  được 
xem là có ảnh hưởng nhiều nhất đến sự thành công 
trong kinh doanh của doanh nhân nói chung và doanh 
nhân nữ nói riêng. Xét trên điều kiện thực tế trên địa 
bàn tỉnh Thanh Hóa, nhóm tác giả dự đoán đây cũng 
chính là những nhân tố có vai trò quan trọng góp phần 
hoặc hạn chế sự thành công của doanh nhân. Do vậy, 
nhóm tác giả đề xuất mô hình nghiên cứu như sau:

Hình 1: Mô hình nghiên cứu đề xuất
 

Năng lực bản thân 

Đinh hướng kinh doanh 

Sự sẵn có của nguồn lực tài chính 

Xung đột công việc - gia đình 

Mạng lưới xã hội 

Thành công  
của doanh nhân nữ 
 tại TP. Thanh Hoá 

Sự hỗ trợ của Chính phủ 

2.3. Giả thuyết nghiên cứu đề xuất
Dựa trên mô hình nghiên cứu đề xuất, nhóm tác giả 

đề xuất các giả thuyết nghiên cứu sau:
H1: Có mối quan hệ đáng kể giữa năng lực bản thân 

và thành công của Nữ Doanh nhân.
H2: Có mối quan hệ đáng kể giữa định hướng kinh 

doanh và sự thành công của nữ doanh nhân
H3: Có mối quan hệ đáng kể giữa nguồn lực tài 

chính và thành công của các nữ doanh nhân.
H4: Có mối quan hệ đáng kể giữa mạng lưới xã hội 

và sự thành công của Nữ Doanh nhân. 
H5: Sự hỗ trợ của chính phủ có tác động đáng kể 

đến sự thành công của doanh nhân nữ.
H6: Có sự ảnh hưởng đáng kể giữa xung đột công 

việc - gia đình đến sự thành công của nữ doanh nhân.
H7: Xung đột giữa công việc - gia đình điều tiết mối 

quan hệ giữa năng lực cá nhân và sự thành công của 
doanh nhân nữ.

H9: Xung đột giữa công việc - gia đình điều tiết mối 
quan hệ giữa tính khả dụng nguồn tài chính và sự thành 
công của doanh nhân nữ.

H10: Xung đột giữa công việc - gia đình điều tiết 
mối quan hệ giữa mạng lưới cá nhân và sự thành công 
của doanh nhân nữ.

3. Phương pháp nghiên cứu
Nghiên cứu định lượng này tập trung vào các doanh 

nhân nữ tại Thanh Hóa, là chủ doanh nghiệp sở hữu 
ít nhất 51% vốn và trực tiếp quản lý từ 3 năm trở lên. 
Mẫu được chọn bằng phương pháp ngẫu nhiên thuận 
tiện và quả cầu tuyết. Dựa trên quy tắc mẫu tối thiểu 
của Cohen (1992) là 147, nhóm tác giả gửi khảo sát đến 
1.000 doanh nhân và thu về 394 phiếu hợp lệ. Nghiên 
cứu được thực hiện trong ba tháng (3/2024 - 5/2024) 
qua khảo sát cắt ngang, sử dụng cả hình thức trực tuyến 
và trực tiếp. Trước khi gửi, nhóm tác giả đã xin ý kiến 
và nhận được sự đồng ý của các doanh nhân nữ.
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Nghiên cứu này sử dụng phân tích mô hình phương 
trình cấu trúc bình phương tối thiểu một phần (PLS-
SEM) vì có các cấu trúc bậc hai hình thành được ưa 
chuộng hơn so với sử dụng mô hình phương trình cấu 
trúc dựa trên hiệp phương sai (CB-SEM) (Hair & cộng 
sự, 2017). Dữ liệu được phân tích bằng phần mềm 
SmartPLS 4.1. Các cấu trúc bậc cao hơn phải xem xét 
các mô hình đo lường của các thành phần bậc thấp hơn 
và mô hình đo lường tổng thể của cấu trúc bậc cao hơn 
(Sarstedt & cộng sự, 2019).

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Đánh giá mô hình đo lường
Mô hình PLS-SEM và các giả thuyết được phân 

tích theo hai bước. Phân tích PLS về mối quan hệ mục-
cấu trúc là bước đầu tiên trong quá trình xác thực công 
cụ. Bước thứ hai là kiểm tra các mối quan hệ được giả 
thuyết bằng cách sử dụng thử nghiệm mô hình cấu trúc 
và lấy mẫu lại bootstrap. Ngoài ra, các yêu cầu để đánh 
giá mô hình đo lường phải được đáp ứng về tính hợp lệ 
hội tụ (cấu trúc bậc nhất và bậc hai) và tính hợp lệ phân 
biệt. Chúng tôi đã sử dụng phương pháp tiếp cận lặp 
chỉ báo để phân tích mô hình EO bậc cao. Đối với cấu 
trúc bậc cao trong nghiên cứu này là định hướng kinh 
doanh (EO) là mô hình loại II (phản ánh-cấu tạo) được 
đo bằng ba chỉ số cấu tạo nắm bắt điểm số biến tiềm ẩn 
của đổi mới (DM), chủ động (CD) và chấp nhận rủi ro 
(CNRR) từ giai đoạn một.

Cấu trúc bậc nhất
Bảng 1 cho thấy độ phân biệt tốt khi các căn bậc 

hai của AVE trên đường chéo lớn hơn tương quan giữa 
các cấu trúc. Phân tích theo phương pháp HTMT cũng 
cho kết quả tất cả giá trị dưới ngưỡng 0,85, chứng tỏ độ 
phân biệt đạt yêu cầu.

Bảng 1: Hệ số tải mô hình đo lường, α, C.R, AVE và 
VIF cho đa cộng tuyến

Cấu trúc Bậc 1
Nhân tố và các 
biến quan sát

Hệ số tải Crobach α C.R AVE VIF

Đổi mới
DM1 0,840 

0,788 0,876 0,702 
1,499

DM2 0,820 1,511
DM3 0,855 1,659

Chủ động
CD1 0,829 

0,811 0,888 0,726 
1,554

CD2 0,874 1,421
CD3 0,852 1,532

Chấp nhận rủi ro
CNRR1 0,750 

0,681 0,825 0,610 
1,417

CNRR2 0,797 1,667
CNRR3 0,796 1,718

Năng lực cá nhân

NLCN1 0,819 

0,893 0,918 0,651 

2,175 
NLCN2 0,823 2,172 
NLCN3 0,807 2,065 
NLCN4 0,793 1,927 
NLCN5 0,824 2,092 
NLCN6 0,772 1,908 

Nguồn lực tài chính

NLTC1 0,757 

0,804 0,864 0,561 

1,569 
NLTC2 0,714 1,454 
NLTC3 0,772 1,650 
NLTC4 0,759 1,615 
NLTC5 0,740 1,433 

Mạng lưới cá nhân

ML1 0,850 

0,907 0,931 0,730 

2,441 
ML2 0,871 2,843 
ML3 0,863 2,637 
ML4 0,801 2,106 
ML5 0,885 3,285 

Hỗ trợ của chính phủ

HTCP1 0,667 

0,832 0,877 0,545 

1,459 
HTCP2 0,709 1,585 
HTCP3 0,752 1,794 
HTCP4 0,770 1,765 
HTCP5 0,783 1,847 
HTCP6 0,740 1,716 

Xung đột gia đình- 
công việc

CVGD1 0,663 

0,758 0,838 0,508 

1,349 
CVGD2 0,707 1,523 
CVGD3 0,726 1,494 
CVGD4 0,710 1,558 
CVGD5 0,754 1,620 

Sự thành công

TC1 0,725 

0,834 0,878 0,547 

1,627 
TC2 0,749 1,725 
TC3 0,721 1,641 
TC4 0,788 1,861 
TC5 0,754 2,096 
TC6 0,697 1,897 

Cấu trúc bậc hai
Đối với cấu trúc cấu tạo của EO, trọng số bên ngoài 

được phát hiện là có ý nghĩa vì giá trị T rõ ràng cao hơn 
1,96 (p < 0,05). Đánh giá đa cộng tuyến của các chỉ số 
hình thành bằng giá trị VIF là có thể chấp nhận được vì 
kết quả cho thấy giá trị < 3 (Bảng 2).

Bảng 2: Tóm tắt kết quả cho Mô hình đo lường cấu 
tạo giai đoạn 2

Biến 
tiềm ẩn

Chỉ báo Trọng tải ngoài Giá trị t Giá trị p Hệ số tải ngoài VIF

EO
Đổi mới 0,286 22,187 0,000 0,553 1,121

Chủ động 0,642 20,698 0,000 0,765 1,043
Chấp nhận rủi ro 0,511 21,737 0,000 0,687 1,107

Đánh giá mô hình cấu trúc
Mô hình giả thuyết nghiên cứu được trình bày trong 

Hình 2 và Bảng 3 liệt kê các giả thuyết về Thành công 
của doanh nhân nữ. Nghiên cứu đề xuất 6 mối quan hệ 
trực tiếp và bốn mối quan hệ gián tiếp, với các biến độc 
lập gồm: Năng lực cá nhân, định hướng kinh doanh, 
nguồn lực tài chính, mạng lưới xã hội, hỗ trợ của chính 
phủ, và xung đột công việc-gia đình. Xung đột công 
việc-gia đình đóng vai trò biến điều tiết trong mô hình 
này.

Bảng 3: Kiểm định giả thuyết
Giả 

thuyết
Mối quan hệ

Mẫu gốc 
(O) 

Độ lệch chuẩn 
(STDEV) 

Thống kê T 
(|O/STDEV|) 

Giá 
trị P 

Kết luận

H1 NLCN -> TC 0,272 0,035 7,664 0,000 Chấp nhận
H2 EO -> TC 0,129 0,038 3,354 0,001 Chấp nhận
H3 NLTC -> TC 0,272 0,032 8,613 0,000 Chấp nhận
H4 ML -> TC 0,329 0,032 10,298 0,000 Chấp nhận
H5 HTCP -> TC 0,118 0,030 3,975 0,000 Chấp nhận
H6 CVGD -> TC -0,222 0,046 4,829 0,000 Chấp nhận
H7 CVGD x NLCN -> TC 0,034 0,032 1,060 0,289 Không Chấp nhận
H8 CVGD x EO -> TC -0,045 0,034 1,307 0,191 Không Chấp nhận
H9 CVGD x NLTC -> TC 0,015 0,044 0,332 0,740 Không Chấp nhận

H10 CVGD x ML -> TC 0,086 0,036 2,434 0,015 Chấp nhận

Mô hình cấu trúc PLS kiểm tra các mối quan hệ 
trực tiếp trong nghiên cứu và được trình bày trong 
Bảng 3, cho thấy cả năm giả thuyết H1, H2, H3, H4, 
H5 và H6 đều có ý nghĩa tích cực đối với hiệu ứng trực 
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tiếp. Cụ thể, các yếu tố như Năng lực cá nhân (NLCN), 
Mạng lưới xã hội (ML), Nguồn lực tài chính (NLTC), 
Định hướng kinh doanh (EO), và hỗ trợ của chính phủ 
(HTCP) đều tác động tích cực đến thành công của nữ 
doanh nhân (TC), trong khi xung đột công việc - gia 
đình lại có ảnh hưởng tiêu cực đáng kể. Kết quả này 
củng cố các nghiên cứu trước đây và tích hợp hai lý 
thuyết: Lý thuyết dựa trên nguồn lực và Lý thuyết xung 
đột, chứng minh vai trò quan trọng của nguồn lực nội 
bộ doanh nghiệp như vốn nhân lực, tài chính và mối 
quan hệ trong sự thành công. Đồng thời, xung đột công 
việc - gia đình được xác định là yếu tố cản trở, làm rõ 
hạn chế của vai trò kép của phụ nữ, đặc biệt tại các quốc 
gia châu Á, đối với phát triển sự nghiệp bên ngoài.

Hình 2: Đánh giá mô hình cấu trúc

Trong các giả thuyết về tác động điều tiết của xung 
đột công việc-gia đình đến năng lực cá nhân, định 
hướng kinh doanh, nguồn lực tài chính và mạng lưới xã 
hội đối với thành công của doanh nhân nữ, chỉ có H10 
được ủng hộ. H10 cho thấy xung đột công việc-gia đình 
điều tiết mối quan hệ giữa mạng lưới xã hội và thành 
công của doanh nhân theo chiều hướng tiêu cực. Cụ 
thể, khi xung đột công việc-gia đình tăng, phụ nữ có ít 
thời gian và sức khỏe để tham gia vào các mạng lưới xã 
hội, làm giảm hiệu quả của các mối quan hệ này. Trong 
khi đó, xung đột công việc-gia đình không điều tiết mối 
quan hệ giữa năng lực cá nhân, nguồn lực tài chính và 
định hướng kinh doanh với sự thành công, nghĩa là tác 
động của các yếu tố này lên thành công của doanh nhân 
nữ vẫn ổn định dù mức độ xung đột ra sao.

5. Kết luận, ý nghĩa và hạn chế của nghiên cứu
5.1. Kết luận
Doanh nhân nữ ngày càng đóng vai trò quan trọng 

trong phát triển kinh tế, đặc biệt ở các quốc gia đang 
phát triển. Nghiên cứu này khảo sát mối liên hệ giữa 
năng lực cá nhân, nguồn lực tài chính, mạng lưới xã 
hội, định hướng kinh doanh, sự hỗ trợ của chính phủ, và 

xung đột công việc-gia đình đối với sự thành công của 
doanh nhân nữ tại Thanh Hoá. Kết quả cho thấy mạng 
lưới xã hội là yếu tố quan trọng nhất, đóng góp lớn vào 
thành công của doanh nhân nữ. Năng lực cá nhân và 
nguồn lực tài chính đứng thứ hai, tiếp theo là sự hỗ trợ 
của chính phủ và định hướng kinh doanh. Mặc dù xung 
đột công việc-gia đình ảnh hưởng tiêu cực đến thành 
công, nhưng không phải yếu tố điều tiết chính trong 
hầu hết các mối quan hệ. Tuy nhiên, nó làm giảm hiệu 
quả của mạng lưới xã hội, khi xung đột cao sẽ hạn chế 
khả năng tham gia mạng lưới, từ đó giảm đóng góp của 
mạng lưới vào thành công của doanh nhân.

5.2. Ý nghĩa nghiên cứu
Nghiên cứu cho thấy mạng lưới xã hội có tác động 

đáng kể đến thành công của doanh nhân nữ. Gia đình, 
người thân, và các tổ chức xã hội nên hỗ trợ nữ doanh 
nhân tham gia vào các mạng lưới, cung cấp hỗ trợ vật 
chất, tinh thần và mối quan hệ để tăng cơ hội thành 
công. Nguồn lực tài chính cũng rất quan trọng khi khởi 
nghiệp; vì vậy, các ngân hàng và tổ chức tài chính cần 
đơn giản hóa thủ tục tín dụng và giảm lãi suất cho doanh 
nghiệp nhỏ do phụ nữ làm chủ.

Để thành công, phụ nữ nên phát huy thế mạnh cá 
nhân, phát triển tư duy tích cực và nuôi dưỡng niềm 
đam mê với mục tiêu của mình. Vượt qua khó khăn, 
thiếu thốn nguồn lực và cạnh tranh khốc liệt là những 
thử thách không thể tránh khỏi, đòi hỏi nữ doanh nhân 
phải có sự linh hoạt và đam mê để nắm bắt cơ hội.

Các nữ doanh nhân cần sự hỗ trợ từ chính phủ, tổ 
chức phi chính phủ, và người thân để giảm bớt thách 
thức. Những phát hiện này cung cấp định hướng cho 
các nhà hoạch định chính sách, giúp phát huy tiềm năng 
của nữ doanh nhân trong phát triển kinh tế bền vững./.
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1. Giới thiệu
Chất lượng kiểm toán và việc đo lường chất lượng 

kiểm toán luôn là trọng tâm của phần lớn các nghiên 
cứu trong thập niên qua. Các tài liệu về chủ đề này đã 
xác nhận hàng loạt chỉ số để đo lường chất lượng kiểm 
toán nhưng vẫn chưa có sự đồng thuận về chỉ số nào 
là tốt nhất và cũng không có hướng dẫn cách thức lựa 
chọn các chỉ số phù hợp. Trên cơ sở các tài liệu hiện có 
về chất lượng kiểm toán, có thể nhận thấy có ba hướng 
tiếp cận khác nhau để định nghĩa và đo lường khái niệm 
này. Đầu tiên và phổ biến nhất là cách tiếp cận dựa trên 
đầu ra của quy trình kiểm toán, với các chỉ số đo lường 
như khả năng phát hiện sai sót BCTC, ý kiến của kiểm 
toán viên, đặc điểm chất lượng BCTC và đo lường dựa 

trên nhận thức của người sử dụng (DeFond & Zhang, 
2014). Cách tiếp cận thứ hai dựa trên đo lường các 
yếu tố đầu vào và quy trình kiểm toán với các chỉ số 
thường được sử dụng phổ biến là đặc điểm kiểm toán 
viên, quy trình kiểm toán và đặc điểm khách hàng kiểm 
toán (Tepalagul & Lin, 2014). Cách tiếp cận này dựa 
trên việc xác định nhu cầu của người sử dụng thông tin 
trên BCTC để đo lường chất lượng BCTC. Dưới góc 
độ kinh tế học thì chất lượng kiểm toán nhằm cung cấp 
thông tin tin cậy hơn đáp ứng nhu cầu của người sử 
dụng (phía cầu trong lý thuyết cung - cầu). Tuy nhiên, 
do người sử dụng đa dạng và luôn có nhu cầu và lợi ích 
khác nhau tại từng thời điểm và bối cảnh khác nhau. Do 
đó, đặc điểm chất lượng BCTC được xây dựng dựa trên 
cầu của nhóm người sử dụng giả định không hữu dụng 
trên thực tế. Theo đó, chất lượng kiểm toán cũng sẽ thấp 
hơn mong đợi do phần nhiều phụ thuộc vào khuôn khổ 
lập và trình bày BCTC tương ứng được các kiểm toán 
viên phán đoán và ra quyết định trong quá trình kiểm 
toán như đánh giá rủi ro, thiết kết các thủ tục kiểm toán 
để thu thập bằng chứng kiểm toán về sự hữu hiệu của hệ 
thống kiểm soát nội bộ hoặc rủi ro kinh doanh.

Cách tiếp cận thứ hai để đo lường chất lượng kiểm 
toán nghiêng về phía cung (doanh nghiệp kiểm toán). 
Dựa trên quan điểm này thì chất lượng kiểm toán đạt 
được khi các điều kiện để cuộc kiểm toán diễn ra được 
thoả mãn. Chẳng hạn, kiểm toán viên phải đảm bảo tính 
độc lập, có đủ năng lực chuyên môn, luôn duy trì tính 
thận trọng và thái độ hoài nghi nghề nghiệp để đưa ra 
ý kiến khách quan và chứng tỏ sự chuyên nghiệp và tin 
cậy đối với khách hàng kiểm toán. Ưu điểm của cách 
tiếp cận này là có thể xác định được các chỉ số đo lường 
và dễ thực hiện. Các chỉ tiêu đo lường các yếu tố đầu 
vào và quy trình kiểm toán có thể được xác định trước 
làm cơ sở tham chiếu để kiểm soát và đánh giá chất 
lượng. Do đó, các doanh nghiệp kiểm toán và kiểm toán 
viên sẽ có sự đầu tư và quan tâm hơn đến các yếu tố 
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này, ít nhất về mặt hình thức. Tuy nhiên, cách tiếp cận 
từ phía cung kiểm toán này cũng có một số hạn chế nhất 
định. Ví dụ, để đo lường tính độc lập của kiểm toán viên 
và thái độ hoài nghi nghề nghiệp thường phải đo lường 
gián tiếp thông qua các yếu tố như nguy cơ ảnh hưởng 
đến tính độc lập và cũng không thể giải thích được 
trường hợp khi mức độ độc lập của kiểm toán viên được 
ghi nhận ở mức thấp như đối với kiểm toán viên nội bộ 
nhưng chất lượng kiểm toán vẫn đảm bảo. Trường hợp 
ngược lại, cuộc kiểm toán đáp ứng các điều kiện tiên 
quyết như việc bổ nhiệm các kiểm toán viên có đủ năng 
lực, độc lập và quá trình thực hiện công việc kiểm toán 
tuân thủ đầy đủ các chuẩn mực nghề nghiệp nhưng ý 
kiến kiểm toán vẫn không chính xác hoặc doanh nghiệp 
có BCTC được kiểm toán vẫn bị phá sản hoặc ngừng 
hoạt động trong 12 tháng (Francis, 2024). 

Để có thể khắc phục những hạn chế trong cách tiếp 
cận đo lường chất lượng kiểm toán dựa trên đầu ra hoặc 
đầu vào, quan điểm thứ ba cho rằng, cần phải tiếp cận 
dựa trên lý thuyết cung cầu trong kinh tế học để đánh 
giá chất lượng kiểm toán (DeFond & Zhang, 2014). 
Mặc dù vậy, do (i) những khác biệt về kỳ vọng kiểm 
toán, (ii) hạn chế do chuẩn mực nghề nghiệp chưa thích 
ứng được với kỳ vọng hợp lý của công chúng và (iii) 
thiếu cơ chế giám sát hoặc thiếu động lực để công việc 
kiểm toán được thực hiện kỹ lưỡng dẫn tới luôn có sự 
khác biệt trong việc cung cấp và sử dụng thông tin trên 
BCTC được kiểm toán. 

Mục tiêu của nghiên cứu này là hiểu rõ hơn về bản 
chất của chất lượng kiểm toán và mối quan hệ của nó 
với chất lượng BCTC, đồng thời cung cấp hướng dẫn 
trong việc lựa chọn giữa các chỉ số chất lượng kiểm 
toán và diễn giải các kết quả của chúng. Từ đó gợi ý các 
hướng tiếp cận cho các nghiên cứu trong tương lại về 
chủ đề này.

2. Chất lượng kiểm toán và chất lượng BCTC
Kiểm toán được đánh giá cao vì khả năng cung cấp 

sự đảm bảo độc lập về độ tin cậy của thông tin kế toán, 
từ đó cải thiện việc phân bổ nguồn lực và hiệu quả hợp 
đồng. Sự phức tạp ngày càng tăng của các giao dịch 
kinh doanh và các chuẩn mực kế toán làm tăng khả 
năng tạo ra giá trị của kiểm toán. Chẳng hạn, kiểm toán 
trong môi trường chuyển đổi số không chỉ tăng mức 
độ tin cậy cao của thông tin mà có thể cung cấp được 
cả thông tin kịp thời cho việc ra quyết định. Hầu hết 
các nghiên cứu định nghĩa chất lượng kiểm toán đều 
dựa trên xác suất “đúng hoặc sai” dựa trên đánh giá của 
người sử dụng đối với một kiểm toán viên cụ thể sẽ (i) 
phát hiện ra vi phạm trong hệ thống kế toán của khách 
hàng và (ii) báo cáo vi phạm (DeAngelo, 1981). Tiêu 
chuẩn được các kiểm toán viên sử dụng là quy định 
hoặc các nguyên tắc chung được thừa nhận. Tuy nhiên, 
các quy định và nguyên tắc này đôi khi chưa đáp ứng 
kỳ vọng hợp lý của công chúng (Dung & Tuan, 2019). 
Chẳng hạn, công chúng mong đợi các kiểm toán viên có 

ý kiến về việc BCTC có gian lận hoặc có phản ánh trung 
thực giá trị doanh nghiệp dựa trên các giả định kinh tế 
cơ bản (giá trị thực của doanh nghiệp). Thậm chí, điều 
gì liên quan đến công việc kiểm toán mà gây hiểu lầm 
cho người sử dụng thì kiểm toán viên cũng phải có trách 
nhiệm (DeFond & Zhang, 2014). Từ quan điểm này, 
theo Francis (2024) chất lượng kiểm toán là một khái 
niệm liên tục, việc kiểm toán chất lượng cao cung cấp 
sự đảm bảo lớn hơn về chất lượng BCTC, cụ thể: 

Chất lượng kiểm toán là một thành phần của chất 
lượng BCTC: Theo quan điểm này, chất lượng kiểm 
toán là một thành phần của chất lượng BCTC, vì chất 
lượng kiểm toán cao làm tăng độ tin cậy của các BCTC. 
Mức độ tin cậy của thông tin được tăng cường này xuất 
phát từ sự đảm bảo lớn hơn rằng các BCTC phản ánh 
trung giá trị thực tế của doanh nghiệp ví dụ như khả 
năng thanh toán, dự báo khả năng hoạt động liên tục 
hoặc phát hiện gian lận tài chính. 

Chất lượng kiểm toán không phải là thành phần duy 
nhất chất lượng BCTC: Theo DeFond & Zhang, 2014) 
chất lượng BCTC cũng bị ảnh hưởng bởi chất lượng của 
các BCTC trước kiểm toán, là đầu vào cho quy trình 
kiểm toán. Chất lượng của các báo cáo trước kiểm toán 
còn được xác định bởi hệ thống đảm bảo chất lượng 
BCTC của doanh nghiệp và các đặc tính vốn có của 
doanh nghiệp. Các đặc tính vốn có của doanh nghiệp 
chi phối mức độ dễ dàng hoặc phức tạp trong việc trình 
bày BCTC phản ánh giá trị thực tế của doanh nghiệp  
(Dechow và cộng sự, 2010). 

Từ hai quan điểm trên, DeFond & Zhang (2014) 
cho rằng, chất lượng BCTC là một hàm số của chất 
lượng kiểm toán, hệ thống đảm bảo chất lượng BCTC 
của công ty (BCTC được lập trước kiểm toán) và các 
đặc tính vốn có của doanh nghiệp. Hàm số này được 
sử dụng để giải thích nhận thức việc đo lường và đánh 
giá chất lượng kiểm toán. Kết quả phân tích hàm số này 
chỉ ra ảnh hưởng của chất lượng kiểm toán trong mối 
tương quan với chất lượng BCCT với hệ thống đảm bảo 
chất lượng BCTC và đặc tính vốn có của doanh nghiệp 
(Công thức 1):

Chất lượng BCTC = f(chất lượng kiểm toán, hệ 
thống đảm bảo chất lượng BCTC, đặc tính vốn có của 
khách hàng kiểm toán): (1) 

Từ mô hình đánh giá chất lượng BCTC có thể giúp 
đo lường chất lượng kiểm toán và khả năng cải thiện 
chất lượng kiểm toán trong từng trường hợp, cụ thể:

Một là, hệ thống đảm bảo chất lượng BCTC ảnh 
hưởng đến mối quan hệ giữa chất lượng kiểm toán và 
chất lượng BCTC. Hệ thống đảm bảo chất lượng BCTC 
có thể bao gồm hệ thống kiểm soát nội bộ, kiểm toán 
nội bộ, đặc điểm hội đồng quản trị hay đặc điểm tài 
chính. Ảnh hưởng của hệ thống này xảy ra khi kiểm 
toán viên yêu cầu điều chỉnh lại BCTC được kiểm toán 
trước khi xác nhận mức độ tin cậy của BCTC. Trong 
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các điều kiện khác không đổi (ví dụ đặc tính vốn có của 
doanh nghiệp), chất lượng kiểm toán sẽ được ghi nhận 
và đánh giá cao hơn trong trường hợp doanh nghiệp có 
BCTC (trước kiểm toán) với chất lượng thấp hơn so 
với doanh nghiệp có BCTC (trước kiểm toán) với chất 
lượng cao hơn, vì khả năng phát hiện sai sót trọng yếu 
hoặc gian lận cao hơn đối với doanh nghiệp có BCTC 
trước kiểm toán có chấp lượng thấp hơn. Giả sử rằng, 
khách hàng A có hệ thống đảm bảo chất lượng BCTC 
tốt hơn khách hàng B. Hình 1 cho thấy chất lượng kiểm 
toán cao đảm bảo mức độ chất lượng BCTC cao hơn 
cho khách hàng A so với khách hàng B do chất lượng 
BCTC có thể đạt được cao hơn cho A so với B. Vì vậy, 
các đặc tính vốn có của doanh nghiệp hạn chế mức độ 
đảm bảo chất lượng BCTC sau kiểm toán.

Hình 1. Ảnh hưởng của chất lượng kiểm toán lên 
chất lượng BCTC trong điều kiện hệ thống đảm bảo 

chất lượng BCTC
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Nguồn: DeFond & Zhang (2014)

Hình 2. Ảnh hưởng của chất lượng kiểm toán lên 
chất lượng BCTC trong điều kiện đặc tính vốn có  

của khách hàng
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Nguồn: DeFond & Zhang (2014)

Hai là, chất lượng kiểm toán cao chỉ góp phần đảm 
bảo chất lượng BCTC ở một mức độ tới hạn nào đó, 
vì chất lượng BCTC còn phụ thuộc vào đặc tính vốn 
có của doanh nghiệp được đo lường dựa trên mức độ 
phản ánh trung thực trên BCTC giá trị thực của doanh 
nghiệp. Đặc tính vốn có của doanh nghiệp cũng ảnh 
hưởng đến mối quan hệ giữa chất lượng kiểm toán và 
chất lượng BCTC. Cụ thể, chất lượng kiểm toán cao chỉ 
có thể đảm bảo chất lượng BCTC có thể đạt được ở một 
mức độ tới hạn nào đó, tùy thuộc vào các đặc tính vốn 
có của từng doanh nghiệp. Ví dụ, khách hàng A có mức 
độ phức tạp trong việc phản ánh trên BCTC giá trị thực 

của doanh nghiệp dễ dàng hơn khách hàng B. Để tập 
trung vào tác động của các đặc tính vốn có của doanh 
nghiêp (khách hàng kiểm toán), giả định rằng hệ thống 
đảm bảo chất lượng BCTC tương tự nhau. 

Hình 2 cho thấy, chất lượng BCTC chỉ được cải 
thiện đối với doanh nghiệp A (có hệ thống đảm bảo chất 
lượng BCTC tốt hơn) khi chất lượng kiểm toán cao hơn. 
Ngược lại, chất lượng BCTC của doanh nghiệp B được 
cải thiện (có hệ thống đảm bảo chất lượng thấp hơn) phụ 
thuộc vào mức độ chất lượng kiểm toán được đảm bảo 
do kiểm toán viên dự đoán (BCTC trước kiểm toán) và 
mức độ yêu cầu cao hơn đối với chất lượng kiểm toán.

Như vậy, chất lượng kiểm toán thay đổi ảnh hưởng 
đến chất lượng BCTC nhưng cũng có điểm tới hạn vì 
chúng phụ thuộc vào mức độ phức tạp vốn có của doanh 
nghiệp trong việc truyển tải chính xác giá trị thực của 
doanh nghiệp lên BCTC. Tuy nhiên, chất lượng kiểm 
toán không độc lập với các thành phần khác của chất 
lượng BCTC (DeFond & Zhang, 2014). Cụ thể, các nhà 
quản lý có khả năng sẽ chọn chất lượng của hệ thống 
BCTC với dự đoán về chất lượng kiểm toán mà họ 
mong đợi từ kiểm toán viên. Do đó, chất lượng BCTC 
trước kiểm toán có mối quan hệ nội tại (nội sinh) với 
chất lượng kiểm toán của kiểm toán độc lập. Ngoài ra, 
các kiểm toán viên được kỳ vọng sẽ đánh giá chất lượng 
hệ thống BCTC của khách hàng và các đặc tính của 
khách hàng kiểm toán trong việc lựa chọn khách hàng 
và trong quá trình lập kế hoạch kiểm toán. Điều này 
được phản ánh trong mô hình rủi ro kiểm toán, trong đó 
nỗ lực của kiểm toán viên được biểu thị như một hàm 
số với biến số là rủi ro tiềm tàng và rủi ro kiểm soát của 
khách hàng, tương đương với các đặc tính vốn có của 
khách hàng và chất lượng của hệ thống BCTC của nó. 

Kết luận: Kết quả đánh giá chất lượng kiểm toán 
trong mối quan hệ với chất lượng BCTC giúp giải thích 
rõ hơn tại sao việc đo lường chất lượng kiểm toán lại 
phức tạp và đôi khi không thể cung cấp kết quả chính 
xác do có hiện tượng tương quan nội tại giữa chất lượng 
kiểm toán và chất lượng BCTC. Trên thực tế chất lượng 
kiểm toán phụ thuộc vào việc phán đoán và ra quyết 
định của kiểm toán viên về hệ thống kiểm soát nội bộ, 
rủi ro kinh doanh và tầm quan trọng của khách hàng 
kiểm toán. Do đó, các nghiên cứu tương lai nhằm khám 
phá thêm các chỉ số đo lường chất lượng kiểm toán nên 
tập trung nhiều hơn trong việc xây dựng các chỉ số đo 
lường năng lực, tính độc lập kiểm toán viên. 
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1. Giới thiệu
Hoạt động huy động vốn từ kênh trái phiếu có vai 

trò vô cùng quan trọng đối với doanh nghiệp và cũng 
như toàn bộ nền kinh tế. Tại Việt Nam, trái phiếu doanh 
nghiệp ngày càng được các tổ chức phát hành quan tâm 
trên thị trường tài chính khi mà Việt Nam đang ngày 
càng hội nhập sâu rộng vào thị trường tài chính thế 
giới. Kênh huy động vốn từ trái phiếu của các doanh 
nghiệp tại nước ta thường được sử dụng sau kênh huy 
động từ tín dụng ngân hàng và vốn chủ sở hữu. 

Năm 2023 với sự xuất hiện của sàn giao dịch trái 
phiếu riêng lẻ tại Sở giao dịch chứng khoán Hà Nội 
(sau đây gọi là: HNX) cũng đã tạo niềm tin cho thị 
trường trái phiếu doanh nghiệp Việt Nam trong trung 

và dài hạn, đây là một trong những nền tảng giúp các 
doanh nghiệp, nhà đầu tư, cơ quan ban ngành thuận 
lợi hơn khi hoạt động trên thị trường trái phiếu riêng 
lẻ nói chung và trái phiếu doanh nghiệp nói riêng. Đối 
với chiến lược và chủ trương của Nhà nước, Chính phủ 
đã đặt mục tiêu thị trường trái phiếu doanh nghiệp Việt 
Nam đạt tối thiểu 20% GDP vào năm 2025 và 30% vào 
năm 2030. 

Tính đến hết năm 2023, thị trường trái phiếu doanh 
nghiệp (TPDN) đã xuất hiện tín hiệu phục hồi khi một 
số nhà đầu tư quan tâm trở lại khi mức lãi suất tốt hơn 
so với các kênh đầu tư khác. Điều này thể hiện trên thị 
trường TPDN khi tại thời điểm quý 1, hầu như không có 
đợt phát hành nào, song từ quý 2 trở đi, tháng sau khối 
lượng phát hành đều cao hơn tháng trước. Đặc biệt trong 
quý 3, hoạt động phát hành TPDN bật tăng mạnh với giá 
trị phát hành cao gấp gần 2,7 lần so với quý trước đó và 
tăng tới 36,2% so với cùng kỳ. Đến hết tháng 12/2023, 
tổng giá trị TPDN phát hành đạt 268 nghìn tỷ đồng, 
giảm 1% so với cùng kỳ năm 2022. Khối lượng mua lại 
TPDN trước hạn đạt con số 230,2 nghìn tỷ đồng, tăng 
5,8% so với cả năm 2022. Lãi suất TPDN bình quân 
trong 12 tháng năm 2023 đạt 8,3%, cao hơn so với mức 
trung bình 7,9% của năm 2022 (Nhật Đức, 2024).

Với đặc tính huy động vốn từ tín dụng ngân hàng 
yêu cầu doanh nghiệp phải đáp ứng nhiều điều kiện 
tuân thủ về an toàn vốn của các ngân hàng, do đó các 
doanh nghiệp cần phát triển thêm các kênh huy động 
vốn khác như trái phiếu là một lựa chọn hàng đầu. Tuy 
nhiên, việc phát hành không chỉ được thúc đẩy với các 
yếu tố bên ngoài được, mà còn các yếu tố nội tại trong 
bức tranh tài chính của doanh nghiệp, nhất là giá trị phát 
hành của trái phiếu doanh nghiệp. Do vậy, việc nghiên 
cứu giá trị phát hành của trái phiếu doanh nghiệp trên 
sàn chứng khoán Việt Nam là rất cần thiết, nó giúp cho 
doanh nghiệp định hình được giá trị của trái phiếu khi 
niêm yết trên sàn chứng khoán.
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regression model (OLS), fixed regression model 
(FEM) and random regression model (REM) and 
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Ở nước ngoài đã có một số nghiên cứu về vấn đề 
này như Kayo & Kimura (2011) đã sử dụng các mẫu 
mới của chỉ số Shanghai 180 của Trung Quốc để nghiên 
cứu các yếu tố quyết định đến cấu trúc vốn. Với dữ liệu 
bảng của 102 công ty niêm yết trong khoảng thời gian 
từ 2004 đến 2006, nhóm tác giả đã phân tích các nhân 
tố ảnh hưởng đến cấu trúc vốn của các doanh nghiệp 
trên gồm: giá trị tài sản thế chấp, quy mô công ty và 
danh tiếng có tác động đáng kể và tích cực đến đòn bẩy 
tài chính, khả năng sinh lời, tính thanh khoản, lá chắn 
thuế phi nợ có tác động đáng kể và tiêu cực đến đòn 
bẩy tài chính. 

 Nyamita, Garbharran, & Dorasamy (2014) đã 
nghiên cứu về các nhân tố quy mô, lợi nhuận và tốc 
độ tăng trưởng; các nhân tố này đều ảnh hưởng lớn 
đến quyết định giá trị phát hành trái phiếu của các 
doanh nghiệp; Về nghiên cứu các nhân tố giúp cho 
doanh nghiệp giảm rủi ro kiệt quệ tài chính từ đó tăng 
khả năng đi vay của (Cantillo & Julian, 2000), gồm: 
(i) Quy mô doanh nghiệp; (ii) Dòng tiền ổn định; (iii) 
Lợi nhuận cao; (iv) Tài sản thế chấp lớn; (v) Lãi suất 
hấp dẫn. Kết luận được đưa ra với những doanh nghiệp 
phát hành thành công thường có quy mô lớn, dòng tiền 
ổn định, có lợi nhuận tăng trưởng đều và có nguồn tài 
sản thế chấp lớn.

 Mizen, Tsoukalas, & Tsoukas (2008) đã sử dụng 
khảo sát 939 công ty tại Hoa Kỳ hoạt động từ năm 
1995-2004 trong nhiều lĩnh vực khác nhau để đưa 
ra hai nhóm nhân tố quyết định phát hành trái phiếu 
của các doanh nghiệp gồm (i) Nhóm uy tín với quy 
mô doanh nghiệp, tăng trưởng, số năm hoạt động; (ii) 
Nhóm tính thanh khoản với tỷ lệ tiền mặt, cổ tức, quy 
mô sử dụng đòn bẩy tài chính. 

Ở Việt Nam thường ít đề cập đến các nhân tố nội 
tại của doanh nghiệp như: quy mô hoạt động, tỷ lệ tiền 
mặt, đòn bẩy tài chính…, tuy vậy cũng có một số ít 
nghiên cứu như Trần Đức Thắng (2019) về các yếu tố 
ảnh hưởng đến cơ cấu vốn của các doanh nghiệp ngành 
sản xuất thực phẩm niêm yết trên sàn chứng khoán Việt 
Nam. Tác giả đã tìm ra năm nhân tố có ảnh hưởng đến 
cơ cấu vốn của doanh nghiệp sản xuất thực phẩm: tài 
sản hữu hình, quy mô doanh nghiệp, yếu tố hiệu quả 
kinh doanh, năm hoạt động của doanh nghiệp và yếu tố 
tăng trưởng doanh nghiệp. Trong đó, có ba yếu tố gồm: 
tài sản hữu hình, quy mô doanh nghiệp và cơ hội tăng 
trưởng doanh nghiệp với hướng tác động cùng chiều và 
mức ảnh hưởng cao đến với lựa chọn quyết định tăng 
sử dụng nợ trong cấu trúc vốn công ty.

 Phan Thanh Hiệp (2016) với mô hình nghiên cứu 
GMM chỉ ra rằng nhân tốt quy mô doanh nghiệp có tác 
động cùng chiều và có ảnh hưởng lớn lên cấu trúc vốn 
doanh nghiệp, doanh nghiệp có quy mô càng lớn thì có 
xu hướng càng vay vốn nhiều hơn, như vậy kết quả này 

củng cố cho kết quả của các nghiên cứu trong nước và 
nước ngoài về nhân tố quy mô doanh nghiệp. 

Trong khi đó Đặng Thị Quỳnh Anh & Quách Thị 
Hải Yến (2014) nghiên cứu tác động của một số nhân 
tố đến cấu trúc vốn của các doanh nghiệp niêm yết trên 
Sở Giao dịch Chứng khoán TP.HCM (HOSE). Nghiên 
cứu sử dụng phương pháp ước lượng các yếu tố không 
ngẫu nhiên (FEM - Fixed Effect Model) với 10 nhân tố 
được đưa vào mô hình gồm có: Quy mô doanh nghiệp, 
khả năng sinh lợi của doanh nghiệp, sự tăng trưởng của 
doanh nghiệp, đặc điểm riêng của tài sản, tài sản cố 
định hữu hình, tính thanh khoản của tài sản, điều kiện 
của thị trường chứng khoán, thuế, điều kiện thị trường 
nợ. Dữ liệu được thu thập từ 180 công ty phi tài chính 
niêm yết trên HOSE trong giai đoạn 2010 - 2013. Kết 
quả cho thấy có 3 nhân tố tác động mạnh đến cấu trúc 
vốn của các doanh nghiệp trong giai đoạn này, đó là: 
Quy mô doanh nghiệp, khả năng sinh lợi và thuế. Trong 
đó quy mô doanh nghiệp và khả năng sinh lợi có tương 
quan cùng chiều, còn thuế có tương quan ngược chiều 
với cấu trúc vốn.

2. Phương pháp nghiên cứu
2.1. Cơ sở lý thuyết về phát hành trái phiếu  

doanh nghiệp
2.1.1. Lý thuyết M&M về cơ cấu vốn
Lý thuyết này (Modigliani & Miller, 1958) về cơ cấu 

vốn được xem là lý thuyết hiện đại lý giải được quan hệ 
giữa giá trị doanh nghiệp, chi phí sử dụng vốn và mức 
độ sử dụng nợ của doanh nghiệp. Nhóm tác giả đưa ra 
hai mệnh đề và xem xét trong hai trường hợp có thuế và 
không có thuế. Trong trường hợp không có thuế, giá trị 
doanh nghiệp có vay nợ và giá trị doanh nghiệp không 
có vay nợ là như nhau. Do đó, giá trị doanh nghiệp 
không thay đổi khi cơ cấu vốn của doanh nghiệp thay 
đổi. Hay nói cách khác, việc thay đổi cơ cấu vốn không 
mang lại lợi ích gì cho cổ đông. Đây chính là nội dung 
mệnh đề M&M số 1. Mệnh đề M&M số 2 cho rằng, chi 
phí sử dụng vốn bình quân không đổi trong khi chi phí 
sử dụng vốn cổ phần tăng lên khi doanh nghiệp gia tăng 
tỷ số nợ. Trong trường hợp có thuế, giá trị doanh nghiệp 
có vay nợ bằng giá trị doanh nghiệp không vay nợ cộng 
với hiện giá của lá chắn thuế do sử dụng nợ. Như vậy, 
việc sử dụng nợ hay sử dụng đòn bẩy tài chính làm gia 
tăng giá trị cho doanh nghiệp. Đây chính là nội dung 
mệnh đề M&M số 1 trong trường hợp có thuế. Mệnh đề 
M&M số 2 trong trường hợp có thuế cho rằng chi phí 
sử dụng vốn bình quân giảm trong khi chi phí sử dụng 
vốn cổ phần tăng lên khi doanh nghiệp gia tăng tỷ số nợ.

2.1.2. Lý thuyết đánh đổi (Trade-off Theory)
Được nghiên cứu bởi Kraus & Litzenberger (1973) 

vào năm 1973, nhóm tác giả cho rằng doanh nghiệp có 
thể xác định được một cấu trúc vốn tối ưu nhằm tối đa 
hóa được giá trị doanh nghiệp khi căn cứ vào sự đánh đổi 
(trade-off) giữa lợi ích và chi phí của việc sử dụng nợ, 
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lợi ích là từ lá chắn thuế và chi phí kiệt quệ tài chính tức 
là rủi ro khi sử dụng nợ. Theo quan điểm của lý thuyết 
đánh đổi, doanh nghiệp có thể tối ưu cấu trúc nợ và vốn 
chủ của mình bằng cách xác định một điểm mà tại đó 
với mỗi lượng nợ tăng thêm vừa đủ để bù đắp cho sự 
gia tăng của chi phí kiệt quệ tài chính dự tính trong điều 
kiện các kế hoạch đầu tư và tài sản của doanh nghiệp 
là không đổi. Như vậy, việc phát hành trái phiếu doanh 
nghiệp là một công cụ để giúp các doanh nghiệp tối ưu 
hóa được giá trị của mình.

2.1.3. Lý thuyết trật tự phân hạng (Pecking Order 
Theory)

Lý thuyết này được phát triển vào năm 1984 bởi 
(Myers & Majluf, 1984). Lý thuyết đề cập đến các 
doanh nghiệp dựa vào thông tin bất cân xứng để đưa ra 
các quyết định đầu tư và tài trợ, cụ thể, các nhà quản trị 
tài chính của doanh nghiệp nắm rõ các thông tin về hoạt 
động kinh doanh của công ty cũng như khả năng sinh lợi 
của các dự án hơn các nhà đầu tư bên ngoài. Như vậy, 
khi các dự án có khả năng sinh lợi cao trong tương lai 
các nhà quản trị tài chính ưu tiên sử dụng lợi nhuận giữ 
lại, trong trường hợp nguồn lợi nhuận giữ lại không đủ, 
doanh nghiệp sẽ ưu tiên sử dụng các kênh huy động với 
chi phí cố định trong đó có phát hành trái phiếu, nợ vay 
ngân hàng và sau đó là cổ phiếu ưu đãi, tiếp đến mới 
đến cổ phiếu phổ thông. Lý giải cho điều này đến từ 
việc phát hành cổ phiếu phổ thông khiến doanh nghiệp 
phải chia lợi nhuận cho các cổ đông mới và mất quyền 
kiểm soát doanh nghiệp. Do đó việc phát hành trái phiếu 
doanh nghiệp sẽ được các công ty ưu tiên sử dụng sau 
lợi nhuận giữ lại.

Tóm lại, các lý thuyết trên đều có đề cập đến lợi 
ích của phát hành trái phiếu doanh nghiệp. Tuy nhiên 
lợi ích luôn đi cùng với rủi ro, do đó doanh nghiệp 
phải cân nhắc có nên phát hành trái phiếu doanh 
nghiệp hay không và nếu phát hành thì với giá trị bao 
nhiêu là hợp lý.

2.2. Dữ liệu nghiên cứu
Tính đến cuối năm 2023 có khoảng 1600 doanh 

nghiệp niêm yết trên 2 sàn Thành phố Hồ Chí Minh 
(HOSE) và Hà Nội (HNX). Nhằm phục vụ cho nghiên 
cứu này, tác giả đã tổng hợp dữ liệu của khoảng 400 
doanh nghiệp từ giai đoạn 2011 - 2023 với tổng số 
khoảng 5200 quan sát. Tuy nhiên, do thực tế dữ liệu 
tại các doanh nghiệp cụ thể bị khuyết và thời gian hoạt 
động không đủ đáp ứng điều kiện của nghiên cứu, do 
đó, tác giả đã lựa chọn dữ liệu của 208 doanh nghiệp 
niêm yết với 2704 quan sát. Số liệu các biến độc lập 
được thu thập từ Báo cáo tài chính của các doanh 
nghiệp nghiên cứu. Đối với biến phụ thuộc là giá trị 
phát hành được thống kê từ HNX. Đối với 2 biến vĩ mô 
là tốc độ tăng trưởng GDP và chỉ số lạm phát được thu 
thập từ Tổng cục Thống kê.

Bảng 1. Các biến trong mô hình nghiên cứu

Tên biến Ký 
hiệu Cách tính Kỳ 

vọng
Các nghiên cứu có 

liên quan
Biến phụ thuộc
Giá trị của đợt phát hành 
trái phiếu doanh nghiệp VALUE Logarit tự nhiên của giá trị trái 

phiếu phát hành trong năm
Biến độc lập

Quy mô doanh nghiệp SIZE Logarit của tổng tài sản (+)

Paul, John, & Tsoukas, 
2008;
Mizen,Tsoukalas, & 
Tsoukas, 2008 

Đòn bẩy tài chính LEV Tổng nợ/tổng tài sản (-) Bauer, 2004

Khả năng sinh lợi ROE Lợi nhuận sau thuế/vốn chủ 
sở hữu (+) Tác giả đề xuất

Lượng tiền mặt của doanh 
nghiệp CASH

Logarit tự nhiên của tổng tiền 
và tương đương tiền (+) Nyamita, Garbharran, & 

Dorasamy, 2014

Cổ tức bằng tiền DIV
Cổ tức bằng tiền doanh 
nghiệp chi trả cho cổ đông 
trong năm

(+) Paul, John, & Tsoukas, 
2008

Số năm hoạt động YEAR Năm hoạt động của doanh 
nghiệp tính đến năm 2023 (+)

Paul, John, & Tsoukas, 
2008

Biến kiểm soát

Tốc độ tăng trưởng GDP GDP
Tăng trưởng GDP của Việt 
Nam (+) Baltaci & Ayaydın, 2014

Chỉ số lạm phát INF Chỉ số lạm phát của Việt Nam (-) Baltaci & Ayaydın, 2014

Nguồn: Tác giả đề xuất

2.3. Phương pháp nghiên cứu cụ thể
Nghiên cứu thực hiện hồi quy OLS đối với biến giá 

trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp (VALUE). Thông 
thường hồi quy dữ liệu bảng sử dụng ba phương pháp 
chính, đó là phương pháp Pooled OLS, phương pháp 
tác động cố định (FEM) và phương pháp tác động 
ngẫu nhiên (REM). Dựa trên hồi quy theo ba phương 
pháp này, tác giả chọn một trong ba phương pháp đó 
dựa trên kiểm định mô hình và đưa ra phương án khắc 
phục. Nghiên cứu sử dụng kiểm định Hausman để lựa 
chọn mô hình tối ưu, đồng thời sử dụng Mô hình sai số 
chuẩn mạnh (Robust Standard Errors) nhằm khắc phục 
khuyết tật của mô hình.

3. Kết quả và thảo luận
3.1. Thống kê mô tả và ma trận hệ số tương quan
Các biến trong mô hình nghiên cứu bao gồm biến 

phụ thuộc: VALUE (giá trị phát hành trái phiếu), còn 
lại là biến độc lập với hai nhóm biến: nội tại doanh 
nghiệp và vĩ mô, kết quả thống kê mô tả cho các biến 
được trình bày ở bảng 2 như sau:

Bảng 2: Kết quả thống kê mô tả
Biến Số quan sát Giá trị trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất

VALUE 2.704 0,9900 5,0270 0 28,7296
SIZE 2.704 12,1847 0,5658 8,9835 14,7615
LEV 2.704 0,5010 0,3474 0,0061 10,2337
ROE 2.704 0,0768 0,8517 (40,8206) 3,6502

CASH 2.704 10,8217 0,7924 7,2806 13,4684
DIV 2.704 699,9703 949,3281 0 11.000

YEAR 2.704 26,9519 11,8688 13 71
GDP 2.704 0,0588 0,0153 0,0258 0,0802
INF 2.704 0,0692 0,0542 0,0184 0,1840

Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stasta 14

Đối với các biến có 2.704 số quan sát với dữ liệu 
dạng bảng, giá trị phát hành trái phiếu (VALUE) có 
giá trị trung bình là 0,9900; trong khi đó độ lệch chuẩn 
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là 5,0270. Nhóm các nhân tố nội tại của doanh nghiệp 
gồm: quy mô doanh nghiệp (SIZE) có giá trị trung 
bình 12,1847 với độ lệch chuẩn 0,5658. Doanh nghiệp 
có quy mô lớn nhất với giá trị 14,7615 là Tập đoàn 
VinGroup (VIC) vào năm 2022 khi tổng tài sản đạt 
577 nghìn tỷ đồng, doanh nghiệp có quy mô nhỏ nhất 
với giá trị 8,9835 là Tổng Công ty Cổ phần Nam Việt 
(NAV) vào năm 2022 với giá trị tổng tài sản 151 tỷ 
đồng (VBMA, 2023).

Đòn bẩy tài chính (LEV) có giá trị trung bình 0,5010 
lần và độ lệch chuẩn đạt 0,3474 lần. Biến đòn bẩy tài 
chính có giá trị nhỏ nhất là 0,0061 lần là Tập đoàn Tây 
Bà Nà (VHG) vào năm 2017, đặc biệt có doanh nghiệp 
sử dụng đòn bẩy lên đến 10 lần (10,2337) là Công ty 
Cổ phần Công nghệ Viễn thông Sài Gòn (SGT) vào 
năm 2012 (VBMA, 2022). 

Tỷ suất sinh lợi (ROE) có giá trị trung bình 0,0768 
lần và độ lệch chuẩn 0,8517. Biến ROE có giá trị nhỏ 
nhất là -40,8206, biến này có giá trị âm không có ý 
nghĩa về mặt kinh tế do lợi nhuận âm hoặc vốn chủ 
sở hữu âm. Biến lượng tiền mặt (CASH) với giá trị 
trung bình là 10,8217 và độ lệch chuẩn là 0,7924. Biến 
CASH có giá trị nhỏ nhất là 7,2806 tương ứng với giá 
trị 19 tỷ đồng của Tập đoàn Tây Bà Nà (VHG) vào năm 
2021, giá trị lớn nhất là 13,4684 tương ứng với 29.404 
tỷ đồng của Tập đoàn VinGroup (VIC) vào năm 2020 
(VBMA, 2022). 

Cổ tức bằng tiền (DIV) có giá trung bình là 699,9703 
đồng và độ lệch chuẩn là 949,3281 đồng. Biến DIV 
có giá trị nhỏ nhất là 0 đồng, như Công ty Cổ phần 
Tập đoàn Đất Xanh (DXG), Tổng Công ty Phát triển 
Đô thị Kinh Bắc (KBC), Tập đoàn VinGroup (VIC), 
Tổng Công ty Cổ phần Khoan và Dịch vụ Khoan Dầu 
khí (PVD) đều không chi trả cổ tức bằng tiền trong 
nhiều năm liên tiếp; giá trị cao nhất của biến DIV là 
11.000 đồng của Công ty Cổ phần Đầu tư và Dịch vụ 
Khánh Hội (KHA) chi trả cho cổ đông vào năm 2018. 
Số lượng doanh nghiệp niêm yết là 208 doanh nghiệp 
với thời gian hoạt động (năm hoạt động - YEAR) bình 
quân là 26,9519 năm, đặc biệt có doanh nghiệp đã hoạt 
động đến 71 năm. (VBMA, 2022). 

Với các biến vĩ mô, tốc độ tăng trưởng GDP bình 
quân từ 2011-2023 là 0,0588 (tương đương 5,88%), năm 
có mức tăng trưởng cao nhất là 2022 với 8,02%, đây là 
năm hồi phục sau đại dịch Covid-19 thấp với mức nền 
năm 2021 thấp - đây cũng là năm tăng trưởng thấp nhất 
với 2,58%. Trong khi đó, chỉ số lạm phát có giá trị bình 
quân 0,0692 (tương đương 6,92%) với năm tăng trưởng 
cao nhất là năm 2014 với giá trị 0,184.

Bảng 2. Ma trận hệ số tương quan
VALUE SIZE LEV ROE CASH DIV YEAR GDP INF

VALUE  1,0000
SIZE 0,2623 1,0000
LEV 0,0380 0,1291 1,0000
ROE 0,0076 0,0010) (0,0585) 1,0000

VALUE SIZE LEV ROE CASH DIV YEAR GDP INF
CASH 0,1778 0,6607 0,0197 0,0447 1,0000
DIV (0,0744) (0,0661) (0,0513) 0,0807 0,1015 1,0000

YEAR (0,0708) (0,1678) (0,0804) 0,0145 (0,0742) 0,0346 1,0000
GDP (0,0717) (0,0231) (0,0084) (0,0128) (0,0143) 0,0457 (0,0003) 1,0000
INF (0,1252) (0,1461) 0,0340 0,0198 (0,0511) (0,0430) (0,0016) 0,1203 1,0000

Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14
Dấu trong () thể hiện giá trị âm

Bảng 3. Hệ số nhân tử phóng đại phương sai (VIF)
Biến VIF 1/VIF

SIZE 1,97 0,557662
CASH 1,87 0,533547
DIV 1,06 0,945771
INF 1,05 0,951686
YEAR 1,04 0,965549
LEV 1,04 0,966018
GDP 1,02 0,982156
ROE 1,01 0,987675
Trung bình VIF 1,26

Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14

Trước khi chạy mô hình hồi quy, tiến hành phân 
tích tương quan giữa các biến giải thích để xem xét 
khả năng liệu có xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến hay 
không bởi hiện tượng này làm cho mô hình có mức phù 
hợp R2 cao nhưng mức ý nghĩa thấp và làm đổi dấu các 
biến số trong mô hình. Dựa vào ma trận hệ số tương 
quan tác giả nhận thấy xuất hiện các dấu hiệu tương 
quan lớn giữa các biến số (>0,6). Kết quả trong bảng 
2 cho thấy, hầu hết các biết giải thích đều cho thấy khả 
năng tương quan thấp (<0.6), ngoại trừ các cặp biến 
CASH và SIZE có hệ số tương quan khá cao với giá trị 
0,6607. Nghiên cứu tiến hành kiểm định đa cộng tuyến 
với hệ số nhân tử phóng đại phương sai (VIF), thông 
thường VIF nhỏ hơn 5 là tốt, lớn hơn 5 thì cần phải xem 
xét; như kết quả trình bày tại bảng 3 VIF của tất cả các 
biến đều nhỏ hơn 2, như vậy mô hình sẽ ít xảy ra hiện 
tượng đa cộng tuyến.

3.2. Kết quả hồi quy 
Bảng 4. Kết quả hồi quy OLS

VALUE Hệ số Độ lệch chuẩn t P > |𝑫𝑫|
SIZE 1,9167 0,2298 8,34 0,000
LEV 0,1035 0,2713 0,38 0,703
ROE 0,0792 0,1094 0,72 0,469

CASH 0,2128 0,1601 1,33 0,184
DIV (0,0003) 0,0001 (3,41) 0,001

YEAR (0,0126) 0,0079 (1,58) 0,114
GDP (17,1540)  6,0935 (2,82) 0,005
INF (8,2592) 1,7532 (4,71) 0,000

Hệ số chặn (22,5669) 2,1640 (10,43) 0,000
Số quan sát 2704

R2 0,0847
R2 điều chỉnh 0,0820

Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14; 
Dấu trong () thể hiện giá trị âm 

Nghiên cứu sử dụng mô hình hồi quy OLS cho ra 
kết quả tại bảng 4 cho thấy giá trị p-value = 0,0000, 
đây là mức có ý nghĩa khi nhỏ hơn 0,05, do đó mô hình 
cho ra kết quả phù hợp với kiểm định giả thuyết giá 
trị phát hành trái phiếu. Kết quả cũng cho thấy giá trị 
R-squared là 0,0847, giá trị này khá thấp nên mức độ 
tin cậy chưa cao, vì vậy tác giả không sử dụng mô hình 
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hồi quy OLS nhằm phân tích các yếu tố ảnh hưởng đến 
giá trị phát hành trái phiếu của các doanh nghiệp mà sử 
dụng mô hình tác động ngẫu nhiên REM và mô hình 
tác động cố định FEM, tiếp đến nghiên cứu  dùng kiểm 
định Hausman để tìm ra mô hình phù hợp.

Bảng 5. Kết quả mô hình REM
VALUE Hệ số Độ lệch chuẩn t P > |𝑫𝑫|

SIZE 1,8920 0,2301 8,22 0,000
LEV 0,1142 0,2712 0,42 0,674
ROE 0,0787 0,1094 0,72 0,472

CASH 0,2239 0,1601 1,40 0,162
DIV (0,0004) 0,0001 (3,51) 0,000

YEAR (0,0127) 0,0079 (1,59) 0,111
GDP (17,1156) 6,6048 (2,59) 0,010
INF (8,3007) 1,8960 (4,38) 0,000

Hệ số chặn (22,3795) 2,1714 (10,31) 0,000
Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14
Dấu trong () thể hiện giá trị âm  

Mô hình nhân tố ảnh hưởng ngẫu nhiên (REM): 
Bảng 5 cho thấy p-value ghi nhận giá trị 0,0000, tức 
nhỏ hơn 0,05, phản ánh mô hình phù hợp để kiểm định 
các tác động của những nhân tố đến giá trị phát hành 
trái phiếu doanh nghiệp. Các biến được đưa vào mô 
hình để xem xét tác động của chúng lên giá trị phát 
hành trái phiếu doanh nghiệp bao gồm 08 biến với 06 
biến nội tại: Quy mô doanh nghiệp (SIZE), Đòn bẩy tài 
chính (LEV), Tỷ suất sinh lợi (ROE), Lượng tiền mặt 
(CASH), Cổ tức bằng tiền (DIV), Số năm hoạt động 
(YEAR) và 02 biến vĩ mô: Tốc độ tăng trưởng GDP 
(GDP), Chỉ số lạm phát (INF). Kết quả nghiên cứu cho 
thấy có 04 biến có ý nghĩa thống kê (p-value có giá trị 
nhỏ hơn 5%) trong mô hình: Quy mô doanh nghiệp 
(SIZE), Cổ tức bằng tiền (DIV), Tốc độ tăng trưởng 
GDP (GDP) và Chỉ số lạm phát (INF).

Bảng 6. Kết quả mô hình FEM
VALUE Hệ số Độ lệch chuẩn t P > |𝑫𝑫|

SIZE 1,7467 0,2321 7,53 0,000
LEV 0,1764 0,2709 0,65 0,515
ROE 0,0764 0,1092 0,70 0,484
DIV (0,0004) 0,0001 (4,09) 0,000

YEAR (0,0132) 0,0079 (1,67) 0,095
Hệ số chặn (22,8691) 2,1297 (10,74) 0,000
Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14
Dấu trong () thể hiện giá trị âm  

Mô hình tác động cố định (FEM): Kết quả tại Bảng 
6 cho thấy mô hình cũng phù hợp với kiểm định tác 
động của các yếu tố đến giá trị phát hành trái phiếu 
doanh nghiệp khi có giá trị p-value bằng 0,0000. Các 
nhân tố có ý nghĩa thống kê gồm 02 nhân tố nội tại của 
doanh nghiệp Quy mô doanh nghiệp (SIZE) và Cổ tức 
bằng tiền (DIV).

Qua đây cho thấy hai mô hình REM và FEM đều 
phù hợp để lý giải được ảnh hưởng của các yếu tố đến 
giá trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp. Tuy nhiên, 
kết quả của 02 mô hình lại khác nhau mô hình REM 
với bốn biến thuộc nhóm nội tại và vĩ mô có ý nghĩa 
thống kê, trong khi mô hình FEM chỉ có hai biến nội tại 
có ý nghĩa thống kê.

Cho nên, để lựa chọn mô hình phù hợp, nghiên cứu 
sử dụng kiểm định Hausman với giả thuyết kiểm định:

𝐻0 : Mô hình nhân tố ảnh hưởng ngẫu nhiên (REM)
𝐻1 : Mô hình tác động cố định (FEM)
Sau khi sử dụng kiểm định Hausman cho ra kết quả 

tại bảng 7, kết quả nghiên cứu ghi nhận giá trị p-value 
bằng 0,0086, nhỏ hơn mức ý nghĩa 0,05. Do đó mô 
hình FEM phù hợp hơn (Bác bỏ 𝐻0) trong hai mô hình 
để giải thích tác động của các nhân tố nội tại và vĩ mô 
đến giá trị phát hành trái phiếu của các doanh nghiệp 
niêm yết trên sàn chứng khoán Việt Nam.

Bảng 7. Kết quả kiểm định Hausman
Hệ số

Dif Sai số chuẩn 
Mô hình FEM Mô hình REM

SIZE 1,7467 1,8920 (0,1453) (0,0303)
LEV 0,1764 0,1142 (0,0622) 0
ROE 0,0764 0,0787 (0,0023) 0

CASH 0,2895 0,2239 0,0656 0,0114
DIV (0,0004) 0,0004 (0,0001) 0,00002

YEAR (0,0132) (0,0127) (0,0005) 0
Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14
Dấu trong () thể hiện giá trị âm  

Tiếp đến, nghiên cứu tiếp tục kiểm định phương sai 
thay đổi với mô hình FEM, kết quả nghiên cứu cho 
thấy giá trị p-value đạt 0,0000. Cho nên mô hình FEM 
có phương sai thay đổi. Do đó, nghiên cứu tiếp tục khắc 
phục khuyết tật trên bằng mô hình Sai số chuẩn mạnh 
(Robust Standard Errors) với kết quả như sau:

Bảng 8. Kết quả mô hình Sai số chuẩn mạnh

VALUE Hệ số 
Sai số chuẩn mạnh (Robust 

Standard Errors)
 t P > |𝑫𝑫| [95% Conf. Interval

SIZE 1,7467 0, 4685 3,73 0,003 0,7260 2,7674
LEV 0,1764 01316 1,34 0,205 (0,1104) 0,4632
ROE 0,0764 0,0541 1,41 0,183 (0,0415) 0,1944

CASH 0,2895 0,2033 1,42 0,180 (0,1534) 0,7324
DIV (0,0004) 0,0001 (3,02) 0,011 (0,0007) (0,0001)

YEAR (0,0132) 0,0042 (3,16) 0,008 (0,0223) (0,0041)
Hệ số chặn (22,8691) 2,1297 (3,52) 0,000 (27.0452) (18,6930)

Prob = 0,0464 
Nguồn: Tính toán của tác giả từ phần mềm stata 14
Dấu trong () thể hiện giá trị âm 

Sử dụng mô hình Sai số chuẩn mạnh cho ra kết quả 
tại bảng 8 cho thấy giá trị p-value = 0,0464, đây là mức 
có ý nghĩa khi nhỏ hơn 0,05, do đó mô hình cho ra kết 
quả phù hợp với kiểm định giả thuyết giá trị phát hành 
trái phiếu. Vì vậy, chấp nhận mô hình nghiên cứu.

Như vậy, Quy mô doanh nghiệp (SIZE) cũng tác 
động lớn không chỉ đến quyết định phát hành trái phiếu 
doanh nghiệp mà còn ảnh hưởng đến giá trị phát hành 
trái phiếu doanh nghiệp (Khối lượng phát hành). Nhân 
tố này có quan điểm đồng nhất với các nghiên cứu 
trong và ngoài nước trước đây. Việc quy mô doanh 
nghiệp lớn đồng nghĩa với việc doanh nghiệp có nguồn 
tài sản dồi dào và uy tín trên thị trường - tức nguy cơ 
kiệt quệ tài chính không cao bằng các doanh nghiệp có 
quy mô vừa và nhỏ. Do vậy Quy mô doanh nghiệp có 
tác động đến giá trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp. 

Kỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄP
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Đối với biến cổ tức bằng tiền (DIV) tác động đến 
giá trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp do có p-value 
bằng 0,011; mức bé hơn 0,05. Tuy nhiên mức độ tác 
động của biến DIV không lớn khi hệ số 𝛽𝛽 chỉ đạt giá trị 
- 0,0004, điều này được giải thích là do doanh nghiệp 
trả cổ tức bằng tiền tức là doanh nghiệp vẫn có nguồn 
lợi nhuận (giữ lại), mà khi có nguồn lợi nhuận này 
doanh nghiệp sẽ vẫn ưu tiên sử dụng hơn so với việc 
phát hành trái phiếu theo Lý thuyết trật tự phân hạng và 
khả năng thứ hai là doanh nghiệp sẽ không có nhu cầu 
huy động vốn từ bên ngoài nữa. Cho nên chấp nhận Cổ 
tức bằng tiền của doanh nghiệp có tác động đến giá trị 
phát hành trái phiếu doanh nghiệp.

Còn đối với biến Số năm hoạt động (YEAR) có 
tác động đến giá trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp 
p-value bé hơn 0,05 đạt giá trị 0,008, tuy nhiên mức độ 
tác động của biến YEAR không cao và chưa rõ ràng 
bằng biến quy mô doanh nghiệp. Điều này chứng tỏ 
chấp nhận số năm hoạt động của doanh nghiệp có tác 
động đến giá trị phát hành trái phiếu doanh nghiệp.

4. Hàm ý chính sách 
Dựa vào kết quả nghiên cứu trên, nghiên cứu đề 

xuất một số hàm ý chính sách đối với các doanh nghiệp 
đang hoạt động trên thị trường chứng khoán nói chung 
và các doanh nghiệp niêm yết cổ phiếu nói riêng đang 
có dự định phát hành trái phiếu doanh nghiệp, như sau:

Một là, đối với kết quả nghiên cứu cho ra mức độ 
tác động lớn và cùng chiều của biến Quy mô doanh 
nghiệp. Nghiên cứu đề xuất là các doanh nghiệp nên 
tập trung mở rộng hoạt động sản xuất kinh doanh hoặc 
tăng cường hoạt động mua bán và sáp nhập (M&A) 
nhằm gia tăng quy mô tài sản của doanh nghiệp lên. 
Nếu trong một điều kiện kinh tế ổn định, thị trường 
vốn phát triển; khi doanh nghiệp có quy mô tài sản lớn 
sẽ giúp hoạt động phát hành trái phiếu doanh nghiệp 
diễn ra thuận lợi hơn và cơ hội huy động được thêm 
vốn để thực hiện các mục đích như: tối ưu hóa cơ cấu 
vốn, thực hiện dự án đầu tư mở rộng hoạt động sản xuất 
kinh doanh. Tuy nhiên, đi cùng với đó doanh nghiệp 
cần đảm bảo chất lượng tài sản của mình, tránh các 
trường hợp tài sản ghi nhận không đúng giá trị và bị 
đánh giá lại

Hai là, đối với biến cổ tức bằng tiền thì đòi hỏi 
doanh nghiệp cần hạn chế trả ở mức cao nhằm đòi hỏi 
doanh nghiệp giảm tích tụ vốn của mình để tái đầu tư 
mở rộng sản xuất kinh doanh, và từng bước tiến hành 
trả cổ tức bằng cổ phiếu nhằm gia tăng khả năng đầu tư 
cho doanh nghiệp, tăng giá trị doanh nghiệp.

Ba là, đối với số năm hoạt động của doanh nghiệp 
thì Chính phủ cần tăng cường tăng cường hoạt động 
sản xuất và tiêu dùng, chống biến đổi khí hậu ảnh 
hưởng đến các ngành nghề kinh doanh của hộ gia đình 
và doanh nghiệp. Một trong những nguyên nhân gây 
nên tình trạng lạm phát không liên quan đến tiền tệ đó 

là chi phí đẩy và cầu kéo, hiện nay biến đổi khí hậu 
đã tác động mạnh đến nền kinh tế khi doanh nghiệp 
phải mất thêm nhiều chi phí cho hoạt động xử lý, bảo 
đảm cho hoạt động sản xuất kinh doanh. Cùng với đó, 
ảnh hưởng của biến đổi khí hậu đã làm năng suất và 
sản lượng của hàng hóa trên thế giới giảm làm tăng 
giá hàng hóa. Trường hợp điển hình gần đây là ngành 
lương thực trên thế giới, giá gạo những tháng bán niên 
2023 liên tục tăng nóng, gây khó khăn cho các doanh 
nghiệp ngành này và các ngành phụ trợ. Vì vậy, Chính 
phủ cần có những hành động cụ thể để đảm bảo cho 
hoạt động kinh doanh được bền vững, từ đó kéo theo 
hoạt động trên thị trường tài chính và thu hút được 
dòng vốn từ nước ngoài đầu tư vào Việt Nam.
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Đặt vấn đề
Khu vực kinh tế tập thể, mà nòng cốt là hợp 

tác xã (HTX) vừa đóng góp trực tiếp vào tăng 
trưởng kinh tế (khoảng 4% GDP), vừa đóng góp 
gián tiếp thông qua tác động tới kinh tế hộ thành 
viên, góp phần quan trọng thúc đẩy phát triển 
khu vực kinh tế cá thể, hộ gia đình (khoảng 30% 
GDP cả nước) (Minh Anh, 4/2024). Từ khi Luật 
Hợp tác xã số 23/2012/QH13 được ban hành, 

các HTX đã có cơ sở pháp lý để đổi mới mô 
hình quản trị, quản lý tài chính và sản xuất, tăng 
cường ứng dụng chuyển đổi số để nâng cao hiệu 
quả hoạt động, minh bạch tình hình tài chính và 
có sức cạnh tranh của các HTX, giúp các HTX có 
bước phát triển cả về số lượng và chất lượng. Tuy 
nhiên, hiện nay việc tiếp cận nguồn vốn tín dụng 
của các HTX vẫn chưa đáp ứng đủ nhu cầu sản 
xuất - kinh doanh nên phải tiếp cận đến nguồn 
tín dụng đen, tiềm ẩn nhiều rủi ro. Bài viết phân 
tích thực trạng vốn tín dụng hỗ trợ HTX trong 
giai đoạn 10 năm khi áp dụng Luật Hợp tác xã số 
23/2012/QH13 năm 2012, đồng thời đề xuất 05 
nhóm giải pháp nhằm khơi thông và phát huy tối 
đa hiệu quả của vốn tín dụng hỗ trợ HTX không 
ngừng phát triển, trở thành nền tảng vững chắc 
của thành phần kinh tế tập thể cũng như nền kinh 
tế quốc dân trong thời gian tới. 

1. Tình hình phát triển hợp tác xã ở Việt Nam 
1.1. Tình hình phát triển về số lượng và hiệu 

quả hoạt động của hợp tác xã
Trong giai đoạn 2013-2023, khu vực kinh tế 

tập thể (KTTT), HTX tiếp tục phát triển ở hầu hết 
các lĩnh vực của nền kinh tế, góp phần quan trọng 
thúc đẩy kinh tế thành viên, hộ gia đình, cá thể 
thông qua các chỉ tiêu về số lượng và hiệu quả 
hoạt động của khu vực KTTT, HTX đều được 
cải thiện. Số lượng HTX có xu hướng tăng trong 
giai đoạn 10 năm 2013-2023, tốc độ tăng bình 
quân khoảng 4,28%/năm. Đặc biệt từ khi Nghị 
quyết số 20-NQ/TW được ban hành năm 2022, 
số lượng HTX tăng mạnh. 

VỐN TÍN DỤNG CHO HỢP TÁC XÃ Ở VIỆT NAM:  
THỰC TRẠNG VÀ GIẢI PHÁP

Ths. Đặng Quốc Hùng* - Ths. Nguyễn Tuấn Dương** - Trần Hoàng Anh***

* Sở giao dịch chứng khoán Hà Nội
** Công ty Cổ phần HouseNow
*** Công ty TNHH Cảng container quốc tế Hateco Hải Phòng

In recent years, despite its important contributions 
to economic growth, the collective economic sector 
- with cooperatives at its core - in Vietnam has not 
developed commensurately with its potential. One 
of the key reasons for this underdevelopment is 
the lack of capital.  This article analyzes the current 
status of credit capital supporting cooperatives and 
proposes solutions to enhance its effectiveness 
and efficiency. These solutions aim to support the 
continuous development of cooperatives, enabling 
them to become a solid foundation for both the 
collective economy and the broader Vietnamese 
economy. The proposed solutions are presented 
within the framework of the strategy for developing 
the collective economy, with cooperatives as the 
core, through 2030.

• Key words: cooperatives, collective economy, 
cooperative development support fund, credit capital.

Những năm qua, mặc dù có những đóng góp quan trọng vào tăng trưởng kinh tế, song, khu vực kinh tế 
tập thể mà nòng cốt là HTX ở Việt Nam phát triển chưa tương xứng với tiềm năng sẵn có. Một trong những 
nguyên nhân dẫn đến khu vực kinh tế tập thể phát triển chưa đáp ứng yêu cầu, kỳ vọng đặt ra là do thiếu 
vốn. Bài viết tập trung phân tích thực trạng vốn tín dụng hỗ trợ HTX, đồng thời đề xuất những giải pháp để 
phát huy tối đa hiệu lực, hiệu quả của vốn tín dụng giúp HTX không ngừng phát triển, trở thành nền tảng 
vững chắc của kinh tế tập thể và nền kinh tế Việt Nam. Các giải pháp đưa ra trong bối cảnh triển khai chiến 
lược phát triển kinh tế tập thể, mà nòng cốt HTX đến năm 2030.
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Hình 1: Số lượng HTX giai đoạn 2013-2023

Nguồn: Tổng cục Thống kê 2023 và Trần Quốc Dân (3/2024)

Tính đến hết năm 2023, tổng số thành viên 
khu vực KTTT là 5.813.612 thành viên, đạt 86% 
so với kế hoạch, giảm 87.504 thành viên, tương 
ứng 1,5% so với năm trước); số HTX thành viên 
của liên minh HTX là 911 HTX, đạt 104,7% so 
với kế hoạch, tăng 31 HTX thành viên, tương 
ứng 3,5% so với năm 2022; và tổng số thành viên 
THT là 940 nghìn thành viên, đạt 87% so với 
kế hoạch, giảm 2,5 nghìn thành viên, tương ứng 
0,3% so với năm 2022. Tổng số lao động thường 
xuyên làm trong HTX năm 2023 là 861 nghìn 
người, đạt 66% so với kế hoạch, giảm 142,8 
nghìn lao động, tương ứng 14% so với năm 2022. 
(Trịnh Minh, 1/2024)

Các chỉ tiêu về kết quả hoạt động của HTX, 
liên hiệp HTX và THT có xu hướng tăng trong 
giai đoạn 2013-2023, ngoại trừ sụt giảm mạnh về 
mặt doanh thu, lợi nhuận trong năm 2021 do ảnh 
hưởng của dịch bệnh Covid-19. Đến năm 2023, 
cả nước có 30.698 HTX, bao gồm 20.500 HTX 
nông nghiệp (HTXNN) với 13.655 HTXNN hoạt 
động đạt loại khá, tốt (tương đương tỷ lệ 65%); 
10.198 HTX phi nông nghiệp (HTXPNN) với tỷ 
lệ hoạt động hiệu quả đạt 56%.

 Doanh thu bình quân của các HTX đạt 3.536 
triệu đồng/HTX/năm (tăng 811 triệu đồng, tương 
ứng 29,76% so với năm 2013). Lãi bình quân 
một HTX năm 2023 đạt 324 triệu đồng/HTX/
năm (tăng 158 triệu đồng/HTX/năm, tương ứng 
95% so với năm 2013). Thu nhập bình quân của 
một lao động thường xuyên trong HTX năm 2023 
là 59 triệu đồng/người/năm (tăng 24 triệu đồng, 
tương ứng 55,8% so với năm 2013). Tính bình 
quân cả giai đoạn 2013-2023, doanh thu bình 
quân của các HTX tăng trung bình 2,4%/năm; lãi 

tăng bình quân 6%/năm.
Hình 2: Doanh thu và lợi nhuận bình quân HTX 

giai đoạn 2013-2023 (Triệu đồng)

Nguồn: Tổng cục Thống kê 2023 và và Trần Quốc Dân (3/2024)

Nhìn chung khu vực HTX đến nay chưa phát 
triển tương xứng như tiềm năng, mục tiêu và yêu 
cầu đặt ra của Đảng và Nhà nước. Năng lực nội 
tại của HTX còn yếu, hiệu quả hoạt động chưa 
cao, mô hình tổ chức, quản trị vận hành và tài 
chính vẫn còn lỏng lẻo, chưa phù hợp, trình độ 
cán bộ quản lý hợp tác xã còn hạn chế. Phần lớn 
HTX có quy mô nhỏ, vốn ít, phạm vi hoạt động 
hẹp, năng lực cạnh tranh, lợi ích mang lại cho 
thành viên thấp; tính liên kết trong nội bộ HTX 
còn rất yếu.

2. Thực trạng cho vay vốn tín dụng hỗ trợ 
Hợp tác xã 

Thứ nhất, các ngân hàng thương mại, tổ chức 
tín dụng     

 Phạm Thị Thanh Tùng (2023) chỉ ra cả nước 
có trên 40 tổ chức tín dụng tham gia cho vay 
HTX. Dư nợ cho vay đến cuối tháng 6/2023 đạt 
6.232 tỷ đồng, tăng 5,12% so với cuối tháng 
6/2022, với gần 1.200 HTX, liên minh HTX còn 
dư nợ.  

Về cơ cấu đối tượng cho vay, dư nợ cho vay 
các HTX, liên minh HTX hoạt động trong lĩnh 
vực thương mại, dịch vụ chiếm tỷ trọng lớn nhất, 
đạt 52% nhờ tiếp cận được vốn vay tốt hơn do 
hiệu quả kinh doanh cao hơn so với các loại hình 
HTX khác; dư nợ cho vay HTX, liên minh HTX 
giao thông, vận tải chiếm 15%; dư nợ cho vay 
HTX, liên minh HTX về nông, lâm, ngư, diêm 
nghiệp, chiếm 13%; dư nợ cho vay HTX, liên 
minh HTX về xây dựng chiếm 9,7%; trong các 
lĩnh vực khác và cho vay tổ hợp tác chiếm 10,3%. 
(Huệ Mẫn, 3/2023).
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Thứ hai, quỹ hỗ trợ phát triển hợp tác xã     
Giai đoạn 2018-2022, vốn hoạt động của 

Quỹ Hỗ trợ phát triển HTX Trung ương đã được 
Chính phủ quan tâm cấp bổ sung hằng năm, tăng 
bình quân 49%/năm; đồng thời, các HTX đẩy 
mạnh huy động thêm nguồn vốn từ Quỹ HTX khi 
vốn giải ngân trong năm của Quỹ, tăng bình quân 
37,23%/năm; dư nợ cho vay tại 31/12 hằng năm 
tăng liên tục qua các năm vơi tốc độ tăng bình 
quân đạt 34,45%/năm. Tuy nhiên, tỷ trọng dư 
nợ/vốn hoạt động của Quỹ HTX Trung ương có 
dấu hiện giảm trong hai năm giảm gần từ 75,64% 
(2020) xuống 43,46% (2022), thể hiện vòng quay 
vốn huy động từ Quỹ HTX Trung ương cho phát 
triển HTX còn chậm, chưa tương xứng với quy 
mô vốn huy động.

Thứ ba, với hợp tác xã
Hoạt động hỗ trợ vốn những năm qua đã 

góp phần quan trọng tháo gỡ khó khăn cho phát 
triển HTX, từng bước khơi thông nguồn vốn tín 
dụng, đáp ứng nguyện vọng, lợi ích và nhu cầu 
cấp thiết về vốn cho hầu hết các HTX có quy mô 
nhỏ,  giúp nhiều HTX có điều kiện đầu tư ứng 
dụng khoa học công nghệ tiên tiến vào phát triển 
sản xuất, kinh doanh; mở rộng quy mô sản xuất 
và tiêu thụ, liên kết với doanh nghiệp gắn với 
chuỗi giá trị thị trường trong nước và xuất khẩu; 
tạo thêm nhiều việc làm mới, tăng thu nhập cho 
HTX, thành viên và người lao động. Các HTX 
sau khi được vay vốn, bình quân doanh thu tăng 
70,5%, lợi nhuận tăng 63,8%, số thành viên tăng 
28%, thu nhập thành viên tăng 31,8%, thu nhập 
người lao động tăng 28,9%, đóng góp ngân sách 
tăng 84,0%. (Trần Kim, 3/2023)

 Một số hạn chế và nguyên nhân trong tiếp 
cận vốn tín dụng đối với hợp tác xã

Thứ nhất, liên quan đến Ngân hàng Nhà nước 
cho thấy một số hạn chế: (i) các quy trình, thủ tục 
cho vay đối tượng HTX nông nghiệp theo Nghị 
định số 55/2015/NĐ-CP ngày 09/06/2015 chưa 
được đơn giản hóa, vẫn gây khó khăn trong việc 
giám sát, quản lý sau cho vay để vốn vay được sử 
dụng đúng mục đích, cũng như người đi vay quản 
lý tài chính tốt, đảm bảo khả năng trả nợ, cho 
vay các hộ gia đình, HTXNN. (Lê Tuấn Hiệp, 
2024); (ii) Một số chính sách hỗ trợ còn phân 
tán, chưa đồng bộ, thiếu tính khả thi, chưa được 
hướng dẫn cụ thể, thiếu nguồn lực; (iii) kiểm tra, 

thanh tra, giám sát và xử lý vi phạm việc thi hành 
của các NHTM, các TCTD đối với các chương 
trình, chính sách ưu đãi của chính phủ cho HTX 
còn chưa được chú trọng. 

Thứ hai, từ phía các NHTM, TCTD tham gia 
cung cấp tín dụng cho HTX còn ở mức thấp và 
chưa quan quan tâm đúng mức. Bên cạnh đó, dư 
nợ cho vay đối với HTX thời gian qua có tốc độ 
tăng trưởng khá thấp. 

Nguyên nhân căn bản là: (i) Rủi ro tín dụng 
của đối tượng HTX khá cao so với loại hình 
khách hàng doanh nghiệp và hộ gia đình (ii) 
Nhận thức về trách nhiệm chính trị và xã hội của 
các NHTM, TCTD trong triển khai các chương 
trình, chính sách ưu đãi tín dụng của Chính phủ 
đối với HTX chưa cao trong bối cảnh công tác 
thanh tra, giám sát và xử lý vi phạm của NHNN 
vẫn còn hạn chế; (iii) kiến thức pháp lý và kinh 
nghiệm và sự nhiệt tình của cán bộ tín dụng trong 
các NHTM về HTX còn hạn chế 

Thứ ba, Quỹ Hỗ trợ phát triển hợp tác xã ở 
Trung ương và địa phương mặc dù đã đi vào hoạt 
động nhưng hoạt động huy động vốn và cấp tín 
dụng còn khó khăn, chưa như kỳ vòng. Nguyên 
nhân chính là: (i) Thực tế, nguồn vốn ban đầu 
được ngân sách Nhà nước cấp cho Quỹ Hỗ trợ 
phát triển hợp tác xã ở Trung ương và địa phương 
ở mức thấp, (ii) khả năng huy động tín dụng nội 
bộ và từ các chương trình tín dụng ưu đãi của 
Chính phủ, các NHTM và tổ chức quốc tế còn 
hạn chế do uy tín và chất lượng nguồn nhân lực 
của các Quỹ còn hạn chế; 

          Thứ tư, hạn chế từ phía HTX là chủ 
yếu dẫn đến khả năng tiếp cận vốn tín dụng thấp 
không như nhu cầu của HTX và kỳ vọng của 
Đảng và Nhà nước. Thống kê cho thấy chỉ có 
khoảng 2% số HTX trong cả nước tiếp cận được 
vốn vay từ các tổ chức tín dụng, chỉ khoảng 10% 
số HTX được vay vốn của các Quỹ Hỗ trợ phát 
triển HTX Trung ương và địa phương. (Vũ Mạnh 
Hùng, 2020). 

Nguyên nhân chủ yếu được chỉ ra gồm: (i) kết 
quả hoạt động kinh doanh của HTX nói chung 
và HTX trong lĩnh vực nông nghiệp còn thấp (ii) 
Đa số HTX không có đủ tài sản để cầm cố, thế 
chấp cho phần vốn vay còn lại và cũng không thể 
huy động tài sản từ bên thứ ba để bảo đảm tiền 
vay; (iii) Cán bộ quản lý của các HTX am hiểu 
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không nhiều về hoạt động ngân hàng thương mại 
và thiếu kinh nghiệm trong việc quản lý tài chính 
cũng như lập các dự án, phương án sản xuất kinh 
doanh nên nhiều HTX gặp khó khăn, lúng túng 
trong việc hoàn thiện thủ tục vay vốn theo yêu 
cầu của các ngân hàng. 

Đặc biệt, nguyên nhân khác quan trong thời 
gian qua là Đại dịch Covid-19 kéo dài ảnh hưởng 
rất lớn và bào mòn năng lực tài chính, năng lực sản 
xuất kinh doanh của các HTX, làm gia tăng chi phí 
nguyên vật liệu đầu vào và đứt gẫy chuỗi cung ứng 
gây nhiều biến động trong lưu thông hàng hóa, và 
không ổn định. Ngoài ra, cạnh tranh hàng hóa diễn 
ra rất gay gắt, cả thị trường trong nước và quốc tế, 
sản phẩm của Việt Nam phải đối mặt với sự cạnh 
tranh của các sản phẩm mới, kể cả sản phẩm nội 
địa và đặc biệt là sự cạnh tranh của thị trường nước 
ngoài. Lợi thế tài nguyên đang giảm dần, tự động 
hóa và trí tuệ nhân tạo đang dần thay thế nguồn lao 
động trực tiếp trong xã hội. Những điều này tạo ra 
áp lực với hoạt động của HTX trong thời gian qua. 
(Bộ Kế hoạch và Đầu tư, 2023)

3. Giải pháp thúc đẩy vốn tín dụng cho hợp 
tác xã đến năm 2030

Mục tiêu và nhu cầu phát triển Kinh tế tập 
thể, mà phát triển HTX làm nòng cốt là một tất 
yếu của phát triển kinh tế Việt Nam. Điều này đã 
được kết luận trong Nghị quyết số 20-NQ/TW 
ngày 16/6/2022 của Ban chấp hành Trung ương 
về tiếp tục đổi mới, phát triển và nâng cao hiệu 
quả kinh tế tập thể trong giai đoạn mới đặt ra đến 
năm 2030; Quyết định số 1318/2021/QĐ-TTg 
của Thủ tướng chính phủ ngày 22 tháng 7 năm 
2021, Nghị quyết số 09/NQ-CP ngày 02/02/2023 
của Chính phủ về Chương trình hành động của 
Chính phủ thực hiện Nghị quyết số 20-NQ/TW 
hướng đến cả nước có khoảng 45.000 hợp tác xã 
với 8 triệu thành viên; 340 liên hiệp hợp tác xã 
với 1.700 hợp tác xã thành viên; 140.000 tổ hợp 
tác, với 2 triệu thành viên;  Bảo đảm trên 60% tổ 
chức kinh tế tập thể đạt loại tốt, khá, trong đó có 
ít nhất 50% tham gia liên kết theo chuỗi giá trị. 
Có trên 5.000 hợp tác xã ứng dụng công nghệ 
cao vào sản xuất, tiêu thụ sản phẩm nông nghiệp; 
phát triển các chuỗi giá trị nông sản hàng hóa 
gắn với liên kết sản xuất, cung cấp dịch vụ chế 
biến và tiêu thụ sản phẩm nông nghiệp; đẩy mạnh 
tham gia vào các chuỗi cung ứng đưa sản phẩm 
nông nghiệp xuất khẩu trực tiếp ra nước ngoài. 

Nhằm đạt kế hoạch mục tiêu đề ra, một số giải 
pháp khuyến nghị trọng tâm sau:

Một là, về phía Quốc Hội và Chính phủ, nâng 
cao nhận thức về vai trò của HTX trong phát triển 
kinh tế xã hội, trong đóng góp vao tăng trowngr 
kinh tế cũng như giải quyết việc làm. Tiếp tục 
hoàn thiện thể chế, chính sách hỗ trợ nâng cao sức 
chống chịu của các HTX trước biến động kinh tế - 
chính trị trên thế giới, tác động của thiên tai, dịch 
bệnh, biến đổi khí hậu. Tăng cường phối hợp giữa 
các cơ quan liên quan trong việc xây dựng và triển 
khai các hoạt động đối ngoại và hợp tác quốc tế về 
phát triển liên minh HTX và các HTX. 

Hai là, về phía Ngân hàng Nhà nước, một số 
giải pháp gồm: (i) Nghiên cứu, hoàn thiện và 
trình dự thảo Nghị định mới sửa đổi Nghị định 
số 26/2014/NĐ-CP trong thanh tra, giám sát đối 
với các tổ chức tín dụng  để chính phủ sớm thông 
qua làm căn cứ xây dựng thông tư hướng dẫn và 
tăng cường công tác thanh tra, giám sát và xử lý vi 
phạm đối với các NHTM, các TCTD không thực 
hiện đúng vai trò, chức năng trong cấp tín dụng 
nói chung, cấp tín dụng cho HTX nói riêng; (ii) 
Hoàn thiện và ban hành các quy định đối với gói 
tín dụng dành riêng dành cho HTX, nhằm hỗ trợ 
người lao động, thành viên HTX, góp phần xóa bỏ 
“tín dụng đen” ở nông thôn. Tiếp tục chỉ đạo các 
TCTD cân đối vốn, tập trung tín dụng cho các tổ 
chức kinh tế hợp tác, HTX hoạt động trong các 
lĩnh vực sản xuất kinh doanh, lĩnh vực ưu tiên theo 
chủ trương của Chính phủ, các mô hình HTX kiểu 
mới làm ăn có hiệu quả, HTX tham gia phát triển 
các sản phẩm có thế mạnh, sản xuất theo chuỗi giá 
trị ứng dụng công nghệ cao, có giá trị thương mại 
cao, HTX đổi mới sáng tạo và chuyển đổi số phù 
hợp với quy định của pháp luật.

Ba là, về phía hệ thống NHTM và các TCTD 
cần có các giải pháp trọng tâm sau: (i) Lãnh đạo 
các cấp của hệ thống NHTM, TCTD cần được 
tập huấn và nhận thức rõ vai trò, trách nhiệm 
chính trị, trách nhiệm xã hội đối với phát triển tín 
dụng đối với HTX, đặc biệt khuyến khích cấp tín 
dụng cho HTX phát triển theo mô hình kiểu mới 
làm ăn có hiệu quả; (ii) NHTM cần thường xuyên 
nghiên cứu phát triển đa dạng sản phẩm tín dụng 
hỗ trợ phát triển nông nghiệp, nông thôn; rà soát, 
cải tiến, hoàn thiện quy trình thẩm định cho vay, 
đơn giản hóa thủ tục và điều kiện cho vay, nghiên 
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cứu và áp dụng giải pháp cho HTX vay vốn theo 
phương thức tín chấp danh nghĩa; (iii) Tăng 
cường công tác đào tạo, bồi dưỡng nâng cao chất 
lượng nguồn nhân lực cán bộ tín dụng cho HTX; 
(iv) nâng cao chất lượng thẩm định năng lực của 
các HTX cũng như hiệu quả và tính khả thi của 
dự án,  làm cơ sở quyết định các điều kiện cho 
vay (mức vốn, thời hạn, lãi suất…) phù hợp với 
nhu cầu của HTX, đồng thời các ngân hàng tăng 
cường giám sát quá trình quản lý và sử dụng vốn 
vay của các HTX để đảm bảo vốn vay được sử 
dụng đúng mục đích, và có hiệu quả;

Bốn là, về phía Quỹ hỗ trợ phát triển HTX 
ở Trung ương và địa phương cần hướng tới các 
giải pháp trọng tâm trong cải thiện năng lực huy 
động vốn và nâng cao chất lượng tín dụng cho 
đối tượng vay là HTX, cụ thể: (i) Nhanh chóng 
nâng cao năng lực của nguồn nhân lực trong quản 
lý Quỹ và năng lực đội ngũ nhân viên (ii) Tăng 
cường các khóa đào tạo kiến thức về quy trình 
vay tín dụng, quy trình giải quyết tranh chấp với 
đối tượng HTX, đặc điểm và bản chất pháp lý 
của HTX, các hội viên HTX cho các nhân viên 
cấp tín dụng để họ có thể thẩm định và phê duyệt 
các dự án, phương án vay hiệu quả; (iii) Các Quỹ 
tăng cường phối hợp với các cơ quan quản lý trên 
địa bàn nhằm chia sẻ thông tin, nắm bắt kịp thời 
nhu cầu của HTX, mức độ tuân thủ và rủi ro về 
sản xuất, kinh doanh và tín dụng các HTX.

Năm là, về phía HTX chú trọng một số giải 
pháp sau: Chú trọng cải thiện và đáp ứng các 
điều kiện để được tiếp cận và vay vốn tín dụng 
từ các ngân hàng thương mại, TCTD như: xác 
định rõ tư cách pháp nhân khi vay vốn, chứng 
minh được năng lực tài chính, quản lý tài chính, 
kế toán, năng lực quản trị, phân định rõ phần tài 
sản chung của HTX và tài sản riêng làm tài sản 
đảm bảo trong quan hệ tín dụng, thế chấp; song 
song với các điều kiện đó là cần tăng cường tập 
huấn, bồi dưỡng nâng cao năng lực về mọi mặt 
và luôn có hoạch định chiến lược, kế hoạch kinh 
doanh công khai, minh bạch, rõ ràng. 

Kết luận
Phát triển và tăng cường khả năng tiếp cận vốn 

tín dụng đối với kinh tế tập thể mà các HTX làm 
nòng cốt là một phần quan trọng trong chiến lược 
phát triển nền kinh tế Việt Nam theo định hướng 
xã hội chủ nghĩa nói chung và là một giải pháp 

thúc đẩy tài chính toàn diện ở Việt Nam đã được 
cam kết với cộng đồng quốc tế. Từ thực trạng 
phát triển của khu vực HTX những năm vừa qua, 
hành lang pháp lý chung và các cơ chế, chính sách 
hỗ trợ HTX đã và ngày càng được quan tâm xây 
dựng, hoàn thiện phù hợp với từng giai đoạn phát 
triển. Đặc biệt, Luật HTX số 23/2012/QH13 ngày 
20/11/2023 được thông qua với nhiều điểm mới, 
làm rõ hơn bản chất, vai trò của HTX trong hỗ trợ 
và phát triển các thành viên, mở rộng phạm vi điều 
chỉnh THX với cơ cấu tổ chức gọn nhẹ, nội dung 
hoạt động đơn giản nhưng thiết thực, đáp ứng 
tốt hơn nhu cầu liên kết, hợp tác giữa thành viên 
trong HTX, giữa HTX-HTX, giữa HTX và doanh 
nghiệp. Hiện nay rất cần thiết đề xuất những giải 
pháp có khả thi cao về tiếp cận vốn tín dụng từ các 
ngân hàng thương mại, các tổ chức tín dụng cho 
HTX, Liên minh HTX để có nguồn lực tài chính 
hỗ trợ cho các dự án sản xuất kinh doanh hiệu quả 
được biến thành hiện thực, cũng như các chiến 
lược, chính sách đúng của Đảng và Nhà nước về 
phát triển kinh tế tập thể mà HTX là nòng cốt đi 
vào cuộc sống. Nghiên cứu đã đề xuất năm nhóm 
giải pháp vừa có tính khái quát, vừa có tính cụ thể 
với năm chủ thể nhằm góp phần gợi mở cho các 
chương trình hành động nâng cao khả năng tiếp 
cận vốn tín dụng cho HTX ở Việt Nam./.
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1. Đặt vấn đề
Tín dụng là phạm trù kinh tế phản ánh mối 

quan hệ sử dụng vốn lẫn nhau giữa các chủ thể 
trong nền kinh tế trên nguyên tắc hoàn trả cả vốn 
lẫn lãi. Hoạt động tín dụng là một hoạt động sinh 
lời chủ yếu của ngân hàng trong nền kinh tế thị 
trường, nhưng cũng là nơi chứa đựng nhiều rủi ro 
nhất. Chất lượng tín dụng là một chỉ tiêu kinh tế 
tổng hợp, phản ánh mức độ thích nghi của NHTM 
với sự thay đổi của môi trường bên ngoài, nó thể 
hiện sức mạnh của một ngân hàng trong quá trình 
cạnh tranh để tồn tại. Chất lượng tín dụng được 

đánh giá trên 3 góc độ: Ngân hàng, khách hàng 
và nền kinh tế. Chất lượng tín dụng là một khái 
niệm vừa cụ thể (thể hiện qua các chỉ tiêu tính toán 
được như kết quả kinh doanh, nợ quá hạn...) vừa 
trừu tượng (thể hiện qua khả năng thu hút khách 
hàng, tác động đến nền kinh tế...). Chất lượng tín 
dụng chịu ảnh hưởng bởi các nhân tố chủ quan 
(khả năng quản lý, trình độ cán bộ...) và khách 
quan (sự thay đổi của môi trường bên ngoài). Chất 
lượng tín dụng được xác định qua nhiều yếu tố: 
Thu hút được nhiều khách hàng tốt, thủ tục đơn 
giản, thuận tiện, mức độ an toàn vốn tín dụng, chi 
phí về tổng thể lãi suất, chi phí nghiệp vụ... Trong 
phạm vi bài viết này, tác giả sẽ đánh giá thực trạng 
chất lượng tín dụng tại Ngân hàng nông nghiệp 
và phát triển nông thôn Việt Nam - Chi nhánh Từ 
Liêm, chỉ ra hạn chế và đề xuất giải pháp để nâng 
cao chất lượng tín dụng tại chi nhánh ngân hàng 
trong thời gian tới.

2. Nội dung
2.1. Thực trạng chất lượng tín dụng tại Ngân 

hàng nông nghiệp và phát triển nông thôn Việt 
Nam - Chi nhánh Từ Liêm

* Cơ cấu dư nợ tín dụng
Bảng 1: Cơ cấu dư nợ tín dụng tại Agribank - Chi 
nhánh Từ Liêm giai đoạn 2021-2023 (Tỷ đồng)

Chỉ tiêu
2021 2022 2023 So sánh 

2022/2021
So sánh 

2023/2022

Số tiền Tỷ trọng 
(%) Số tiền Tỷ trọng 

(%) Số tiền Tỷ trọng 
(%) Chênh Tỷ lệ 

(%) Chênh Tỷ lệ 
(%)

1. Theo kỳ hạn 2,296 100 2,573 100 2,832 100 277 12% 259 10%
Ngắn hạn 1,421 62% 1,581 61% 1,666 59% 160 11% 85 5%
Trung và dài hạn 875 38% 992 39% 1,166 41% 117 13% 174 18%

CHẤT LƯỢNG TÍN DỤNG CỦA NGÂN HÀNG NÔNG NGHIỆP  
VÀ PHÁT TRIỂN NÔNG THÔN VIỆT NAM - CHI NHÁNH TỪ LIÊM 

Giang Ngọc Hà Linh* - PGS.TS. Nguyễn Thị Việt Nga** - Trần Minh Đức***  
Ths. Lê Thanh Hải**** 

* Trường ĐH Tài chính - Ngân hàng Hà Nội
** Học viện Tài chính
*** Ngân hàng Nông nghiệp và phát triển nông thôn Việt Nam - Chi nhánh Từ Liêm
**** Ngân hàng TMCP Đầu tư và phát triển Việt Nam

Credit quality is always the top concern of 
commercial banks, and is the decisive factor for the 
success or failure of each bank. In fact, bad debt at 
commercial banks is still quite high, so in addition 
to restructuring and handling bad debt, commercial 
banks also need to find measures to improve their 
credit quality, which is a condition for increasing 
credit balance in a sustainable manner. The article 
analyzes the current credit quality situation of the 
Vietnam Bank for Agriculture and Rural Development 
- Tu Liem Branch and proposes solutions to improve 
the credit quality of the Bank.

• Key words: commercial bank, credit quality, credit 
balance.

Chất lượng tín dụng luôn là mối quan tâm hàng đầu của các NHTM, là yếu tố quyết định sự thành bại của mỗi 
ngân hàng. Thực tế hiện nay, nợ xấu tại các NHTM vẫn đang ở mức khá cao, do vậy bên cạnh việc cơ cấu lại, 
xử lý nợ xấu, các NHTM còn cần phải tìm các biện pháp nhằm nâng cao chất lượng tín dụng của mình, đây 
là điều kiện để gia tăng dư nợ tín dụng một cách bền vững. Bài viết phân tích thực trạng chất lượng tín dụng 
của Ngân hàng Nông nghiệp và phát triển nông thôn Việt Nam - Chi nhánh Từ Liêm và đề xuất định hướng 
giải pháp để nâng cao chất lượng tín dụng của Ngân hàng.

• Từ khóa: ngân hàng thương mại, chất lượng tín dụng, dư nợ tín dụng.
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Chỉ tiêu
2021 2022 2023 So sánh 

2022/2021
So sánh 

2023/2022

Số tiền Tỷ trọng 
(%) Số tiền Tỷ trọng 

(%) Số tiền Tỷ trọng 
(%) Chênh Tỷ lệ 

(%) Chênh Tỷ lệ 
(%)

2. Theo TPKT 2,296 100 2,573 100 2,832 100 277 12% 259 10%
- Doanh nghiệp 984 43% 994 39% 978 35% 10 1% - 16 -2%
- Hộ gia đình, cá 
nhân 1,312 57% 1,579 61% 1,854 65% 267 20% 275 17%

Nguồn: Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của Agribank Chi nhánh Từ Liêm

Nhìn vào bảng tính toán có thể thấy, tổng dư 
nợ tăng tương đối tốt qua các năm nguyên nhân 
do chuyển dịch cơ cấu đầu tư cho vay dẫn đến 
cả dư nợ ngắn, trung và dài hạn tăng mạnh, điều 
này dẫn đến sự gia tăng của tổng dư nợ cho vay  
khách hàng.

* Tỷ lệ nợ quá hạn, nợ xấu
Bảng 2: Tỷ lệ nợ quá hạn và nợ xấu tại Agribank - 
Chi nhánh Từ Liêm giai đoạn 2021-2023 (Tỷ đồng)

Chỉ tiêu
Năm 2021 Năm 2022 Năm 2023

So sánh So sánh
2022/2021 2023/2022

Số tiền Tỷ trọng 
(%)

Số 
tiền

Tỷ trọng 
(%)

Số 
tiền

Tỷ trọng 
(%)

Số 
tiền Tỷ lệ (%) Số tiền Tỷ lệ (%)

Tổng dư nợ 2,296 100 2,573 100 2,832 100 277 12% 259 10%
Nợ nhóm 1 2,217 97% 2,410 94% 2,767 98% 193 9% 357 15%
Nợ nhóm 2 61 3% 138 5% 38 1% 77 126% - 100 -72%
Nợ nhóm 3 1 0% 9 0% 2 0% 8 775% - 7 -77%
Nợ nhóm 4 2 0% 2 0% 7 0% - 0 -25% 5 365%
Nợ nhóm 5 15 1% 15 1% 18 1% 0 2% 3 18%
Nợ quá hạn 21 1% 26 1% 30 1% 6 28% 4 15%

Nợ xấu 18 1% 25 1% 27 1% 7 42% 2 6%
Nguồn: Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của Agribank Chi nhánh Từ Liêm

Nợ quá hạn nhìn chung có sự biến động tăng nhẹ 
qua các năm, tuy nhiên so với tổng dư nợ Chi nhánh 
có mức nợ quá hạn ở mức thấp hơn mức Trung ương 
giao. 

* Mức sinh lời hoạt động tín dụng
Bảng 3: Mức sinh lời hoạt động tín dụng  
tại Agribank Chi nhánh Từ Liêm giai đoạn  

2021-2023 (Triệu đồng)
2021 2022 2023 So sánh 2022/2021 So sánh 2023/2022

Số tiền Số tiền Số tiền Chênh lệch Tỷ lệ (%) Chênh lệch Tỷ lệ (%)
Tổng thu nhập 785,076 821,537 1,008,314 36,461 5% 186,777 23%
Thu nhập từ hoạt động 
tín dụng 162,815 190,628 222,426 27,813 17% 31,798 17%

Tỷ lệ (%) 21% 23% 22% 0 12% -          0 -5%

Nguồn: Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của Agribank Chi nhánh Từ Liêm

Mức sinh lời hoạt động tín dụng trong giai đoạn 
2021 - 2023 của Chi nhánh có tăng, có giảm nhẹ. 
Cụ thể, năm 2021 mức sinh lời hoạt động tín dụng 
là 21%, đến năm 2022 tăng lên 23% và năm 2023 
là 22% giảm nhẹ so năm 2022. Điều này chứng tỏ 
hoạt động kinh doanh của ngân hàng đang thuận lợi 
nhưng mức sinh lời vẫn còn hạn chế, còn nợ xấu và 
nợ quá hạn. 

* Trích lập dự phòng rủi ro 
Bảng 4: Tỷ lệ trích lập dự phòng rủi ro  

tại Agribank Chi nhánh Từ Liêm giai đoạn  
2021-2023 (Tỷ đồng)

2021 2022 2023 So sánh 2022/2021 So sánh 2023/2022

Số tiền Số tiền Số tiền Chênh
lệch Tỷ lệ (%) Chênh

lệch Tỷ lệ (%)

Tổng dư nợ tín 
dụng 2,296 2,573 2,832 277 12% 259 10%

DPRR tín dụng 
trích lập 19 1.69 39.4 -17 -91% 38 2231%

Tỷ lệ (%) 0.8% 0.1% 1.4% -0 -92% 0 2018%

Nguồn: Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của Agribank Chi nhánh Từ Liêm

Tỷ lệ trích lập dự phòng rủi ro của Agribank chi 
nhánh Từ Liêm trong 3 năm qua có giảm, có tăng 
nhẹ, nghĩa là chi phí để Chi nhánh phải trích để bù 
đắp tổn thất của các khoản nợ có giảm, có tăng cho 
thấy Chi nhánh đang có những giải pháp đúng đắn 
trong vấn đề giải quyết nợ quá hạn, tuy nhiên trong 
thời gian tới vẫn duy trì các giải pháp phù hợp để 
khắc phục tránh tình trạng nợ quá hạn gia tăng, nếu 
không sẽ gây ra tình trạng thất thoát vốn và làm ảnh 
hưởng đến hoạt động ngân hàng nói riêng và nền 
kinh tế nói chung.  

* Thu nhập từ hoạt động tín dụng
Bảng 5: Thu nhập từ hoạt động tín dụng  

tại Agribank - Chi nhánh Từ Liêm giai đoạn  
2021-2023 (Triệu đồng)

2021 2022 2023 So sánh 
2022/2021 So sánh 2023/2022

Số tiền Số tiền Số tiền Chênh 
lệch Tỷ lệ (%) Chênh 

lệch Tỷ lệ (%)

Tổng thu nhập 785,076 821,537 1,008,314 36,461 5% 186,777 23%
Thu nhập từ hoạt động tín dụng 162,815 190,628 222,426 27,813 17% 31,798 17%
Tỷ lệ (%) 21% 23% 22% 0 12% 0 -5%

Nguồn: Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của Agribank Chi nhánh Từ Liêm

Agribank Chi nhánh Từ Liêm là một chi nhánh có 
nguồn vốn lớn trên địa bàn Hà Nội, thu nhập của Chi 
nhánh chủ yếu là từ hoạt động huy động vốn, thu nhập 
từ hoạt động tín dụng chiếm trên 1/5 tổng thu nhập. 
Trong năm 2021, thu nhập từ hoạt động tín dụng là 
162.815 triệu chiếm 21% tổng thu nhập và tăng dần 
qua các năm, năm 2022 tăng lên 190.628 triệu đồng 
chiếm 23% (tăng 27.813 triệu tương ứng 17%) và 
năm 2023 đạt 222.426 triệu đồng chiếm 22% trên 
tổng thu nhập (tăng 31.798 triệu đồng tương ứng tăng 
17% so với năm 2022). Điều này chứng tỏ hoạt động 
cho vay của chi nhánh đang có tiến triển tốt. Tốc độ 
gia tăng tỷ trọng của thu nhập từ hoạt động cho vay 
trên tổng thu nhập cho thấy mức độ quan trọng của 
hoạt động tín dụng trong hoạt động kinh doanh của 
Agribank - chi nhánh Từ Liêm. 
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Bên cạnh các kết quả đạt được, chất lượng tín 
dụng tại Agribank - Chi nhánh Từ Liêm vẫn còn 
tồn tại một số hạn chế

Thứ nhất, tỷ lệ nợ xấu và nợ quá hạn tuy được 
kiểm soát dưới ngưỡng quy định, nhưng vẫn xuất 
hiện các khoản vay khó thu hồi, chủ yếu do công tác 
thẩm định chưa thực sự chặt chẽ và khách hàng gặp 
khó khăn kinh tế. 

Thứ hai, quy trình thẩm định còn thể hiện ở việc 
thiếu dữ liệu chính xác về lịch sử tín dụng và năng 
lực tài chính của khách hàng, đồng thời thời gian xử 
lý hồ sơ vay vốn kéo dài làm giảm sự hài lòng và 
mất cơ hội đầu tư. 

Thứ ba, cơ cấu tín dụng chưa được đa dạng hóa, 
với phần lớn dư nợ tập trung vào lĩnh vực nông 
nghiệp và hộ kinh doanh cá thể, dẫn đến sự mất cân 
đối trong danh mục tín dụng và chưa tận dụng được 
các lĩnh vực tiềm năng như công nghệ và dịch vụ. 

2.2. Định hướng giải pháp nhằm nâng cao 
chất lượng tín dụng tại Ngân hàng nông nghiệp 
và phát triển nông thôn Việt Nam - Chi nhánh Từ 
Liêm hiện nay

Mặc dù, đạt được nhiều kết quả khả quan về chất 
lượng tín dụng, vẫn còn nhiều khó khăn, thách thức 
đối với Agribank - Chi nhánh Từ Liêm trong công 
tác quản lý chất lượng tín dụng giai đoạn tới, do vậy 
Chi nhán Ngân hàng cần quan tâm giải quyết các 
vấn đề sau:

♦ Nâng cao hiệu quả thẩm định tín dụng 
Trước hết, cần cải thiện chất lượng thông tin đầu 

vào bằng cách tăng cường thu thập thông tin từ việc 
hợp tác với các tổ chức tín dụng khác và cơ quan 
quản lý để cập nhật cơ sở dữ liệu khách hàng đầy 
đủ, chính xác. Đồng thời, xây dựng hệ thống thông 
tin nội bộ lưu trữ lịch sử tín dụng, tài sản thế chấp, 
và rủi ro tín dụng, kết hợp với ứng dụng công nghệ 
khai thác dữ liệu và phân tích rủi ro để tối ưu hóa 
thông tin. Song song đó, chính sách khuyến khích 
hợp lý dựa trên hiệu quả thẩm định cũng cần được 
xây dựng. Công nghệ số cũng là yếu tố cốt lõi, với 
các ứng dụng tự động hóa quy trình, AI và Machine 
Learning để dự đoán rủi ro, cùng hệ thống chấm 
điểm tín dụng tự động giúp đánh giá nhanh khách 
hàng. Ngoài ra, cần tăng cường kiểm soát và giám 
sát quy trình thẩm định qua hệ thống kiểm soát nội 
bộ và đánh giá độc lập từ các đơn vị kiểm toán. 

♦ Quản lý và kiểm soát nợ xấu hiệu quả
Cải thiện quy trình phân loại và giám sát nợ
Phân loại nợ kịp thời và chính xác: Sử dụng các 

chỉ số và công cụ chấm điểm tín dụng để phân loại 

nợ theo mức độ rủi ro. Các khoản vay có dấu hiệu 
mất khả năng thanh toán cần được phân loại sớm để 
có phương án xử lý kịp thời.

Giám sát liên tục: Tăng cường kiểm tra, đánh giá 
định kỳ tình trạng tài chính của khách hàng, đặc biệt 
là những khách hàng có khoản vay lớn hoặc có dấu 
hiệu gặp khó khăn về tài chính.

Tăng cường thu hồi nợ xấu
Xây dựng đội ngũ thu hồi nợ chuyên nghiệp: 

Đào tạo các cán bộ thu hồi nợ về các kỹ năng đàm 
phán, giải quyết tranh chấp và phương pháp thu 
hồi nợ hợp lý; Áp dụng công nghệ trong thu hồi 
nợ: Sử dụng phần mềm quản lý nợ xấu để theo dõi 
tình trạng các khoản vay, gửi thông báo tự động 
cho khách hàng, hoặc áp dụng các công cụ quản 
lý tài chính số để giúp khách hàng cải thiện khả 
năng thanh toán; Khuyến khích khách hàng trả nợ 
qua các phương thức điện tử: Tạo điều kiện thuận 
lợi cho khách hàng thanh toán nợ qua các kênh 
thanh toán điện tử, giảm thiểu rủi ro trong quá 
trình thu hồi.

Tăng cường kiểm soát từ khâu thẩm định tín 
dụng

Thẩm định kỹ lưỡng hơn: Trước khi cấp tín 
dụng, tăng cường việc phân tích khả năng trả nợ 
của khách hàng, đặc biệt là trong các lĩnh vực có 
độ rủi ro cao (như nông nghiệp, doanh nghiệp 
nhỏ). Sử dụng dữ liệu lịch sử tín dụng và bảo lãnh: 
Tăng cường kiểm tra lịch sử tín dụng của khách 
hàng qua các tổ chức tín dụng khác và yêu cầu bảo 
lãnh để giảm thiểu rủi ro.

Đẩy mạnh việc tái cấu trúc nợ và xử lý nợ xấu
Tái cấu trúc nợ: Đối với những khoản nợ có khả 

năng thu hồi nhưng cần thêm thời gian hoặc phương 
thức thanh toán linh hoạt, ngân hàng có thể áp dụng 
tái cấu trúc nợ (giảm lãi suất, gia hạn thời gian trả 
nợ, hoặc chuyển nợ sang dạng nợ dài hạn). Bán nợ 
xấu: Khi các biện pháp thu hồi không hiệu quả, ngân 
hàng có thể cân nhắc bán nợ cho các công ty quản 
lý nợ xấu hoặc tổ chức khác có khả năng xử lý hiệu 
quả hơn.

 Xây dựng chính sách hỗ trợ khách hàng
Chính sách giảm lãi suất hoặc giãn nợ: Với các 

khoản vay có khả năng phục hồi, ngân hàng có thể 
áp dụng chính sách giảm lãi suất hoặc gia hạn nợ để 
giúp khách hàng vượt qua khó khăn tài chính. Hỗ 
trợ tư vấn tài chính: Cung cấp dịch vụ tư vấn để giúp 
khách hàng cải thiện tình hình tài chính, tránh việc 
nợ xấu kéo dài.
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♦ Đa dạng hóa danh mục tín dụng 
Mở rộng đối tượng khách hàng
Tăng cường tiếp cận khách hàng doanh nghiệp 

vừa và nhỏ: Chi nhánh Từ Liêm có thể mở rộng đối 
tượng tín dụng sang các doanh nghiệp nhỏ và vừa 
(SMEs), một nhóm khách hàng có nhu cầu vay vốn 
cao nhưng thường gặp khó khăn trong việc tiếp cận 
tín dụng. Phục vụ các lĩnh vực phi nông nghiệp: Mở 
rộng cho vay trong các lĩnh vực công nghiệp, dịch 
vụ, bất động sản, và tiêu dùng để giảm sự phụ thuộc 
vào nông nghiệp và tạo sự linh hoạt trong danh mục 
tín dụng.

Đa dạng hóa các sản phẩm tín dụng
Phát triển sản phẩm tín dụng tiêu dùng: Tạo ra 

các sản phẩm tín dụng phục vụ nhu cầu cá nhân, như 
vay tiêu dùng, vay mua nhà, vay mua ô tô, vay học 
phí… giúp ngân hàng phục vụ nhu cầu ngày càng 
tăng của người dân đô thị. Tín dụng tiêu dùng linh 
hoạt: Cung cấp các khoản vay với lãi suất hấp dẫn và 
điều kiện trả nợ linh hoạt cho khách hàng cá nhân, 
đặc biệt là những khách hàng có thu nhập không ổn 
định. Cho vay doanh nghiệp: Tăng cường các gói 
vay cho các doanh nghiệp vừa và nhỏ (SME), với 
các sản phẩm như vay vốn lưu động, vay đầu tư tài 
sản cố định, vay sáng tạo công nghệ mới.

Đa dạng hóa phương thức cấp tín dụng
Ứng dụng công nghệ trong cấp tín dụng: Cung 

cấp các dịch vụ tín dụng trực tuyến hoặc qua ứng 
dụng di động, giúp khách hàng dễ dàng tiếp cận các 
sản phẩm tín dụng nhanh chóng và thuận tiện. Hợp 
tác với các tổ chức tín dụng khác: Thực hiện các 
chương trình hợp tác với các công ty tài chính, tổ 
chức cho thuê tài chính để phát triển các sản phẩm 
tín dụng mới.

Đánh giá rủi ro và quản lý danh mục tín dụng
Sử dụng công nghệ phân tích dữ liệu: Ứng dụng 

các công cụ phân tích dữ liệu lớn (Big Data) và trí 
tuệ nhân tạo (AI) để đánh giá rủi ro và phân loại 
tín dụng hiệu quả hơn. Việc này sẽ giúp ngân hàng 
hiểu rõ hơn về nhu cầu của khách hàng và khả năng 
hoàn trả nợ, từ đó xây dựng các sản phẩm tín dụng 
phù hợp.

Phát triển chiến lược phân bổ tín dụng hợp lý: 
Phân bổ danh mục tín dụng hợp lý giữa các lĩnh 
vực, nhóm khách hàng và sản phẩm để tối ưu hóa 
lợi nhuận mà vẫn đảm bảo mức độ rủi ro ở mức 
chấp nhận được.

♦ Đẩy mạnh ứng dụng công nghệ số
Phát triển nền tảng ngân hàng số: Tích hợp các 

dịch vụ vay vốn trực tuyến, hệ thống tự động hóa 

quy trình tín dụng, và các công cụ phân tích dự 
đoán để nâng cao hiệu quả và giảm thời gian xử lý. 
Số hóa quy trình tín dụng: Áp dụng hệ thống quản 
lý tín dụng số hóa toàn diện để giám sát, phân tích 
và đánh giá hiệu quả tín dụng nhanh chóng. Xây 
dựng hệ thống cơ sở dữ liệu đồng bộ: Liên kết 
thông tin khách hàng nội bộ với các tổ chức tín 
dụng khác để quản lý lịch sử tín dụng một cách 
chính xác và minh bạch.

♦ Tăng cường hỗ trợ khách hàng
Cải thiện dịch vụ khách hàng: Thiết lập kênh 

tư vấn chuyên nghiệp, hướng dẫn khách hàng tiếp 
cận tín dụng dễ dàng hơn. Tái cơ cấu nợ linh hoạt: 
Áp dụng các chính sách giãn nợ, giảm lãi suất 
hoặc tái cơ cấu khoản vay đối với các khách hàng 
gặp khó khăn do yếu tố khách quan, đặc biệt trong 
bối cảnh kinh tế bất ổn. Xây dựng chương trình 
ưu đãi: Triển khai các chương trình tín dụng với 
lãi suất cạnh tranh hoặc các gói tín dụng ngắn hạn 
nhằm thu hút và giữ chân khách hàng tiềm năng.

♦ Nâng cao năng lực đội ngũ cán bộ tín dụng
Đào tạo liên tục là yếu tố không thể thiếu, với 

việc tổ chức các khóa đào tạo định kỳ về nghiệp 
vụ tín dụng, phân tích tài chính và quản lý rủi ro 
để cập nhật kiến thức cho cán bộ, giúp họ đáp ứng 
yêu cầu công việc ngày càng cao. Cần tạo động 
lực làm việc bằng cách áp dụng chế độ đãi ngộ 
công bằng, khuyến khích sự sáng tạo và tinh thần 
trách nhiệm của từng cán bộ, từ đó nâng cao hiệu 
quả công việc.

Kết luận
Trong bối cảnh nền kinh tế có nhiều diễn biến 

phức tạp trong và ngoài nước như hiện nay, hoạt 
động kinh doanh của các ngân hàng gặp rất nhiều 
khó khăn và thách thức. Do vậy, việc việc nâng 
cao chất lượng tín dụng là một vấn đề vô cùng 
quan trọng và cần thiết. Mỗi ngân hàng cần phải 
xây dựng cho mình một chiến lược phát triển tốt 
và phù hợp nhất nếu muốn tạo nên bứt phá trong 
cuộc cạnh tranh đang diễn ra ngày một gay gắt và 
quyết liệt như hiện nay.
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1. Đặt vấn đề
Kế toán chi phí dòng nguyên vật liệu (MFCA) là 

một trong các phương pháp quản lý môi trường của 
kế toán quản trị môi trường. Mô hình MFCA được 
viết tắt từ “Material Flow Cost Accounting” trong 
tiếng Anh có nghĩa là “Quản lý chi phí dòng vật liệu”. 
Đây là phương pháp quản lý và tối ưu hóa hiệu quả sử 
dụng nguyên vật liệu được giới thiệu từ những năm 
1990 tại Đức và hiện đang được áp dụng rộng rãi tại 
các công ty của Nhật Bản. Phương pháp MFCA đã 
được Tổ chức Tiêu chuẩn hóa quốc tế ISO ban hành 
thành tiêu chuẩn 14051:2011. Phương pháp này 
ngày càng giữ vai trò quan trọng và nhận được sự 
quan tâm từ cộng đồng doanh nghiệp. Tại Việt Nam 
TCVN ISO 14051:2013 hoàn toàn tương đương với 
ISO 14051:2011do Ban kỹ thuật tiêu chuẩn quốc gia 
TCVN/TC 207 Quản lý môi trường biên soạn, Tổng 
cục Tiêu chuẩn Đo lường Chất lượng đề nghị, Bộ 
Khoa học và Công nghệ công bố.

Báo cáo kế toán theo MFCA là một công cụ hữu 
ích giúp doanh nghiệp quản lý hiệu quả nguyên vật 
liệu, giảm thiểu chi phí, tăng hiệu quả sản xuất và 
bảo vệ môi trường. Việc lập báo cáo kế toán theo 
MFCA giúp doanh nghiệp có được các thông tin 
chính xác những điểm lãng phí, những giai đoạn 
tiêu tốn nhiều nguyên vật liệu nhất, từ đó đưa ra các 
biện pháp cải tiến hiệu quả.

Ngành sản xuất xi măng cung cấp nguyên vật 
liệu quan trọng cho lĩnh vực xây dựng là một trong 

GIẢI PHÁP HOÀN THIỆN HỆ THỐNG BÁO CÁO KẾ TOÁN  
THEO CHI PHÍ DÒNG NGUYÊN VẬT LIỆU TẠI CÁC DOANH NGHIỆP 

SẢN XUẤT XI MĂNG VIỆT NAM
Ths. Nguyễn Thị Mai Hương* - Trần Quỳnh Hương* 

* Học viện Ngân hàng; email: huongntm@hvnh.edu.vn

Material Flow Cost Accounting (MFCA), 
standardized by ISO 14051:2011, is an effective 
management tool to optimize material usage, reduce 
waste, and protect the environment. However, 
most cement manufacturing enterprises (CMEs) 
still apply traditional accounting methods, failing to 
analyze environmental costs and material losses in 
detail, leading to limitations in management. This 
article proposes a solution to perfect the MFCA 
accounting reporting system in Vietnamese CMEs. 
The author suggests solutions such as: creating 
detailed weekly or daily reports to provide timely 
information; analyzing costs by item, focusing on 
materials, labor, and waste management; designing 
report templates suitable for environmental factors 
and material losses; and promoting cost analysis 
in MFCA, including emission costs and losses. 
Perfecting MFCA accounting reports helps CMEs 
optimize costs, enhance competitiveness, reduce 
environmental impact, and move towards sustainable 
development.

• Key words: material flow cost accounting (MFCA), 
accounting report, cement manufacturing enterprise, 
sustainable development.

Kế toán chi phí theo dòng nguyên vật liệu (MFCA), được chuẩn hóa bởi ISO 14051:2011, là công cụ quản lý 
hiệu quả, giúp tối ưu hóa sử dụng nguyên vật liệu, giảm lãng phí, và bảo vệ môi trường. Tuy nhiên, hầu hết 
các doanh nghiệp sản xuất xi măng (DNSXXM) vẫn áp dụng kế toán truyền thống, chưa phân tích chi tiết chi 
phí môi trường và tổn thất nguyên liệu, dẫn đến hạn chế trong quản lý. Bài viết đề xuất giải pháp hoàn thiện 
hệ thống báo cáo kế toán theo MFCA tại các DNSXXM Việt Nam. Tác giả đề xuất các giải pháp như: lập báo 
cáo chi tiết hàng tuần hoặc hàng ngày để cung cấp thông tin kịp thời; phân tích chi phí theo từng khoản mục, 
tập trung vào nguyên vật liệu, lao động và quản lý chất thải; thiết kế mẫu biểu báo cáo phù hợp với các yếu 
tố môi trường và tổn thất vật liệu; và đẩy mạnh phân tích chi phí trong MFCA, bao gồm cả chi phí phát thải 
và tổn thất. Việc hoàn thiện báo cáo kế toán theo MFCA giúp DNSXXM tối ưu hóa chi phí, nâng cao năng lực 
cạnh tranh, đồng thời giảm tác động môi trường, hướng đến phát triển bền vững.

• Từ khóa: kế toán chi phí dòng nguyên vật liệu, báo cáo kế toán, doanh nghiệp sản xuất xi măng, phát triển bền vững.
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những hoạt động làm môi trường trở nên tồi tệ, đã 
tiêu hao năng lượng tài nguyên không tái tạo và tiêu 
thụ hoặc tạo ra chất thải, cũng có một số lượng đáng 
kể khí thải khí nhà kính. Xi măng là loại vật liệu 
thường dùng nhất và chiếm tỷ trọng lớn trong sản 
xuất vật liệu xây dựng.

Thực tế cho thấy, các DN trong ngành xi măng 
còn chưa quan tâm tới công tác KTQT môi trường. 
Việc tập hợp chi phí ở các doanh nghiệp sản xuất xi 
măng nhìn chung được thực hiện theo phương pháp 
kế toán truyền thống, theo đó kế toán tập hợp, phân 
bổ, tính toán hầu hết các chi phí sản xuất phát sinh 
vào giá thành sản phẩm tạo ra, chưa loại trừ phần giá 
trị các yêu tố đầu vào nằm trong các phế thải hoặc 
tổn thất ở mỗi giai đoạn.

Với mục tiêu nâng cao hiệu quả sử dụng nguyên 
vật liệu, cắt giảm các tổn thất chi phí trong quá trình 
sản xuất xi măng, báo cáo kế toán MFCA là một 
trong những công cụ quản lý hiệu quả, góp phần tối 
ưu hóa hoạt động sản xuất, nâng cao năng lực cạnh 
tranh của doanh nghiệp trong bối cảnh hội nhập 
kinh tế toàn cầu. Để thông tin kế toán quản trị có 
chất lượng phù hợp với mục tiêu và yêu cầu quản 
trị thì quá trình thu thập, xử lý và cung cấp thông tin 
cần phải được xem xét vè cả nội dung, phương pháp 
và công cụ hỗ trợ.

2. Hệ thống báo cáo kế toán theo chi phí dòng 
nguyên vật liệu tại các doanh nghiệp sản xuất  
xi măng Việt Nam

2.1. Định hướng phát triển ngành sản xuất  
xi măng

Theo tổ chức xi măng thế giới WCA (3/2024) 
thị trường xi măng thế giới dự kiến sẽ tiếp tục khó 
khăn do tình hình kinh tế thế giới phục hổi chậm và 
những rủi ro vĩ mô tiền ẩn vẫn hiện hữu. Trong năm 
2024 nền kinh tế thế giới tiếp tục xu hướng phục 
hồi nhưng còn chậm, lạm phát ở một số nền kinh tế 
lớn dần giảm nhiệt nhưng vẫn tiềm ẩn nhiều rủi ro, 
thách thức. 

Tại Việt Nam, năm 2024 xây dựng dân dụng tăng 
không nhiều do kinh tế còn khó khăn sau 3 năm đình 
trệ bởi dịch Covid-19, suy giảm kinh tế toàn cầu và 
sản xuất kinh doanh không được cải thiện. Thị trường 
bất động sản chưa thể phục hồi rõ nét mặc dù đã có 
những tín hiệu tích cực từ những chính sách kinh tế vĩ 
mô. Tháng 12/2023 Quốc hội đã thông qua 3 dự luật 
quan trọng là Luật Nhà ở (2023), Luật Kinh doanh 
BĐS (2023), Luật các tổ chức tín dụng (2023). Và 
vào tháng 1/2024, Luật Đất đai mới (2024) cũng đã 
được thông qua. Các địa phương tiếp tục thúc đẩy 

tiến độ phê duyệt và triển khai các dự án nhà ở xã 
hội, nhằm giúp cải thiện thị trường nội địa. Sự phối 
kết hợp các bên liên quan (Chính quyền địa phương, 
sở, ban, ngành, chủ đầu tư, Ngân hàng, người dân...), 
năng lực các sở, ban ngành đã được cải thiện nhiều 
sau những lúng túng ban đầu.

Quý IV/2023, số dây chuyền phải dừng sản xuất 
đã xảy ra nhiều hơn hoặc chạy cầm chừng gián đoạn. 
Tuy nhiên có nhiều nhà máy mới xây dựng xong như 
Đại Dương 2, Xuân Thành 3, Long Thành 1... Thị 
trường trọng điểm tiêu thụ xi măng sẽ dịch chuyển 
dần từ miền Bắc vào miền Nam và miền Trung. Tỷ 
trọng tiêu thụ tại miền Nam sẽ vượt trên 40% và 
cạnh tranh khốc liệt sẽ diễn ra giữa các thương hiệu 
xi măng miền Nam và các doanh nghiệp xi măng 
phía Bắc có cảng xuất và đã đặt trạm nghiền và trạm 
phân phối phía Nam. Tăng trưởng tiêu thụ xi măng 
miền Nam có thể đạt trên dưới 15%, tương đương 
24 triệu tấn.

Hình 1. Ước tính sản lượng xi măng miền Nam 
đến năm 2035

Nguồn: Viện ĐT và NC BIDV tổng hợp

Định hướng về quy hoạch phát triển xi măng 
được thể hiện theo Quyết định 1488/QĐ-TTg ngày 
29/8/2011 và 1266/QĐ-TTg ngày 18/8/2020 về Phê 
duyệt quy hoạch phát triển công nghiệp xi măng 
Việt Nam giai đoạn 2011 - 2020, định hướng đến 
năm 2030 và Phê duyệt chiến lược phát triển vật liệu 
xây dựng Việt Nam thời kỳ 2021 - 2030, định hướng 
đến năm 2050.

Hình 2. Thống kê các chỉ tiêu liên quan đến quy 
hoạch ngành xi măng giai đoạn 2021 - 2030

Quy mô công suất

Các nhà máy sản xuất xi măng đầu tư mới phải có công suất không nhỏ hơn 
5000 tấn clinker/ngày (2 triệu tấn xi măng/năm), gắn với vùng nguyên liệu 
và đầu tư đồng thời hệ thống phát điện tận dụng nhiệt khí thải, đáp ứng 
đầy đủ các chỉ tiêu về công nghệ và môi trường.
Đến năm 2025, các nhà máy xi măng hiện có công suất nhỏ hơn 2.500 tấn 
clinke/ngày, tiêu hao nhiều nguyên, nhiên liệu và năng lượng lớn, phải đầu 
tư chiều sâu đổi mới công nghệ nhằm nâng cao năng suất, chất lượng sản 
phẩm, tiết kiệm năng lượng và bảo vệ môi trường.

Yêu cầu vốn tự có chủ đầu tư phải > 20% tổng mức đầu tư
Đầu tư trạm nghiền xi măng có công suất phù hợp ở những khu vực không 
thuận lợi về nguyên liệu để sản xuất clinhke xi măng.

Tỷ lệ sử dụng clinhke trong sản xuất xi măng trung bình toàn ngành tối đa ở 
mức 65%; phụ gia cho xi măng sử dụng tối thiểu 35%.

 
 Về sản xuất
 

 Nhiệt năng, không lớn hơn 730 kcal/kg clinker
 Điện năng, không lớn hơn 90 kWh/tấn xi măng
Nồng độ bụi phát thải, không lớn hơn 20 mg/Nm3
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Về sản phẩm

Nâng cao chất lượng sản phẩm xi măng; đa dạng hóa các chủng loại sản 
phẩm xi măng chất lượng cao, có giá trị kinh tế cao, đáp ứng nhu cầu xây 
dựng; chú trọng phát triển sản xuất xi măng mác cao, xi măng bền sun phát 
cung cấp cho công trình biển, xi măng giếng khoan dầu khí, xi măng bền 
trong môi trường xâm thực.

Dự báo nhu cầu đến 
năm 2030

113 - 115 triệu tấn
Có thể xuất khẩu 25 - 35 triệu tấn

 
Số nhà máy đầu tư 
theo từng giai đoạn
 

2010 - 2015: 32 dự án, tổng công suất 31,68 triệu tấn
2015 - 2020: 22 dự án, tổng công suất 36,33 triệu tấn
Định hướng giai đoạn 2020 - 2030: 17 dự án, công suất 41,3 triệu tấn, 
không đầu tư vượt quá 50 triệu tấn.

Nguồn: Báo cáo ngành xi măng Việt nam năm 2023

2.2. Thực trạng báo cáo kế toán theo chi phí 
dòng nguyên vật liệu 

Báo cáo kế toán tại các DNSXXM đóng vai trò 
quan trọng trong việc kiểm soát và quản lý chi phí, 
đặc biệt là dòng chi phí nguyên vật liệu - một yếu tố 
cấu thành lớn trong tổng chi phí sản xuất. Hệ thống 
báo cáo kế toán chi tiết tại các DNSXXM Việt Nam 
hiện nay gồm các báo cáo về tồn kho nguyên vật 
liệu; báo cáo phân tích biến động chi phí nguyên 
vật liệu; và báo cáo tổng hợp chi phí nguyên vật liệu 
trong kỳ. Các báo cáo này được lập định kỳ nhằm 
cung cấp thông tin về tình hình sử dụng nguyên liệu, 
phân tích nguyên nhân biến động và đánh giá hiệu 
quả sử dụng tài nguyên, giúp ban lãnh đạo ra quyết 
định kịp thời trong việc điều chỉnh nguồn cung hoặc 
tối ưu hóa quy trình sản xuất

Các báo cáo tồn kho giúp kiểm soát lượng tồn 
kho, lên kế hoạch bổ sung nguyên vật liệu và nhiên 
liệu kịp thời. Báo cáo phân tích biến động chi phí 
nguyên vật liệu lại tập trung vào so sánh chi phí thực 
tế và kế hoạch, chỉ ra các chênh lệch và nguyên nhân 
cụ thể như biến động giá cả hoặc thay đổi trong quá 
trình sử dụng vật tư. Ngoài ra, báo cáo tổng hợp chi 
phí nguyên vật liệu cung cấp cái nhìn toàn diện về 
chi phí từng loại nguyên liệu trong tổng thể chi phí 
sản xuất, giúp doanh nghiệp đánh giá tỷ trọng và tối 
ưu hóa việc sử dụng nguyên vật liệu một cách hiệu 
quả nhất. Nhờ các báo cáo này, doanh nghiệp có thể 
chủ động quản lý chi phí nguyên vật liệu - yếu tố 
then chốt để duy trì tính cạnh tranh và nâng cao lợi 
nhuận trong ngành sản xuất xi măng.

Trong năm 2024, các doanh nghiệp sản xuất 
xi măng tại Việt Nam đã tăng cường lập báo cáo 
môi trường nhằm tuân thủ quy định pháp luật và 
hướng tới phát triển bền vững. Theo Quyết định số 
13/2024/QĐ-TTg, có hiệu lực từ ngày 01/10/2024, 
80 cơ sở sản xuất xi măng phải thực hiện kiểm kê 
khí nhà kính và nộp báo cáo hai năm một lần, theo 
Nghị định số 06/NĐ-CP; Quyết định số 1266/QĐ-
TTG ban hành ngày 18/8/2020 về Chiến lược phát 
triển vật liệu xây dựng Việt Nam thời kỳ 2021 - 

2030, định hướng năm 2050 đặt mục tiêu phát triển 
ngành vật liệu xây dựng hiệu quả, bền vững, hạn chế 
tác động tiêu cực đến môi trường. Tuy nhiên, việc 
thực hiện báo cáo môi trường vẫn đối mặt với nhiều 
thách thức, các DNSXXM Việt Nam chưa đầu tư 
đủ vào hệ thống giám sát và công nghệ xử lý môi 
trường, dẫn đến chất lượng báo cáo chưa cao. Ngoài 
ra, thiếu hướng dẫn cụ thể và hỗ trợ từ cơ quan quản 
lý cũng gây khó khăn cho doanh nghiệp trong việc 
tuân thủ các quy định mới.

Qua tổng hợp kết quả khảo sát về nhu cầu thông 
tin kế toán chi phí môi trường (CPMT) của các 
DNSXXM Việt Nam, kết quả khảo sát như sau:

Hình 3. Nhu cầu sử dụng thông tin trên báo cáo 
CPMT trong nội bộ DN

Nhu cầu thông tin Số lượng Tỷ lệ
1 Tổng CPMT trong DN 
2. CPMT từng bộ phận 
3. CPMT từng sản phẩm 
4. Thông tin về vật liệu trong chất thải 

40/40
35/40
32/40
36/40

100%
88%
80%
90%

Nguồn: Tổng hợp của tác giả 

Như vậy hầu hết các DNSXXM được khảo sát 
đều cho rằng hệ thống báo cáo kế toán của đơn vị 
cần cung cấp thông tin CPMT bao gồm tổng chi phí 
môi trường, CPMT từng bộ phận, CPMT từng sản 
phẩm, và cả thông tin vật liệu trong chất thải. Những 
thông tin kế toán CPMT trên giúp các DNSXXM có 
thể đưa ra các quyết định liên quan đến kiểm soát 
chi phí hoạt động môi trường, phân bổ CPMT cho 
từng loại sản phẩm.

Để nâng cao chất lượng báo cáo môi trường, các 
doanh nghiệp cần đầu tư vào công nghệ sản xuất 
sạch hơn, tăng cường năng lực nhân sự và hợp tác 
với các tổ chức chuyên môn. Đồng thời, cơ quan 
quản lý cần cung cấp hướng dẫn chi tiết và hỗ trợ kỹ 
thuật để doanh nghiệp thực hiện báo cáo một cách 
hiệu quả, góp phần giảm thiểu tác động tiêu cực đến 
môi trường và thúc đẩy phát triển bền vững trong 
ngành xi măng.

3. Thảo luận và khuyến nghị
Sau khi nghiên cứu và tìm hiểu thực tế về hệ 

thống báo cáo kế toán theo MFCA tại các DNSXXM 
Việt Nam, tác giả đề xuất các giải pháp nhằm nâng 
cao chất lượng hệ thống cáo cáo kế toán tại các 
DNSXXM Việt Nam, cụ thể như sau:

Thứ nhất, các DNSXXM cần thiết lập hệ thống 
báo cáo chi tiết theo tuần và hướng tới hệ thống báo 
cáo theo ngày để có thể cung cấp thông tin kịp thời 
trong hoạt động quản lý. Đối với báo cáo tuần, số 
liệu về chi phí trên báo cáo là các số thực tế phát 
sinh chưa tính tới các yếu tố cân đối giữa sản xuất, 
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tiêu thụ và các yếu tố phân bổ khác. Việc báo cáo 
thông tin theo tuần giúp góp phần cung cấp thông tin 
kịp thời để điều chỉnh các khoản chi phí và đề xuất 
phương hướng xử lý đối với các khoản đã phát sinh.

Thứ hai, các DNSXXM có thể lập riêng báo cáo 
chi phí từng khoản mục sản xuất, đặc biệt với các 
loại nguyên vật liệu chiếm tỷ trọng lớn. Về chi phí 
NVL, báo cáo tình hình nhập xuất tồn vật tư, tình 
hình mua vật tư, tiến độ mua hàng, thời gian lưu 
kho, NVL tồn nhiều chưa đưa vào sản xuất để có thể 
kiểm soát hiệu quả các nguồn lực về NVL. Về chi 
phí tiền lương, chi phí chung, các chi phí về quản lý 
chất thải bổ sung các mẫu báo cáo gồm các sổ chi 
phí tương ứng nhằm theo dõi và báo cáo số liệu theo 
tuần hoặc tháng chi tiết theo từng nội dung tương 
ứng để nhận diện được phần chi phí trong lãng phí 
do tổn thất vật liệu cần được quan tâm và có giải 
pháp thiết thực nhằm tăng hiệu quả của hoạt động 
sản xuất kinh doanh tại các doanh nghiệp. 

Thứ ba, thiết kế mẫu báo cáo kế toán MFCA một 
cách phù hợp, xuất phát từ các vấn đề liên quan đến 
môi trường hiện nay là vấn đề được Chính phủ, Bộ tài 
nguyên môi trường, Sở tài nguyên môi trường, Ban 
kiểm soát, Ban an toàn của công ty, cộng đồng dân 
cư... và các cơ quan ban ngành khác đặc biệt quan 
tâm nên các báo cáo môi trường của các DNSXXM 
cần được quan tâm và thực hiện báo cáo đến các bộ 
phận liên quan. Để có được các số liệu báo cáo các 
khía cạnh về chi phí, môi trường và giảm tác động 
của tổn thất vật liệu, thiết lập mẫu biểu về báo cáo 
sản xuất theo MFCA sẽ giúp DNSXXM có được 
các thông tin hữu ích cho việc ra quyết định.

Hình 4. Mẫu Bảng tính giá thành theo MFCA 

TT Khoản mục Mã 
số ĐVT

Tiêu hao nằm trong Giá thành Giá thành đơn vị
SP  

chính
Tổn thất 
vật liệu Tổng SP  

chính
Tổn thất 
vật liệu

SP  
chính

Tổn thất 
vật liệu

A Chi phí vật liệu
I Nguyên vật liệu chính
1 Đá vôi
2 Đất sét

...
B Chi phí năng lượng
1 Điện
2 Nước

...
C Chi phí hệ thống
I Chi phí nhân công

1 Chi phí nhân công 
trực tiếp

2 Chi phí nhân công quản lý 
phân xưởng
...

II Chi phí hệ thống khác

1 Chi phí khấu hao TSCĐ ở 
phân xưởng

2 Chi phí dịch vụ mua ngoài
...

TT Khoản mục Mã 
số ĐVT

Tiêu hao nằm trong Giá thành Giá thành đơn vị
SP  

chính
Tổn thất 
vật liệu Tổng SP  

chính
Tổn thất 
vật liệu

SP  
chính

Tổn thất 
vật liệu

D Chi phí quản lý chất thải
1 Chi phí xử lý phế thải
2 Chi phí vệ sinh môi trường

...
Tổng cộng

Nguồn đề xuất của tác giả

Thứ tư, phân tích CP trong các báo cáo kế 
toán theo MFCA nên được thực hiện chi tiết hơn 
bởi phương pháp này giúp xác định cả phần CPSX 
trong chính phẩm và trong tổn thất vật liệu, có đầy 
đủ thống kê về lượng khí thải, chất thải trong quá 
trình sản xuất, từ đó đưa ra các giải pháp hợp lý 
nhằm nâng cao hiệu quả hoạt động sản xuất kinh 
doanh. Theo đó, bảng tính giá thành sản phẩm mà 
mỗi DNSXXM sử dụng sẽ có một số thay đổi nhằm 
thể hiện rõ ràng giá thành của tất cả các sản phẩm 
đầu ra của quá trình sản xuất (Hình 4).

Kết luận
Báo cáo kế toán chi phí theo MFCA đã chứng 

minh được vai trò quan trọng trong việc tối ưu hóa quá 
trình sản xuất, giảm thiểu lãng phí và nâng cao tính 
cạnh tranh của các doanh nghiệp. Bài viết này trình 
bày một cách hệ thống các giải pháp nhằm hoàn thiện 
hệ thống báo cáo theo MFCA tại các DNSXXM Việt 
Nam. Từ việc xây dựng mô hình dòng chảy nguyên 
vật liệu chi tiết, áp dụng các công cụ phân tích dữ liệu 
hiện đại cho đến việc liên tục đánh giá và cải tiến hệ 
thống, các giải pháp này đều hướng tới mục tiêu cung 
cấp thông tin chính xác, kịp thời để hỗ trợ quá trình ra 
quyết định của doanh nghiệp.

Việc áp dụng thành công MFCA không chỉ giúp 
các doanh nghiệp sản xuất xi măng tiết kiệm chi 
phí sản xuất mà còn góp phần nâng cao hiệu quả sử 
dụng năng lượng, giảm thiểu tác động môi trường 
và đảm bảo chất lượng sản phẩm. Trong bối cảnh 
cạnh tranh ngày càng khốc liệt, việc hoàn thiện hệ 
thống báo cáo theo MFCA là một lợi thế cạnh tranh 
đáng kể đối với các doanh nghiệp trong ngành, giúp 
nâng cao vị thế cạnh tranh, góp phần cải thiện môi 
trường, xây dựng hình ảnh doanh nghiệp xanh và 
phát triển bền vững. 
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1. Đặt vấn đề
Chuyển đổi số đang trở thành xu thế tất yếu trong 

nền kinh tế số, đặc biệt trong lĩnh vực bưu chính và 
logistics. Sự phát triển mạnh mẽ của AI, Big Data, 
IoT, Cloud Computing và Blockchain đã mở ra nhiều 
cơ hội to lớn với doanh nghiệp Logistic nói chung và 
Viettel Post nói riêng. Một mặt, Chuyển đổi số góp 
phần tối ưu hoá hiệu quả hoạt động vận hành. Thông 
qua việc  tích hợp các công nghệ quản lý vận chuyển, 
theo dõi hàng hóa, truy xuất thông tin, tự động hóa 
quy trình và trao đổi dữ liệu, ngành Logistics đã đạt 
được những bước tiến vượt bậc. Nhờ đó, quá trình 

vận chuyển, lưu trữ và quản lý hàng hóa trở nên chính 
xác và nhanh chóng hơn bao giờ hết, góp phần giảm 
thiểu sai sót, tăng cường sự linh hoạt và đáp ứng kịp 
thời nhu cầu thị trường. Mặt khác, Chuyển đổi số 
đem đến cơ hội mở rộng thị trường và tăng doanh 
thu. Bằng cách kết nối trực tuyến với khách hàng, các 
doanh nghiệp Logistics có thể tiếp cận thị trường toàn 
cầu một cách dễ dàng và hiệu quả hơn. Với tệp khách 
hàng được mở rộng, tăng trưởng doanh thu mạnh mẽ, 
quy trình đặt hàng vào giao nhận thông qua nền tảng 
số giúp rút ngắn thời gian, giảm thiểu chi phí - Điều 
này không chỉ nâng cao năng lực cạnh tranh mà còn 
tạo ra lượng lợi nhuận khổng lồ cho các doanh nghiệp 
Logistic. Hơn thế nữa, Chuyển đổi số đang tạo nên 
một cuộc cách mạng trong việc nâng cao trải nghiệm 
khách hàng. Nhờ vào công nghệ, các dịch vụ trở nên 
cá nhân hóa hơn, đáp ứng chính xác nhu cầu riêng 
biệt của từng người. Thông tin vận chuyển được minh 
bạch hóa, cho phép khách hàng theo dõi hành trình 
hàng hóa một cách chi tiết và tin cậy. Thời gian giao 
hàng được tối ưu hóa, mang lại sự nhanh chóng và 
tiện lợi. Sự kết hợp này không chỉ tăng cường sự hài 
lòng mà còn xây dựng lòng tin, tạo dựng mối quan hệ 
bền vững giữa doanh nghiệp và khách hàng

Trong môi trường số hóa đầy cạnh tranh, các công 
ty logistics Việt Nam trong đó có Viettel Post đang 
đối mặt với áp lực lớn từ các “ông lớn” quốc tế như 
DHL, FedEx, J&T Express. Để không bị tụt hậu, cần 
có một tầm nhìn dài hạn để tận dụng thời cơ và phát 
huy những thế mạnh của doanh nghiệp Việt. Bài viết 
dưới đây tâp trung phân tích thực trạng hệ thống công 
nghệ số đang được triển khai tại Viettel Post, chỉ ra 
những thời cơ, thách thức và đề xuất hướng phát triển 
chiến lược chuyển đổi số tại Tổng công ty Bưu chính 
Viettel.

CHUYỂN ĐỔI SỐ - CƠ HỘI NÂNG CAO HIỆU QUẢ KINH DOANH  
TẠI VIETTEL POST

Ths. Lê Xuân Hùng*

* Tập đoàn Viễn thông Quân đội; email: lehungacc@gmail.com

Logistics enterprises, in general, and Viettel Post, 
in particular, are facing immense opportunities 
brought by digital transformation. Beyond 
accelerating delivery speeds and improving customer 
management, digital transformation contributes to 
cost optimization, revenue growth, and enhanced 
business efficiency. Viettel Post is currently one 
of the leading logistics enterprises in Vietnam’s 
transportation sector. However, given the intense 
competition from international giants such as DHL 
and J&T Express, Viettel Post must develop a 
strategic, long-term approach to better meet the 
increasingly high demands of the market and solidify 
its position as a leader in the logistics industry.
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2. Công nghệ số - động lực tăng trưởng của 
Viettel Post

Nắm bắt được xu thế công nghệ, cộng thêm uy 
tín của thương hiệu Viettel. Tổng công ty bưu chính 
Viettel đã đi tắt đón đầu đã và đang triển khai nhiều 
công nghệ số hiện đại:   

Viettel Post đang chứng minh sự tiên phong trong 
chuyển đổi số với việc triển khai mạnh mẽ hệ thống 
tự động hóa logistics. Điển hình là ứng dụng Robot 
Sorting và hệ thống phân loại hàng hóa tự động, một 
bước tiến vượt bậc trong ngành. Robot Sorting giúp 
phân loại bưu kiện một cách hoàn toàn tự động, loại 
bỏ sự can thiệp của con người, đồng thời băng tải tự 
động rút ngắn thời gian trung chuyển hàng hóa giữa 
các kho. Kết quả ấn tượng là trong năm 2024,  63,1% 
đơn hàng được chia chọn tự động, tăng 10% so với 
năm trước, giúp giảm đáng kể thời gian xử lý và tăng 
khả năng xử lý đơn hàng trong ngày.

Bên cạnh đó, hệ thống sang tải tự động và tối ưu 
hóa kho bãi (Smart Warehouse) cũng góp phần quan 
trọng vào hiệu quả kinh doanh. Hệ thống sang tải tự 
động tăng năng suất xuất nhập kho, giảm ùn ứ hàng 
hóa, trong khi ứng dụng IoT trong quản lý kho bãi giúp 
theo dõi hàng hóa theo thời gian thực và kiểm soát tồn 
kho chặt chẽ. Điều này giúp tối ưu không gian kho bãi, 
giảm chi phí lưu kho và giảm tỷ lệ thất thoát hàng hóa, 
tăng tính minh bạch trong quản lý kho. Những công 
nghệ này không chỉ nâng cao hiệu quả vận hành mà 
còn mang lại trải nghiệm tốt hơn cho khách hàng

Mặt khác, Viettel Post đang khai thác sức mạnh 
của trí tuệ nhân tạo (AI) và dữ liệu lớn (Big Data) để 
tối ưu hóa vận hành, tạo ra lợi thế cạnh tranh vượt 
trội. Hệ thống tối ưu tuyến đường giao hàng bằng AI 
là một ví dụ điển hình. AI phân tích dữ liệu để tối ưu 
hóa lộ trình, giảm chi phí nhiên liệu và thời gian di 
chuyển, đồng thời tự động điều phối phương tiện, tận 
dụng tối đa công suất. Nhờ đó, thời gian giao hàng 
trung bình năm 2024 giảm 2,3 giờ so với năm 2023, 
và tỷ lệ phát hàng đúng giờ đạt 82,9%, tăng 15,8%. 
Mặt khác, hệ thống phân tích dữ liệu lớn (Big Data 
Analytics) trong dự báo nhu cầu giúp Viettel Post chủ 
động hơn trong việc điều chỉnh nhân sự và phương 
tiện. Hệ thống dự báo số lượng đơn hàng theo mùa vụ, 
phân tích dữ liệu tài chính và vận hành, giúp phát hiện 
xu hướng thị trường và đưa ra quyết định kinh doanh 
phù hợp. Kết quả là giảm tình trạng quá tải kho bãi và 
phương tiện, tăng hiệu suất vận hành và đảm bảo tính 
linh hoạt trước sự thay đổi của thị trường. 

Hơn thế nữa, Viettel Post đang nâng cao hiệu quả 
giám sát vận chuyển bằng việc tích hợp Internet vạn 
vật (IoT), mang đến sự an tâm tuyệt đối cho khách 
hàng. Ứng dụng cảm biến và giám sát thông minh 

là một bước tiến quan trọng. Camera giám sát thông 
minh và cảnh báo bất thường giúp tăng cường bảo vệ 
hàng hóa trong quá trình vận chuyển, ngăn chặn kịp 
thời các rủi ro. Hệ thống khóa IoT cho thùng xe đảm 
bảo an toàn cho các kiện hàng có giá trị cao, mang 
lại sự tin tưởng cho khách hàng. Đồng thời, cảm biến 
nhiệt độ và độ ẩm giúp giám sát hàng hóa đặc biệt 
như thực phẩm, dược phẩm, đảm bảo chất lượng hàng 
hóa trong suốt quá trình vận chuyển. Nhờ những công 
nghệ này, tỷ lệ giao hàng thành công của Viettel Post 
năm 2024 đạt 95,47%, tăng 0,84% so với năm trước, 
một con số ấn tượng. Bên cạnh đó, tỷ lệ thất lạc hoặc 
hư hỏng hàng hóa giảm đáng kể, giúp tối ưu hóa chi 
phí bồi thường và quản lý rủi ro.

Ngoài ra, Viettel Post không ngừng đổi mới và 
nâng cao trải nghiệm khách hàng thông qua việc 
chuyển đổi số trong quản lý khách hàng và dữ liệu. 
Hệ thống CRM thông minh và cá nhân hóa dịch vụ 
khách hàng là một minh chứng rõ ràng cho sự đầu 
tư vào công nghệ. AI được ứng dụng để dự đoán nhu 
cầu khách hàng, từ đó đưa ra các gói dịch vụ linh hoạt, 
phù hợp với từng cá nhân. Điều này không chỉ tăng 
cường sự hài lòng mà còn tạo ra mối quan hệ gắn bó 
lâu dài. Chatbot và trợ lý ảo được tích hợp vào hệ 
thống, giúp tự động giải đáp thắc mắc của khách hàng 
một cách nhanh chóng và hiệu quả. Khách hàng có 
thể nhận được sự hỗ trợ 24/7 mà không cần chờ đợi, 
nâng cao trải nghiệm dịch vụ. Những nỗ lực này đã 
mang lại những thành tựu đáng kể. Tỷ lệ khách hàng 
trung thành tăng lên, cho thấy sự đánh giá cao của 
khách hàng đối với chất lượng dịch vụ. Đồng thời, tỷ 
lệ khiếu nại giảm đáng kể, phản ánh sự hiệu quả của 
hệ thống quản lý khách hàng thông minh.

Việc chuyển đổi số trong quản lý khách hàng và 
dữ liệu không chỉ giúp Viettel Post nâng cao chất 
lượng dịch vụ mà còn tạo ra lợi thế cạnh tranh trên thị 
trường. Bằng cách hiểu rõ nhu cầu của khách hàng và 
cung cấp các dịch vụ cá nhân hóa, Viettel Post đã xây 
dựng được một cộng đồng khách hàng trung thành và 
hài lòng.

3. Thách thức trong quá trình chuyển đổi số tại 
Viettel Post

Chuyển đổi số mang lại cơ hội lớn giúp Viettel 
Post nâng cao hiệu quả kinh doanh, nhưng cũng đi 
kèm với những thách thức không nhỏ. Các vấn đề này 
có thể ảnh hưởng đến tốc độ triển khai, hiệu quả vận 
hành và tính bền vững của quá trình số hóa.

Một là, thách thức tài chính trong hành trình 
chuyển đổi số của Viettel Post

Chuyển đổi số mang đến cơ hội lớn, nhưng đi kèm 
với đó là những thách thức không nhỏ, đặc biệt là về 
bài toán tài chính. Chi phí đầu tư công nghệ lớn là một 
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trong những rào cản đáng kể. Quá trình chuyển đổi số 
đòi hỏi nguồn vốn dồi dào để đầu tư vào hạ tầng kỹ 
thuật, phần mềm, thiết bị tự động hóa, và đặc biệt là 
các công nghệ tiên tiến như AI, Big Data, IoT, Robot 
Sorting, và Blockchain. Những công nghệ này không 
chỉ đòi hỏi chi phí triển khai ban đầu lớn mà còn cần 
ngân sách cho việc bảo trì và nâng cấp liên tục. Áp 
lực cân đối tài chính và dòng tiền là một thách thức 
khác mà Viettel Post phải đối mặt. Việc đầu tư công 
nghệ đòi hỏi nguồn vốn lớn, trong khi doanh thu từ 
chuyển đổi số có thể chưa tăng ngay lập tức. Một vấn 
đề khác là hiệu suất đầu tư chưa rõ ràng ngay lập tức. 
Lợi ích từ chuyển đổi số thường thể hiện rõ rệt trong 
trung và dài hạn, nhưng doanh nghiệp vẫn phải chịu 
chi phí vận hành cao trong giai đoạn chuyển đổi. Điều 
này đòi hỏi Viettel Post cần có sự kiên nhẫn và tầm 
nhìn chiến lược. Bên cạnh đó, rủi ro đầu tư sai công 
nghệ hoặc ứng dụng chưa phù hợp có thể gây thất 
thoát tài chính. Do đó, việc lựa chọn công nghệ phù 
hợp và triển khai một cách hiệu quả là yếu tố then 
chốt để đảm bảo thành công của quá trình chuyển đổi 
số. Viettel Post cần có một kế hoạch chi tiết, đánh giá 
kỹ lưỡng các rủi ro, và xây dựng các phương án dự 
phòng để vượt qua những thách thức tài chính này.

Hai là, thách thức về quản lý dữ liệu và an ninh 
mạng trong hành trình chuyển đổi số của Viettel Post

Trong quá trình chuyển đổi số, Viettel Post đối mặt 
với những thách thức không nhỏ về quản lý dữ liệu 
và an ninh mạng. Dữ liệu lớn là một lợi thế, nhưng 
đồng thời cũng là một bài toán khó. Viettel Post sở 
hữu lượng dữ liệu khổng lồ về đơn hàng, khách hàng, 
vận chuyển, tuy nhiên, nếu không có hệ thống phân 
tích Big Data hiệu quả, dữ liệu sẽ không thể phát huy 
hết giá trị. Chất lượng dữ liệu không đồng nhất và 
thiếu chuẩn hóa cũng là một vấn đề đáng lưu tâm, gây 
khó khăn trong việc triển khai AI và hệ thống tự động 
hóa. Việc xử lý và phân tích dữ liệu một cách hiệu 
quả là yếu tố then chốt để Viettel Post tận dụng tối đa 
tiềm năng của dữ liệu lớn. Hơn thế nữa, việc quản lý 
dữ liệu khách hàng và tuân thủ pháp lý là một yêu cầu 
bắt buộc. Các quy định về bảo vệ dữ liệu cá nhân như 
Luật An ninh mạng và GDPR đặt ra những tiêu chuẩn 
nghiêm ngặt về việc thu thập, xử lý, và lưu trữ dữ 
liệu khách hàng. Viettel Post cần xây dựng một chính 
sách quản lý dữ liệu minh bạch, đảm bảo tuân thủ đầy 
đủ các quy định pháp lý, và bảo vệ quyền riêng tư 
của khách hàng. Việc này không chỉ giúp Viettel Post 
tránh được các rủi ro pháp lý mà còn xây dựng được 
lòng tin của khách hàng, tạo dựng một hình ảnh doanh 
nghiệp uy tín và chuyên nghiệp.

Ba là, lực cản thay đổi phát sinh từ các bộ phận 
nội tại của Viettel Post

Hành trình chuyển đổi số của Viettel Post không 
chỉ đối mặt với những thách thức từ bên ngoài, mà 
còn gặp phải những lực cản đáng kể từ nội bộ doanh 
nghiệp. Tư duy truyền thống trong đội ngũ nhân sự là 
một trong những rào cản lớn nhất. Nhiều nhân viên 
đã quen với cách vận hành thủ công trong thời gian 
dài, do đó, họ chưa sẵn sàng tiếp nhận công nghệ mới. 
Tâm lý e ngại việc tự động hóa có thể dẫn đến cắt 
giảm nhân sự cũng là một yếu tố cản trở sự thay đổi. 
Bên cạnh đó, thiếu hụt nhân sự có kỹ năng công nghệ 
cũng là một thách thức không nhỏ. Việc vận hành các 
hệ thống AI, IoT, Blockchain đòi hỏi đội ngũ chuyên 
gia công nghệ có khả năng quản trị và phân tích dữ 
liệu. Tuy nhiên, nguồn nhân lực logistics số tại Việt 
Nam còn hạn chế, khiến Viettel Post phải đối mặt với 
bài toán đào tạo lại hoặc tuyển dụng từ bên ngoài. Tuy 
nhiên, quá trình đào tạo và thích ứng với hệ thống mới 
cũng mất thời gian. Chuyển đổi số không chỉ là vấn 
đề công nghệ, mà còn là sự thay đổi trong quy trình 
làm việc. Viettel Post cần có một kế hoạch đào tạo bài 
bản, giúp nhân viên hiểu và sử dụng thành thạo hệ 
thống số hóa. 

4.  Đề xuất hướng phát triển chiến lược chuyển 
đổi số tại Viettel Post

Thứ nhất, tối ưu hóa tài chính để đảm bảo đầu 
tư bền vững trong chuyển đổi số

Trong bối cảnh chuyển đổi số diễn ra mạnh mẽ, 
việc tối ưu hóa tài chính là yếu tố then chốt để Viettel 
Post đảm bảo đầu tư bền vững và đạt được hiệu quả 
kinh doanh tối đa. Xây dựng một chiến lược đầu tư 
công nghệ hợp lý là bước đầu tiên và quan trọng nhất. 
Viettel Post cần ưu tiên đầu tư vào những công nghệ 
mang lại hiệu quả nhanh chóng và thiết thực, như AI 
trong tối ưu hóa vận hành, tự động hóa kho bãi và quản 
lý tài chính số. Việc triển khai công nghệ nên được 
thực hiện theo từng giai đoạn, tránh đầu tư dàn trải gây 
áp lực tài chính. Bằng cách tập trung vào những lĩnh 
vực trọng điểm, Viettel Post có thể tối đa hóa hiệu quả 
đầu tư và giảm thiểu rủi ro tài chính. Tận dụng nguồn 
vốn từ fintech và hợp tác tài chính là một giải pháp hiệu 
quả để giảm áp lực tài chính. Viettel Post có thể hợp 
tác với các ngân hàng và quỹ đầu tư công nghệ để huy 
động vốn với lãi suất ưu đãi. Đồng thời, việc khai thác 
các mô hình tài chính số, sử dụng blockchain và hợp 
đồng thông minh, có thể giúp giảm chi phí giao dịch 
và tăng hiệu suất tài chính. Những mô hình tài chính 
mới này không chỉ giúp Viettel Post tiếp cận nguồn 
vốn một cách linh hoạt mà còn mở ra những cơ hội hợp 
tác chiến lược với các đối tác tài chính.

Ngoài ra, Tăng cường kiểm soát chi phí và đánh 
giá ROI (Tỷ suất hoàn vốn) là một phần không thể 
thiếu trong chiến lược tài chính bền vững. Viettel Post 
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cần sử dụng AI để phân tích hiệu quả đầu tư trước khi 
triển khai công nghệ mới, đảm bảo rằng mọi quyết 
định đầu tư đều dựa trên dữ liệu và phân tích chính 
xác. Việc tích hợp hệ thống ERP tài chính số giúp 
theo dõi dòng tiền theo thời gian thực, kiểm soát ngân 
sách tốt hơn và đưa ra những quyết định tài chính 
kịp thời. Bằng cách áp dụng các công cụ và phương 
pháp quản lý tài chính tiên tiến, Viettel Post có thể 
đảm bảo rằng mọi khoản đầu tư đều mang lại giá trị 
thực sự và đóng góp vào sự phát triển bền vững của 
doanh nghiệp. Để đảm bảo thành công trong quá trình 
chuyển đổi số, Viettel Post cần xây dựng một đội ngũ 
chuyên gia tài chính có kiến thức và kinh nghiệm về 
công nghệ. Việc đào tạo và nâng cao năng lực cho đội 
ngũ tài chính là rất quan trọng để họ có thể hiểu rõ về 
các công nghệ mới, đánh giá hiệu quả đầu tư và quản 
lý rủi ro tài chính một cách hiệu quả. Bằng cách kết 
hợp chiến lược đầu tư hợp lý, tận dụng nguồn vốn từ 
fintech, tăng cường kiểm soát chi phí và xây dựng đội 
ngũ chuyên gia tài chính vững mạnh, Viettel Post có 
thể tối ưu hóa tài chính và đảm bảo đầu tư bền vững 
trong hành trình chuyển đổi số.

Thứ hai, thay đổi tư duy và đào tạo nhân sự số 
Chuyển đổi số không chỉ là việc áp dụng công 

nghệ, mà còn là sự thay đổi sâu sắc trong tư duy và 
năng lực của đội ngũ nhân sự. Để thành công trong 
hành trình này, Viettel Post cần tập trung vào việc 
xây dựng văn hóa doanh nghiệp số và phát triển đội 
ngũ nhân sự có kỹ năng công nghệ. Tổ chức các khóa 
đào tạo nội bộ về chuyển đổi số là bước đầu tiên và 
quan trọng nhất. Những khóa đào tạo này giúp nhân 
viên hiểu rõ vai trò của công nghệ trong công việc, 
cũng như những lợi ích mà chuyển đổi số mang lại 
cho doanh nghiệp và cá nhân. Tạo môi trường khuyến 
khích sáng tạo là một yếu tố then chốt khác. Viettel 
Post cần tạo ra một không gian làm việc nơi nhân viên 
cảm thấy thoải mái và tự tin đề xuất các giải pháp 
công nghệ mới, từ đó thúc đẩy sự đổi mới và sáng tạo 
trong toàn doanh nghiệp.

Phát triển đội ngũ nhân sự có kỹ năng công nghệ là 
một yêu cầu cấp thiết. Viettel Post cần hợp tác với các 
trường đại học và viện nghiên cứu để đào tạo nhân lực 
logistics số, đáp ứng nhu cầu ngày càng tăng của thị 
trường. Việc tuyển dụng chuyên gia AI, Big Data và 
blockchain cũng là một giải pháp quan trọng để nâng 
cao năng lực công nghệ của doanh nghiệp. Những 
chuyên gia này không chỉ mang lại kiến thức và kinh 
nghiệm quý báu, mà còn giúp Viettel Post xây dựng 
các giải pháp công nghệ tiên tiến và hiệu quả.

Giảm lo ngại về tự động hóa thay thế nhân lực là 
một thách thức không nhỏ. Viettel Post cần chuyển đổi 
mô hình từ “cắt giảm nhân sự” sang “tái đào tạo nhân 

sự”. Điều này có nghĩa là thay vì sa thải nhân viên khi 
áp dụng tự động hóa, Viettel Post sẽ đầu tư vào việc 
đào tạo lại họ, giúp họ thích nghi với công nghệ mới 
và đảm nhận những vai trò mới trong doanh nghiệp. 
Ứng dụng trợ lý ảo và phần mềm hỗ trợ nhân viên cũng 
là một giải pháp hiệu quả để tối ưu hóa công việc mà 
không làm mất đi vai trò của con người. Những công 
cụ này giúp nhân viên làm việc hiệu quả hơn, giảm bớt 
gánh nặng công việc, và tập trung vào những nhiệm vụ 
mang tính chiến lược và sáng tạo hơn.

Thứ ba, đổi mới mô hình kinh doanh
Trong bối cảnh cạnh tranh khốc liệt từ các đối 

thủ mạnh, việc đổi mới mô hình kinh doanh là chìa 
khóa để Viettel Post duy trì và nâng cao vị thế trên 
thị trường. Xây dựng nền tảng logistics theo mô hình 
kinh tế chia sẻ (Sharing Economy) là một bước đi 
chiến lược, giúp Viettel Post tận dụng tối đa nguồn 
lực từ các đối tác vận chuyển bên ngoài. Mô hình này 
không chỉ giúp giảm chi phí đầu tư mà còn tăng tính 
linh hoạt và khả năng đáp ứng nhu cầu đa dạng của 
khách hàng. Bên cạnh đó, việc mở rộng hệ sinh thái 
logistics thông minh là một hướng đi đầy tiềm năng. 
Viettel Post có thể kết hợp với các công ty fintech để 
cung cấp dịch vụ tài chính cho khách hàng, tạo ra một 
hệ sinh thái toàn diện và khép kín. Việc tích hợp các 
dịch vụ tài chính vào nền tảng logistics không chỉ tăng 
cường sự tiện lợi cho khách hàng mà còn tạo ra nguồn 
doanh thu mới cho Viettel Post.

Thứ tư, chủ động hợp tác với cơ quan quản lý 
nhà nước

Trong bối cảnh chuyển đổi số đang diễn ra mạnh 
mẽ, việc chủ động hợp tác với các cơ quan quản lý 
nhà nước là yếu tố then chốt để Viettel Post đảm bảo 
sự phát triển bền vững và tuân thủ pháp luật. Xây 
dựng các giải pháp logistics số phù hợp với chính 
sách phát triển kinh tế số của Chính phủ là một bước 
đi chiến lược quan trọng. Việc này không chỉ giúp 
Viettel Post đóng góp vào sự phát triển chung của 
quốc gia mà còn tạo ra những cơ hội hợp tác và hỗ 
trợ từ các cơ quan quản lý. Tham gia các dự án thử 
nghiệm sandbox cũng là một cách thức hiệu quả để 
Viettel Post triển khai công nghệ mới mà không vi 
phạm quy định pháp luật. Các dự án sandbox cho 
phép Viettel Post thử nghiệm các giải pháp công nghệ 
tiên tiến trong một môi trường được kiểm soát, từ đó 
đánh giá tính khả thi và hiệu quả của chúng trước khi 
triển khai rộng rãi.
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1. Giới thiệu
Theo Báo cáo Năng lực Cạnh tranh Toàn cầu 2019 

do Diễn đàn Kinh tế Thế giới (WEF) công bố, Việt 
Nam xếp thứ 67 trên 141 quốc gia về năng lực đổi 
mới sáng tạo, đạt số điểm 61,5 điểm. Cột năng lực đổi 
mới tăng 6 bậc (từ thứ 82 lên thứ 76). Trong đó, mức 
độ thành thạo của người mua tăng 46 bậc; Mức độ 
phát triển các cụm công nghiệp tăng 33 bậc; Hợp tác 
nhiều bên tăng 17 bậc; Đa dạng về lực lượng lao động 

tăng 16 bậc; Chi phí R&D tăng 6 bậc. Bên cạnh đó, 
có 8/12 chỉ số trụ cột hiện đang ở thứ hạng thấp. Các 
trụ cột được xếp hạng dưới xếp hạng năng lực cạnh 
tranh chung (thứ 67) bao gồm Thể chế (thứ 89); Cơ 
sở hạ tầng (77); Y tế (71); Kỹ năng (93); Thị trường 
sản phẩm (79); Thị trường lao động (83); Năng động 
trong kinh doanh (89) và Năng lực Đổi mới (76).

Nông nghiệp là một trong ba ngành sản xuất chính 
của Việt Nam. Có nhiều nghịch lý trong sản xuất nông 
nghiệp. Người dân sống ở nông thôn chiếm khoảng 
60% dân số cả nước, lực lượng lao động trong lĩnh 
vực nông nghiệp chiếm hơn 60% tổng số lao động 
của cả nước. Tuy nhiên, đầu tư vào lĩnh vực nông 
nghiệp chỉ chiếm khoảng 5,5% tổng vốn đầu tư toàn 
xã hội, doanh nghiệp hoạt động trong lĩnh vực nông 
nghiệp chỉ chiếm khoảng 1,4% tổng số doanh nghiệp 
hoạt động trong nền kinh tế. Trong cuộc cách mạng 
này, Việt Nam đã chọn nông nghiệp và du lịch làm 
đòn bẩy để phát triển. Công nghệ số và khoa học 
dữ liệu đã và đang hỗ trợ tích cực cho ngành nông 
nghiệp trong việc tái cơ cấu sản xuất nông nghiệp để 
tập trung phát triển các loại cây, cây có giá trị kinh 
tế cao. Thông qua dữ liệu và thông tin số hóa, doanh 
nghiệp có thể nâng cao hiệu quả sử dụng tài sản và 
nguồn nhân lực, tăng năng suất, giám sát hiệu quả hơn 
quá trình sản xuất, từ đó nâng cao năng lực cạnh tranh 
của doanh nghiệp.

Một số nội dung đổi mới trong doanh nghiệp 
nông nghiệp

Theo Báo cáo Đổi mới sáng tạo toàn cầu 2019 của 
Tổ chức Sở hữu trí tuệ thế giới (WIPO), Chỉ số đổi 
mới sáng tạo toàn cầu (GII) là một khái niệm có nhiều 
nội dung, bao gồm 7 nhóm yếu tố: các tổ chức, nghiên 

ĐỔI MỚI SÁNG TẠO VÀ CHUYỂN ĐỔI SỐ TRONG CÁC  
DOANH NGHIỆP NÔNG NGHIỆP Ở VIỆT NAM -  

THỰC TRẠNG VÀ GIẢI PHÁP
TS . Trần Quang Phú*

* Học viện Chính trị Quốc gia Hồ Chí Minh

Agriculture is one of the three main production 
sectors of Vietnam. People living in rural areas 
account for about 60% of the country's population, 
the labor force in the agricultural sector accounts for 
more than 60% of the total labor force of the country. 
However, investment in the agricultural sector 
accounts for only about 5.5% of total investment 
capital, and enterprises in agriculture account for 
only about 1.4% of the total number of enterprises in 
the economy. Innovation and digital transformation 
will be an opportunity for the agricultural sector 
to face the challenges posed in the context of 
the scientific and technological revolution and 
international integration. The article analyzes the role 
of institutional improvement of the digital economy 
of innovation in agricultural enterprises, the impact 
of the digital economy on innovation in agricultural 
business in the coming time.

Nông nghiệp là một trong ba ngành sản xuất chính của Việt Nam. Người dân sống ở nông thôn chiếm khoảng 
60% dân số cả nước, lực lượng lao động trong lĩnh vực nông nghiệp chiếm hơn 60% tổng số lao động 
của cả nước. Tuy nhiên, đầu tư vào lĩnh vực nông nghiệp chỉ chiếm khoảng 5,5% tổng vốn đầu tư, doanh 
nghiệp trong nông nghiệp chỉ chiếm khoảng 1,4% tổng số doanh nghiệp của nền kinh tế. Đổi mới sáng tạo 
và chuyển đổi số sẽ là cơ hội để ngành nông nghiệp đối mặt với những thách thức đặt ra trong bối cảnh của 
cuộc cách mạng khoa học công nghệ và hội nhập quốc tế. Bài viết phân tích vai trò của việc hoàn thiện thể 
chế của kinh tế số của đổi mới sáng tạo trong doanh nghiệp nông nghiệp, tác động của kinh tế số đến đổi 
mới sáng tạo trong kinh doanh nông nghiệp thời gian sắp tới.
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cứu và vốn con người, cơ sở hạ tầng, mức độ phức tạp 
của thị trường, mức độ phức tạp của doanh nghiệp, 
kiến thức và đầu ra công nghệ, đầu ra sáng tạo.

Tổ chức Hợp tác và Phát triển Kinh tế (OECD, 
2005) cũng giới thiệu bốn loại hình đổi mới liên quan 
đến một loạt thay đổi trong hoạt động kinh doanh, bao 
gồm: đổi mới sản phẩm, đổi mới quy trình, tổ chức 
hoạt động và đổi mới tiếp thị.

Có nhiều hình thức đổi mới, Schumpeter (1930) 
đã nghiên cứu năm nhóm chính của đổi mới: Đưa 
ra sản phẩm mới hoặc nâng cao chất lượng của sản 
phẩm hiện có; Đưa ra các phương pháp sản xuất mới; 
Phát triển thị trường mới; Phát triển nguồn cung cấp 
mới; Đổi mới tổ chức (Shumpeter, 1934).

Theo Johnson (2011), có hai cách chính để đổi 
mới: (1) đổi mới sản phẩm, (2) đổi mới quy trình. 

Đổi mới sản phẩm là việc thay đổi, điều chỉnh về 
chức năng của sản phẩm thương mại hóa. Khi đó, sản 
phẩm được bổ sung thêm các chức năng mới so với 
các sản phẩm hiện có trên thị trường. Sự đổi mới này 
liên quan đến quy trình công nghệ từ thiết kế, phân 
phối đến thương mại hóa (Loilier, 1999). 

Đổi mới quy trình: doanh nghiệp đổi mới là tạo 
ra các rào cản gia nhập thị trường đối với các đối thủ 
tiềm năng thông qua đổi mới công nghệ và tối đa hóa 
lợi nhuận. Điều này giúp doanh nghiệp duy trì vị thế 
độc quyền tương đối trên thị trường. Đổi mới là chìa 
khóa của sự linh hoạt và tính tiên phong của sản phẩm 
mới (Brown, 1998). 

Đổi mới công nghệ cho phép giới thiệu sản phẩm 
mới cũng như thay đổi về chất lượng, giá cả và sự hài 
lòng của khách hàng, giúp doanh nghiệp tăng thị phần 
và tăng lợi nhuận của các sản phẩm liên quan.

Điều kiện quan trọng đối với các doanh nghiệp 
muốn đổi mới là phải có sự đầu tư vào nguồn nhân 
lực và R&D. Điều này xác định liệu công ty có phải 
là công ty dẫn đầu thị trường cho sản phẩm đó hay 
không (Ferrari, 2005). Đầu tư vào R&D là đầu tư mạo 
hiểm và khó kiểm soát hiệu quả hơn so với đầu tư 
thông thường do doanh nghiệp khó tính toán được 
chi phí và hiệu quả. Do đó, hiệu quả của đổi mới cần 
được đánh giá bằng cách đánh giá doanh thu từ các 
sản phẩm đổi mới trên thị trường. Để có sản phẩm 
mới trên thị trường, các doanh nghiệp cần đầu tư vốn 
thường xuyên thay vì vốn lưu động, để tránh mất cân 
đối tài chính khi đối mặt với rủi ro đổi mới (Coyne, 
1996). Hiệu quả của Đổi mới cũng có thể được đo 
lường bằng số lượng các phát minh sáng chế có được 
thông qua đầu tư vào R&D.

Thực trạng đổi mới của các doanh nghiệp nông 
nghiệp Việt Nam

Thứ nhất, các doanh nghiệp nông nghiệp Việt 
Nam còn hạn chế trong việc tiếp nhận và tiếp thu 
công nghệ.

Việc ứng dụng khoa học công nghệ vào nông 
nghiệp và chế biến thực phẩm còn hạn chế do thiếu 
nghiên cứu thực phẩm và thiếu kinh phí. Tỷ lệ đổi 
mới công nghệ, thiết bị của Việt Nam trong thời gian 
qua chỉ đạt 7%, bằng 1/2 hoặc 1/3 các nước.

Theo khảo sát tại khu vực Đồng bằng sông Hồng 
(gồm 10 tỉnh, thành phố với dân số khoảng 19 triệu 
người), các doanh nghiệp nhỏ và vừa khu vực nông 
nghiệp, nông thôn đã bắt đầu chuyển từ sản xuất 
nguyên liệu sang chế biến để mang lại hiệu quả cao, 
giá trị gia tăng để xuất khẩu sang các thị trường phát 
triển. Tuy nhiên, việc tiếp cận công nghệ mới áp dụng 
trong chế biến, sản xuất sản phẩm chất lượng cao còn 
nhiều trở ngại, chưa kể đến việc nghiên cứu thị trường 
còn khan hiếm, doanh nghiệp gặp khó khăn khi tiếp 
cận vốn để chuyển giao công nghệ tại Việt Nam và 
tiếp cận thị trường quốc tế. Đồng thời, nhiều doanh 
nghiệp chưa sẵn sàng đầu tư và tiến ra thị trường 
quốc tế, thiếu khả năng và chuyên môn để tiếp thu và 
hưởng lợi hiệu quả từ các đổi mới công nghệ và trong 
hầu hết các trường hợp, không có khả năng tiếp cận 
thông tin liên quan trên thị trường quốc tế.

Mặt khác, khả năng tiếp cận của các doanh nghiệp 
nông nghiệp với các dịch vụ tư vấn đổi mới sáng tạo 
còn hạn chế, chất lượng của các dịch vụ này chưa 
được đảm bảo. Một số nhà cung cấp dịch vụ đang 
nỗ lực cung cấp các gói dịch vụ này, tuy nhiên, nỗ 
lực của họ vẫn ở mức độ nhỏ và việc chia sẻ thông 
tin giữa các doanh nghiệp này chưa thực sự thường 
xuyên. Điều này chứng tỏ rằng thị trường vẫn còn 
thiếu một số lượng lớn các cách thức để cải thiện việc 
phổ biến các sáng kiến và ứng dụng.

Đối với các thị trường thế giới có yêu cầu khắt khe 
như khu vực châu Âu; Tại Hoa Kỳ, Nhật Bản, Hàn 
Quốc..., nhu cầu về an toàn thực phẩm, trong khi hầu 
hết các doanh nghiệp vừa và nhỏ trong nông nghiệp 
Việt Nam không thực hiện đúng quy trình canh tác, 
sản xuất, chế biến dẫn đến thực phẩm có thể chứa 
nhiều mầm bệnh. Đồng thời, hiện tượng tồn dư các 
chất độc hại, thuốc bảo vệ thực vật vượt mức tối đa 
cho phép diễn ra khá phổ biến. Lượng sản phẩm đưa ra 
thị trường còn hạn chế, sản phẩm thường dễ hư hỏng 
làm giảm khả năng cạnh tranh của doanh nghiệp. Mặc 
dù các tiêu chuẩn như Global GAP, HACCP, BRC, 
SQR và ISO 22000 đã tồn tại, nhưng không nhiều 

Kỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄP



79Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄPKỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025

doanh nghiệp có thể tuân theo các tiêu chuẩn này một 
cách tiêu chuẩn hóa.

Thứ hai, năng lực công nghệ và R&D ở các doanh 
nghiệp nông nghiệp còn hạn chế. Doanh nghiệp nông 
nghiệp Việt Nam vẫn thiếu ý tưởng mới, sản phẩm 
mới. Mặc dù mức độ hỗ trợ của Chính phủ Việt Nam 
trong việc tăng cường hoạt động đổi mới sáng tạo cao 
hơn Thái Lan và Malaysia, nhưng mức chi của các 
doanh nghiệp cho R&D tại Việt Nam vẫn thấp nhất 
trong 10 nước được so sánh. 

Các doanh nghiệp chưa quan tâm nhiều đến hoạt 
động R&D, do phần lớn là các doanh nghiệp hoạt 
động trong lĩnh vực công nghệ thấp. Chỉ có 17,3% 
doanh nghiệp được coi là hoạt động trong lĩnh vực 
công nghiệp công nghệ cao. Đây là thực trạng chung 
của nhiều mặt hàng Việt Nam xuất khẩu hiện nay, 
khi hoạt động đổi mới sáng tạo còn quá khiêm tốn, 
dù công nghiệp chế biến là điểm sáng của hoạt động 
xuất khẩu. Ngành khoa học và công nghệ đã đóng 
góp trên 30% giá trị gia tăng trong lĩnh vực sản xuất 
nông nghiệp và 38% giá trị gia tăng trong sản xuất 
giống cây trồng, vật nuôi. Theo khảo sát của nhóm 
nghiên cứu Trường Đại học Kinh tế Quốc dân năm 
2018, số doanh nghiệp nông nghiệp đầu tư vào R&D 
chỉ chiếm 17,3% trên tổng số gần 500 doanh nghiệp, 
hợp tác xã được khảo sát. Đây là rào cản đối với toàn 
ngành nông nghiệp nói chung và các doanh nghiệp 
nông nghiệp nói riêng trong quá trình thực hiện vai 
trò của mình đối với nền kinh tế trong bối cảnh mới 
(Hà Anh, 2019).

Thứ ba, các doanh nghiệp nông nghiệp Việt Nam 
thiếu nguồn lực tài chính cho hoạt động đổi mới 
sáng tạo.

Việc huy động các nguồn lực tài chính đủ lớn cho 
các hoạt động đổi mới công nghệ vẫn còn rất khó 
khăn. Ngoài ra, doanh nghiệp còn bị động về thông 
tin và kinh nghiệm chuyển giao công nghệ.

Trong số 463 doanh nghiệp nông nghiệp được 
khảo sát, có 306 doanh nghiệp tiếp nhận công nghệ 
mới trong 3 năm qua (2017 - 2020), chiếm 66,1%. 
Trong đó, có 30 doanh nghiệp tiếp nhận công nghệ 
thông qua đặt hàng trực tiếp từ các trường đại học, 
viện nghiên cứu (chiếm 9,8%); 30 doanh nghiệp mua 
công nghệ trực tiếp từ nước ngoài (chiếm 9,8%); 215 
doanh nghiệp mua công nghệ từ thị trường trong nước 
(70,3%); 11 doanh nghiệp mua kết hợp nhiều nguồn 
trong và ngoài nước (3,6%) và 20 doanh nghiệp 
(6,5%) mua kết hợp nhiều nguồn khác. Thực tế này 
cho thấy, các doanh nghiệp nông nghiệp tìm kiếm 
công nghệ từ thị trường trong nước nên việc thúc đẩy 

hơn nữa thị trường KH&CN trong nước là rất quan 
trọng. (Hà Anh, 2019).

Thứ tư, các doanh nghiệp nông nghiệp ở Việt Nam 
có quy mô lao động nhỏ.

Số liệu thống kê cho thấy, tính tất cả các doanh 
nghiệp trong cả nước, số doanh nghiệp dưới 10 lao 
động chiếm 68%, từ 10 đến 49 người chiếm 25% và 
từ 50 đến 199 người chiếm 5%. Như vậy, có tới 93% 
doanh nghiệp có dưới 50 lao động và 98% doanh 
nghiệp có dưới 200 lao động. Số doanh nghiệp có 
quy mô lao động từ 200 người trở lên chỉ chiếm 2%. 
Điều này gây khó khăn cho các doanh nghiệp trong 
việc nâng cao năng lực đầu tư, cải tiến, nâng cấp công 
nghệ theo kịp yêu cầu phát triển của đất nước.

Tuy nhiên, cuộc cách mạng công nghiệp 4.0 có 
thể mang lại nhiều cơ hội tăng trưởng nhanh cho các 
doanh nghiệp nhỏ, vừa và thậm chí siêu nhỏ ngay khi 
các startup có ý tưởng tốt, do có đủ điều kiện để triển 
khai. Thế hệ ý tưởng bây giờ thuận lợi hơn ngày xưa 
rất nhiều. Nguồn nhân lực của các doanh nghiệp cũng 
cho thấy, tỷ lệ cán bộ nghiên cứu, kỹ thuật trong các 
doanh nghiệp, kể cả các doanh nghiệp quy mô lớn, 
chưa đến 40%. Đối với doanh nghiệp quy mô vừa, 
nhân lực kỹ thuật chỉ chiếm 36,4%, tiếp theo là nhân 
viên cấp dưỡng với 29,5%. Phần còn lại là nhân lực 
cho các vị trí công việc thông thường khác.

Thứ năm, các doanh nghiệp nông nghiệp đang 
thiếu sự liên kết với các bên trong hoạt động đổi mới 
sáng tạo. 

Một số lượng lớn các doanh nghiệp Việt Nam 
hiện nay đã có ý thức và nỗ lực đổi mới, nhưng chưa 
nhận được sự hợp tác và hỗ trợ cần thiết từ các trường 
đại học và cơ quan nghiên cứu. Chìa khóa để thúc 
đẩy đổi mới là tăng cường lưu thông, liên kết các ý 
tưởng và phối hợp thực hiện giữa các thành phần của 
xã hội. Tuy nhiên, đây là điểm yếu cơ bản của Việt 
Nam, khi vẫn chưa có sự phối hợp hiệu quả giữa ba 
chủ thể chính cần tham gia vào nỗ lực đổi mới: doanh 
nghiệp, trường học và cơ quan nghiên cứu, và Chính 
phủ. Đặc biệt, sự phối hợp giữa doanh nghiệp với các 
trường đại học và các tổ chức nghiên cứu còn rất yếu. 
Trong số 463 doanh nghiệp được khảo sát, tỷ lệ doanh 
nghiệp liên kết với các đối tác trong chuỗi cung ứng 
(đầu vào, đầu ra, ngân hàng, nông dân...) dao động 
ở mức 50-70%. Tuy nhiên, tỷ lệ doanh nghiệp liên 
kết với các trường đại học, viện nghiên cứu còn khá 
khiêm tốn, chỉ 17%.

Kết luận
Trong nền kinh tế số, đổi mới sáng tạo là nội 

dung cốt lõi và chính. Theo đó, hoạt động đổi mới 
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sáng tạo gắn với kinh tế số đã có nhiều thay đổi 
về nội dung, phương thức và nâng cao hiệu quả 
trong hoạt động sản xuất kinh doanh của các doanh 
nghiệp nông nghiệp. 

Bên cạnh đó, trong hoạt động đổi mới sáng tạo 
gắn với nền kinh tế số, ưu điểm vượt trội của Công 
nghiệp 4.0 đã nâng cao hiệu quả và năng lực sáng tạo 
trong nền kinh tế, trực tiếp là lĩnh vực nông nghiệp. 
Thông qua chuyển đổi kỹ thuật số, các doanh nghiệp 
có thể hiểu được hành vi và mong đợi của khách hàng 
và người tiêu dùng để hoàn thiện sản phẩm và dịch 
vụ, cải tiến phương thức phân phối, bảo hành và duy 
trì sản phẩm và dịch vụ. Cũng thông qua dữ liệu và 
thông tin số hóa, doanh nghiệp có thể nâng cao hiệu 
quả sử dụng tài sản và nguồn nhân lực, tăng năng 
suất, giám sát hiệu quả hơn quá trình sản xuất và bảo 
trì sản phẩm. Tăng hiệu quả sử dụng tài sản và năng 
suất về lâu dài vẫn là những yếu tố quan trọng quyết 
định đến khả năng cạnh tranh. 

Để hoàn thiện thể chế phát triển kinh tế số thúc 
đẩy đổi mới sáng tạo trong các doanh nghiệp nông 
nghiệp, cần thực hiện các giải pháp sau:

Thứ nhất, hoàn thiện chính sách, pháp luật 
để thúc đẩy sự gắn kết của các bên trong sản xuất  
nông nghiệp.

Để nâng cao năng lực đổi mới sáng tạo của doanh 
nghiệp nông nghiệp, cần tăng cường liên kết giữa 
doanh nghiệp với các trường đại học, viện nghiên cứu 
theo hướng lấy doanh nghiệp làm trung tâm; Trường 
đại học là chủ thể nghiên cứu, coi nghiên cứu là nhiệm 
vụ bắt buộc. Chính phủ cần quan tâm đầu tư xây dựng 
các phòng thí nghiệm trọng điểm và hình thành các 
trường đại học nghiên cứu mạnh. Đổi mới chủ yếu 
phải đến từ các nguồn lực của thị trường tự do. Đầu tư 
của Nhà nước chỉ nên dành cho các giải pháp sáng tạo 
trong khu vực công, hoặc đóng vai trò là nền tảng ban 
đầu để tạo định hướng cho khu vực tư nhân tham gia.

Thứ hai, ban hành chính sách tạo môi trường và 
cơ chế thông thoáng để thu hút vốn đầu tư từ các vùng 
khác vào lĩnh vực nông nghiệp. Bao gồm: Sửa đổi 
Luật Giao dịch điện tử theo hướng bổ sung nhiều nội 
dung mới về nền kinh tế số phù hợp với yêu cầu phát 
triển của ngành nông nghiệp; xây dựng Nghị định của 
Chính phủ về quản lý nền kinh tế nền tảng và kinh 
doanh trên Internet; hoàn thiện và ban hành Nghị định 
về định danh và xác thực điện tử; hoàn thiện và trình 
phê duyệt Nghị định về bảo vệ dữ liệu cá nhân; ban 
hành các văn bản về quy tắc ứng xử trên môi trường 
số cũng như các quy định tạo niềm tin và đánh giá tín 
nhiệm trên không gian mạng.

Thứ ba, xây dựng và ban hành các chiến lược, 
chương trình quốc gia về phát triển kinh tế số và xã 
hội số, bao gồm: Chiến lược quốc gia về phát triển 
kinh tế số và xã hội số; Chiến lược quốc gia về phát 
triển doanh nghiệp công nghệ số tại Việt Nam; Chiến 
lược Dữ liệu số Quốc gia; Chương trình hỗ trợ đại học 
cho doanh nghiệp; và Chương trình Đào tạo và Phát 
triển Kỹ năng Số Quốc gia. Chiến lược phát triển hạ 
tầng kỹ thuật số quốc gia; Chiến lược phát triển bưu 
chính; Chiến lược An ninh mạng Quốc gia.

Thứ tư, ban hành cơ chế, chính sách thúc đẩy 
phong trào khởi nghiệp chú trọng sáng tạo với những 
ý tưởng mới trong lĩnh vực nông nghiệp.

Các biện pháp chính sách cần tập trung khuyến 
khích các hoạt động đầu tư nâng cao trình độ và khả 
năng ứng dụng khoa học công nghệ trong doanh 
nghiệp. Đây là một cách hiệu quả để tạo nền tảng cho 
sự đổi mới và thúc đẩy tăng trưởng nhanh chóng dựa 
trên những ý tưởng và sáng kiến mới. Do số lượng 
doanh nghiệp thành lập mới của Việt Nam tăng lên 
tương đối nhanh trong những năm gần đây.

Tuy nhiên, hầu hết các doanh nghiệp nông nghiệp 
hiện có của Việt Nam là doanh nghiệp nhỏ, tiềm lực 
vô cùng hạn chế về vốn, lao động cũng như trình độ 
khoa học công nghệ. Do bản chất của doanh nghiệp 
khởi nghiệp là hướng tới tốc độ tăng trưởng nhanh 
nên yếu tố đổi mới sáng tạo là yếu tố then chốt để 
xác định doanh nghiệp khởi nghiệp đúng đắn. Từ đó, 
cần có chính sách khuyến khích phù hợp để giúp các 
doanh nghiệp này thực sự đi đúng hướng và tận dụng 
được cơ hội của bối cảnh phát triển
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1. Giới thiệu
Việc xác định và đánh giá rủi ro trong ngành lữ 

hành không chỉ giúp doanh nghiệp chủ động ứng phó 
mà còn nâng cao khả năng cạnh tranh trong môi trường 
biến động. Tuy nhiên, các phương pháp đánh giá rủi 
ro truyền thống như AHP thường không thể hiện được 
sự không chắc chắn trong đánh giá của chuyên gia, do 
đó, phương pháp FAHP ra đời nhằm giải quyết vấn đề 
này. Theo Vinh và cộng sự (2023), FAHP có ưu điểm 
trong việc xử lý các dữ liệu đánh giá mang tính chủ 
quan và mơ hồ của các chuyên gia, giúp nâng cao độ 
chính xác của thứ tự ưu tiên các rủi ro. Một số nghiên 
cứu trước đây đã áp dụng FAHP trong lĩnh vực xây 
dựng và chuỗi cung ứng  như Dong & Cooper (2016) 
và Abdulaal & Kabli (2014), cho thấy tính hiệu quả 
của phương pháp này. Tuy nhiên, trong ngành lữ hành, 
chưa có nhiều nghiên cứu ứng dụng FAHP để đánh giá 
mức độ quan trọng của các loại rủi ro, tạo ra khoảng 
trống nghiên cứu mà đề tài này sẽ giải quyết.

Nghiên cứu này nhằm hệ thống hóa các rủi ro chính 
ảnh hưởng đến doanh nghiệp lữ hành dựa trên tài liệu 
lý luận và khảo sát thực tiễn. Ứng dụng phương pháp 
FAHP để đánh giá và xếp hạng thứ tự ưu tiên của 
các rủi ro trong ngành lữ hành. Kết quả nghiên cứu 
sẽ giúp các doanh nghiệp lữ hành có cái nhìn rõ ràng 
hơn về mức độ quan trọng của từng loại rủi ro, từ đó 
xây dựng chiến lược quản trị rủi ro phù hợp. Ngoài ra, 
nghiên cứu cũng đóng góp vào lý thuyết bằng việc áp 
dụng phương pháp FAHP trong bối cảnh đánh giá rủi 
ro ngành du lịch, mở ra hướng nghiên cứu mới cho 
các nghiên cứu tiếp theo.

ỨNG DỤNG FUZZY AHP TRONG ĐÁNH GIÁ VÀ XẾP HẠNG  
CÁC RỦI RO CỦA DOANH NGHIỆP LỮ HÀNH

PGS.TS. Nguyễn Quang Vĩnh* - Ths. Nguyễn Thành Chính**

* Trường Đại học Thương Mại; email: vinh.nq@tmu.edu.vn
** Công ty Cổ phần Giải pháp công nghệ ESCS; email: chinhnguyen2209@gmail.com

This study analyzes and ranks the risks in the 
travel business, using the Fuzzy Analytic Hierarchy 
Process (FAHP) to determine the level of impact 
for each risk category. The results show that 
technological risks have the greatest impact on 
the travel industry, particularly in areas such as 
digital transformation infrastructure, booking system 
failures, and cyber attacks. Environmental risks 
rank second, with epidemics, natural disasters, 
and climate change being the most critical factors. 
Operational & safety risks come in third, where risks 
from suppliers and safety & security issues require 
attention. Economic & legal risks have the lowest 
impact, reflecting the changing landscape of the 
tourism business, where non-economic factors are 
increasingly influential. This study contributes to the 
theory of risk management in tourism by clarifying 
the impact of each risk type and providing a highly 
accurate quantitative approach. Additionally, the 
study’s findings offer practical value, helping tourism 
businesses develop more effective risk management 
strategies that focus on technology, the environment, 
and the supply chain.

• Key words: risk ranking, risk management, travel 
business, FAHP.

JEL codes: C02, D81, L83

Nghiên cứu này phân tích và xếp hạng các rủi ro trong kinh doanh lữ hành, sử dụng phương pháp Phân tích 
thứ bậc mờ (FAHP - Fuzzy Analytic Hierarchy Process) để xác định mức độ ảnh hưởng của từng nhóm rủi 
ro. Kết quả cho thấy, rủi ro công nghệ có tác động lớn nhất đến ngành lữ hành, đặc biệt là hạ tầng chuyển 
đổi số, lỗi hệ thống booking và tấn công mạng. Rủi ro môi trường xếp thứ hai, với dịch bệnh, thiên tai và 
biến đổi khí hậu là các yếu tố quan trọng nhất. Rủi ro vận hành & an toàn đứng thứ ba, trong đó rủi ro từ 
nhà cung cấp và vấn đề an toàn - an ninh cần được quan tâm. Rủi ro kinh tế & pháp lý có mức ảnh hưởng 
thấp nhất, phản ánh sự thay đổi trong bối cảnh kinh doanh du lịch, khi các yếu tố phi kinh tế ngày càng có 
vai trò chi phối. Nghiên cứu này đóng góp vào lý thuyết quản lý rủi ro trong du lịch bằng cách làm rõ mức 
độ ảnh hưởng của từng loại rủi ro và cung cấp một cách tiếp cận định lượng có độ chính xác cao. Ngoài ra, 
kết quả nghiên cứu cũng mang lại giá trị thực tiễn, giúp doanh nghiệp du lịch xây dựng chiến lược quản lý 
rủi ro hiệu quả hơn, tập trung vào công nghệ, môi trường và chuỗi cung ứng.
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2. Cơ sở lý luận 
Theo ISO 31000:2018, rủi ro được định nghĩa là 

“tác động của sự không chắc chắn lên mục tiêu”. Rủi 
ro có thể mang tính tiêu cực  hoặc tích cực, nhưng 
trong bối cảnh quản trị doanh nghiệp, rủi ro thường 
được hiểu theo nghĩa tiêu cực, liên quan đến những 
biến cố có thể ảnh hưởng đến hoạt động kinh doanh. 
Trong ngành du lịch, rủi ro được hiểu là bất kỳ yếu tố 
nào có thể gây ra gián đoạn, thiệt hại hoặc ảnh hưởng 
tiêu cực đến hoạt động của doanh nghiệp lữ hành, tác 
động đến khả năng vận hành, doanh thu, uy tín và trải 
nghiệm khách hàng.

Nghiên cứu của Tavitiyaman & Qu (2013) định 
nghĩa rủi ro trong ngành lữ hành là “những yếu tố có 
khả năng gây ra tác động tiêu cực đối với hoạt động 
kinh doanh của các công ty du lịch, làm giảm chất 
lượng dịch vụ, ảnh hưởng đến lợi nhuận và sự hài 
lòng của khách hàng”.  Rủi ro trong ngành lữ hành 
có những đặc điểm riêng biệt so với các lĩnh vực khác 
như: 1)  Mức độ không chắc chắn cao:  Ngành lữ hành 
phụ thuộc nhiều vào các yếu tố môi trường bên ngoài 
như thời tiết, chính trị, kinh tế, dịch bệnh, công nghệ 
- những yếu tố mà doanh nghiệp không thể kiểm soát 
hoàn toàn; 2) Tác động dây chuyền đến chuỗi cung 
ứng dịch vụ: Doanh nghiệp lữ hành hoạt động trong 
một chuỗi cung ứng phức tạp gồm hãng hàng không, 
khách sạn, nhà hàng, điểm tham quan, vận tải địa 
phương (Sigala, 2020). Bất kỳ sự cố nào trong một mắt 
xích cũng có thể gây ảnh hưởng đến toàn bộ hệ thống 
(Gössling và cộng sự., 2021, Hall và cộng sự 2020);  
3) Tính chất mùa vụ và phụ thuộc vào xu hướng du 
lịch: Ngành du lịch có tính mùa vụ cao, với lượng 
khách tăng mạnh vào các mùa cao điểm và giảm mạnh 
vào mùa thấp điểm (Faulkner, 2001); 4) Ảnh hưởng 
đến cả doanh nghiệp và du khách: Không giống như 
các ngành khác, rủi ro trong du lịch ảnh hưởng trực 
tiếp đến cả doanh nghiệp và khách du lịch (Cohen và 
cộng sự 2018); 5) Khả năng phục hồi thấp sau khủng 
hoảng:  Một số loại rủi ro như thiên tai, khủng hoảng 
truyền thông, dịch bệnh có thể khiến điểm đến mất 
nhiều năm để phục hồi (Prideaux et al., 2003). 

Một số mô hình phổ biến trong nghiên cứu rủi 
ro trong hoạt động kinh doanh du lịch bao gồm: Mô 
hình 5C của Roehl & Fesenmaier (1992): Nhận diện 
rủi ro từ 5 khía cạnh: tài chính, an toàn, tâm lý, xã 
hội và vận hành. Mô hình Risk Perception Attitude 
(RPA) của Rimal & Real (2003): Nhấn mạnh vào 
nhận thức rủi ro của doanh nghiệp và khả năng phản 
ứng. Tavitiyaman & Qu (2013) đã xác định rằng, 
rủi ro trong ngành lữ hành có thể chia thành nhiều 
nhóm, bao gồm: Rủi ro kinh tế; Rủi ro pháp lý; Rủi ro 

môi trường - thiên tai; Rủi ro công nghệ; Rủi ro vận 
hành. Rủi ro trong ngành lữ hành là một yếu tố quan 
trọng ảnh hưởng đến sự thành công của doanh nghiệp 
(Smeral,2017). 

3. Phương pháp nghiên cứu 
Dựa trên tổng hợp các nghiên cứu trước về rủi ro 

trong hoạt động kinh doanh, nghiên cứu này đã xác 
định các rủi ro trong ngành lữ hành, bao gồm: Rủi 
ro kinh tế; Rủi ro pháp lý; Rủi ro môi trường; Rủi ro 
công nghệ; Rủi ro vận hành. Bảng 1 dưới đây thể hiện 
các chỉ báo được rút ra từ cơ sở lý thuyết, trong khi 
Hình 1 mô tả khung nghiên cứu.

Bảng 1: Biến nghiên cứu và các chỉ báo
Biến nghiên cứu Các chỉ báo Mã hoá

Rủi ro kinh tế
Lạm phát KT1
Suy thoái kinh tế KT2
Biến động tỷ giá KT3

Rủi ro pháp lý
Thay đổi chính sách visa PL1
Thay đổi chính sách thuế PL2
Thay đổi quy định du lịch PL3

Rủi ro môi trường
Thiên tai: Bão lũ, động đất MT1
Dịch bệnh MT2
Biến đổi khí hậu MT3

Rủi ro công nghệ
Tấn công mạng CN1
Lỗi hệ thống booking CN2
Hạ tầng chuyển đổi số CN3

Rủi ro vận hành
Sái sót trong điểu hành tour VH1
Rủi ro từ nhà cung cấp VH2
Rủi ro an toàn - an ninh: Tai nạn, trộm cắp, khủng bố VH3

Hình 1: Mô hình nghiên cứu
 

KT1 
  

KT2 

KT3 

PL1 

PL2 

PL3 

Rủi ro trong kinh doanh lữ hành  
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Rủi ro 
kinh tế 
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Nghiên cứu sử dụng phương pháp fuzzy AHP để 
đánh giá và xếp hạng thứ tự ưu tiên của các rủi ro 
trong ngành lữ hành gồm 5 bước như sau: 

Bước 1. Lập ma trận đối sánh mờ.
Bước 2. Bước tiếp theo là xác định trung bình 

nhân mờ và trọng số mờ của mỗi tiêu chí. 
Bước 3 là giải mờ để thực hiện một cách tối ưu 

việc tìm các trọng số của các tiêu chí thông qua chỉ 
số thực hiện giải mờ tốt nhất (BNP - Best nonfuzzy 
performance).

Bước 4. Đo lường tính nhất quán của ma trận.
Bước 5. Nghiên cứu tiến hành xếp hạng các chỉ số 

dựa trên kết quả tổng hợp các chỉ số ảnh hưởng. 
12 chuyên gia đã được chọn tham gia khảo sát bao 

gồm các giảng viên tại các trường đại học đào tạo về 
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du lịch, các nhà nghiên cứu và các nhà quản lý, hướng 
dẫn viên đến từ các doanh nghiệp du lịch.  

4. Kết quả nghiên cứu
Thông qua các bước của quá trình phân tích FAHP, 

giá trị r (trung bình nhân mờ), trọng số (giá trị BNP 
(Giá trị thực hiện giải mờ)  ta có bảng xếp hạng các rủi 
ro trong kinh doanh lữ hành thông qua các chỉ số cục 
bộ (local index)  được thể hiện ở bảng 2.

Bảng 2. Xếp hạng rủi ro trong kinh doanh  
lữ hành thông qua các chỉ số cục bộ

r W* BNP Xếp hạng
Rủi ro kinh tế (0.79, 0.91, 1.06) (0.13, 0.17, 0.23) 0.18 4
Lạm phát (0.81, 0.94, 1.07) (0.25, 0.32, 0.43) 0.32 3
Suy thoái kinh tế (0.85, 0.96, 1.09) (0.24, 0.33, 0.42) 0.33 2
Biến động tỷ giá (0.90, 1.05, 1.24) (0.27, 0.36, 0.48) 0.37 1
Rủi ro pháp lý (0.46, 0.53, 0.60) (0.08, 0.10, 0.13) 0.10 5
Thay đổi chính sách visa (0.74, 0.87, 1.03) (0.22, 0.30,0.41) 0.31 3
Thay đổi chính sách thuế (0.98, 1.12,1.28) (0.29, 0.38,0.51) 0.40 1
Thay đổi quy định du lịch (0.76, 0.93, 1.13) (0.22, 0.32, 0.45) 0.33 2
Rủi ro môi trường (1.05, 1.22, 1.41) (0.17, 0.23, 0.30) 0.23 2
Thiên tai: Bão lũ, động đất (0.77, 0.90, 1.04) (0.22, 0.30,0.40) 0.31 2
Dịch bệnh (1.10, 1.26, 1.43) (0.31, 0.42, 0.55) 0.43 1
Biến đổi khí hậu (0.74, 0.87, 1.13) (0.21, 0.29, 0.40) 0.30 3
Rủi ro công nghệ (1.50, 1.71, 1.94) (0.25, 0.33, 0.42) 0.33 1
Tấn công mạng (0.69, 0.80, 0.94) (0.20, 0.27, 0.36) 0.27 3
Lỗi hệ thống booking (0.79, 1.11, 1.26) (0.28, 0.37, 0.49) 0.37 2
Hạ tầng chuyển đổi số (0.93, 1.10, 1.30) (0.27, 0.38, 0.53) 0.38 1
Rủi ro vận hành (0.87, 0.99, 1.14) (0.13, 0.18, 0.23) 0.18 3
Sái sót trong điểu hành tour (0.72, 0.84, 0.97) (0.22, 0.28, 0.37) 0.29 3
Rủi ro từ nhà cung cấp (1.08, 1.24, 1.42) (0.31, 0.42, 0.53) 0.42 1
Rủi ro an toàn - an ninh: Tai nạn, 
trộm cắp, khủng bố (0.82, 0.96, 1.14) (0.22, 0.32, 0.45) 0.32 2

* CR < 0.1 
Bảng 2 cho thấy rủi ro công nghệ là nhóm rủi ro 

có tác động mạnh nhất đến ngành lữ hành, với BNP 
trung bình là 0.33. Điều này phản ánh vai trò ngày 
càng quan trọng của công nghệ trong ngành du lịch, 
nhưng đồng thời cũng làm gia tăng các rủi ro liên 
quan. Rủi ro môi trường xếp thứ hai với BNP = 0.23, 
cho thấy mức độ ảnh hưởng của thiên tai, dịch bệnh 
và biến đổi khí hậu đối với ngành du lịch. Rủi ro vận 
hành có BNP trung bình là 0.19, phản ánh các vấn đề 
liên quan đến điều hành, quản lý tour và nhà cung cấp 
dịch vụ. Rủi ro kinh tế có BNP trung bình là 0.16, cho 
thấy tác động của các yếu tố tài chính đến ngành du 
lịch. Rủi ro pháp lý có BNP trung bình là 0.10, thấp 
nhất trong các nhóm, cho thấy mức độ ảnh hưởng ít 
hơn so với các yếu tố khác.

Nghiên cứu tiếp tục xếp hạng chỉ số tổng thể (global 
index) cho từng chỉ báo. Bảng 3 cho thấy chỉ số tổng 
thể của 15 chỉ báo rủi ro trong kinh doanh lữ hành. 

Bảng 3 cho thấy Nhóm rủi ro công nghệ có mức 
tác động lớn nhất trong kinh doanh lữ hành, phản ánh 
sự phụ thuộc ngày càng cao vào hệ thống số hóa và 
nguy cơ tiềm ẩn đi kèm cụ thể Hạ tầng chuyển đổi số 
(Trọng số = 0.063) có mức ảnh hưởng cao nhất, cho 
thấy sự quan trọng của việc đầu tư vào nền tảng công 

nghệ. Lỗi hệ thống booking (Trọng số = 0.060) có ảnh 
hưởng tương đương, đặc biệt quan trọng trong quản lý 
đặt chỗ trực tuyến. Tấn công mạng (= 0.045) cũng là 
rủi ro đáng lo ngại do các vấn đề bảo mật thông tin và 
thanh toán trực tuyến và xếp ở vị trí thứ 4. Tiếp theo 
là nhóm rủi ro môi trường cũng có ảnh hưởng lớn đến 
ngành du lịch, đặc biệt là thiên tai và dịch bệnh, cụ 
thể: Dịch bệnh (Trọng số = 0.050) có ảnh hưởng thứ 
2 làm gián đoạn hoạt động kinh doanh du lịch. Biến 
đổi khí hậu và thiên tai (Trọng số = 0.037 và 0.036) có 
tác động đáng kể và được xếp ở vị trí số 6 và số 7, ảnh 
hưởng đến điểm đến du lịch và cơ sở hạ tầng. Rủi ro 
vận hành & an toàn  bao gồm các rủi ro từ nhà cung cấp 
(Trọng số = 0.040) có tác động cao nhất trong nhóm 
này, do các công ty lữ hành phụ thuộc vào nhiều đối 
tác; Rủi ro an toàn - an ninh (Trọng số = 0.033) liên 
quan đến tai nạn, trộm cắp và khủng bố, ảnh hưởng 
đến trải nghiệm du lịch. Sai sót trong điều hành tour 
(Trọng số = 0.027) có ảnh hưởng thấp hơn nhưng vẫn 
cần chú ý để duy trì chất lượng dịch vụ. Nhóm Rủi 
ro kinh tế & pháp lý có ảnh hưởng thấp nhất. Nhóm 
này bao gồm các rủi ro liên quan đến nền kinh tế vĩ 
mô và chính sách pháp lý bao gồm: Biến động tỷ giá 
(Trọng số = 0.032) có tác động lớn nhất trong nhóm 
này và xếp vị trí thứ 9 trong tổng thể, ảnh hưởng đến 
giá dịch vụ du lịch quốc tế. Lạm phát và suy thoái kinh 
tế (Trọng số = 0.028) có mức độ ảnh hưởng trung bình 
lần lượt ở vị trí thứ 10 và 11. Thay đổi chính sách visa 
(Trọng số = 0.015) có tác động thấp nhất  nhưng vẫn 
ảnh hưởng đến dòng khách quốc tế.
Bảng 3. Chỉ số tổng thể của 15 chỉ báo rủi ro trong 

kinh doanh lữ hành
Chỉ báo Chỉ số tổng thể Trọng số () Xếp hạng

Lạm phát (0.031, 0.054, 0.097) 0.028 10
Suy thoái kinh tế (0.033, 0.056, 0.097) 0.028 11
Biến động tỷ giá (0.035, 0.061, 0.110) 0.032 9
Thay đổi chính sách visa (0.018, 0.030, 0.053) 0.015 15
Thay đổi chính sách thuế (0.023, 0.038, 0.066) 0.018 13
Thay đổi quy định du lịch (0.018, 0.032, 0.059) 0.017 14
Thiên tai: Bão lũ, động đất (0.037, 0.069, 0.120) 0.036 7
Dịch bệnh (0.053, 0.97, 0.165) 0.050 3
Biến đổi khí hậu (0.036, 0.067, 0.120) 0.037 6
Tấn công mạng (0.048, 0.086, 0.151) 0.045 4
Lỗi hệ thống booking (0.067, 0.118, 0.206) 0.060 2
Hạ tầng chuyển đổi số (0.065, 0.118, 0.210) 0.063 1
Sái sót trong điểu hành tour (0.029, 0.053, 0.089) 0.027 12
Rủi ro từ nhà cung cấp (0.042, 0.078, 0.131) 0.040 5
Rủi ro an toàn - an ninh: Tai nạn, trộm cắp, khủng bố (0.032, 0.061, 0.107) 0.033 8

Thảo luận: Kết quả từ bảng xếp hạng rủi ro trong 
kinh doanh lữ hành đã chỉ ra rằng rủi ro công nghệ 
có tác động mạnh nhất, tiếp theo là rủi ro môi trường, 
rủi ro vận hành & an toàn, và cuối cùng là rủi ro kinh 
tế & pháp lý. Trong  nghiên cứu trước đây của Sigala 
(2020), công nghệ được coi là yếu tố hỗ trợ thay vì 
một rủi ro quan trọng. Tuy nhiên, với sự phát triển 
nhanh chóng của AI, blockchain, IoT và các hệ thống 
booking trực tuyến, các rủi ro liên quan đến công 
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nghệ như tấn công mạng, lỗi hệ thống booking và 
chuyển đổi số ngày càng được xem là mối đe dọa lớn 
đối với doanh nghiệp du lịch. trong nghiên cứu này: 
Rủi ro môi trường đứng thứ hai với dịch bệnh là yếu 
tố có tác động mạnh nhất. Hall et al. (2020) đã thảo 
luận về tác động của thiên tai và biến đổi khí hậu đối 
với ngành du lịch, nhưng trước đại dịch COVID-19, 
rủi ro dịch bệnh chưa được đánh giá cao. Sau đại dịch 
COVID-19, các nghiên cứu gần đây như Gössling et 
al. (2021) đã nhấn mạnh tác động to lớn của rủi ro 
dịch bệnh đối với ngành lữ hành. Kết quả nghiên cứu 
của chúng tôi tiếp tục củng cố lập luận này khi dịch 
bệnh được xếp hạng cao thứ ba trong toàn bộ danh 
sách rủi ro. Nghiên cứu của Cohen et al. (2018) nhấn 
mạnh vào rủi ro vận hành trong điều hành tour, nhưng 
chưa đánh giá cao tác động của chuỗi cung ứng du 
lịch. Kết quả nghiên cứu này cho thấy rủi ro từ nhà 
cung cấp có ảnh hưởng lớn hơn so với các yếu tố như 
sai sót trong điều hành tour, điều này có thể phản ánh 
sự thay đổi trong mô hình kinh doanh của ngành du 
lịch - ngày càng phụ thuộc vào nhiều đối tác thứ ba 
(công ty vận chuyển, khách sạn, dịch vụ đặt phòng 
trực tuyến, v.v.). Nghiên cứu của Smeral (2017) xem 
xét tác động của các cuộc khủng hoảng tài chính đối 
với du lịch, thường đánh giá rủi ro kinh tế là một trong 
những yếu tố quan trọng nhất. Kết quả của nghiên 
cứu này cho thấy rủi ro kinh tế không còn là mối lo 
ngại hàng đầu. Các yếu tố phi kinh tế như công nghệ 
và môi trường đang chiếm ưu thế hơn trong việc tác 
động đến ngành du lịch.

Kết luận: Nghiên cứu này được tiến hành nhằm 
mục đích xếp hạng các rủi ro trong hoạt động kinh 
doanh lữ hành. Bằng việc ứng dụng các bước của 
phương pháp Fuzzy AHP để phân tích các kết quả 
đánh giá của 12 chuyên gia. Kết quả nghiên cứu cho 
thấy Rủi ro công nghệ là nhóm rủi ro có ảnh hưởng 
lớn nhất, phản ánh sự phụ thuộc ngày càng cao vào 
hệ thống số hóa trong ngành du lịch. Các yếu tố quan 
trọng nhất bao gồm hạ tầng chuyển đổi số, lỗi hệ 
thống booking và tấn công mạng. Rủi ro môi trường 
xếp thứ hai, với dịch bệnh, thiên tai và biến đổi khí 
hậu là những yếu tố quan trọng nhất. Điều này phản 
ánh sự gia tăng của các khủng hoảng môi trường và 
sức khỏe đối với du lịch. Rủi ro vận hành & an toàn 
đứng thứ ba, trong đó rủi ro từ nhà cung cấp và vấn đề 
an toàn - an ninh là những yếu tố cần quan tâm. Rủi 
ro kinh tế & pháp lý có mức ảnh hưởng thấp nhất, cho 
thấy rằng trong bối cảnh hiện nay, yếu tố kinh tế và 
thay đổi chính sách không còn là mối đe dọa lớn nhất 
đối với ngành du lịch so với công nghệ và môi trường. 

Kết quả nghiên cứu cho thấy rủi ro công nghệ có 
tác động lớn nhất, các doanh nghiệp cần đầu tư vào 
bảo mật thông tin, tối ưu hóa hệ thống booking và 

đảm bảo khả năng vận hành trơn tru của các nền tảng 
số. Chiến lược ứng phó với rủi ro môi trường: Dịch 
bệnh và thiên tai có thể gây gián đoạn du lịch nghiêm 
trọng, do đó các công ty lữ hành cần xây dựng các kế 
hoạch dự phòng như chính sách hoàn hủy linh hoạt, 
bảo hiểm du lịch và hợp tác với các bên cung cấp dịch 
vụ y tế. Quản lý rủi ro từ nhà cung cấp: Doanh nghiệp 
cần thiết lập các tiêu chí lựa chọn đối tác chặt chẽ hơn, 
đồng thời xây dựng kế hoạch thay thế khi nhà cung 
cấp không đáp ứng được yêu cầu. Chính phủ và các 
cơ quan quản lý du lịch cần quan tâm hơn đến rủi ro 
công nghệ, đặc biệt là vấn đề an ninh mạng, bảo vệ 
dữ liệu du khách và hạ tầng số. Xây dựng chính sách 
hỗ trợ doanh nghiệp du lịch đối phó với rủi ro môi 
trường, ví dụ như hỗ trợ tài chính khi có thiên tai hoặc 
dịch bệnh xảy ra. Cải thiện quy định về quản lý rủi ro 
trong chuỗi cung ứng du lịch, nhằm đảm bảo sự ổn 
định trong hoạt động kinh doanh lữ hành.

Bên cạnh những kết quả đạt được, nghiên cứu 
cũng cho thấy một số hạn chế bao gồm: Mẫu nghiên 
cứu mới chỉ thực hiện ở các doanh nghiệp lữ hành. 
Mô hình nên được mở rộng hơn nữa trong bối cảnh 
chuyển đổi số. Phương FAHP mới chỉ đánh giá được 
góc nhìn của các chuyên gia, kết quả sẽ được củng cố 
hơn nếu có thêm các khảo sát rộng rãi. Các nghiên 
cứu tiếp theo nên nghiên cứu sâu hơn về rủi ro công 
nghệ, đặc biệt là tác động của AI, blockchain và IoT 
đối với quản lý rủi ro trong ngành du lịch. Khám phá 
chiến lược ứng phó của doanh nghiệp du lịch trước 
rủi ro môi trường, nhằm đề xuất các mô hình quản 
lý bền vững hơn. Mở rộng nghiên cứu ra nhiều thị 
trường khác nhau để xem xét sự khác biệt trong mức 
độ ảnh hưởng của các rủi ro theo từng khu vực hoặc 
loại hình du lịch.

Tài liệu tham khảo:
Cohen, S. A., Prayag, G., & Moital, M. (2018). Consumer behaviour in tourism: 

Concepts, influences and opportunities. Current Issues in Tourism, 21(10), 1172-1210. 
Dong, Q., & Cooper, O. (2016). An orders-of-magnitude AHP supply chain risk assessment 
framework. International journal of production economics, 182, 144-156. Taylan, O., Bafail, A. O., 
Abdulaal, R. M., & Kabli, M. R. (2014). Construction projects selection and risk assessment by fuzzy 
AHP and fuzzy TOPSIS methodologies. Applied soft computing, 17, 105-116.

Gössling, S., Scott, D., & Hall, C. M. (2021). Pandemics, tourism and global change: A rapid 
assessment of COVID-19. Journal of Sustainable Tourism, 29(1), 1-20.

Hall, C. M., Scott, D., & Gössling, S. (2020). Pandemics, transformations 
and tourism: Be careful what you wish for. Tourism Geographies, 22(3), 577-598. 
Papatheodorou, A., Rossello, J., & Xiao, H. (2010). Global economic crisis and tourism: Consequences 
and perspectives. Journal of Travel Research, 49(1), 39-45.

Li, J., & Zou, P. X. (2011). Fuzzy AHP-based risk assessment methodology for PPP 
projects. Journal of construction engineering and management, 137(12), 1205-1209.

Rimal, R. N., & Real, K. (2003). Perceived risk and efficacy beliefs as motivators of change: Use 
of the risk perception attitude (RPA) framework to understand health behaviors. Human communication 
research, 29(3), 370-399.

Sigala, M. (2020). Tourism and COVID-19: Impacts and implications for advancing and 
resetting industry and research. Journal of Business Research, 117, 312-321. Smeral, E. (2017). 
Tourism demand and business cycles in Europe. Annals of Tourism Research, 64, 184-196. 
Smeral, E. (2017). Tourism demand and business cycles in Europe. Annals of Tourism Research, 64, 
184-196.

Tavitiyaman, P., & Qu, H. (2013). Destination image and behavior intention of travelers to 
Thailand: The moderating effect of perceived risk. Journal of travel & tourism marketing, 30(3), 169-185. 
Vinh, N. Q., Do, Q. H., & Luc, M. H. (2023). Prioritizing Key Success Factor of the Internet of Things 
Application in Tourism Enterprise. International Journal of Professional Business Review, 8(5), 
e02029-e02029.

Vincent, F. Y., & Dat, L. Q. (2014). An improved ranking method for fuzzy numbers with integral 
values. Applied soft computing, 14, 603-608.

Kỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄP



85Taïp chí nghieân cöùu Taøi chính keá toaùn

TAØI CHÍNH DOANH NGHIEÄPKỳ 1 tháng 04 (số 285) - 2025

1. Giới thiệu 
Hiện nay, BCTC của doanh nghiệp, bao gồm: 

BCĐKT, BCKQHĐKD, BCLCTT và TMBCTC. Các 
báo cao này, phản ánh tình hình tài sản, nợ phải trả, vốn 
chủ sở bữu, doanh thu, chi phí, lợi nhuận và dòng tiền 
của DN, giúp cho các đối tượng sử dụng thông tin của 
DN đánh giá được chính xác tình hình tài chính và kết 
quả hoạt động kinh doanh của DN, làm cơ sở cho việc 
ra quyết định kinh tế của họ. Trong bối cảnh nền kinh 
tế Việt Nam hội nhập ngày càng sâu với các nền kinh 
tế trên thế giới, vấn đề công khai, minh bạch BCTC là 
một trong những vấn đề được các cơ quan quản lý của 
Nhà nước, các doanh nghiệp, các nhà nghiên cứu và 
các bên liên quan quan tâm. Mỗi đối tượng quan tâm 
đến tính minh bạch của BCTC với mục đích khác nhau. 

+ Đối với các cơ quan chức năng của Nhà nước như 
Cơ quan thuế, Kiểm toán Nhà nước, tính minh bạch 

của BCTC giúp các cơ quan này kiểm soát tình hình 
tuân thủ các chính sách thuế, chính sách kế toán, từ đó 
có những giải pháp hỗ trợ đổi với doanh nghiệp trong 
việc xây dựng các chính sách vĩ mô phù hợp.

+ Đối với ngân hàng, tính minh bạch của BCTC 
giúp cho ngân hàng quyết định phương án cho vay phù 
hợp để đảm bảo sự thu hồi nợ vay đúng hạn, không xảy 
ra tình tạng nợ xấu;

 + Đối với các nhà đầu tư, tính minh bạch của 
BCTC giúp họ phân tích, đánh giá đúng hiện trạng 
tình hình tài chính của doanh nghiệp, từ đó giúp cho 
việc quyết định có nên đầu tư hay không đầu tư vào 
các doanh nghiệp;

+ Đối với các cổ đông, tính minh bạch của BCTC 
giúp cho họ quyết định có nên mua cổ phần, góp vốn 
vào doanh nghiệp hay không hay giúp cho việc họ sẽ 
nhận được cổ tức thực sự có đúng với kết quả kinh 
doanh của DN hay không…

+ Đối với cán bộ, nhân viên trong doanh nghiệp, 
tính minh bạch của BCTC giúp cho họ có sự tin tưởng 
vào sự quản lý hiệu quả của lãnh đạo doanh nghiệp đả 
đạt được kết quả hoạt động kinh doanh tốt nhất, thu 
nhập, tiền lương của họ sẽ được tăng lên… 

Ngoài ra, tính minh bạch của BCTC sẽ đáp ứng 
được yêu cầu pháp lý, giảm thiểu rủi ro pháp lý, rủi ro 
gian lận và những sai sót trong quá trình hạch toán kế 
toán và trình bày BCTC của doanh nghiệp.

2. Một số điểm thể hiện tính minh bạch của 
BCTC của DN

Tính minh bạch của BCTC thể hiện trên một số 
điểm cụ thể dưới đây:

Thứ nhất, BCTC của DN được coi là minh bạch 
khi các chỉ tiêu trên BCTC phẩn ánh đầy đủ, chính xác 
và trung thực. Theo đó, các thông tin trình bày trên các 
chỉ tiêu của BCTC phải đảm bảo được đầy đủ nguyên 
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tắc kế toán được áp dụng nhất quán, trung thực, phản 
ánh đúng hiện trạng về tình hình tài sản, nợ phải trả, 
vốn chủ sở hữu, doanh thu, chi phí, lợi nhuận và dòng 
tiền của DN; không có tình trạng sai lệch, gian lận hoặc 
không che giấu sự thật của các thông tin/dữ liệu.

Thứ hai, các thông tin được công bố trên BCTC 
phải đảm bảo được tính rõ ràng, minh bạch và kịp thời

Các thông tin, dữ liệu trình bày trên các chỉ tiêu của 
BCTC phải đảm bảo rõ ràng, dễ hiểu, công khai, đầy đủ 
và kịp thời, tạo điều kiện cho người sử dụng (các nhà 
đầu tư, các bên liên quan, cổ đông, cán bộ) nhân viên 
của doanh nghiệp có thể dễ dàng phân tích, đánh giá 
một cách chính xác, khách quan về tình hình tài chính 
của DN. Để thực hiện điều đó, DN cần có quy định rõ 
ràng về quy trình thu nhận, xử lý và trình bày thông tin 
trên BCTC.

Thứ ba, đảm bảo tính nhất quán và tin cậy. Theo 
đó, ngay trong quá trình hạch toán cũng như quá trình 
lập và trình bày thông tin trên BCTC, các DN cần tuân 
thủ các quy định của chuẩn mực kế toán Việt Nam 
(VAS) và chuẩn mực kế toán quốc tế (IAS, IFRS). 
Đồng thời, phải phù hợp với các quy định của các cơ 
quan có thẩm quyền. Đối với DN niêm yết trên thị 
trường chứng khoán, cần tuân thủ những quy định của 
Ủy ban Chứng khoán Nhà nước, các DN chưa niêm yết 
phải tuân thủ các quy định của Bộ Tài chính về lập và 
trình bày BCTC.

Thứ tư, BCTC của DN có sự kiểm soát, giám sát 
nội bộ một cách chặt chẽ và được một cơ quan kiểm 
toán độc lập có uy tín kiểm toán nhằm đảm báo tính 
khách quan, độ tin cậy. Sự giám sát chặt chẽ của bộ 
phận giám sát nội bộ doanh nghiệp theo một quy trình 
chặt chẽ sẽ tạo điều kiện cho thông tin trình bày trên 
BCTC đảm bảo được tính minh bạch. Tương tự như 
vậy, việc sử dụng dịch vụ kiểm toán của các công ty 
kiểm toán lớn, có uy tín sẽ giúp cho BCTC đảm bảo 
tính khách quan và tin cậy.

3. Thực trạng về tính minh bạch của BCTC 
trong các DN

Theo đánh giá của nhiều chuyên gia kinh tế cũng 
như của nhiều nhà quản lý, ở Việt Nam hiện nay, việc 
đảm bảo tính minh bạch của BCTC vẫn còn nhiều vấn 
đề bất cập; việc chênh lệch số liệu BCTC trước và sau 
có thể do nhiều nguyên nhân khác nhau như: vô tình sai 
sót nhưng cũng có thể cố tình gian lận để đạt được một 
mục tiêu nào đó như: để phát hành trái phiếu, huy động 
vốn hoặc vì lợi ích của DN hay cá nhân. Trên thực tế đã 
không ít DN bị phạt do vi phạm về tính minh bạch của 
BTCT, trong đó có nhiều DN niêm yết trên thị trường 
chứng khoán đã bị xử phạt, thậm chí bị hủy niêm yết vì 
những vi phạm các nguyên tắc và tính minh bạch của 
BCTC. Mặc dù vậy, có rất nhiều DN đã có sự cố gắng 

đáng ghi nhận trong việc đảm báo tính minh bạch của 
BCTC. Dưới đây, khái quát một số điểm tích cực và 
hạn chế về tính minh bạch của BCTC trong các doanh 
nghiệp.

Những điểm tích cực
Thứ nhất, có khá nhiều DN, đặc biệt là các DNNY 

trên thị trường chứng khoán đã áp dụng chuẩn mực kế 
toán Việt Nam (VAS) và bước đầu đã tiếp cận chuẩn 
mực kế toán quốc tế và chuẩn mực báo cáo tài chính 
quốc tế (IAS, IFRS);

Thứ hai, các cơ quan quản lý nhà nước như Bộ Tài 
chính, Ủy ban chứng khoán nhà nước, trước yêu cầu 
hội nhập nền kinh tế và hội nhập về kế toán đã ngày 
càng có những quy định phù hợp, chặt chẽ, yêu cầu 
các doanh nghiệp phải công bố thông tin tài chính trên 
BCTC một cách rõ ràng, minh bạch hơn;

Thứ ba, các công ty kiểm toán lớn, có uy tín như 
KPMG, EY, Pw, Deloitte luôn đề cao vai trò trách 
nhiệm, tính chuyên nghiệp của kiểm toán độc lập, điều 
đó đã góp phần quan trọng vào việc nâng cao chất 
lượng kiểm toán và sự minh bạch của BCTC trong các 
DN được kiểm toán.

Những điểm hạn chế
Thứ nhất, các DN gặp nhiều khó khăn, thách thức 

khi áp dụng IFRS. Đặc biệt là trong giai đoạn chuyển 
đổi sang từ VAS và Hệ thống kế toán Việt Nam IFRS, 
bởi một số cơ chế, chính sách, khung pháp lý chưa 
hoàn thiện nên khi áp dụng IFRS sẽ thiếu cơ sở pháp lý 
để lập BCTC; nhận thức của lãnh đạo các DN chưa đầy 
đủ về sự phức tạp khi chuyển sang IFRS nên sự ủng 
hộ của lãnh đạo trong chỉ đạo, điều hành quá trình này 
còn ở mức độ khiêm tốn; cơ sở hạ tầng hệ thống công 
nghệ thông tin, cập nhật các trường dữ liệu, thông tin 
mới để tạo thuận lợi cho kế toán theo IFRS còn nhiều 
bất cập; thiếu nguồn nhân lực chất lượng cao có khả 
năng hiểu biết rõ về IFRS, có khả năng chuyên môn 
cao và có trình độ ngoại ngữ tốt (gồm cả lãnh đạo và 
nhân viên) trong DN; chất lượng hệ thống thông tin 
kế toán của các DN còn chưa đảm bảo, trong khi đó, 
áp dụng IFRS rất cần thiết lập và duy trì một hệ thống 
phần mềm kế toán và sổ kế toán theo IFRS; các IAS, 
IFRS vẫn đang trong giai đoạn bổ sung, chỉnh sửa để 
hoàn thiện. Vì vậy, cần phải có đầy đủ chi phí để cập 
nhật thường xuyên nhưng nhìn chung nguồn tài chính 
còn hạn hẹp; các cơ sở giáo dục đào tạo của Việt Nam 
chưa có chương trình, nội dung đào tạo về IFRS một 
cách có hệ thống nên nguồn nhân lực kế toán được đào 
tạo ra có ít kiến thức về IFRS;

Thứ hai, một số DN có thể cố tình che giấu nợ xấu, 
kê khống tài sản hoặc báo cáo sai doanh thu, lợi nhuận 
nhằm thu hút các nhà đầu tư;
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Thứ ba, các thông tin trình bày trên BCTC không 
được thuyết minh rõ ràng, nhất là đối với các khoản 
mục quan trọng. Điều đó, gây khó khăn cho người sử 
dụng trong việc đánh giá thực chất hiệu quả hoạt động 
của doanh nghiệp;

Thứ tư, năng lực chuyên môn và công nghệ của 
nhân viên kế toán còn hạn chế nên dễ xảy ra tình trạng 
thu thập, xử lý dữ liệu thiếu chính xác, không kịp thời. 
Cùng với hệ thống kiểm soát nội bộ còn hạn chế về 
năng lực, chưa đáp ứng được yêu cầu của quy trình 
kiểm soát chặt chẽ nên không phát hiện được những 
sai sót, gian lận trong hạch toán và trình bày dữ liệu 
trên BCTC.

4. Giải pháp nâng cao tính minh bạch BCTC  
của DN

Để nâng cao tính minh bạch của BCTC, doanh 
nghiệp có thể thực hiện nhiều giải pháp khác nhau. 
Trong đó, tập trung vào các giải pháp chủ yếu dưới đây:

Một là, Nhà nước cần tiếp tục hoàn thiện khung 
pháp lý về tài chính kế toán; xây dựng các chính sách 
phù hợp để tạo cơ sở pháp lý, công cụ quản lý hiệu lực, 
hiệu quả cho công tác quản trị, điều hành tại các doanh 
nghiệp cũng như công tác quản lý, giám sát của cơ quan 
chức năng Nhà nước đối với các DN trong việc chuyển 
đổi từ VAS và hệ thống kế toán Việt Nam sang IFRS 
một cách thuận lợi. Theo đó, tăng cường việc kiểm tra, 
giám sát, đôn đốc các doanh nghiệp trong việc thực 
hiện lộ trình của Đề án áp dụng chuẩn mực báo cáo tài 
chính quốc tế (IFRS) tại Việt Nam theo Quyết định số 
345/QĐ-BTC ngày 16/3/2020 của Bộ Tài chính. 

Hai là, nâng cao nhận thức của lãnh đạo doanh 
nghiệp về sự cần thiết phải chuyển đổi từ VAS và hệ 
thống kế toán doanh nghiệp Việt Nam sang IFRS thông 
qua việc mở các lớp bồi dưỡng, cập nhật kiến thức 
quản lý, kiến thức chuyên môn về IFRS cho các lãnh 
đạo trong DN cùng với việc tuyên truyền để nâng cao 
nhận thức cho đội ngũ lãnh đạo, qua đó tạo sự ủng hộ 
về vật chất và tinh thần đối với việc thực hiện IFRS;

Ba là, tăng cường hệ thống kiểm soát nội bộ. Theo 
đó, các DN cần thiết lập bộ phận kiểm soát nội bộ 
riêng, độc lập với bộ phận tài chính, kế toán của DN và 
có sự phân quyền rõ ràng, minh bạch trong việc kiểm 
tra, kiểm soát BCTC. Đồng thời, phải xây dựng được 
một quy trình kiểm soát nội bộ chặt chẽ nhằm giảm 
thiểu rủi ro gian lận và sai sót trong quá trình hạch toán, 
thu nhận, xử lý và trình bày thông tin tài chính trên các 
chỉ tiêu có liên quan trên BCTC. Mặt khác, Hội đồng 
quản trị và Ban Kiểm soát của doanh nghiệp cần giám 
sát chặt chẽ việc lập BCTC một cách độc lập;

Bốn là, thực hiện kiểm toán độc lập. Hàng năm, các 
DN cần hợp tác và sử dụng dịch vụ kiểm toán với các 

công ty kiểm toán độc lập lớn có uy tín như KPMG, 
EY, Pw, Deloitte để đảm bảo tính trung thực, khách 
quan của báo cáo kiểm toán BCTC. Đồng thời, công 
khai báo cáo kiểm toán và ý kiến của kiểm toán viên…

Năm là, ứng dụng công nghệ hiện đại trong hạch 
toán và lập BCTC. Để có dữ liệu chính xác, trung thực 
và kịp thời, cần thiết phải sử dụng các phần mềm kế 
toán hiện đại hỗ trợ cho công tác hạch toán, theo dõi 
doanh thu, chi phí, kết quả kinh doanh và lập BCTC; 
Blockchain đảm bảo dữ liệu tài chính minh bạch, không 
thể sửa đổi; trí tuệ nhân tạo và Big Data giúp cho việc 
phát hiện gian lận, sai sót trong BCTC… Để thực hiện 
được điều đó, DN phải có những giải pháp tích cực 
tìm nguồn tài chính, tính toán hiệu quả của việc vay 
vốn đầu tư trang bị công nghệ hiện đại trong bối cảnh 
nguồn tài chính của doanh nghiệp còn hạn hẹp.

Sáu là, nâng cao trình độ, năng lực chuyên môn, 
trình độ công nghệ và trách nhiệm của nhân viên kế 
toán, tài chính.

Trình độ, năng lực chuyên môn và công nghệ của 
nhân sự kế toán trong DN có ảnh hưởng trực tiếp đến 
tính minh bạch của thông tin trình bày trên BCTC. 
Nhân sự kế toán có trình độ đào tạo cao về chuyên môn 
và về trình độ công nghệ, năng lực tốt; phẩm chất, đạo 
đức nghề nghiệp trong sáng, có tinh thần trách nhiệm 
cao sẽ giúp cho công tác hạch toán kế toán tổng hợp 
và chi tiết về tài sản, doanh thu, chi phí, lợi nhuận một 
cách chính xác, kịp thời trong việc lập và trình bày các 
thông tin trên BCTC.  Để thực hiện được điều này, DN 
cần có kế hoạch và tiêu chuẩn cụ thể trong tuyển dụng 
nhân sự kế toán cũng như việc bồi dưỡng, cập nhật kiến 
thức chuyên môn và công nghệ cho nhân sự kế toán. 
Theo đó, cần có sự phối hợp với các cơ sở đào tạo kinh 
tế, các viện nghiên cứu, các chuyên gia kế toán, kiểm 
toán và công nghệ để thực hiện các kế hoạch đào tạo, 
bồi dưỡng nhằm nâng cao trình độ, năng lực của nhân 
sự kế toán.

Kết luận
Mỗi doanh nghiệp có những đặc thù riêng về lĩnh 

vực hoạt động kinh doanh, về tổ chức bộ máy quản lý và 
về chất lượng nhân sự quản lý, nhân sự kế toán. Vì vậy, 
để nâng cao tính minh của BCTC, các doanh nghiệp 
cần căn cứ vào tình hình thực tế của doanh nghiệp, sử 
dụng đồng bộ các giải pháp để đạt được hiệu quả thiết 
thực trong việc nâng cao tính minh bạch của BCTC.
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1. Đặt vấn đề
Trong bối cảnh toàn cầu hóa và sự phát triển 

mạnh mẽ của các nền kinh tế, ngành ngân hàng 
đóng vai trò quan trọng trong việc đảm bảo sự ổn 
định tài chính và phát triển kinh tế. Tuy nhiên, sự 
phát triển này cũng mang lại nhiều thách thức về 
quản lý rủi ro, bảo vệ tài sản của khách hàng và 
ngăn ngừa các hoạt động gian lận. Kiểm soát nội 
bộ (KSNB) tại các ngân hàng thương mại trở thành 
một công cụ quan trọng trong việc quản lý và giảm 
thiểu rủi ro, đảm bảo tính minh bạch và hiệu quả 
trong các hoạt động tài chính. Ở Việt Nam, ngành 
ngân hàng đã có những bước phát triển mạnh mẽ 

trong những năm qua, đặc biệt là sự xuất hiện của 
các ngân hàng thương mại cổ phần, ngân hàng nước 
ngoài và sự gia tăng của các giao dịch điện tử. Tuy 
nhiên, các sự cố liên quan đến quản lý tài chính, gian 
lận và rủi ro tín dụng vẫn xảy ra, làm dấy lên câu 
hỏi về tính hiệu quả của hệ thống kiểm soát nội bộ 
tại các ngân hàng thương mại Việt Nam. Điều này 
đòi hỏi phải nghiên cứu, học hỏi từ các kinh nghiệm 
quốc tế để cải thiện và phát triển hệ thống kiểm soát 
nội bộ trong bối cảnh hiện nay. Bài viết nghiên cứu 
các kinh nghiệm quốc tế về kiểm soát nội bộ tại các 
ngân hàng thương mại, từ đó rút ra các bài học có 
giá trị cho ngành ngân hàng Việt Nam. Mục tiêu là 
cung cấp cái nhìn tổng quan về các yếu tố cốt lõi 
giúp nâng cao hiệu quả của hệ thống kiểm soát nội 
bộ, cũng như đề xuất các giải pháp áp dụng vào thực 
tiễn để cải thiện tính minh bạch, giảm thiểu rủi ro 
và bảo vệ lợi ích của các bên liên quan trong ngành 
ngân hàng Việt Nam.

2. Cơ sở lý luận
Theo COSO năm 1992 (The Committee 

of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission) - Ủy ban thuộc Hội đồng quốc gia 
Hoa Kỳ về chống gian lận khi lập báo cáo tài chính, 
KSNB là một quá trình do người quản lý, hội đồng 
quản trị và các nhân viên của đơn vị chi phối, nó 
được thiết lập để cung cấp một sự đảm bảo hợp lí 
nhằm thực hiện mục tiêu: (i) Báo cáo tài chính đáng 
tin cậy; (ii) Các luật lệ và quy định được tuân thủ; 
(iii) Hoạt động hữu hiệu và hiệu quả. Sau hơn 20 
năm, COSO đã ban hành bản cập nhật mới là COSO 
Internal Control 2013, theo đó, KSNB là một quy 
trình đưa ra bởi Ban quản trị của doanh nghiệp, nhà 
quản lý và các nhân sự khác, được thiết kế để đưa 
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ra sự đảm bảo cho việc đạt được mục tiêu về hoạt 
động, báo cáo và tuân thủ (COSO, 2013).

Kiểm soát nội bộ bao gồm tất cả các quy trình và 
thủ tục mà ban quản lý thiết lập nhằm đảm bảo rằng 
tài sản của tổ chức được bảo vệ và các hoạt động của 
công ty được thực hiện theo đúng chính sách và quy 
trình của tổ chức (Tim Sovaniski, 2021).

Trong môi trường kinh doanh tài chính đầy biến 
động và cạnh tranh, hệ thống kiểm soát nội bộ đóng 
vai trò cốt lõi trong việc quản lý rủi ro, bảo vệ tài sản 
và đảm bảo sự tuân thủ pháp luật tại các ngân hàng 
thương mại. Theo khung COSO 2013, hệ thống 
KSNB được xây dựng trên năm yếu tố chính: môi 
trường kiểm soát, đánh giá rủi ro, hoạt động kiểm 
soát, thông tin và truyền thông, và giám sát (COSO, 
2013). Những yếu tố này không chỉ hoạt động riêng 
lẻ mà còn liên kết với nhau, tạo thành một hệ thống 
bảo vệ toàn diện và tích hợp.

Môi trường kiểm soát là yếu tố nền tảng của 
KSNB, ảnh hưởng đến văn hóa làm việc và giá trị 
đạo đức của ngân hàng. Một môi trường kiểm soát 
chặt chẽ, với các quy tắc ứng xử rõ ràng và quy trình 
nghiệp vụ được thiết lập đầy đủ, sẽ tạo điều kiện để 
nhân viên thực hiện công việc một cách minh bạch 
và trung thực. Từ nền tảng này, các ngân hàng có 
thể xây dựng các quy trình tiếp theo để kiểm soát 
hoạt động của mình một cách hiệu quả. Sau khi thiết 
lập môi trường kiểm soát, việc đánh giá rủi ro là 
bước tiếp theo để xác định các yếu tố rủi ro tiềm ẩn 
trong mọi hoạt động của ngân hàng, đặc biệt là trong 
lĩnh vực tài chính và tín dụng. Đánh giá rủi ro liên 
tục cho phép ngân hàng chủ động áp dụng các biện 
pháp phòng ngừa nhằm giảm thiểu khả năng xảy ra 
các sai sót hay tổn thất.

Dựa trên các yếu tố rủi ro đã nhận diện, ngân 
hàng thiết lập hoạt động kiểm soát thông qua các 
quy trình kiểm tra chéo và phân tách trách nhiệm rõ 
ràng. Bằng cách này, mỗi nghiệp vụ đều được giám 
sát chặt chẽ nhằm ngăn ngừa các sai phạm và đảm 
bảo tính hợp lệ của các giao dịch. Hoạt động kiểm 
soát này tạo ra sự kết nối mật thiết với các quy trình 
đánh giá rủi ro, giúp đảm bảo rằng mọi rủi ro tiềm ẩn 
đều được kiểm soát chặt chẽ. Bên cạnh đó, thông tin 
và truyền thông là yếu tố cần thiết để duy trì luồng 
thông tin minh bạch trong nội bộ ngân hàng. Khi hệ 
thống thông tin được đảm bảo chính xác và cập nhật 
liên tục, các bộ phận và nhân viên có thể theo dõi và 
thực hiện công việc hiệu quả, đồng thời tránh được 
các sai sót không đáng có.

Cuối cùng, giám sát là yếu tố thiết yếu để đánh 
giá tính hiệu quả của toàn bộ hệ thống KSNB. Công 

tác giám sát không chỉ thực hiện qua các đợt kiểm 
tra định kỳ mà còn qua các cuộc kiểm tra đột xuất, 
giúp ngân hàng phát hiện và điều chỉnh kịp thời các 
yếu kém trong hệ thống (COSO, 2013). Nhờ có 
giám sát, ngân hàng đảm bảo rằng các chính sách 
KSNB luôn được tuân thủ, nâng cao tính bền vững 
và hiệu quả trong hoạt động. Tóm lại, các yếu tố của 
KSNB tại ngân hàng thương mại liên kết chặt chẽ 
với nhau, tạo thành một hệ thống toàn diện nhằm 
duy trì sự ổn định, bảo vệ tài sản và hỗ trợ phát triển 
bền vững cho ngân hàng (COSO, 2013).

3. Kinh nghiệm quốc tế về kiểm soát nội bộ 
trong các ngân hàng thương mại

3.1. Kinh nghiệm của Mỹ
Mỹ có một hệ thống kiểm soát nội bộ chặt chẽ 

đối với các ngân hàng thương mại, với sự giám sát 
của nhiều cơ quan quản lý tài chính như Cục Dự 
trữ Liên bang (Fed), Văn phòng Kiểm soát Tiền tệ 
(OCC), và Tổng Công ty Bảo hiểm Tiền gửi Liên 
bang (FDIC). Sau cuộc khủng hoảng tài chính năm 
2008, Mỹ đã tăng cường các quy định nhằm nâng 
cao tính minh bạch và khả năng kiểm soát rủi ro của 
các ngân hàng thương mại, trong đó Đạo luật Dodd-
Frank được xem là một trong những bước đi quan 
trọng nhất. Đạo luật này yêu cầu các ngân hàng có 
tổng tài sản trên 50 tỷ USD phải duy trì các kế hoạch 
giải thể hợp lý, thường được gọi là “bản di chúc 
sống” (living will), để đảm bảo rằng trong trường 
hợp ngân hàng thất bại, hệ thống tài chính vẫn có thể 
hoạt động ổn định. Ngoài ra, Đạo luật Dodd-Frank 
cũng yêu cầu các ngân hàng phải thực hiện các bài 
kiểm tra sức chịu đựng tài chính (stress test) định kỳ 
để đánh giá khả năng ứng phó với những cú sốc kinh 
tế (Nguyễn Minh Phong, 2010).

Một trong những quy định quan trọng nhất về 
kiểm soát nội bộ tại các ngân hàng thương mại ở Mỹ 
là Basel III, một bộ tiêu chuẩn quốc tế do Ủy ban 
Basel về Giám sát Ngân hàng ban hành. Basel III 
yêu cầu các ngân hàng duy trì tỷ lệ vốn tối thiểu cao 
hơn, kiểm soát chặt chẽ hơn đối với các tài sản rủi ro 
và có cơ chế quản lý rủi ro hiệu quả. Mỹ đã áp dụng 
Basel III vào hệ thống ngân hàng của mình, đồng 
thời yêu cầu các ngân hàng thương mại tuân thủ các 
quy định nghiêm ngặt về thanh khoản và đòn bẩy 
tài chính (Elisabetta Gualandri, 2013). Ngoài ra, Fed 
và OCC cũng thực hiện các cuộc thanh tra thường 
xuyên để đánh giá hệ thống kiểm soát nội bộ của 
các ngân hàng, bao gồm việc quản lý dữ liệu, kiểm 
toán nội bộ và quản lý rủi ro vận hành. Những cuộc 
thanh tra này giúp phát hiện sớm các vấn đề tiềm ẩn, 
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từ đó đưa ra các biện pháp khắc phục trước khi xảy 
ra khủng hoảng. 

Một ví dụ điển hình về việc Mỹ siết chặt kiểm 
soát nội bộ đối với các ngân hàng là vụ việc của 
Citigroup. Ngân hàng này đã nhiều lần bị các cơ 
quan quản lý cảnh báo về những thiếu sót trong hệ 
thống kiểm soát rủi ro và quản trị nội bộ. Năm 2020, 
Citigroup bị phạt 400 triệu USD vì không đáp ứng 
được các yêu cầu của Fed và OCC trong việc cải 
thiện hệ thống kiểm soát nội bộ. Đến tháng 7 năm 
2024, Citigroup tiếp tục bị phạt 136 triệu USD do 
vẫn chưa khắc phục triệt để các vấn đề tồn đọng 
(Hindustan Times, 2024). Điều này cho thấy rằng, 
ngay cả những ngân hàng lớn nhất cũng không thể 
tránh khỏi sự giám sát nghiêm ngặt nếu họ không 
tuân thủ các quy định về kiểm soát nội bộ. Trường 
hợp của Citigroup cũng nhấn mạnh rằng, ngoài việc 
tuân thủ các quy định của chính phủ, các ngân hàng 
thương mại cần chủ động nâng cao hệ thống kiểm 
soát nội bộ để tránh bị xử phạt và duy trì sự ổn định 
trong hoạt động.

Bên cạnh các biện pháp giám sát từ chính phủ, 
Mỹ cũng khuyến khích các ngân hàng thương mại 
áp dụng công nghệ vào kiểm soát nội bộ để tăng tính 
minh bạch và giảm thiểu rủi ro. Nhiều ngân hàng 
tại Mỹ hiện đã triển khai các hệ thống trí tuệ nhân 
tạo (AI) và phân tích dữ liệu lớn (Big Data) để phát 
hiện các giao dịch đáng ngờ, quản lý rủi ro tín dụng 
và kiểm soát gian lận tài chính. Việc ứng dụng công 
nghệ không chỉ giúp cải thiện hiệu quả kiểm soát nội 
bộ mà còn giảm chi phí vận hành và tăng khả năng 
tuân thủ các quy định của Chính phủ.

Nhìn chung, kinh nghiệm của Mỹ trong kiểm soát 
nội bộ tại các ngân hàng thương mại cho thấy sự kết 
hợp giữa các quy định nghiêm ngặt, giám sát chặt 
chẽ từ các cơ quan quản lý và việc ứng dụng công 
nghệ hiện đại đóng vai trò quan trọng trong việc đảm 
bảo sự ổn định của hệ thống tài chính. Các ngân hàng 
thương mại cần không ngừng cải tiến hệ thống kiểm 
soát nội bộ để đáp ứng các tiêu chuẩn ngày càng cao 
của chính phủ, đồng thời tăng cường khả năng chống 
chịu trước những rủi ro tài chính và kinh tế.

3.2. Kinh nghiệm của Trung Quốc
Trung Quốc đã thiết lập một hệ thống kiểm soát 

nội bộ vững chắc và toàn diện trong các ngân hàng 
thương mại nhằm đảm bảo sự ổn định tài chính quốc 
gia và tuân thủ các quy định pháp lý chặt chẽ. Các 
quy định và chính sách này không chỉ nhằm mục 
đích kiểm soát rủi ro mà còn bảo vệ hệ thống ngân 
hàng khỏi các nguy cơ pháp lý và tài chính. Một 

trong những nền tảng quan trọng của hệ thống kiểm 
soát nội bộ tại các ngân hàng Trung Quốc là việc 
xây dựng các chiến lược quản lý rủi ro mạnh mẽ. 
Các ngân hàng phải thực hiện các biện pháp đánh 
giá và kiểm soát rủi ro một cách toàn diện đối với 
các yếu tố như rủi ro tín dụng, rủi ro thị trường, rủi 
ro thanh khoản và rủi ro hoạt động. Trung Quốc đã 
thiết lập các công cụ và quy trình kiểm tra để dự báo 
các loại rủi ro này và phát hiện sớm các nguy cơ 
tiềm ẩn. Chính phủ và các cơ quan chức năng cũng 
yêu cầu các ngân hàng duy trì một hệ thống giám sát 
nội bộ mạnh mẽ, thực hiện đánh giá định kỳ để bảo 
vệ hệ thống tài chính.

Một trong những quy định quan trọng nhất liên 
quan đến kiểm soát nội bộ trong các ngân hàng 
thương mại tại Trung Quốc là Luật Ngân hàng 
Trung Quốc (China Banking Law), được ban hành 
lần đầu vào năm 1995 và sửa đổi vào năm 2015. 
Luật này quy định chi tiết về quyền hạn và nghĩa 
vụ của các tổ chức tín dụng, bao gồm cả ngân hàng 
thương mại, và xác định các yêu cầu về quản lý rủi 
ro, giám sát nội bộ và quản lý vốn. Theo luật, các 
ngân hàng thương mại phải đảm bảo các biện pháp 
kiểm soát nội bộ hiệu quả để phòng ngừa rủi ro 
tín dụng, rủi ro tài chính và rủi ro vận hành. Ngoài 
ra, Cục Quản lý Ngân hàng Trung Quốc (China 
Banking Regulatory Commission - CBRC) cũng là 
cơ quan quan trọng trong việc quy định và giám sát 
hoạt động của các ngân hàng thương mại. CBRC 
yêu cầu các ngân hàng phải tuân thủ các nguyên tắc 
về báo cáo tài chính minh bạch, quản lý các khoản 
vay và giữ vững tỷ lệ vốn đủ để duy trì khả năng 
thanh toán và khả năng chịu đựng rủi ro.

Ngoài ra, Chính sách Quản lý Rủi ro Ngân hàng 
(Bank Risk Management Policy) của Trung Quốc 
quy định các ngân hàng phải áp dụng các quy trình 
kiểm tra nội bộ và đánh giá rủi ro liên tục. Chính 
sách này yêu cầu các ngân hàng xây dựng các mô 
hình kiểm tra và báo cáo các rủi ro một cách định 
kỳ để bảo vệ các khoản đầu tư và giảm thiểu khả 
năng thất thoát tài sản. Ngân hàng phải duy trì các 
bộ phận kiểm tra độc lập với các bộ phận hoạt động 
chính để đảm bảo không có xung đột lợi ích trong 
việc thực thi các quy trình kiểm soát. Cùng với 
đó, Trung Quốc cũng yêu cầu các ngân hàng phải 
thực hiện các biện pháp bảo mật và chống gian lận. 
Các quy định về phòng ngừa gian lận trong ngân 
hàng được quy định tại Luật Chống Rửa Tiền của 
Trung Quốc và các quy định bổ sung của Cục An 
ninh Ngân hàng Trung Quốc. Các ngân hàng phải 
thực hiện các biện pháp để giám sát và kiểm tra các 
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giao dịch khả nghi, đảm bảo không có hoạt động tài 
chính bất hợp pháp xảy ra trong hệ thống.

Một yếu tố quan trọng khác trong chính sách 
kiểm soát nội bộ của ngân hàng là Chế độ Báo cáo 
và Đánh giá Hoạt động. Các ngân hàng phải thực 
hiện báo cáo định kỳ và kiểm tra các chỉ số tài chính 
cũng như kết quả hoạt động của mình. Chính sách 
này nhằm đảm bảo sự minh bạch và dễ dàng truy vết 
các hoạt động tài chính. Cùng với đó, các biện pháp 
giám sát, bao gồm việc kiểm tra độc lập và đánh 
giá thường xuyên của các cơ quan chức năng, cũng 
đóng vai trò quan trọng trong việc bảo vệ hệ thống 
ngân hàng khỏi các rủi ro tiềm ẩn.

Hệ thống kiểm soát nội bộ tại các ngân hàng 
Trung Quốc không chỉ được củng cố bởi các quy 
định và chính sách của chính phủ mà còn nhờ vào 
việc đào tạo và phát triển nguồn nhân lực có chuyên 
môn cao. Các ngân hàng yêu cầu nhân viên và các 
nhà quản lý phải tuân thủ các chương trình đào tạo 
về quản lý rủi ro, tuân thủ pháp luật và bảo mật 
thông tin. Ngoài ra, các ngân hàng cũng phải thiết 
lập các bộ phận kiểm toán và đánh giá nội bộ mạnh 
mẽ để đảm bảo rằng mọi hoạt động của ngân hàng 
đều được kiểm tra, đánh giá và duy trì trong khuôn 
khổ pháp lý (Wenyang Li & Haoyan Ding, 2024).

Nhìn chung, hệ thống kiểm soát nội bộ của các 
ngân hàng thương mại tại Trung Quốc rất chặt chẽ, 
được hỗ trợ bởi các luật lệ, chính sách và quy định 
nghiêm ngặt. Các ngân hàng phải duy trì một hệ 
thống quản lý rủi ro hiệu quả, đảm bảo sự minh bạch 
trong các hoạt động tài chính và tuân thủ các yêu 
cầu pháp lý để duy trì sự ổn định và bảo vệ lợi ích 
của khách hàng và hệ thống tài chính quốc gia.

3.3. Kinh nghiệm của Anh
Vương quốc Anh đã phát triển một hệ thống 

kiểm soát nội bộ trong các ngân hàng thương mại rất 
mạnh mẽ và chặt chẽ, được xây dựng dựa trên một 
loạt các quy định pháp lý, chính sách và chuẩn mực 
tài chính cao để bảo vệ sự ổn định tài chính và bảo vệ 
quyền lợi của khách hàng. Hệ thống kiểm soát này 
không chỉ nhằm mục đích ngăn ngừa các rủi ro tài 
chính mà còn để đảm bảo rằng các ngân hàng luôn 
hoạt động trong khuôn khổ pháp lý và minh bạch. 
Các ngân hàng Anh phải tuân thủ các quy định và 
giám sát chặt chẽ từ các cơ quan tài chính chủ chốt 
như Cơ quan Quản lý Tài chính (FCA) và Cơ quan 
Quản lý Ngân hàng (PRA) thuộc Ngân hàng Trung 
ương Anh (BoE). Trong đó, FCA tập trung vào việc 
bảo vệ người tiêu dùng tài chính, còn PRA giám sát 
sự ổn định tài chính của ngân hàng và yêu cầu các 

ngân hàng duy trì mức vốn tối thiểu để giảm thiểu 
rủi ro hệ thống. Ngoài ra, các quy định quốc tế như 
Quy tắc Basel III cũng được Anh tuân thủ, yêu cầu 
các ngân hàng duy trì tỷ lệ vốn đủ mạnh để có thể 
chống lại các khủng hoảng tài chính. Hệ thống kiểm 
soát nội bộ của các ngân hàng tại Anh cũng đặc biệt 
chú trọng đến việc duy trì các quy trình kiểm tra 
độc lập và đánh giá rủi ro toàn diện. Các ngân hàng 
phải thực hiện các biện pháp quản lý rủi ro đối với 
các yếu tố như rủi ro tín dụng, rủi ro thị trường, rủi 
ro thanh khoản và rủi ro hoạt động. Các cuộc kiểm 
toán nội bộ là một phần không thể thiếu trong quy 
trình này, giúp phát hiện và ngăn ngừa các sai sót 
hoặc lỗ hổng trong hệ thống. Một điểm quan trọng 
khác trong hệ thống kiểm soát nội bộ của ngân hàng 
Anh là tính minh bạch trong các hoạt động tài chính. 
Các ngân hàng phải công khai báo cáo tài chính và 
các thông tin liên quan, đảm bảo rằng tất cả các giao 
dịch và sản phẩm tài chính đều được minh bạch và 
rõ ràng, từ đó bảo vệ quyền lợi của người tiêu dùng 
và duy trì niềm tin vào hệ thống ngân hàng. Bên 
cạnh đó, việc đào tạo và phát triển nguồn nhân lực 
cũng là một yếu tố quan trọng trong hệ thống kiểm 
soát của các ngân hàng Anh. Các ngân hàng không 
chỉ yêu cầu nhân viên của mình có kiến thức vững 
về các quy định pháp lý mà còn phải thường xuyên 
cập nhật các phương pháp quản lý rủi ro và các công 
cụ tài chính hiện đại. Việc đào tạo này giúp các ngân 
hàng duy trì một đội ngũ có năng lực và hiểu biết 
sâu rộng về các quy trình kiểm soát nội bộ, từ đó 
nâng cao hiệu quả trong việc phát hiện và xử lý các 
rủi ro có thể xảy ra. HSBC, một trong những ngân 
hàng lớn nhất thế giới có trụ sở tại Anh, là một ví dụ 
điển hình về việc thực hiện các biện pháp kiểm soát 
nội bộ hiệu quả. Sau khi gặp phải một số vấn đề lớn 
liên quan đến rửa tiền và vi phạm các quy định quốc 
tế, HSBC đã cải thiện mạnh mẽ các quy trình kiểm 
soát nội bộ của mình. Ngân hàng đã triển khai một 
hệ thống quản lý rủi ro toàn diện, với các bộ phận 
độc lập chuyên kiểm tra và giám sát các giao dịch tài 
chính, từ đó phát hiện và ngăn ngừa các hành vi gian 
lận và vi phạm. HSBC cũng đã đầu tư rất nhiều vào 
công nghệ và đào tạo nhân viên để đảm bảo rằng họ 
tuân thủ các quy định về bảo mật và tuân thủ pháp 
luật, đặc biệt là trong bối cảnh ngày càng gia tăng 
các mối đe dọa từ tội phạm mạng (HSBC, 2025). 

4. Bài học kinh nghiệm cho Việt Nam về kiểm 
soát nội bộ tại các ngân hàng thương mại

Việt Nam đang trải qua giai đoạn hội nhập sâu 
rộng với nền kinh tế toàn cầu, với sự phát triển mạnh 
mẽ của hệ thống ngân hàng thương mại, đặc biệt là 
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các ngân hàng cổ phần và ngân hàng nước ngoài. 
Tuy nhiên, sự phát triển này cũng kéo theo các vấn 
đề về quản lý rủi ro, gian lận, cũng như sự thiếu sót 
trong việc bảo vệ tài sản của khách hàng. Do đó, 
việc áp dụng các bài học kinh nghiệm quốc tế về 
kiểm soát nội bộ trong các ngân hàng thương mại sẽ 
giúp nâng cao hiệu quả quản trị và bảo đảm sự ổn 
định tài chính cho ngành ngân hàng Việt Nam. Dưới 
đây là một số bài học từ các quốc gia điển hình mà 
Việt Nam có thể áp dụng:

Thứ nhất, tăng cường giám sát độc lập và tính 
minh bạch

Một trong những bài học quan trọng từ các quốc 
gia như Mỹ và Anh là sự giám sát độc lập trong hệ 
thống KSNB. Các cơ quan giám sát độc lập như Cục 
Dự trữ Liên bang (Fed) tại Mỹ hay Cơ quan Quản lý 
Ngân hàng Anh (PRA) luôn thực hiện các cuộc thanh 
tra định kỳ và đột xuất để đánh giá tính hiệu quả của 
hệ thống kiểm soát nội bộ. Việt Nam có thể học hỏi từ 
mô hình này bằng cách tăng cường vai trò của các cơ 
quan giám sát độc lập, như Ngân hàng Nhà nước và 
các tổ chức kiểm toán, trong việc đánh giá hệ thống 
kiểm soát của các ngân hàng thương mại.

Thứ hai, xây dựng văn hóa tuân thủ và minh 
bạch trong hoạt động ngân hàng

Một yếu tố quan trọng giúp các ngân hàng tại Mỹ, 
Trung Quốc và Anh duy trì sự ổn định tài chính là 
sự chú trọng đến văn hóa tuân thủ. Các ngân hàng 
này không chỉ yêu cầu nhân viên tuân thủ các quy 
định nghiêm ngặt mà còn duy trì một văn hóa đạo 
đức trong hoạt động. Việt Nam cần khuyến khích các 
ngân hàng tạo dựng một môi trường làm việc minh 
bạch, khuyến khích sự trung thực và tôn trọng các 
quy định pháp lý trong mọi hoạt động của ngân hàng.

Thứ ba, ứng dụng công nghệ trong kiểm soát 
nội bộ

Việc ứng dụng công nghệ hiện đại trong kiểm 
soát nội bộ là một trong những giải pháp giúp giảm 
thiểu rủi ro và tăng cường tính minh bạch. Các ngân 
hàng tại Mỹ và Anh đã sử dụng trí tuệ nhân tạo (AI) 
và phân tích dữ liệu lớn (Big Data) để phát hiện các 
giao dịch đáng ngờ và quản lý rủi ro tín dụng. Việt 
Nam có thể áp dụng các công nghệ này vào hệ thống 
KSNB của mình để tự động hóa các quy trình kiểm 
tra, giúp phát hiện sớm các vấn đề tiềm ẩn và nâng 
cao hiệu quả kiểm soát.

Thứ tư, tăng cường đào tạo nhân sự và nâng cao 
năng lực quản trị rủi ro

Đào tạo nhân sự và nâng cao năng lực cho đội 
ngũ quản lý là yếu tố không thể thiếu trong hệ thống 

KSNB. Các ngân hàng ở Trung Quốc và Anh đặc 
biệt chú trọng đến việc đào tạo nhân viên về quản lý 
rủi ro, tuân thủ pháp luật và bảo mật thông tin. Việt 
Nam cần xây dựng các chương trình đào tạo chuyên 
sâu về KSNB cho các cán bộ ngân hàng, giúp họ 
hiểu rõ về quy trình kiểm soát, quản lý rủi ro và các 
quy định liên quan để giảm thiểu các sai sót và vi 
phạm trong quá trình hoạt động.

Thứ năm, tạo ra cơ chế kiểm soát hiệu quả đối 
với các yếu tố rủi ro

Việc xây dựng một hệ thống đánh giá và kiểm 
soát rủi ro toàn diện là bài học quan trọng từ Trung 
Quốc và Mỹ. Các ngân hàng phải thực hiện các biện 
pháp đánh giá và kiểm soát rủi ro đối với các yếu 
tố như rủi ro tín dụng, rủi ro thanh khoản và rủi ro 
vận hành. Việt Nam có thể học hỏi mô hình này bằng 
cách xây dựng các quy trình đánh giá và kiểm soát rủi 
ro rõ ràng, giúp các ngân hàng nhận diện và phòng 
ngừa các rủi ro tiềm ẩn trong quá trình hoạt động.

Thứ sáu, thực thi các biện pháp xử lý nghiêm 
minh đối với các vi phạm

Một bài học từ trường hợp của Citigroup tại Mỹ 
là việc xử lý nghiêm minh đối với các vi phạm về 
kiểm soát nội bộ. Citigroup đã bị phạt hàng triệu 
USD do không đáp ứng yêu cầu về KSNB. Việt 
Nam cần có các biện pháp xử lý nghiêm minh đối 
với các ngân hàng không tuân thủ quy định về kiểm 
soát nội bộ để tạo ra môi trường cạnh tranh lành 
mạnh và bảo vệ lợi ích của khách hàng.

Kết luận: Việc học hỏi các kinh nghiệm quốc tế 
về kiểm soát nội bộ là hết sức cần thiết để nâng cao 
hiệu quả hoạt động và bảo vệ sự ổn định của ngành 
ngân hàng Việt Nam. Các ngân hàng cần tiếp tục cải 
tiến hệ thống kiểm soát nội bộ của mình bằng cách 
ứng dụng công nghệ hiện đại, tăng cường giám sát 
độc lập, xây dựng văn hóa tuân thủ và đào tạo nguồn 
nhân lực có chất lượng cao. Chỉ khi có một hệ thống 
kiểm soát nội bộ hiệu quả và toàn diện, ngành ngân 
hàng Việt Nam mới có thể phát triển bền vững và 
đảm bảo sự ổn định tài chính trong tương lai.
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1. Đặt vấn đề
Theo Quyết định số 1658/QĐ-TTg ngày 01/10/2021 của 

Thủ tướng Chính phủ về việc phê duyệt Chiến lược quốc gia 
về tăng trưởng xanh giai đoạn 2021-2030, tầm nhìn 2050, 
một trong những mục tiêu cụ thể và nhiệm vụ trọng tâm đó 
là xanh hóa các ngành kinh tế. Ngành dệt may là một trong 

những ngành kinh tế quan trọng của Việt Nam, đóng góp lớn 
vào GDP, kim ngạch xuất khẩu và giải quyết việc làm. Năm 
2024, ngành dệt may thuộc nhóm 4 ngành xuất khẩu chủ lực 
với kim ngạch xuất khẩu đạt 44 tỷ USD, với khoảng 7000 
doanh nghiệp đang hoạt động và tạo công ăn việc làm cho 
trên 3 triệu lao động trực tiếp trong ngành. Tuy là ngành đang 
tạo ra giá trị kinh tế lớn cho quốc gia, nhưng ngành dệt may 
cũng là ngành có quá trình sản xuất tiêu tốn nhiều tài nguyên 
và gây ra những tác động tiêu cực tới môi trường ở mức cao.

Trên thế giới, ở mỗi một quốc gia và ở mỗi một ngành 
sản xuất lại có những đặc thù riêng trong việc giải quyết 
những khó khăn, tháo gỡ các rào cản hay triển khai các giải 
pháp thúc đẩy quá trình xanh hóa. Bài viết này nhằm học hỏi 
kinh nghiệm xanh hóa ngành dệt may ở các quốc gia trên thế 
giới, qua đó rút ra bài học phù hợp sẽ có ý nghĩa quan trọng 
trong việc đề xuất và triển khai các giải pháp nhằm thúc đẩy 
quá trình xanh hóa ngành dệt may ở Việt Nam, tiến tới mục 
tiêu phát triển bền vững và thân thiện với môi trường.

2. Tổng quan về xanh hóa sản xuất
Có nhiều quan điểm và khái niệm khác nhau về sản xuất 

xanh. Ở cấp độ doanh nghiệp, sản xuất xanh không chỉ là 
tuân thủ các quy định về môi trường mà còn là một chiến 
lược để gia tăng giá trị và lợi thế cạnh tranh. Sản xuất xanh 
không chỉ là giảm thiểu ô nhiễm mà còn là tích hợp các yếu 
tố bền vững vào chiến lược doanh nghiệp, bao gồm thiết kế 
sản phẩm, quản lý quy trình và phát triển công nghệ để đạt 
được lợi ích kinh tế lâu dài (Azzone và Noci, 1998). Một 
cách khái quát, có thể hiểu, sản xuất xanh là một phương 
pháp sản xuất hướng tới giảm năng lượng, đồng thời tạo ra 
sản phẩm thân thiện với môi trường, đáp ứng các yêu cầu 
phát triển bền vững.

Thuật ngữ “xanh hóa” được sử dụng như một động từ để 
chỉ quá trình giảm thiểu tác động môi trường của một quy 
trình hoặc hệ thống sản xuất khi so sánh với trạng thái trước 
đó (D. Dornfeld và cộng sự, 2012).

KINH NGHIỆM XANH HÓA NGÀNH DỆT MAY Ở MỘT SỐ QUỐC GIA 
TRÊN THẾ GIỚI VÀ BÀI HỌC VỚI VIỆT NAM
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Greening the Vietnamese textile industry is one of 
the urgent tasks in the context of greening production 
as an inevitable trend and the textile industry is an 
industry that makes important contributions to the 
national economy. Based on the theoretical overview 
of greening production, the article has summarized 
the experiences of greening the textile industry 
in some regions and countries around the world 
according to three groups of factors: green policies, 
green enterprises and green consumption. In recent 
times, greening the textile industry in Vietnam has 
been implemented at different levels and achieved 
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Ở cấp độ ngành kinh tế, xanh hóa sản xuất gắn liền với 
việc chuyển đổi các hoạt động sản xuất của một ngành cụ 
thể nhằm giảm thiểu tác động tiêu cực đến môi trường, đồng 
thời nâng cao hiệu quả sử dụng tài nguyên và tăng cường 
tính cạnh tranh. Hay nói cách khác, việc xanh hóa một ngành 
sản xuất là quá trình phức hợp đòi hỏi sự tương tác giữa 
nhiều yếu tố, từ chính sách quản lý của Nhà nước, vai trò 
của doanh nghiệp đến sự thay đổi trong hành vi tiêu dùng. 
Ba yếu tố quyết định chính bao gồm: (i) Tiêu dùng xanh 
(Ottman và cộng sự, 2006; Peattie, 2001; Thogersen, 2011); 
(ii) Doanh nghiệp xanh (Elkington, 1997; Hart, 1995; UN 
Global Compact, 2010); và (iii) Chính sách xanh (OECD, 
2009; UNIDO, 2013; Porter và Van der Linde, 1995).

Quá trình xanh hóa sản xuất của một ngành kinh tế 
chỉ thành công khi có sự phối hợp giữa chính sách, doanh 
nghiệp và người tiêu dùng. Trong đó, vai trò cụ thể của từng 
yếu tố trong mối quan hệ này như sau:

Một là, chính sách xanh đóng vai trò tạo động lực và 
khung pháp lý cho doanh nghiệp và thúc đẩy nhận thức 
của người tiêu dùng. Các chính sách này được thiết kế để 
khuyến khích doanh nghiệp áp dụng công nghệ và quy trình 
sản xuất thân thiện với môi trường.

Hai là, doanh nghiệp xanh đóng vai trò đáp ứng các yêu 
cầu về môi trường và cung cấp các sản phẩm thân thiện.

Ba là, tiêu dùng xanh đóng vai trò tạo ra nhu cầu thị 
trường cho sản phẩm xanh, khuyến khích doanh nghiệp và 
chính phủ tiếp tục đầu tư vào các sáng kiến xanh. Thị trường 
tiêu dùng xanh càng lớn, động lực xanh hóa sản xuất trong 
ngành càng mạnh mẽ.

3. Kinh nghiệm xanh hóa ngành dệt may ở một số 
quốc gia trên thế giới

Kinh nghiệm từ Liên minh châu Âu (EU)
Liên minh châu Âu (EU) từ lâu đã trở thành khu vực 

tiên phong trong xanh hóa ngành dệt may nhờ các chính 
sách bền vững chặt chẽ, doanh nghiệp sáng tạo, và người 
tiêu dùng có nhận thức cao. Về chính sách, vào năm 2022, 
EU đã công bố Chiến lược dệt may bền vững và tuần hoàn 
của mình nhằm giảm lượng khí thải carbon, tăng cường tái 
sử dụng và tái chế nguyên liệu. EU thúc đẩy các chính sách 
thuế ưu đãi cho các doanh nghiệp sử dụng vật liệu tái chế và 
áp dụng công nghệ sản xuất xanh. Thỏa thuận xanh-Green 
Deal của EU (2019) cũng đặt ra mục tiêu cắt giảm 55% 
lượng khí thải vào năm 2030, bao gồm cả ngành dệt may. 
Thêm vào đó, EU đã thiết lập các tiêu chuẩn sản phẩm bền 
vững như nhãn hiệu CE (European Conformity) để đảm bảo 
hàng hóa tuân thủ các quy định an toàn và môi trường.

Về doanh nghiệp, EU đã có những hỗ trợ mạnh mẽ các 
doanh nghiệp trong việc chuyển đổi xanh. Các thương hiệu 
lớn như Adidas đã dẫn đầu trong việc tạo ra các sản phẩm 
thân thiện với môi trường. Họ đã phát triển dòng sản phẩm 
Parley sử dụng nhựa tái chế từ rác thải đại dương và đặt 
mục tiêu loại bỏ hoàn toàn polyester nguyên sinh vào năm 
2024. Một thương hiệu khác là Zara, thuộc tập đoàn Inditex, 
đã cam kết 100% cotton, linen và polyester trong các sản 
phẩm của họ sẽ được sản xuất theo tiêu chuẩn bền vững 

và đạt 50% sản phẩm có tiêu chuẩn xanh GOTS (Global 
Organic Textile Standard-Chứng nhận dệt may hữu cơ) vào 
năm 2025.

Về tiêu dùng, người tiêu dùng Châu Âu ngày càng 
nhận thức cao về tác động môi trường của ngành thời trang. 
Theo các nghiên cứu từ European Consumer Organization 
cho thấy phần lớn người tiêu dùng sẽ chọn các sản phẩm 
có nhãn sinh thái như GOTS hoặc OEKO-TEX (Hệ thống 
kiểm nghiệm và chứng nhận cho các sản phẩm dệt may) để 
đóng góp vào bảo vệ môi trường. Sự minh bạch trong chuỗi 
cung ứng và các nhãn mác xanh đã trở thành yếu tố quan 
trọng trong quyết định mua sắm của người tiêu dùng. Ngoài 
ra, các chiến dịch giáo dục công cộng về lối sống bền vững 
do EU và các tổ chức phi chính phủ khởi xướng đã nâng cao 
nhận thức cộng đồng về tiêu dùng xanh. Nhiều nền tảng mua 
sắm trực tuyến cũng cung cấp các công cụ để khách hàng 
tìm kiếm sản phẩm thân thiện với môi trường dễ dàng hơn.

Kinh nghiệm từ Trung Quốc
Trung Quốc, trung tâm sản xuất dệt may lớn nhất thế 

giới, đã đầu tư mạnh mẽ vào xanh hóa sản xuất để đạt được 
sự bền vững trong chuỗi cung ứng. Chính phủ Trung Quốc 
đã đặt ra Kế hoạch 5 năm lần thứ 14 (2021-2025), với mục 
tiêu giảm 13,5% khí thải carbon và 18% tác động năng 
lượng trong ngành dệt may. Để đạt được điều này, Trung 
Quốc khuyến khích sử dụng công nghệ nhuộm không nước 
và tái chế nguyên liệu như polyester. Các chính sách như 
luật kiểm soát ô nhiễm môi trường và các quy định về xử lý 
nước thải công nghiệp đã được áp dụng nghiêm ngặt hơn. 
Ngoài ra, Trung Quốc còn triển khai các tiêu chuẩn quốc gia 
như GB/T 33733-2017 về sản phẩm dệt may xanh, yêu cầu 
các nhà sản xuất phải tuân thủ các quy định nghiêm ngặt về 
sử dụng hóa chất và năng lượng tái tạo.

Ở khía cạnh khác, các doanh nghiệp dệt may lớn của 
nước này như Shenzhou International và Esquel Group 
đã đầu tư vào hệ thống sản xuất tuân thủ nghiêm ngặt tiêu 
chuẩn bền vững quốc tế như LEED (Leadership in Energy 
& Environmental Design). Shenzhou International đã xây 
dựng các nhà máy sản xuất thông minh, sử dụng năng lượng 
tái tạo và công nghệ xử lý nước thải hiện đại. Trong khi đó, 
Alibaba và JD.com đang tạo điều kiện cho các doanh nghiệp 
nhỏ bán sản phẩm thời trang xanh trên nền tảng thương mại 
điện tử của mình, mở rộng quy mô tiêu dùng xanh.

Bên cạnh đó, thế hệ trẻ tại Trung Quốc, đặc biệt là ở các 
đô thị lớn như Bắc Kinh và Thượng Hải, ngày càng quan 
tâm đến thời trang xanh. Họ sẵn sàng trả giá cao hơn cho 
các sản phẩm có nguồn gốc thân thiện với môi trường. Sự 
gia tăng nhận thức này được thúc đẩy bởi các chiến dịch 
giáo dục từ chính phủ và các thương hiệu lớn. Với vai trò là 
một trong những thị trường thời trang lớn nhất thế giới, thị 
trường thời trang bền vững tại Trung Quốc đang phát triển 
với tốc độ tăng trưởng kép hàng năm hơn 20% (Coherent 
Market Insights, 2023). Bên cạnh đó, các sàn thương mại 
điện tử như Taobao và JD cũng cung cấp thông tin chi tiết 
về tính bền vững của sản phẩm để người tiêu dùng dễ dàng 
lựa chọn.
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Kinh nghiệm từ Hoa Kỳ
Hoa Kỳ là một trong những quốc gia đi đầu trong việc áp 

dụng công nghệ và chính sách để thúc đẩy xanh hóa ngành 
dệt may. Chính phủ Mỹ đã triển khai nhiều chính sách nhằm 
thúc đẩy sản xuất bền vững. Đạo luật Bảo vệ Môi trường 
(Clean Air Act, Clean Water Act) yêu cầu các nhà sản xuất 
dệt may giảm thiểu ô nhiễm không khí và nước. Ngoài ra, 
Mỹ đã tài trợ hàng tỷ USD cho các dự án nghiên cứu phát 
triển vật liệu thay thế sinh học và công nghệ xử lý nước thải. 
Các chương trình như Energy Star và các khoản vay ưu đãi 
từ Bộ Năng Lượng cũng đã khuyến khích doanh nghiệp đầu 
tư vào công nghệ tiết kiệm năng lượng.

Có rất nhiều doanh nghiệp trong ngành mặc mặc ở Mỹ là 
tiên phong trong việc áp dụng những công nghệ tiên tiến vào 
sản xuất xanh. Một ví dụ điển hình là Levi Strauss, một trong 
những công ty thời trang lớn tại Mỹ, đã triển khai công nghệ 
Water<Less™, giúp giảm 96% lượng nước trong quá trình 
sản xuất quần jean. Patagonia, một thương hiệu nổi tiếng về 
thời trang bền vững, đã phát triển chương trình Worn Wear 
khuyến khích khách hàng tái sử dụng và sửa chữa quần áo 
cũ thay vì mua mới. Everlane, một thương hiệu khác, cam 
kết sử dụng vật liệu tái chế và duy trì sự minh bạch trong 
chuỗi cung ứng. Các startup như ThredUp và Poshmark đã 
xây dựng nền tảng cho thời trang tái sử dụng, khuyến khích 
người tiêu dùng đổi mới ý thức về tiêu dùng bền vững.

Theo khảo sát từ McKinsey (2020), 67% người tiêu 
dùng tại Hoa Kỳ cho biết họ quan tâm đến việc mua sắm 
thời trang bền vững. Các chiến dịch như “Buy Less, Choose 
Well” đã thu hút sự chú ý của người tiêu dùng, thúc đẩy xu 
hướng thời trang bền vững tại Mỹ. Ngoài ra, các thương 
hiệu đã tận dụng mạng xã hội để nâng cao nhận thức của 
khách hàng và tạo dựng cộng đồng người tiêu dùng ủng hộ 
thời trang xanh. Tuy nhiên, cũng theo khảo sát này, 23% 
trong số họ thực sự chi tiêu cho các sản phẩm thời trang bền 
vững. Điều này cho thấy sự quan tâm của người tiêu dùng 
Mỹ đối với thời trang bền vững đang tăng lên, nhưng mức 
độ chi tiêu thực tế vẫn còn hạn chế.

Kinh nghiệm từ Nhật Bản
Nhật Bản, quốc gia nổi tiếng về đổi mới công nghệ, cũng 

đã có những bước tiến đáng kể trong việc xanh hóa ngành 
dệt may. Chính phủ Nhật Bản hỗ trợ các doanh nghiệp thông 
qua các chương trình nghiên cứu phát triển vật liệu sinh học 
và tái chế sợi dệt. Eco Mark, nhãn sinh thái của Nhật Bản, 
đã trở thành công cụ quan trọng để thúc đẩy sản phẩm xanh. 
Các chính sách hỗ trợ thuế và trợ cấp dành cho doanh nghiệp 
đầu tư vào sản xuất xanh cũng được triển khai mạnh mẽ. 
Nhật Bản cũng đã ban hành Kế hoạch Xanh Quốc gia nhằm 
giảm 80% lượng khí thải carbon vào năm 2050.

Người tiêu dùng Nhật Bản đặc biệt ưa chuộng các sản 
phẩm thời trang thân thiện môi trường, họ luôn ưu tiên các 
sản phẩm có nguồn gốc rõ ràng và đáp ứng tiêu chuẩn bền 
vững. Điều này tạo động lực cho các doanh nghiệp chuyển 
đổi xanh hóa và đổi mới sản phẩm. Các chiến dịch từ tổ 
chức phi lợi nhuận và các chương trình truyền hình cũng 
góp phần giáo dục cộng đồng về ý thức bảo vệ môi trường 
qua việc lựa chọn thời trang xanh.

4. Một số bài học rút ra đối với xanh hóa ngành dệt 
may ở Việt Nam

Nhìn chung, công cuộc xanh hóa ngành dệt may ở Việt 
Nam là một chặng đường dài với nhiều động lực, cơ hội thúc 
đẩy nhưng cũng không ít rào cản, thách thức phải vượt qua. 
Theo đó, có thể khái quát bức tranh về bối cảnh xanh hóa 
ngành dệt may ở Việt Nam qua một số nét như sau:

Về động lực, (i) Xanh hóa ngành dệt may là một xu 
thế tất yếu để đảm bảo cho sự phát triển bền vững gắn liền 
với môi trường, kinh tế và xã hội; (ii) Các ràng buộc từ 
các hiệp định thương mại tự do (FTAs) yêu cầu các doanh 
nghiệp phải thay đổi để đáp ứng; (iii) Nhận thức và yêu 
cầu của khách hàng về các sản phẩm xanh, bền vững ngày 
càng tăng…

Về cơ hội, (i) Môi trường kinh doanh thuận lợi với sự ổn 
định của hệ thống kinh tế-chính trị; (ii) Các chính sách và 
pháp luật hiện hành về môi trường đã có những hướng dẫn, 
định hướng, khuyến khích hỗ trợ ngành chuyển đổi xanh; 
(iii) các ưu đãi thuế quan từ các FTAs với những điều khoản 
yêu cầu chú trọng đến bảo vệ môi trường và phát triển bền 
vững; (iv) năng lực sản xuất của các doanh nghiệp trong 
ngành tương đối tốt, đáp ứng được đơn hàng khó, yêu cầu 
chất lượng cao…

Về thách thức, (i) Thiếu vốn đầu tư để chuyển đổi xanh, 
đặc biệt với các doanh nghiệp vừa và nhỏ (SMEs); (ii) Lựa 
chọn công nghệ hay nguyên liệu phù hợp là bài toán khó với 
các doanh nghiệp; (iii) Thị trường tiêu thụ hạn chế và doanh 
nghiệp chịu nhiều áp lực cạnh tranh về giá; (iv) Chính sách 
về chuyển đổi xanh còn thiếu, chưa cụ thể và thiếu tính đồng 
bộ; (v) Nhận thức từ phía khách hàng, nhân viên và quản lý 
doanh nghiệp về tăng trưởng xanh và phát triển bền vững 
còn hạn chế…

Bài học liên quan đến chính sách xanh
Trên cơ sở thống kê kinh nghiệm xanh hóa ngành dệt 

may ở một số quốc gia trên thế giới cùng với những nhận 
định về bối cảnh thực tiễn, có thể rút ra được một số bài học 
phù hợp liên quan đến các yếu tố quyết định đến xanh hóa 
ngành dệt may ở Việt Nam và vận dụng trong thời gian tới 
như sau:

Một là, cần nhanh chóng bổ sung và cụ thể hóa các chính 
sách, thể chế cùng với hành lang pháp lý trong việc quản lý 
sản xuất xanh trong ngành dệt may. Một số kinh nghiệm từ 
EU có thể học hỏi như: xây dựng và triển khai các chính 
sách xanh minh bạch và bắt buộc; xây dựng và thực thi các 
tiêu chuẩn thiết kế sinh thái cho sản phẩm dệt may; áp dụng 
chính sách. Mặc dù các quy định như Nghị định số 40/2019/
NĐ-CP về bảo vệ môi trường đã bắt đầu được áp dụng, 
nhưng vẫn thiếu cơ chế bắt buộc và hỗ trợ tài chính cụ thể. 
Do đó, Việt Nam cần xây dựng các quy định bắt buộc về tái 
chế và giảm phát thải trong chuỗi cung ứng dệt may, tương 
tự mô hình của EU.

Hai là, cần nghiên cứu bổ sung, hoàn thiện cơ chế chính 
sách nhằm hỗ trợ, khuyến khích các doanh nghiệp chuyển 
đổi xanh đầu tư vào công nghệ tái chế, sử dụng năng lượng 
tái tạo.
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Ba là, tăng cường hợp tác với các tổ chức quốc tế để 
tiếp cận nguồn vốn và công nghệ xanh, hỗ trợ doanh nghiệp 
trong việc chuyển đổi sang sản xuất bền vững.

Bài học liên quan đến doanh nghiệp xanh
Một là, đẩy mạnh mô hình “nhà máy xanh” và áp dụng 

các tiêu chuẩn như LEED hoặc ISO 14001 để gia tăng uy tín 
trên thị trường quốc tế. Bài học từ Bangladesh-quốc gia có 
nhiều nhà máy dệt may xanh nhất thế giới cho thấy những 
nhà máy đạt chứng nhận LEED sử dụng năng lượng tái tạo 
và hệ thống xử lý nước hiện đại, đã giúp giảm tác động môi 
trường một cách rõ rệt đồng thời đáp ứng các tiêu chuẩn khắt 
khe của các thương hiệu quốc tế như H&M hay Zara, cần 
có chính sách khuyến khích doanh nghiệp đầu tư vào công 
nghệ sạch và áp dụng các tiêu chuẩn quốc tế như LEED để 
tăng khả năng cạnh tranh trên thị trường toàn cầu;

Hai là, các doanh nghiệp cần chủ động triển khai các 
sáng kiến bền vững, đón đầu các công nghệ hiện đại để 
chuyển đổi xanh. Các sáng kiến bền vững như sử dụng 
nguyên liệu tái chế, giảm thiểu sử dụng nước và hóa chất 
trong quá trình sản xuất cần được khuyến khích phát minh 
và triển khai áp dụng trong bối cảnh phần lớn các doanh 
nghiệp ở Việt Nam vẫn sử dụng các công nghệ cũ, tiêu hao 
năng lượng và tạo ra lượng lớn khí và nước thải ô nhiễm. Tại 
Trung Quốc, các doanh nghiệp lớn trong ngành dệt may đã 
ứng dụng công nghệ trí tuệ nhân tạo (AI) và Internet vạn vật 
(IoT) để tối ưu hóa tiêu thụ năng lượng và giảm chất thải.

Ba là, hợp tác với các tập đoàn lớn để tiếp nhận công 
nghệ và hỗ trợ tài chính cho việc chuyển đổi sản xuất bền 
vững. Trong bối cảnh rào cản về tài chính và công nghệ đang 
là những rào cản khó khăn nhất thì việc hợp tác với các tập 
đoàn lớn, nhãn hàng quốc tế sẽ là cơ hội tốt cho các doanh 
nghiệp Việt Nam tận dụng để chuyển đổi xanh. Thực tế cho 
thấy, phần lớn các doanh nghiệp ngành hàng dệt may gia 
công cho các nhãn hàng lớn trên thế giới ở Việt Nam hiện 
nay đều đã phải tiếp nhận những yêu cầu về sản xuất xanh 
và bền vững theo quy định chung của quốc tế.

Bốn là, tăng cường phát huy vai trò của các hiệp hội, tổ 
chức trong việc tuyên truyền, hỗ trợ, xây dựng và triển khai 
các hoạt động cho mục tiêu xanh hóa ngành dệt may. Điển 
hình như, trong thời gian vừa qua, Hiệp hội Dệt may Việt 
Nam (Vitas) đã và đang tích cực thúc đẩy mô hình sản xuất 
xanh và thân thiện với môi trường cho các doanh nghiệp 
thành viên, khuyến khích họ giảm thiểu chất thải, thay đổi 
thói quen sử dụng và chuyển đổi công nghệ từ năng lượng 
hóa thạch sang năng lượng sinh học và năng lượng tái tạo, 
đồng thời hỗ trợ các doanh nghiệp tiếp cận các gói tín dụng 
xanh nhằm đầu tư và phát triển hệ thống sản xuất xanh.

Bài học liên quan đến tiêu dùng xanh
Một là, nâng cao nhận thức cộng đồng thông qua các 

chiến dịch tuyên truyền về tiêu dùng bền vững. Nhật Bản là 
quốc gia nổi bật với các chiến dịch khuyến khích tiêu dùng 
xanh thông qua việc quảng bá sản phẩm tái chế và thân thiện 
với môi trường. Tại Hoa Kỳ, người tiêu dùng ngày càng 
quan tâm đến sản phẩm có nguồn gốc rõ ràng, ít gây hại đến 

môi trường, nhờ các chiến dịch truyền thông mạnh mẽ từ 
cả doanh nghiệp lẫn chính phủ. Ở Việt Nam, nhận thức của 
người tiêu dùng về thời trang bền vững vẫn chưa cao, nhiều 
người tiêu dùng vẫn chuộng thời trang giá rẻ, trong khi các 
sản phẩm bền vững thường có giá thành cao hơn. Trong thời 
gian tới, Việt Nam cần tập trung thực hiện các chiến dịch 
giáo dục và nâng cao nhận thức của người tiêu dùng về lợi 
ích của sản phẩm dệt may bền vững, khuyến khích họ lựa 
chọn các sản phẩm thân thiện với môi trường.

Hai là, khuyến khích các doanh nghiệp trong nước phát 
triển các dòng sản phẩm thời trang thân thiện môi trường 
từ nguyên liệu tái chế hoặc hữu cơ với giá thành hợp lý. 
Kinh nghiệm từ Nhật Bản cho thấy, các thương hiệu lớn như 
Uniqlo sử dụng chai nhựa tái chế để sản xuất quần áo và 
thực hiện các chương trình thu hồi sản phẩm cũ để tái chế, 
điều này giúp doanh nghiệp giảm chi phí sản xuất và giá 
thành sản phẩm, tạo điều kiện cho người tiêu dùng tiếp cận 
sản phẩm xanh, qua đó dần thay đổi thói quen mua sắm của 
người tiêu dùng.

Cuối cùng là, phát triển các tiêu chuẩn và nhãn hiệu 
xanh cho sản phẩm dệt may, tạo điều kiện cho người tiêu 
dùng nhận biết và lựa chọn các sản phẩm thân thiện với môi 
trường. Bài học từ Trung Quốc cho thấy, nước này đã rất 
thành công trong thúc đẩy phát triển thị trường cho các sản 
phẩm dệt may xanh thông qua việc thiết lập các tiêu chuẩn 
và nhãn hiệu xanh, giúp người tiêu dùng dễ dàng nhận biết 
và lựa chọn các sản phẩm bền vững.

Kết luận: Để thúc đẩy quá trình xanh hóa ngành dệt 
may, Việt Nam cần học hỏi kinh nghiệm từ các quốc gia 
trên thế giới. Mỗi quốc gia lại có những điều kiện riêng, 
giải pháp riêng trong quá trình xanh hóa ngành dệt may của 
mình nên các bài học kinh nghiệm được rút ra cần được 
nghiên cứu kỹ lưỡng, vận dụng linh hoạt để đề xuất ra các 
giải pháp cụ thể phù hợp với bối cảnh của ngành dệt may 
Việt Nam. Song, có thể khẳng định rằng sự kết hợp đồng 
bộ giữa chính sách hỗ trợ, sự chủ động của doanh nghiệp và 
nhận thức tiêu dùng sẽ là chìa khóa giúp ngành dệt may Việt 
Nam chuyển đổi theo hướng bền vững, nâng cao năng lực 
cạnh tranh và đáp ứng các yêu cầu ngày càng khắt khe của 
thị trường toàn cầu.
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