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Nghién ctiu nay xem xét vai tro diéu tiét ctia chuyén d6i s6 trong maéi quan
hé gitia tai cau truc va hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép san xuat tai
Viét Nam. Mau nghién ctiu bao gdém 68 doanh nghiép san xuit niém yét
tai Viét Nam trong giai doan 2011-2021. Phuong phap moments tong quat
(GMM) dugc st dung trong nghién ctiu nay. Két qua cho thay, khi mtc do
tai cau truc, bao gom tai cau truc tai chinh, tai cau trac danh muc dau tu
va tai cdu trac hoat dong tang lén sé lam han ché hiéu qua hoat dong ctia
doanh nghiép san xudt tai Viét Nam. Chuyén déi s6 cling lam giam hiéu
qua hoat dong ctia doanh nghiép. Tuy nhién, sy tuong tac gitia tai cau truc
va chuyén d6i s6 lai cai thién hiéu qua hoat ddng ctia cac doanh nghiép san
xudt niém yét tai Viét Nam. Két qua nghién ctiu nay thé hién rang, doanh
nghiép san xudt tai Viét Nam can thuc hién qua trinh tai cdu truc doanh
nghiép va chuyén déi s6 dong thdi nham nang cao hiéu qua hoat dong ctia
doanh nghiép.

1. Giéi thiéu

Trong boi canh kinh doanh thay d6i nhanh
chong ngay nay, cdc cong ty phai lién tuc
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thich nghi va d6i méi dé duy tri sy canh tranh
(Feliciano-Cestero va cong su, 2023). Mot trong
nhiing thach thiic quan trong nhét doi véi cac
cong ty hién nay la sy can thiét phai thuc hién
chuyén déi s6 (Gasco-Hernandez va cong su,
2022). Cudc Cach mang cong nghiép lan thu
tu, con dugc biét dén véi tén goi Cong nghiép
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4.0, dugc dac trung bai viéc tich hgp cong nghé
s0 vao tat ca cac khia canh cua hoat dong kinh
doanbh, tii san xudt dén tiép thi va dich vu khach
hang (Li, 2020). Vi tinh hinh dé, viéc tai cau
tric doanh nghiép c6 thé dong mot vai tro
quyét dinh trong viéc gitp cac cong ty duy tri
su tién phong.

bai dich Covid-19 da anh huéng dén cac
doanh nghiép trén toan thé gidi, bao goém ca
Viét Nam. Dai dich da khién cac chu doanh
nghiép gdp kho khén trong dinh huéng phat
trién, va hoat dong kinh doanh ctia ho da bi anh
hudng 16n (Le & Gan, 2021). Diéu quan trong
la cac doanh nghiép nhén thic dugc rang, su
bén viing hién nay la mot khia canh quan trong
trong hoat dong ctia ho trudc mot cudc khiing
hoang bat ngd (Kien va cong su, 2023). Tai
cau tric doanh nghiép trude day chi dugc xem
xét 1a can thiét cho cac doanh nghiép 16n da
c6 dau hiéu suy gidam doanh thu va lgi nhuan.
Tuy nhién, hién nay, viéc xem xét tai cdu tric
doanh nghiép 1a diéu can thiét khi cac yéu to
moi truong bén ngoai doi hoi doanh nghiép
phai thich nghi va thay d6i m6 hinh kinh doanh
cua minh (Le va cong sy, 2021). Chinh phu
Viét Nam nhin nhén ring, chuyén déi s6 dang
tré thanh dong luc quan trong dé duy tri tang
trudng va phat trién kinh té. Viét Nam, dugc
cong nhan la mot trong nhiing nén kinh t€ s6
phat trién nhanh nhat & khu viic Pong Nam A,
du kién sé dat muc chiém 30% GDP tu nganh
cong nghiép s6 hoa vao nam 2030 (Asia, 2022).
Chuyén ddi s6 hién nay dong vai tro quan trong
trong boi canh Cach mang cong nghiép 4.0,
v6i doanh nghiép st dung cong nghé nhu mot
cong cu don bay dé thuc ddy su phat trién va
dat dugc thanh cong (Tran va cong su, 2024).
Trong linh vuc quan tri cong ty, dién toan dam
may noéi lén nhu 1a cong cu ky thuit phd bién
nhat, dugc stt dung bdi 60,6% s6 doanh nghiép
Viét Nam, ddnh ddu mot tang trudng dang ké 1a
19,5% so véi thoi ky trudce dai dich COVID-19.
Hé thong hoi nghi truc tuyén, hé thdng quan
ly cong viéc va quy trinh ti€p theo trong danh
sach sti dung pho bién, véi xap xi 30% doanh
nghiép da ap dung trudc khi dai dich xuét hién,
va khoang 19% doanh nghiép méi bat dau st
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dung cac cong cu nay ké tii thoi diém do6 (Thuy,
2021). Hong Linh (2021) chi ra rang, chuyén
d6i s6 gép phan nang cao hiéu qua hoat dong
quan tri cta doanh nghiép, cac doanh nghiép
c6 nang luc quan tri tot 6 ty sut lgi nhudn trén
von chu s6 hitu (ROE) la 14,3%, trong khi cac
doanh nghiép c6 nang luc quan tri thap c6 ROE
& muc 8,6%. Thuy (2021) cling chi ra rang, dén
98% s6 doanh nghiép ky vong thdy su thay doi
dang ké trong hoat dong san xuét va kinh doanh
khi thuc hién chuyén d6i s6. Trong s6 nay, kha
ndng giam chi phi dugc xac dinh 1a yéu t6 quan
trong nhat, chi€ém ty 1¢ hon 71%. Dong thoi,
chuyén déi s6 cing dugc ky vong gitp doanh
nghiép gidm gidy to (chi€ém 61,4%), thém gid
tri gia tang vao san phdm (chiém 45,3%), va cai
thién chit lugng san phdm va dich vu.

Mac du, tiém nang cta chuyén doi s6 da
dugc cong nhén trong nhiing nghién ctiu trudc
day (Loonam va cong su, 2018; Vial, 2019),
nhung nhiing khoé khéan khi thuc hién chuyén
d6i s6 anh hudng dén su sut giam hiéu qua hoat
dong ctia doanh nghiép cho thay, su can thiét
phai cai thién kién thuc va hiéu biét vé vai tro
cua chuyén do6i s6 dé€ cai thién hiéu qua hoat
dong cua doanh nghiép (Sousa-Zomer va cong
su, 2020). Hon ntia, hién van con thiéu thong
tin vé viéc chuyén d6i s6 anh hudng nhu thé
nao dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép
thuc hién tai ciu trac (Libert va cong su, 2016).
Chuyén d6i s6 1a mot xu huéng quan trong
trong nén kinh té€ toan cau hién dai. Viéc xem
xét vai tro diéu tiét ciia chuyén doi s6 trong mai
quan hé gitia tai cau truc va hiéu qua hoat dong
ctia doanh nghiép san xuat tai Viét Nam la hét
stic can thiét trong bdi canh hién nay. Pay la
dong luc quan trong dé€ ching t6i tién hanh
nghién ctu nay.

Nghién ctiu nay dong gop cho cac ly thuyét
lién quan dén chuyén déi s6 theo cac hudng sau
day. Truéc hét, chung t6i nghién ctiu cac tac
dong doc lap cua tdi ciu tric doanh nghiép va
chuyén dd6i s6 d6i véi hiéu qua hoat dong cua
doanh nghiép, cu thé la trong boi canh cudc
cach mang s6 hda va cho cac thi truong méi
ndi nhu Viét Nam. Thii hai, nghién ctiu xem
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xét cach chuyén doi s6 c6 thé anh hudng dén
moi quan h¢ gitia tai cau truc doanh nghiép va
hiéu sudt cong ty. Hiéu ting nay dugc thé hién
& vai tro diéu tiét ciia chuyén doi s6, ma thudng
bi bé qua trong cac nghién ctiu trude day, dac
biét la d6i véi cac thi truong méi ndi nhu Viét
Nam. Thit ba, nhiing két qua thu dugc mang
lai nhiing ham y quan tri cho cac nha quan ly
vé viéc quan ly va sti dung chuyén déi s6 dé
c6 dugc lgi thé canh tranh lau dai va cai thién
hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép trong ky
nguyén s6 hoa.

Theo sau phan gidi thiéu nay, cac phan con
lai ctia nghién ctiu dugc cdu triuc nhu sau. Co s6
ly thuyét dugc trinh bay chi tiét & phan th hai.
Phuong phap va di liéu st dung trong nghién
ctiu nay dugc mo ta trong phan thi ba. Phan
tht tu phan tich két qua thuc nghiém. Cuoi
cung la phan két luan va dé xuat cac ham y quan
tri lién quan dén két qua nghién ctiu.

2. Co s6 ly thuyét
2.1. Cdc khdi niém
2.1.1. Tdi cdu tric

Tai cdu tric doanh nghiép dé cap dén qua
trinh thay d6i cdu truc t6 chuc, quy trinh
kinh doanh hodc hé thong tai chinh ctia mot
cong ty nham cai thién hiéu suit va 1gi nhuan
(Gaughan, 2010). Cac doanh nghiép can
phai tai cau tric dé thich ting véi su thay doi
lién tuc clia moi truong kinh doanh (Girod
& Whittington, 2017). Tai cdu tric doanh
nghiép 1a mot chién luge cé thé giap doanh
nghiép giai quyét tinh trang hoat dong kém
bang cach khuyén khich stic manh t6ng hgp
(Umar, 2023). T4i co cdu doanh nghiép nham
muc dich loai bo nhiing han ché vé tai chinh
va hoat dong ctia doanh nghiép, dong thoi cai
thién hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép
(Mat Nor va cdng su, 2008). Ba loai chinh cta
tai cdu tric doanh nghiép bao gom tai ciu truc
tai chinh, tai cu truc hoat dong va tai cdu truc
danh muc dau tu (Gaughan, 2010).

S8 81 (Tap 15, Ky 3) - Thang 04 Nam 2024

Tai cdu truc tai chinh lién quan dén viéc diéu
chinh cdu tric v6n ctia cong ty, chang han nhu
phat hanh trai phiéu méi hodc ¢6 phiéu dé cai
thién tinh hinh tai chinh cta doanh nghiép.
Cac nghién ctu trudc day da chi ra ring, tai
cdu truc tai chinh c6 thé c6 anh hudng tich cuc
dén hiéu suat cong ty thong qua cai thién tinh
thanh khoan va giam nguy co rui ro tai chinh
(Dzingirai, 2021). Tuy nhién, tdi ciu trdc tai
chinh ciing c6 thé gay ra tac dong tiéu cuc, nhu
giam gid tri c¢6 phiéu va ting nghia vu thanh
toan ng (Cruz-Garcia va cong sy, 2020).

Tai cdu truc hoat dong nham muc tiéu cai
thién hiéu sudt va hiéu qua cua hoat dong kinh
doanh, vi du nhu giam chi phi va t6i uu hoa quy
trinh. Nghién ctiu trudc day da nhan manh rang,
tai cdu truc hoat déng c6 thé tao ra tac dong tich
cuc d6i v6i hiéu suit cong ty bang cach nang cao
hiéu qua va giam chi phi (Bartlett & Ghoshal,
1990; Sebastian va cong sy, 2017). Tuy nhién, tai
cdu truc hoat dong ciing c6 thé gay ra tac dong
tiéu cuc, nhu anh hudng dén dong luc lam viéc
cta nhan vién va giam su sang tao trong quy
trinh hoat dong (Githaiga, 2021).

Tai cdu tric danh muc dau tu lién quan dén
viéc diéu chinh mo6 hinh kinh doanh ctia cong
ty, m& rong vao thi truéng mdi hodc tach chia
tai san khong cot yéu. Mot s6 nghién ctiu da
chiing minh rdng, cac cudc chia tach thuong c6
anh hudng tich cuc dén hiéu sudt cong ty bang
cach giup tap trung vao lgi th€ cot 16i va giam
chi phi (Sosa Varrotti & Gras, 2021). Nhiing
loai ti ciu tric doanh nghiép nay cing cé thé
cai thién hiéu suat tai chinh thong qua tao ra
tién mat va giam muc ng (Khin & Ho, 2020).
Tuy nhién, chia tich ciing c6 thé tao ra tic dong
tiéu cuc, nhu mat su két hgp va giam quy mo
ctia cong ty (Sherman & Rupert, 2006).

Tai cdu truc tai chinh dugc do bang sy thay
déi trong ty 1é ng tong trén vén cht sd hiu
(Tran va cong su, 2024). Tai cau tric danh muc
dau tu dugc do bang su thay ddi trong ty 1é tai
san cO dinh so véi tong tai san (Sosa Varrotti
& Gras, 2021). Tai cdu truc hoat dong dugc do
bang su thay d6i ty 1é chi phi hoat dong trén
tong lgi nhuan (Bartlett & Ghoshal, 1990).
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2.2. Tdi cdu triic va hiéu quad hoat dong ciia
doanh nghiép

Tai cdu truc hoat dong nhdm muc tiéu cai
thién hiéu sudt va hiéu qua cua hoat dong kinh
doanh ctia cong ty, chdng han nhu gidm chi
phi va t6i uu hda quy trinh. Cac nghién ctiu
trudc day nhidn manh rang, tai cdu truc hoat
doéng co thé tac dong tich cyc dén hiéu suét
cong ty bang cach cai thién hiéu qua va giam
chi phi (Bartlett & Ghoshal, 1990; Sebastian va
cdng sy, 2017). Tuy nhién, tai cdu trac hoat
dong cling c6 thé gay ra cac tac dong tiéu cuc,
nhu anh huéng dén dong luc lam viéc cla
nhén vién va giam sy sang tao cac quy trinh
hoat dong (Githaiga, 2021).

Liao (2005) cho ring, tai cdu tric c6 moi
quan hé tiéu cuc vé6i hiéu qua hoat dong cta
doanh nghiép. Hill va Hansen (1991) cung véi
nhiing nguoi khac (Hoskisson & Hitt, 1994;
Markides, 1992) da dua ra ly do vé viéc tai cdu
truc c6 thé dan lam gidm hiéu qua hoat dong
cua doanh nghiép. Thi nhat, viéc tai ciu trac
theo huéng da dang héa kinh doanh (tdi cau
trac danh muc dau tu) thuong di kém véi ting
ng, ¢ thé dan dén sy giam chi tiéu nghién ctiu
va phat trién. Bat ky su sut gidm nao trong viéc
dau tu cho hoat ddng nghién ctiu cé thé lam
suy gidm canh tranh lau dai ctia doanh nghiép
(Liao, 2005). Th hai, tdi cau tric thudng dong
nghia véi viéc tang chi phi hoat dong. Thu ba,
tai cdu tric c6 thé lam chéch huéng ra khéi linh
vic kinh doanh c6t 16i cia doanh nghiép thong
qua viéc mat kiém sodt chién lugc. Ngoai ra, cac
nghién ctu trudc day chi ra rang, tai cdu tric
doanh nghiép c6 thé tic dong tiéu cuc dén ning
luc canh tranh lau dai. Vi dy, mét nghién ctiu
thuc nghiém vé nganh dugc cua Hill va Hansen
(1991) két ludn rdng, cac cong ty dugc phim
giam chi tiéu nghién ctu va phat trién sé giam
kha nang canh tranh trong dai han. Hoskisson
va Hitt (1994) cho rdng, cac nha quan ly doanh
nghiép thuong ua chudng viéc thuc hién cac
giao dich mua lai thay vi lya chon rui ro hon
la d4u tu vao R&D. Ho ciing khang dinh rang,
cac quan ly doanh nghiép ngay cang phu thudc
vao kiém soat tai chinh ngan han (vi du: muc
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tiéu ty sudt lgi nhuan trén vén dau tu - ROI)
thay vi kiém sodt chién lugc (danh gid cic hanh
dong chién lugc cé anh hudng lau dai doi véi
hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép, nhu dau
tu R&D) khi doanh nghiép thuc hién tai ciu
truc doanh nghiép. Do do, tai cau truic tai chinh
thong qua tiét giam chi phi tai chinh ngin han
c6 thé dan dén giam chi tiéu nghién cdu va phat
trién, dan dén sy suy giam nang luc sang tao va
canh tranh lau dai (Liao, 2005).

Tuy nhién, két qua cac nghién ctiu gan day
lai chi ra rang, tai cdu truc c¢é anh hudng tich
cuc dén hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép.
Chege va cong su (2022) da phat hién rang, viéc
doanh nghiép ap dung cac chién lugc tai co cau
khac nhau va dic biét la viéc tai cdu tric nguon
nhan lyc, phan quyén quy trinh, sap nhap va
mua lai da dan dén cai thién hiéu qua hoat dong
cta doanh nghiép. Kinyua va Kihara (2021) chi
ra rang, tai cdu truc chi phi, cai thién quan tri,
tap trung quy trinh va thu nhé quy mo c6 anh
hudng tich cuc va dang ké dén hiéu qua hoat
dong cua cac doanh nghiép. Mazimpaka va
Rusibana (2021) danh gia rang, sdp nhép va
mua lai ¢6 thé lam tang hiéu qua hoat dong
cta doanh nghiép theo cac chi s6 ROA, ROE
va ROI. Kanyagia (2020) xem xét anh hudng
cta chién lugc tai co cau doanh nghi¢p doi véi
hiéu qua hoat ddng ctia cac cong ty bao hiém tai
Kenya véi truong hgp nghién ctiu cta Britam
Holdings. Nghién ctiu nay phat hién rang, c6
modi quan hé tich cuc gitia tai cau truc tai chinh,
tai cau truc danh muc déu tu, tai cdu truc quan
tri va hiéu qua hoat dong tai Britam Holdings
Limited.

2.2.1. Chuyén doi so

Chuyén déi so6 (Digital transformation) da
trd thanh mot khai niém phd bién trong nhiing
nam gan day, dé cap dén viéc 4p dung cac cong
nghé s6 dé€ thay d6i quy trinh kinh doanh, hoat
dong va trai nghiém khach hang (Verhoef va
codng sy, 2021). Chuyén déi s6 dugc xac dinh
la mét ngudn dong luc quan trong cta sy doi
méi va 1gi thé canh tranh trong thoi dai s6
(Vial, 2019). Chuyén d6i s6 lién quan dén viéc
tich hgp cac cong nghé s6 nhu dién toan dam
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may, dit liéu l6n, tri tué nhan tao va Internet
van vat vao quy trinh va h¢ thong cua doanh
nghiép (Lanzolla va cong su, 2018). Diéu nay
gitip doanh nghiép cai thién kha ning d6i mdi,
gia tang hiéu qua hoat dong va trai nghiém cho
khach hang (Loonam va cong sy, 2018; Vial,
2019). Chuyén déi s6 da n6ilén nhu mot ngudn
dong luc quan trong ctia sy d6i m&i vé san phdm
va quy trinh trong cac doanh nghiép (Sousa-
Zomer va cdng su, 2020). Bang cach tich hop
cac cong nghé s6 vao hoat dong va quy trinh,
cac doanh nghiép c6 thé cai thién kha nang doi
mdi clia minh, dan dén gia ting nang luc canh
tranh va hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép
dugc cai thién (Li, 2020). Chuyén dai s6 c6 thé
cai thién d6i mdi san phdm bang cach cho phép
cac doanh nghiép tan dung cac phén tich da
liéu tién tién va thuét toan hoc may dé€ xac dinh
nhu cdu va sé thich cta khach hang, dan dén
viéc phat trién cdc san phdm hudng t6i khach
hang hon (Libert va cong sy, 2016).

Cetindamar Kozanoglu va Abedin (2021)
khang dinh ring, chua c6 mot phuong phép do
luong chuyén ddi s6 dugc chdp nhén rong rai
& cap do doanh nghiép. Cac nghién ctiu trudc
day do luong chuyén dai s6 theo hai xu huéng
chinh. Xu huéng dau tién xem t6 chiic nhu
mot don vi phén tich va thao luan vé nhiing
y nghia do ludng lién quan dén chuyén déi s6
(Lombardi & Secundo, 2021). Garzoni va cdng
su (2020) gidi thiéu mot mo6 hinh mo ta sy san
sang cua doanh nghiép d€ 4p dung chuyén dai
s6 trong kinh doanh va chién lugc cua t6 chuc.
Mo hinh nay dya trén cac cap do khac nhau va
ngay cang phat trién, d6 la, nhan thiic chuyén
doi s6, quan tam vé chuyén dai so, su hgp tac
va chuyén déi s6, ddc trung cho anh hudng ctia
cong nghé s6 doi véi mod hinh kinh doanh va
chién lugc cua doanh nghiép. Xu hudng thu
hai tdp trung vao viéc do ludng chuyén doi
s6 thong qua muc do thong tin ma cac doanh
nghiép cong bo lién quan dén chuyén déi so6
(Tran va cong sy, 2024). Mot s6 nghién ctiu gan
day (Tran va cdng su, 2024; Zhao va cong su,
2022) da st dung phuong phap phan tich noi
dung bao cdo thudng nién ctia doanh nghiép dé
do luong chuyén dé6i s6. Trong cac nghién ctiu
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nay, cac tac gia st dung tan suét xuat hién ctia
cac tu ngti lién quan dén chuyén ddi s6 nhu “s6
héa”, “di liéu 16n” “dit liéu dam may”, “chudi
khéi” va “cong nghé thong tin” dé lam dai dién
cho chuyén d6i s6.

2.3. Hiéu quad hoat dong ciia doanh nghiép

Hiéu qua hoat dong ctia doanh nghié¢p danh
gia kha ndng cua t6 chic trong viéc khai thac
cac nguon lyc ctia doanh nghiép nham dat
dugc muc tiéu da dat ra (Liao, 2005). Hiéu qua
hoat dong ctia doanh nghiép thuong dugc do
luong thong qua cac chi s tai chinh va chi s6
phi tai chinh. Céc chi s6 tai chinh bao gom cac
chi s6 nhu 1gi nhuan, doanh s6 kinh doanh, lgi
nhuin dau tu, 1gi nhudn trén téng tai san, lgi
nhudn trén vén cht sé hiiu, va ty 1é quay vong
hang ton kho (Anwar & Shah, 2021). Trong
khi céc chi so phi tai chinh bao gom kha nang
danh gia cac lua chon, kha nang tranh sai lam,
qua trinh ngan sich, kha ning d6i mdi sang
tao va vi thé trén thi truong, thi phan, ty 1é d6i
mdi hodc sy hai long ctia khach hang (Zhang
va cdng su, 2023). Mot bién phap khac d€ do
luong hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép
la thé diém cin bang. Phuong phdp nay danh
gia hiéu qua hoat dong cia mot doanh nghiép
tu goc do chién lugc, bang cach xem xét cac
chi s6 tii cdc quan diém khac nhau, va da phat
trién tu mot hé thong do luong hiéu qua hoat
dong doanh nghiép thanh mét hé thong quan
1y chién lugc (Rashid va cdng sy, 2018). Trong
cac phuong phap do luong hiéu qua hoat dong
ctia doanh nghiép, 1gi nhuan trén vén chu sé
hitu (ROE) dugc coi 1a mdt chi s tai chinh
quan trong; cung cap thong tin vé kha nang
cta doanh nghiép quan ly tai san d€ sinh 10i;
do ludng kha nang tan dung von cht s& hiu
dé€ tao ra lgi nhuan; va danh gia kha ning cua
doanh nghiép tao ra gia tri cho c6 dong (Tran
& Vo, 2022; Zhang va cong su, 2023; Zhao va
cdng sy, 2022).

2.4. Chuyén doi sé va hiéu quad hoat dong ciia
doanh nghiép

Chuyén d6i s6 dé cap dén viéc tich hgp cong
nghé s6 vao tat ca cac khia canh cia mot doanh
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nghiép, thay d6i cach mdt cong ty hoat dong va
cung cap gid tri cho khach hang (Gil-Gomez va
cong su, 2020). Viéc ap dung chuyén ddi s6 da
phat trién manh trong nhiing ndm gin day va
6 tac dong dang ké dén hiéu suit ctia cdc cong
ty (Plekhanov va cong su, 2022). Chuyén déi s6
c6 thé dan dén cai thién hiéu qua hoat dong.
Béing cach tu dong hoa quy trinh va st dung
phén tich dii liéu, cac cong ty c6 thé xac dinh va
loai bo cac vén dé gay trd ngai, giam thiéu 16i do
thao tac tht cong va t6i uu hoéa quy trinh cong
viéc. Vi duy, cac cong ty c6 thé st dung thuat
toan dé€ t6i uu héa quan ly chudi cung tng,
gidm chi phi ton kho va ting ty ¢ hoan thanh
don hang. Nhiing hiéu sudt nay c6 thé dan dén
tiét kiém chi phi, ting nang sudt va giam thoi
gian ra thi truong cho san phdm va dich vu méi
(Liu va cdng su, 2022). Ngoai ra, chuyén doi s6
c6 thé cai thién tinh linh hoat va kha nang phan
ting ctia mot cong ty doi véi cac bién d6i trong
diéu kién thi truong. Bing cach st dung dii liéu
va phén tich di liéu, cac cong ty cé thé cé cai
nhin thai gian thuc vé€ xu hudng thi truong, sé
thich ctia khach hang va béi canh canh tranh.
Céch ti€p cén nay cho phép cac cong ty thich
nghi nhanh chdéng véi thay dai trong diéu kién
thi truong va diéu chinh chién lugc cta ho
tuong ting (Gil-Gomez va cong su, 2020). Hon
niia, cac cong ty c6 thé sii dung mang xa hoi
nhu mot cong cu gidm sat dé theo doi tdm trang
cua khach hang va phan ting nhanh chéng vao
phan hoéi cua khach hang, dan dén cai thién sy
hai long ctia khach hang va kha nang duy tri
khach hang (D’Ippolito va cong sy, 2019). Hon
nia, chuyén d6i s6 co6 thé cai thién trai nghiém
ctia khach hang. Bing cach sti dung cic cong
nghé s6 nhu ting dung di dong, chatbot va tiép
thi cd nhin hda, cic cong ty cd thé cung cép
trai nghiém khach hang hdp dan va ca nhin héa
hon. Lam nhu véy c6 thé ting su trung thanh
cua khach hang, doanh s6 ban hang lap lai va su
tham khao tich cuc ti hiéu ting truyén miéng.
Vi dy, cac cong ty c6 thé sti dung phan tich di
liéu d€ cung cdp ggi ¥ san phdm ca nhan va
chién dich quang cdo c6 dinh huéng, dan dén
ty 1& chuyén d6i cao hon va tang trudng doanh
thu (Shan va cong su, 2021).
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Chuyén déi s6 két hgp nhiéu cong nghé
tién tién, bao gom tri tué nhén tao, di liéu 16n
va dién toan ddm mady, vao cac quy trinh kinh
doanh ctia cac doanh nghiép san xuat (Zhang
va cdng su, 2023). Diéu nay cho phép cac nha
dau tu va bén nhén dau tu tham gia trao déi
thong tin hai chiéu, lién tuc va theo thoi gian
thuc trong qud trinh san xuit va vin hanh.
Hon niia, Internet Van vat (IoT) da cach mang
héa hoat dong van hanh trong doanh nghiép
san xudt bang cach tich hgp quan ly cong viéc
thong minh, hiéu qua, linh hoat va theo thoi
gian thuc, mang lai tdc dong tich cuc dén tat ca
cac khia canh ctia hoat dong ctia doanh nghiép
san xudt (Rafsanjani va cong su, 2020). Hon
niia, viéc trién khai chuyén déi s6 trong doanh
nghiép san xuét c¢d kha nang lam giam sy bat
can xung thong tin, taing cudng kha nang ti€p
can cac nguon luc va sau dé tang gia tri doanh
nghiép (Sebastian va cong su, 2017). Ngoai ra,
chuyén déi s6 c6 thé cai thién viéc phan bo
nguodn luc, ting cudng kha ning d6i mdi, mo
rong pham vi tiép cén thi truong va giam chi
tiéu cta t6 chic, cudi cung dan dén ting kha
ndng canh tranh cta doanh nghiép sdn xuat
trén thi truong (Zhang va cong sy, 2023).

Trong khi cic nghién ctiu vé chuyén déi s6
dugc quan tam nhiéu hon trong cac nghién ctiu
gan day (Wang va cdng su, 2023), ngay cang co6
su thita nhan rang, mdi quan hé gitia chuyén déi
s6 va hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép rat
phtic tap va phu thudc vao nhiéu yéu t6 boi canh
khac nhau (Vial, 2019). Cac yéu t6 nhu tudi ctia
doanh nghiép va quy mo téng tai san dugc nhac
dén khi xem xét anh hudng ctia chuyén déi s6
dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép (Lei
& Wang, 2023). Tu6i ctia mét cong ty, nhu mot
chi bdo vé sy trudng thanh cua té chiic va kha
ndang thich ting lich st v6i nhiing thay déi cong
nghé, c¢é thé dong mot vai tro kiém soat hiéu
qua hoat dong cua doanh nghiép (Lei & Wang,
2023). Bén canh do, quy mo6 tdng tai san ciing
dugc xem 1a moét bién kiém soat quan trong
khi xem xét cac yéu t6 anh hudng dén hiéu qua
hoat dong ctia doanh nghiép (Tran va cdng su,
2024). Quy mo téng tai san lién quan dén kha
nang tai chinh cta doanh nghiép. Mot doanh
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nghiép co tai san 16n hon thuong cé kha niang
tai chinh manh mé hon, c6 thé dé dang huy
dong von, dau tu vao nghién ctu phat trién,
tai cau trac hoat dong, hodac tham chi d6i mat
v6i khting hoang tai chinh ma khong gép nhiéu
kh¢ khan (Zhang va cong sy, 2023).

2.4. Vai tro diéu tiét cia chuyén doi so trong
méi quan hé giiia tdi cdu triic va hiéu qud hoat
dong cua doanh nghiép

Trong nhiing ndm gan day, cdc thi trudng
mdi néi da ching kién sy gia ting nhanh chéng
trong cac sang kién chuyén déi s6 dugc thuc
ddy boi viéc tang cuong truy cap internet, viéc
sti dung dién thoai di ddng va sy sidn c6 clia cac
cong cu s6 chi phi thap (Liu va cong su, 2022).
Tuy nhién, khong thé bd qua nhiing han ché
ctua chuyén d6i s6 déi v6i hiéu sudt cong ty
trong cac thi trudng mai néi (Nell va cong sy,
2021). Mot thach thtic quan trong la khodng
cach s6 hoa ton tai trong cac thi trudng méi
nbi. Méc du truy cap internet dang tang, van
con nhiing khoang trong dang ké trong viéc
truy cip vao cac cong cu va co s¢ ha tang s6 hoa,
ddc biét 1a & cac khu vuc néng thon. Diéu nay
c6 thé dan dén sy chia cach s6 hda gitia cac khu
vic thanh thi va néng thon cing nhu gitia cac
nhém thu nhép khac nhau, han ché kha ning
hudng lgi ctia chuyén d6i s6 cho cac cong ty
(Tekic & Koroteev, 2019). Théach thiic khéac la su
thiéu hut vé ky nang va kién thic khi thuc hién
chuyén ddi s6 6 nhiéu thi trudng méi néi. Mic
du c6 mot lugng ngudn nhan lyc s6 dang ngay
cang gia tang & mot s6 quoc gia, nhiéu cong ty
van gap kho khén trong viéc tim kiém va duy tri
nhan vién cé ky ndng can thiét trong linh vuc
phan tich di liéu, an ninh mang va phat trién
phan mém (Nell va cong sy, 2021). Hon niia,
toc d6 nhanh chong cua su thay d6i cong nghé
va d6i mdi trong khong gian s ciing c6 thé dat
ra thach thtic cho cac cong ty & cac thi truong
méi ndi nhu Viét Nam. Theo kip véi cac sy phat
trién va xu hudéng méi nhéit c6 thé kho khan,
dac biét 1a d6i véi cac cong ty nho ¢ tai nguyén
han ché, va viéc khong thuc hién diéu nay cé
thé dan dén mét thi phén va lgi thé canh tranh
(Feliciano-Cestero va cong su, 2023).
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Chuyén d6i s6 c6 thé cai thién qua trinh san
xudt va quan ly doanh nghiép. Bing cach ap
dung cong nghé thong tin, tu dong hda, va tri
tué nhan tao, cac cong ty co thé t6i uu hoa quy
trinh san xudt, gidm thiéu 16i nhan vién, va tang
cuong nang sudt (Le & Gan, 2021). Viét Nam
dang tham gia vao thi trudng toan cau, va sy
canh tranh ngay cang gia tang. Chuyén déi so
giup doanh nghiép san xuit tai Viét Nam néng
cao kha ndng canh tranh bang cach cai thién
chét lugng san phdm, giam chi phi san xudt,
va nhanh choéng thich nghi véi thay déi trong
nhu cau cua thi trudng quoc t€ (Kien va cong
su, 2023). Chuyén déi s6 cho phép cac doanh
nghiép tao ra su két n6i manh mé trong chudi
cung ung. Diéu nay giup quan ly ton kho, van
chuyén, va du doan nhu ciu ctia khich hang
mot cach hiéu qua hon (Le va cong sy, 2021).
Vi vay, viéc xem xét vai tro diéu tiét ctia chuyén
d6i s6 trong méi quan hé gita tai cdu tric va
hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép san xuat
tai mot thi truong méi ndi nhu Viét Nam la rat
quan trong (xem Phu luc I online).

3. Phuong phap nghién ctiu va dii liéu
3.1. Mé hinh nghién ciiu

Dua trén mod hinh cac nghién ctu cua
Zhang va cdng su (2022) va Zhao va cdng su
(2022), chung t6i xem xét tac dong ctia tai cau
tric doanh nghiép doi véi hiéu qua hoat dong
cta doanh nghiép trong bdi canh chuyén déi
s6 doi v6i 68 cong ty niém yét tai Viét Nam
trong giai doan ti 2011 dén 2021, sti dung mo
hinh sau day:

ROE;; = B + p1 DTy + PoFR; + B3PR;, +
P4OR;; + PsSIZE;; + BAGE;, + €

Trong do, i va t lan lugt dai dién cho mot
doanh nghiép va thoi gian; ROE biéu thi ty
sudt lgi nhuén trén von cht s hitu. Pay la mot
thang do phé bién d€ do luong hiéu qua hoat
dong ctia doanh nghiép (Tran & Vo, 2022; Xu
& Wang, 2019); DT la chuyén déi s6; FR biéu
thi tai cdu truc tai chinh; PR dai dién cho téi cdu
triac danh muc dau tu; OR 1a tai c4u truc hoat

(1)
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dong, SIZE la logarithm tu nhién cta tong tai
san, va AGE la logarithm ty nhién cta s6 ndm
hoat dong ctia doanh nghiép.

Doanh nghiép tai Viét Nam dang phai doi
mdt véi sy thay d6i nhanh chéng trong moi
truong kinh doanh, ddc biét la dudi su tac dong
manh mé cta Cudc cach mang Cong nghiép
4.0. Tai cau truc doanh nghiép thong qua viéc
ap dung mo hinh chuyén déi s6 dugc coi la nhu
cau cap thiét trong cac doanh nghiép dang hoat
dong tai Viét Nam (Loan, 2020). Cac doanh
nghiép khong thé bé qua chuyén déi s6 khi
thuc hién chién lugc tai cau tric doanh nghiép
(Liao, 2005). Do do, chung t6i cing mu6n kiém
tra xem chuyén d6i s6 c6 anh hudng méi quan
hé gitia tai cau trac va hiéu qua hoat dong ctia
doanh nghiép hay khong. Chung t6i thém bién
tuong tac dugc tao thanh bang tich ctia mébi loai
tai cau tric doanh nghiép (bao gom tai cau truc
tai chinh, tai ciu trdac danh muc dau tu va tai
cdu triac hoat dong) va chuyén ddi s6 (DT*FR,
DT*PR va DT*OR) vao m6 hinh (1) nhu cic
bién giai thich b sung. Trong nghién ctiu nay,
chiing t6i st dung cac bién lién tuc dé tao bién
tuong tac nham kiém soat va hiéu r6 hon su
anh hudng cia moéi quan hé gitia tai cau truc va
chuyén doi s6 doi voi hiéu qua hoat dong cta
doanh nghiép. Bién tuong tdc dugc tao thanh
tu cac bién lién tuc cung cdp thong tin chi tiét
vé cach mdéi quan hé gitia hai bién c6 thé thay
doi tuy thudc vao mtic do ctia bién kia (Zhang
va cong sy, 2023). Diéu nay gitup nang cao su
hiéu biét vé cach cac yéu t6 tuong tac va anh
hudéng lan nhau. Bién tuong tac ¢ thé lam ting
kha ndng giai thich cta mo hinh, gitp nguoi
nghién ctiu va ngudi quan sat hi€u r6 hon vé
tac dong clia cac bién doi véi két qua (Aiken
& West, 1991). Viéc st dung bién tuong tac co
th€ gitip mo hinh héa sy anh hudng da chiéu
ctia nhiing yéu t6 nay. Viéc hiéu ro vé tuong
tac gitia chuyén ddi s6 va tdi ciu truc doanh
nghiép c6 thé cung cdp thong tin chién lugc
quan trong cho cac doanh nghiép hoat dong tai
Viét Nam. N6 c6 thé ho trg quyét dinh dau tu,
phat trién chién lugc kinh doanh va téi uu hoa
ROE (Jaccard & Turrisi, 2003).
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Phuong trinh hoi quy sau day dugc st dung:

ROE;; = B + By DT}, + PoFR; + B3 PRy,
+ 640Rit + BSDT*FRit + [36DT*PR# + (2)

Nghién ctiu nay tap trung vao chuyén dai so
ctia cac doanh nghiép san xudt niém yét tai Viét
Nam. Unerman (2000) cho rang, tan suét xudt
hién ctia mdt thuat ngii trong bao cdo thuong
nién cho thdy, mtc d¢ quan trong ctia né. Do
do, phan tich van ban trong bdo cdo thudng
nién ctia cac cong ty niém yét c6 thé hiéu qua
trong viéc thé hién dinh hudng chién lugc cua
nhiing cong ty nay (Wu va Xiao, 2016).

Dua trén cac danh muc céc ti dai dién cho
chuyén déi s6 tii nghién ctiu ctia Zhao va cong
su (2022), chung t6i st dung cac thuat ngi tiéng
Viét bao gom “s6 héa”, “di liéu 16n” “di liéu
dam may”, “chudi khéi” va “cong nghé thong
tin” d€ lam dai dién cho chuyén déi s6. Dii liéu
cho nghién ctiu nay dugc thu thap thua cong
ti bao cao thudng nién cua cac doanh nghiép
san xudt niém yét trong vong 11 ndm, tii 2011
dén 2021. Tan suat cua c4c tu trén duge dém dé
tao ra mot tong tan sudt tii vung. Logarithm tu
nhién cta téng tin sudt dugc st dung nhu mot
chi s6 dai dién cho chuyén d6i s6 cua cac cong
ty trong mau.

Tai cdu trac doanh nghiép dugc do luong
thong qua tdi cdu truc tai chinh, tdi cau trac
danh muc dau tu va tai cdu tric hoat dong
(Bartlett & Ghoshal, 1990; Sebastian va cdng su,
2017; Sosa Varrotti & Gras, 2021), c6 thé tom
tat nhu sau:

o FR la tdi ciu truc tai chinh, dugc do
bing su thay d6i trong ty 1é ng tong trén
von chu sé hiiu.

o PR dai dién cho co cdu danh muc dau tu,
dugc do bang su thay déi trong ty 1€ tai
san c6 dinh so véi tong tai san.

o OR la tai cau truc hoat dong, dugc do
bang su thay déi ty 1é chi phi hoat dong
trén téng lgi nhuan.
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Ngoai ra, chung t6i st dung logarithm tu
nhién cta téng tai san (SIZE) logarithm tu
nhién s6 nam hoat dong ctia doanh nghiép
(AGE) 1a nhiing bién kiém soat trong md hinh
nghién ctu. Sy lua chon bién kiém sodt nay
dua trén tac dong dang ké ctia né doi véi hiéu
qua hoat dong ctia doanh nghiép, nhu da dugc
chiing minh b&i Fama va French (1992). Ngoai
ra, bién kiém soat nay da dugc stt dung trong
cac nghién ctiu trudc day khi nghién ctiu vé
hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép (Asiaei
va cong sy, 2021).

Tran va Vo (2022) nhdn manh rang, két qua
udc lugng binh phuong bé nhéit (OLS) khong
nhat quan khi tén tai moéi tuong quan gitia sai
s6 va bién phu thudc c6 do tré. Do do, chung
toi sti dung phuong phdp moémen tong quat
(GMM) dé€ khac phuc vin dé nay. Phuong phap
GMM st dung cac bién cong cu dé loai bo moi
tuong quan gitia sai s va bién phu thudc cé do
tré. Ngoai ra, dé giai quyét van dé phuong sai
thay d6i va tu tuong quan, GMM dugc lua chon
nhu [a mot phuong phap uéc lugng phd bién
(Windmeijer, 2005). Tinh hop 1¢é ctia cac bién
cong cu dugc st dung trong mo hinh nghién
ciu dugc kiém tra bang kiém dinh Hansen
(Arellano & Bover, 1995).

3.2. Dit liéu

Dii liéu cho nghién ctiu nay dugc thu thap
thll cong tli cac bao cdo thudng nién cta cac
doanh nghiép niém yét san xudt niém yét tai
Viét Nam (theo phéan loai ctia San giao dich
chiing khoan Thanh ph6 H6 Chi Minh) trong
11 nam, tti 2011 dén 2021.

Quy trinh thu thap di liéu dugc thuc hién
nhu sau. Budc ddu tién, ching t6i lugc khao
cac tai liéu lién quan va lya chon cac ti khoa
thich hgp d€ dai dién chuyén d6i s6 ctia cong
ty. Sau dé, nhiing tlii c6 do tuong tu cao véi
ti goc sé dugc chon va viéc danh gia tht cong
dugc tién hanh déi véi nhiing ti ¢6 do tuong
tu trén 50% vdéi tu goc. Cudi cung, tinh hgp 1¢
cta bo tu khoa da chon sé dugc xac minh thong
qua phén tich tuong quan vé tan sudt ctia cac tu
khoa da chon. Nhiing tui c6 tuong quan cao véi
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“chuyén doi s6” sé dugc lya chon. Cach lam nay
phu hgp véi cac nghién ctiu trude day (Zhao va
cong su, 2022; Tran va cong su, 2024). Nghién
ctiu nay két hgp cac thuét ngi tiéng Viét trong
do6 co “s6 hoa”; “dii liéu 16n”; “dién toan dam
may”; “chudi khéi”; va “cong nghé thong tin”;
dé xay dung bién dai dién cho chuyén déi so.
Tan sudt ctia cac thuat ngl ndi trén dugc tinh
toan dé thiét 1ap tong tan sudt cac tii. Logarit tu
nhién cta tdng tin s6 cac tii dugc st dung lam
chi s6 d€ dai dién cho chuyén d6i s6 ctia doanh
nghiép. Cac cong ty thiéu dii liéu trong t6i thiéu
5 nam sé bi loai ra khdoi mau nghién ctu.

Cac doanh nghiép khong cé du dii liéu trong
it nhdt ndm nam sé bi loai khoi mau nghién
ctiu. Di liéu bang khong cin bing dugc st
dung trong nghién ctiu nay. Sau qua trinh lam
sach dit liéu, c6 68 doanh nghiép san xuét niém
yét tai Viét Nam sin sang cho viéc phén tich
ti€p theo.

4. Két qua nghién ciiu
4.1. Két qua tuong quan

Nghién ctiu ctia ching t6i st dung kiém
dinh Pearson d€ xem xét moi tuong quan gitia
cac bién nghién ctu. Két qua (xem Phu luc 3
online) cho thdy, khong c6 méi tuong quan
nao vugt qua 0,70, ngu y rang, khong cé hién
tugng tu tuong quan gitia cac bién nghién ctiu
(Gujarati, 2012).

4.2. Vai tro diéu tiét ciia chuyén doi so trong
moi quan hé giiia tdi cdu triic va hiéu qud hoat
dong cua doanh nghiép

Phuong phdp moments téng quat
(generalized method of moments - GMM)
dugc st dung d€ xem xét cach chuyén déi so
anh hudng dén moi quan hé gitia tai cdu triac va
hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép. Phuong
phip GMM c6 thé gidi quyét nhiéu vin dé
trong nghién ctu di liéu bang, ching han nhu
ty tuong quan, khong dong nhét, cé thé anh
huong dén két qua cia mod hinh (Arellano &
Bover, 1995). Phuong phap GMM udc tinh cac
tham s6 bang cach t6i thi€u héa sy khac biét
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gitia di liéu quan sat va gia tri du doan ctia mo
hinh dua trén céc diéu kién khoanh khic cu
thé thé hién dic diém ctia qua trinh tao da liéu
(Blundell & Bond, 1998).

Két qua thuc nghiém tu phuong trinh (1)
dugc trinh bay trong Bang 1. Hiéu qua hoat
dong cua doanh nghiép bi han ché bai cac hoat
dong tai cau truc doanh nghiép, bao gom tai
ciu truc tai chinh, tai cdu truc danh muc dau tu
va tai ciu tric hoat dong. Két qua nay phu hgp
v6i cac nghién ctiu trudc day (Githaiga, 2021).
Nhiing két qua nay cung cép thém bédng chiing
vé nhugc diém ctia tai ciu tric doanh nghiép tai
Viét Nam. Ngoai ra, két qua ctia chung toi cho
thdy, chuyén d6i s6 lam giam hiéu qua hoat dong
tai Viét Nam. Nhiing két qua nay phu hop véi
cac nghién ctu trudc day (Gasco-Hernandez va
cong su, 2022; Plekhanov va cong su, 2022). Co
nhiéu yéu t6 cé thé dugc st dung dé giai thich
tai cdu tric va chuyén déi s6 lam giam hiéu qua
hoat dong cua doanh nghiép. Ly do dau tién la
thiéu nang luc quan ly trong viéc xti ly cac hoat
dong ctia doanh nghiép kinh doanh khong phai
la cot 16i ctia doanh nghiép (Githaiga, 2021).
Qua trinh tai c4u trac va chuyén déi s6 thuong
doi hoi cac khoan dau tu 16n dé€ thuc hién. Chi
phi nay c6 thé bao gébm viéc mua sam va trién
khai cong nghé mdi, dao tao nhan sy, va cac
chi phi lién quan dén qué trinh chuyén doi.
Nhiing chi phi nay c6 thé anh hudng dén loi
nhuén ngin han va tao ra 4p luc tai chinh. Moi
thu nhép tu tai cdu trac doanh nghiép c6 thé
nhanh chéng bi dainh mat bai cac chi phi ddu tu
ban dau (Araujo va cong su, 2022). Qua trinh
chuyén doi s6 thuong lién quan dén nhiéu du
an phtc tap va da chiéu, va doi hoi su dong bo
gitia cac bo phan khac nhau cta doanh nghiép.
Néu khong c6 quan ly hiéu qua, cé thé xay ra
su gian doan trong qua trinh chuyén ddi, anh
hudng dén hiéu qua hoat dong va chi phi. Khi
doanh nghiép trién khai chuyén doi s6, c6 thé
phat sinh thach thic trong viéc tich hgp véi hé
thong cti. Néu khong thuc hién qua trinh tich
hgp mot cach hiéu qua, c6 thé dan dén su gian
doan trong qua trinh san xudt, anh hudng dén
hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép (Stiroh
& Rumble, 2006). Ngoai ra, tai cau truc hoat
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dong c6 thé dan dén mat mat nhan sy chu chot
hodc sy can trd trong cac moéi quan hé quan
trong v6i nha cung cip hodc khach hang, lam
giam hiéu qua hoat dong ctia cong ty theo thoi
gian (Schmidt, 2022). Chuyén d6i s6 thuong
ddt ra thach thtic trong viéc thay d6i van hoa
t0 chtic va thoi quen lam viéc ctia nhan vién.
Néu khong thuc hién mot cach cin nhac va ho
trg dung dan, c6 thé phat sinh sy chéng d6i va
giam hiéu suét lao dong. Viéc thay d6i quy trinh
va cong nghé c6 thé tao ra su bat tién déi véi
khach hang, dic biét la trong giai doan chuyén
déi. Néu khach hang gap kho khan hodc khong
hai long véi sy thay d6i, doanh nghiép c6 thé
mat khach hang va doanh thu. Do d6, cac quan
ly cong ty nén tap trung vao cac chién lugc dé
tang doanh s6 ¢4t 16i d€ tranh mat mat tiém
nang tu cac hoat dong tai cau traic.

Céc doanh nghiép nho 6 cac thi truong méi
ndi, nhu Viét Nam, thuong gip khé khan chung
trong viéc chuyén déi s6 (Feliciano-Cestero va
cdng su, 2023). Plekhanov va cong su (2022)
nhdn manh ring, cdc cdng ty da thanh lap lau
doi thuong khong mudén thuc hién chuyén déi
s6 do thoi quen ngai thay d6i hodc phu thudc
vao cac phuong phap truyén thong. Cac cong
ty Viét Nam van gap phai nhiéu kho khan lién
quan dén chuyén d6i s6, bao gdbm van héa doanh
nghiép va chuyén mon ctia nhan vién, co s ha
tang va cong nghé, va hé sinh thai. Cu thé, da
phan luc lugng lao dong tai cac doanh nghiép
san xudt tai Viét Nam c6 trinh d¢ chuyén mon
va ky ndng chua cao. Trong bang xép hang ning
luic canh tranh 4.0 nam 2019 do Dién dan Kinh
té€ Thé gidi cong bo, ky nang cta lao dong ctia
Viét Nam chi dat vi tri 93 trong s6 140 nén kinh
té dugc x€p hang (World Economic Forum,
2019). Do d6, viéc tiép can va thuc hién chuyén
d6i s6 gap kho khian. Viéc chuyén déi s6 doi hoi
viéc dau tu 16n vao co s6 ha tang va cong nghe,
viéc khai thac hiéu qua cac cong nghé mdi la
van dé doi véi cac doanh nghiép tai Viét Nam.
Do d6, chuyén doi s6 da gay ra tac dong bat lgi
lén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép san
xudt tai Viét Nam.
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Bang 1. Két qua udc lugng

Bién Phuong trinh 1 Phuong trinh 2
ROE, ; 1,4255%** 1,3327***
DT -0,0332%%* -0,21314%*
FR -0,0125%** -0,7490***
PR -0,0722 -6,4730***
OR -0,0048*** -0,2078***
DT*FR 0,3111%¢*
DT*PR 1,0561***
DT*OR -0,0563***
SIZE 0,0457*** 0,0113
AGE 0,1259%** 0,1260*
_cons -0,5994 0,2165
AR (2) test 0,421 0,796
Sargan test 0,003 0,972
Hansen test 0,939 0,996

Ghi chii: *p<0,10; **p<0,05; **p<0,01. ROE: lgi nhudn trén vén chii sé hitu; DT: chuyén déi so; FR: tdi cdu
triic tai chinh; PR tdi cdu triic danh muc ddu tu; OR tdi cdu triic hoat dong; SIZE logarith ty nhién tong tai

sdn; AGE logarith so nam hoat dong.

Mot diéu thu vi la két qua cta ching toi &
phuong trinh (2) xdc nhan ring, sy tuong tac
gilia tai cdu trac va chuyén doéi s6 thuc day
hiéu qua hoat dong cta doanh nghiép. Nhiing
két qua nay cho théy rang, tdi cdu tric doanh
nghiép nén dugc thuc hién cling v6i chuyén doi
s6. Mot trong nhiing lgi ich chinh cta tai cau
truc doanh nghiép la qua trinh nay c6 thé giup
cho céc cong ty tré nén hiéu qua va nang suét
hon. Vi dy, thong qua viéc hgp nhét hoat dong
hoac ban tai san khong c6t 16i, cac cong ty co
thé tdp trung vao linh vuc chu chét ctia ho va
cai thién hiéu suit tong thé (Bartlett & Ghoshal,
1990; Sebastian va cdng su, 2017). Tai ciu tric
doanh nghiép, khi thuc hién cung véi chuyén
d6i s6, ciing c6 thé gitp cac cong ty giam chi
phi, t6i uu hoa quy trinh va cai thién quyét
dinh, tat ca nhiing diéu nay c6 thé tac dong tich
cyc 1én hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép
(Khin & Ho, 2020).

5. Kétluan va ham y quan tri

5.1. Két lugn

Céch mang cong nghiép 4.0 da thay d6i manh
mé nén kinh t€ toan cau. Cac cong ty khong
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thich nghi cé nguy co bi tut lai phia sau. Tdi cdu
truc doanh nghiép da trd nén cin thiét dé cac
cong ty c6 thé duy tri tinh canh tranh trong thoi
dai méi nay. Thong qua viéc tai cdu truc, cac
cong ty c6 thé dap ing dugc nhiing yéu cdu méi
cta thi truong, téi uu hda hoat dong, thuc day
su d6i mdi va linh hoat, va thu hdt cing nhu
gili chan nhan tai. Cdc doanh nghiép thuc day
viéc tai ciu tric dugc trang bi tét hon d€ thanh
cong trong thaoi dai cong nghiép 4.0 va tao ra gia
tri cho cac ¢4 dong, nhéan vién va khich hang.
Tuy nhién, viéc tai cau tric khong luon dan dén
thanh cong, boi vi n6 doi hoi cac doanh nghiép
phai danh céc khodn chi phi dau tu dang ké, dac
biét 1a tai cac thi trudng méi noi.

Vi vay, nghién ctiu nay xem xét vai tro diéu
tiét ctia chuyén ddi s6 d6i véi moi quan hé gitia
tai cau truc va hiéu qua hoat dong cta doanh
nghiép. Két qua ctia chung t6i chi ra rang, viéc
tai cau truc doanh nghiép, bao gom tai cau truc
tai chinh, tai cu tric danh muc dau tu va tai cdu
trac hoat dong, lam giam hiéu qua hoat dong
cta cac doanh nghiép san xudt tai Viét Nam.
Chuyén d6i s6 ciing lam han ché hiéu qua hoat
dong ctia cac doanh nghiép san xuit niém yét
tai Viét Nam. Tuy nhién, tac dong tdng hop cua
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tai cau truc va chuyén doi s6 c6 thé lamot dong  dong ctia minh. Thii ba, dé€ dat dugc két qua
luc quan trong d€ cai thién hiéu qua hoat dong  tai cdu tric doanh nghiép thanh cong, cac nha
cua cac doanh nghié¢p san xudt tai Viét Nam. quan ly can tich hgp chién lugc tai cau tric voi
chuyén déi s6 d€ tan dung cac lgi thé ma cong
nghé hién dai c6 th€ mang lai, gép phan nang
Mot s6 ham ¥ quén trj dugc dic két tu ket €ao hiéu qud hoat dong cta doanh nghiép.

qué nghién ctu cta ching toi. Ddu tién, ching
t6i mudn nhidn manh ring, chuyén déi s6 co6
thé thuc ddy su phat trién va sang tao. Tuy
nhién, no ciing cé thé giy anh hudng dén hiéu
qua hoat dong ctia doanh nghiép trong cac thi
truong maéi ndi nhu Viét Nam. Do d6, viéc quan
trong doi v6i nha quan ly trong doanh nghiép
san xudt tai Viét Nam la cn nhac ky luéng chi
phi va lgi ich ctia chuyén dé6i s6, phat trién mot
chién lugc toan dién dé€ xem xét ca thach thic AR, : % . S
va cd hoi ddc biét trong bdi canh tdi cdu truc truc, va h1eu qua hoat dgng cua doanh nghlep:
doanh nghiép. Thit hai, qua trinh tai cdu truc CPung tor tin rang, ngh1?n cuu trong tuong 1a‘1
khéng nén dugc thuc hién qua voi va. Méi cong két hgp cac bién nhu quan tri doanh nghiép va
ty cn thuc hién mot phén tich toan dién va téi quz}n~tr i C,(A)ng ngh¢ thong tin vao mo hinh c6
cAu tric phi hop véi dic diém va quy mo hoat th€ dan dén 1oi giai thich r6 rang hon.

5.2. Ham y quadn tri

Nghién ctiu nay ton tai mot s6 giéi han.
Nghién ctiu nay st dung phuong phap dém
tan sO cla cac ti lién quan dé€ dai dién cho bién
chuyén déi s6. Cac nghién ctu tiép theo c6 thé
sti dung phuong phap cao dii liéu hodc khai pha
di liéu (text mining) dé c6 thé do luong bién
chuyén ddi s6 chuén xac hon. Ngoai ra, nghién
ctiu nay chi méi xem xét vai tro diéu tiét cta
chuyén déi s6 trong moi quan hé gitia tai cdu
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