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The purpose of this research is to study the impact of the Covid-19
pandemic on the business efficiency of Vietnam’s commercial banks. The
business performance of commercial banks is measured by the return
on equity (ROE) and the return on total assets (ROA). The panel data
regression method is used to test the impact of Covid-19 on the business
performance of Vietnamese commercial banks on the basis of a system
of secondary data collected from 21 banks in the period 2012-2021. The
estimated results show that Covid-19 has negatively affected, significantly
reducing the business efficiency of Vietnamese commercial banks. In
addition, the study also showed that the business performance of banks is
affected by the ratio of equity to total assets, the capacity to manage credit
risk costs. It is recommended that managers have appropriate response
solutions (such as expanding investment activities, strengthening risk
management, increasing the size of capital and assets) to improve business
efficiency when the epidemic is still likely to last but still ensure capital
support for organizations and individuals to overcome difficulties after the
Covid-19 pandemic.
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THONG TIN TOM TAT

DOI: Muc tiéu nghién ctiu su tac dong ctia dai dich Covid-19 dén hiéu qua kinh
10.52932/jfm.vi68.257 doanh ctia cac ngan hang thuong mai Viét Nam. Hiéu qua kinh doanh cta
cac ngan hang thuong mai dugc do ludng bdi ty suit 1gi nhudn trén von
cht s hitu (ROE) va ty sudt lgi nhudn trén tong tai sain (ROA). Phuong

Ngay nhan:

08/02/2022 phap hoi quy dit liéu bang dugc st dung dé kiém ching anh hudng
Wi s e Covid-19 dén hiéu qua kinh doanh cua cac ngan hang thuong mai Viét
15/04/2022 Nam trén co s hé thong di liéu thi cap thu thap tu 21 ngan hang giai
Ngdy ding: doan 2012-2021. Két 9ué udc lugng cho thdy, Covid-19 da anh hudng tiéu
B cuc, lam giam dang ké hiéu qua kinh doanh ctia cac ngan hang thuong mai

Viét Nam. Bén canh dé, nghién ctiu ciing cho thdy, hiéu qua kinh doanh
ctia cac ngan hang bi anh hudng boi ty 1€ von chi sd hitu trén tong tai san,
ndng lvc quan tri chi phi rti ro tin dung. Khuyén nghi cac nha quén tri can
Tit khéa: c6 nhiing giai phap ting pho phu hgp (nhu mé rong cac hoat dong dau tu,
Covid-19; Ngén hang tang cudng quan ly rui ro, tdng quy mo von va tai san) cTé’~ cai thién hié1~1
thuong mai; Hiéu qua qud kinh doanh khi dich con c6 khd nang kéo dai nhung van dam bdo ho
kinh doanh. trg von cho cac td chiic, cad nhan vugt qua kho khén sau dai dich Covid-19.

1. Dat van dé ti trung tdm kiém sodt bénh tat thi s6 lugng
nguoi mat vi Covid tinh dén nay la 22.598
ngudi, ngudi lao dong mat viéc lam, cac chubi
san xudt cua doanh nghiép bi dtt gay, lam cho
doanh nghiép gap khé khan trong viéc thanh
toan von va lai cho ngan hang. Ciing chinh vi
thé ma rui ro trong cho vay ctia cdc ngin hang
cling gia tang. Mat khac, cac ngin hang phai
thuc hién chinh sach lai suit thap d€ ho trg cac
doanh nghiép, gay ra giam lgi nhuédn cta cac
ngan hang.

Giai doan tli cudi nam 2019 dén nay, dai
dich Covid-19 dugc phat hién dau tién & Trung
Qudc, sau do lan rong khap thé gidi, trong do
c6 Viét Nam. Viét Nam bi anh hudng nghiém
trong trén tat ca cac mat doi song xa hoi do tac
dong cua dich bénh Covid-19. Theo thong ké

*Tdc gid lién hé:

Email: phannga@ufm.edu.vn
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Nhu vay, tac dong ctia dich bénh da anh
hudng dén hiéu qua kinh doanh ctia cac ngan
hang thuong mai nhu thé nao? Nghién ctiu
dé tra 16i cau hoi nay la rat quan trong va can
thiét d€ cdc nha quén tri ngan hang cing nhu
ngan hang Nha nudc thay dugc cac ngan hang
thuong mai hién nay bi tac dong ra sao?. Can co6
chinh sdch nhu thé nao dé€ viia ddm bao cho hé
thong ngén hang thuong mai phat trién 6n dinh
va cac ngan hang thuong mai can phai cé giai
phép gi d€ ho trg cac doanh nghiép vugt qua
dugc nhiing kho khén trong dai dich Covid-19.

Vi cac ly do da néu trén, nghién ctiu “Tac
dong ctia Covid-19 dén lgi nhuan cta cac ngan
hang thuong mai Viét Nam” d¢€ kiém tra tac
dong cua Covid-19 anh hudng dén ty suat lgi
nhuan cta ngan hang thuong mai Viét Nam.
Két qua nghién ctiu sé la biang chiing dé xuit
cac ham y giup cdc ngan hang thuong mai tang
hiéu qua kinh doanh trong diéu kién van con sy
tac dong cua dai dich Covid-19; dong thoi, trién
khai h6 trg von cho nén kinh té phuc hoi hiéu
qua sau dai dich Covid-19.

2. Co s6 ly ludn va cac nghién ciu truéc
2.1. Co s6 ly thuyét nén ting

Hoc thuyét vé cii soc kinh té: Ly thuyét nay dé
cap dén bat ky su thay doi ctia cdc bién s6 kinh
té€ vi mo sé anh hudng dang ké dén cac két qua
kinh té cia mot qudc gia va cac thudc do hoat
dong kinh té, chdng han nhu that nghiép, tiéu
dung va lam phat. Cac ct s6c thuong khong thé
dodn trudc va thuong la két qua cuia cac sy kién
dugc cho la nam ngoai pham vi cia cac giao dich
kinh t€ thong thudng. Cac cu soc kinh té c6 tac
dong lan rong va lau dai doi véi nén kinh té, va
theo ly thuyét chu ky kinh doanh thuc (RBC),
dugc cho la nguyén nhén sau xa cua suy thoai
va chu ky kinh t€. Véi ndi dung hoc thuyét dé
cap cho thdy dich bénh Covid-19 da anh hudng
nghiém trong dén toan bo cac hoat dong kinh
té€ — xa hoi trén toan thé gidi, trong do6 cd Viét
Nam. Céc chubi cung ting san xudt bi dut gay,
cac doanh nghiép pha san, ngudi dan mat di
mang sdng, ngudi lao dong that nghiép,... lam
ngung tré cac nén kinh té. Di€u nay cho thay
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dai dich Covid-19 Ia moét ¢t s6c¢ cho nén kinh té
trén toan cau va ca Viét Nam.

Thuyét chi phi dai dién: Ly thuyét nay dugc
gi6i thiéu nham giai thich tdim anh hudng cta
co cau s htiu d6i véi loi nhuan. Theo d6, cac
nha quan ly thuong thuc hién cac thé ché dua
trén loi ich ctia minh hon 1a t6i uvu hoa tai san
va lgi ich caa cht s httu. Mot cach hiéu qua dé
giai quyét mau thuan dai dién la s& hitu quan
tri. Phuong phdp nay nhdm cung c6 ty 1é s6 hiiu
ctia cac nha quan ly trong cong ty, giup hai hoa
loi ich gitia nha quan ly va cong ty, budc ho phai
hanh dong vi lgi ich cua cac ¢ dong. Nhin ti
goc do nay, cé vé nhu cac ngan hang dugc sé
htiu boi c6 dong sé hoat dong t6t hon cac ngan
hang tuong ho, ngan hang hop tc xa hay ngin
hang Chinh pht.

Thuyét phat tin hiéu: Ly thuyét nay noéi vé
nhiing thong tin khac nhau trong néi b nhu
gitia cac giam doc va cac bo phan trong cong
ty hay giia cac bén nhu cdc nha dau tu (Ross,
1977). Theo do, cac nha quan ly tiép can dugc
nhiéu thong tin quan trong vé tinh hinh tai
chinh ctia cong ty hon ngudi ngoai cu¢c. Trong
khi dé, cac nha dau tu bén ngoai lai phai doi
mdt v6i nhiéu thong tin c¢6 thé khién ho bi hiéu
lam khi danh gia co héi dau tu. Do dé, nhiing
bién dong vé co cdu von sé phat tin hiéu cho
cac nha dau tu bén ngoai ndm bat dugc hiéu
qua hoat déng cua cong ty. Cu thé hon, theo
Heid va cdng su (2014), co cdu vén bén viing
sé truyén tin hiéu kha quan vé gid tri ngan hang
t6i thi truong. Véi ly thuyét nay cho thay, néu
cac nha quan tri ngan hang c6 cac tung pho tét
thong tin ctia dich bénh Covid-19 thi sé dua ra
dugc chién lugc kinh doanh phu hgp.

2.2. Lugc khdo cdc két qua nghién ciiu vé yéu to
dnh hudéng lgi nhudn ngan hang

Tdc dong cua Covid-19 dén hiéu qud kinh
doanh cia cdc ngan hang: Hién nay, cac nghién
ctiu vé su tac dong ctia Covid-19 dén hiéu qua
kinh doanh ctia cac ngan hang thuong mai thi
con réat han ché do dai dich Covid-19 la bién c6
m&i, chua c6 co s ly luan ma chi c6 mdt sé6 mo
hinh phén tich hiéu qua kinh doanh ctia ngan
hang trong b6i canh dich Covid-19, cu thé:
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Nghién ctiu ctia Yusuf va Ichsan (2021)
phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh cta
ngan hang Indonesia dya vao cac yéu t6 rui ro
cua cac khoan vay tin dung va kha nidng thanh
todn ctia khach hang. Nghién ctiu ctia Disemadi
va Shaleh (2021) phén tich hiéu qua kinh doanh
cta ngan hang ti quan ly tin dung.

Nghién ctiu ctia Trinh Xuan Hoang (2021),
noi dung nghién ctiu “Tac dong cua dai dich
Covid-19 dén hoat dong clia cdc ngan hang
niém yét trén san ching khoan”. Thong qua
di liéu dugc thu thap dugc tlii 27 ngan hang
thuong mai niém yét, cu thé: M6 hinh nghién
ctu dé xuat gom: (i) Quy mé tin dung phan anh
quy mo hoat dong dau ra ctia cdc ngan hang c6
anh hudng dén hiéu qua kinh doanh; (ii) Hiéu
qud tin dung phan anh hiéu qua dau ra cta
cac ngan hang thuong mai (ngan hang thuong
mai). Cong thiic cu thé nhu sau:

BP, =a+ P Scale +paCrP, + 2)
[3cCrP Vi 2K, +6 ZM +e,

Trong do, BP_ 1a hiéu qud kinh doanh ctia
ngan hang itai thoi diém t; scale, la quy mo6 cho
vay cua ngan hang i tai thoi diém t; aCrP, 12
hiéu qua tin dung ctia ngan hang i tai thoi diém
t; cCrP,_la hiéu qua tin dung ctia ngan hang i
tai thoi ‘diém 1, thoi diém xudt hién dai dich
Covid-19, ZM, 1a j bién s6 vi m6 xem xét nhu
cau vay dau tu. Gia thuyét dat ra trong nghién
ciu: £X,, la k bién s6 qudn ly cua ngén hang i
tai thoi diém t. Két qua nghién ctiu cho thdy,
quy mo tin dung tac dong am dén hiéu qua kinh
doanh do bang thu nhap trén tai san (ROA) ctia
cdc ngan hang thuong mai.

Nghién ctiu ctia Nguyén Thi Thai Hung
(2021) vé “Nhiing khé khan ctia nganh Ngan
hang trong bdi canh dai dich Covid-19”. Két
qua phén tich cho thdy, nhiing khé khan cta
nganh ngan hang, d6 la van dé suy giam tai san,
kha nédng sinh 161 giam, thuc hién s6 hoa hoat
dong ngan hang, tang su canh tranh va hgp tac
vGi cac cong ty Fintech, va phai dap ting nhu
cau ngay cang cao cua khach hang trong boi
canh mdéi trudc nhiing tac dong cua dai dich
Covid-19.
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Moéi quan hé gitia quy mé va lgi nhudn ngan
hang: Thong thudng, quy md cta ngan hang
thuong ti 1¢ thudn véi lgi nhudn ctia ngan hang
(Zhao & Zhao, 2013; Perera va cdng su, 2013;
Pasiouras & Kosmidou, 2007). Ly do la cic ngan
hang quy mo6 16n thuong it khi gap phai rti ro
nho kha nang dat dugc s6 lugng san phdm 16n
hon, ciing nhu ¢6 dugc su da dang cac khoan
cho vay hon so véi cac ngan hang quy moé nho.
Nho vay, chi phi von ctia cac ngan hang nay
dugc giam di dang ké, dan dén 1gi nhuén cao
hon (Perera va cdng su, 2013). Nhiéu y kién
cho rang, cac ngén hang 16n dugc hudng loi ti
nhiing ngudi bao ho chic chin nén gidm dugc
chi phi cic quy (Demirgii¢-Kun & Huizinga,
2012). Ngugc lai, Berger va Humphrey (1987)
dalay di liéu tu 214 don vi ngan hang nha nudc
dé€ di dén két luan rang, & quy mo6 nho nhit, cac
ngan hang dat dugc hiéu qua quy mo6 nhung &
quy mo 16n nhat thi lai khong thu dugc hiéu
qua vé quy md. Mdt khac, bang cach st dung
phuong phdap GMM dé danh gia yéu té quyét
dinh loi nhudn ctia ngan hang Hy Lap tu nam
1985 dén nam 2001, Athanasoglou va cong su
(2006) da khing dinh téc dong cia quy mo ngan
hang t6i loi nhuan la khong ddng ké. Nhom cac
tac gia nay giai thich rdng, cac ngan hang nho
thuong tap trung phat trién nhanh hon, ké ca
phai stt dung dén lgi nhuan. Ngoai ra, thay vi
cai thién lgi nhuén, cac ngan hang méi thanh
lap thudng dat muc tiéu chinh la mé rong thi
phan, do dé chi sau vai nam thanh lap, cdc ngan
hang nay sé khong c6 1ai (Athanasoglou va cong
su, 2006). Vi 1é do, rat nhiéu nha nghién ctu
khéc cting cho riang, khong c6 moi lién hé nao
gitia quy mo ngéan hang va 1gi nhuan (Micco va
cong su, 2007). Téng quat lai, ¢ thé thiy yéu to
quy mo ngan hang dugc dé cap dén trong phan
16n cac nghién ctiu vé 1gi nhudn ngan hang. Tuy
nhién, moi quan hé gitia quy mo ngén hang va
lgi nhudn ngan hang chila mot chu dé rat nho.

Moi quan hé giita ti 1¢ von va lgi nhudn ngan
hang: Co cidu vén ngin hang dugc tinh bang
cach chia téng vén ¢d phan cho téng tai san
(Saeed, 2014). R4t nhiéu nha nghién ctiu nhu
Berge (1995), Demirguc-Kunt va Huizinga
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(1999), Naceur va Omran (2011), Lee va Hsieh
(2013) déu cho ring, ti 1¢ von ngan hang la mot
yéu t6 quan trong quyét dinh lgi nhudn ngan
hang. Trong nghién ctiu vé mdi quan hé gitia
ti 1¢ von va lgi nhuén trong hoat dong ngan
hang, Berge (1995) chi ra rang, tii dii liéu vé cac
ngan hang tai My trong giai doan 1983-1989,
c6 nhiing két qua kha quan tii von cho t6i lgi
nhuan va ngugc lai. Ti1¢ von trén tai san cang
cao thi dan dén lgi nhuén cang cao, nha lai suit
quy dinh thap hon bdi cac quy giao dich khong
bao hiém. Diéu nay c6 thé ly giai bdi mot thuc
té la cac ngén hang ¢ von 16n hon c6 thé giam
kha ndng cdc chti ng ctia cdc khoan ng khong
bao hiém thanh toan cac chi phi pha san trong
truong hop ngin hang lam &n thua 16, qua dé
giam 1ai sudt ma cac chu ng nay dat ra cho cac
khoan ng khong bao hiém (Berge, 1995). Cac
nghién ctu khac ctia Abreu va Mendes (2001),
Naceur va Omran (2011), hay ctia Lee va Hsieh
(2013), vé phén tich cac yéu t6 anh hudng loi
nhuan ngan hang tai cac thi truong khac nhau,
déu cho thdy két qua tuong tu. Nhin chung,
cac nha nghién ctu déu két luin rang, cé ton
tai moi quan hé ti 1¢ thuan gitia mtic von va lgi
nhuan ngan hang.

Moéi quan hé gitia rui ro tin dung va lgi nhudn
ngdn hang: Mot trong nhiing rai ro quan trong
nhat trong hoat dong ngan hang la rai ro tin
dung, bat ngudn tli nhiing that bai tiém &n trong
viéc thuc hién nghia vu thanh toan ctia cac bén
doi tac (Bessis, 2010). Theo Cooper va cong su
(2003), danh muc cho vay cia mdt ngan hang
lién tuc thay ddi c6 thé do tinh bét bién cta rai
ro tin dung. Ngoai ra, Duca va McLaughlin
(1990) nhan dinh rang, nhiing thay déi trong lgi
nhuén ngin hang phén l6n la do thay d6i trong
rti ro tin dung. Tuy nhién, viéc do ludng rti ro
tin dung ctia ngan hang van 1a mot chua dé gay
tranh cai. Rasaiah (2010) cho rang, mutc d¢ rui
ro tin dung cia mot ngan hang nén dugc danh
gia bang cac khoan vay chua thanh toan. Con
Sufian va Chong (2008) cung Athanasoglou va
cong su (2008) cho rang, ti 1é chi phi du phong
rti ro tin dung so véi tdng du ng la mot thude do
cua rui ro tin dung. Sufian va Chong (2008) st
dung mot moé hinh héi quy tuyén tinh d€ kiém
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tra moi lién két gitia lgi nhudn ngan hang va cac
yéu t6 quyét dinh cu thé. Két qua thu dugc ti
nghién ctiu nay cho thay ti 1¢ chi phi du phong
rti ro tin dung so véi tong du ng cang cao thi
lgi nhudn ho thu dugc cang thap. Nguyén nhan
la do mtc vay rui ro trén khia canh tai san cta
cac thé ché tai chinh gia ting, dan dén tich lay
ng x4u, do d6 co thé ti 1é nghich téi 1gi nhuadn
(Miller & Noulas, 1997). Mit khac, mac du lua
chon chi s6 rti ro tin dung khac, Rasiah (2010)
van chiing minh rti ro tin dung khong c6 tac
dong t6i lgi nhudn ngén hang.

Moi quan hé giita ndang luc quan tri chi phi
va lgi nhudn ngan hang: Kha nang sinh lgi ctia
ngan hang phu thudc rat nhiéu vao kha ning
quan tri chi phi hoat dong ctia cac nha quan tri
ngan hang. Mot ngan hang dugc t6 chiic tot véi
cac hé thong kiém soat, danh gia chat lugng,
quan ly viéc st dung tai san, danh gia thanh
tich ctia nhéan vién dé c6 co ché luong thudng
phu hgp... sé c6 kha nidng quan tri chi phi hoat
dong tot hon. Ty 1¢ chi phi hoat dong trén thu
nhap hoat dong (Cost to Income Ratio — CIR)
thuong dugc dung dé danh gia niang luc quan
tri chi phi ctia ngén hang. Chi tiéu nay cho thay
dugc moi tuong quan gitia chi phi va thu nhap,
thong qua dod, cac nha dau tu cé dugc cai nhin
tot hon vé kha nang sinh 1gi trong hoat dong
kinh doanh ctia ngan hang. Ty 1¢ nay cang nhé
thi cang tot vi khi d6 cn it chi phi hon dé€ tao ra
1 dong thu nhap. N6éi cach khac, ngén hang thu
dugc nhiéu 1gi nhuén hon, ti d6 ty suat sinh
lgi tai ngan hang sé cao hon. Nghién ctiu cta
Athanasoglou (2008) ciing nhan manh vai tro
quan trong cua nang luc quan tri chi phi dén lgi
nhuan ngan hang.

MGoi quan hé giiia téc do tdang trudng tong tai
san va lgi nhudn ngan hang: Mot ngan hang l6n
sé c6 kha nang tdn dung cac nguon luc kinh té
cling nhu tao dugc uy tin, thu hut khach hang
dén giao dich. Tu do, gia tang s lugng giao
dich, tao nguon thu 16n khong chi tu khach
hang cho vay ma con tii ca ngudn thu dich
vu... Chinh vi vdy, téc do tang trudng tong tai
san ctia ngan hang thuong mai la chi tiéu téng
hgp thé hién kha nang bén viing vé tai chinh
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va nang luc quan ly ctia moét té chiic tin dung.
Trong bai nghién ctiu cac nhan t6 tac dong dén
loi nhudn cta ngén hang tai Pakistan, Gul va
cong su (2011) da tim ra mo6i quan hé dong
bién gitia ty sudt sinh lgi va téc d6 tang truéng
tong tai san clia cac ngan hang. Alper va Anbar
(2011) cting da cho ra mot két qua nghién ctiu
tuong tu khi chiing minh dugc rang, t6c do
tang trudng tong tai san c6 tac dong cung chiéu
dén ROA va ROE.

Moi quan hé giiia ty 1¢ lam phdt va lgi nhudn
ngdan hang: Revell (1979) phat hién ra rang, lam
phat ciing c6 thé 1a mot yéu té quyét dinh lén sy
dao dong cuia lgi nhuan ngan hang. Do d6, viéc
du bao lam phat ctia nén kinh té phai chinh xac,
vi cdc ngan hang thuong dua theo con s6 nay
dé diéu chinh 1ai suat. Tu d6, mé6i quan hé gitia
loi nhuén va ti 1€ lam phat 1a khong r6 rang vi
noé con tuy thudc vao cé du bao vé lam phat hay
khong? Du bao c6 chinh xac hay khong? Cu thé
hon, lam phét doan dugc trude c6 thé dan dén
1ai sudt thay d6i nhanh hon so véi chi phi lam
phat, do d¢ sinh 16i nhi€éu hon. Mat khac, trong
truong hgp lam phat khong dugce du bao hoac
du bao khong chinh xdc, lgi nhuan ngan hang
c6 thé ting cham hon so v6i chi phi do 1ai suét
diéu chinh chua phu hgp. Diéu nay dan dén lgi
nhuan va ti 1¢ lam phat ti 1¢ nghich véi nhau
(Sufian & Chong, 2008). Mot s6 nghién ctiu
vé anh hudng cua lam phat doéi véi loi nhuan
ngan hang két luan rang, hai khdi niém nay ti 1é
thudn r6 rang v6i nhau (Molyneux & Thornton,
1992; Sastrosuwito & Suzuki, 2012). Nguogc lai,
Naceur va Kandil (2009) lai nhan dinh, ti1é lam
phat va hiéu sudt ngan hang c¢ ti 1¢ nghich véi
nhau. C6 thé€ giai thich vé nhan dinh d6 rang, ti
1é lam phat 16n sé dan dén sy khong chac chan
cao hon, dong thoi, giam nhu cau tin dung
(Naceur & Kandil, 2009).
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Moéi quan hé giiia tang trudng kinh té va lgi
nhudn ngan hang: Anbar va Alper (2012) cho
rang, cac ngan hang thuong hudng lgi nhiéu
hon tii cdc nén kinh t€ ting trudng cao hon
bang cach cho vay nhiéu hon va ting chit lugng
tai san ngan hang. Két qua nay ciing tuong dong
v6i cac nghién ctiu khac nhu Hassan va Bashir
(2003) vé6i nghién ctiu vé thi trudng ngan hang
Hoi gido hay Pasiouras va Kosmidou (2007) vé6i
nghién ctu vé nganh cong nghiép ngin hang
chau Au. Tuy nhién, mot nghién cdu dugc thuc
hién bdi Athanasoglou va cong su (2006) vé
nganh ngan hang Pong Nam Au khong dong y
v6i cac két luan trén. Theo nghién ctiu nay, su
thay d6i cia GDP binh quén dau ngudi khong
giy ra tac dong dang ké tGi lgi nhuin ngan
hang. Vi vdy, cac nha nghién ctu du dodn gitia
tang trudng kinh té€ va lgi nhuan ngan hang ti
1é thuén ro rét, ngay khi dat dugc 6n dinh gia
(Athanasoglou va cong su, 2006). Nhin chung,
moi quan hé gitta GDP va lgi nhuén ngan hang
c6 thé thay doi tuy thudc vao diéu kién thi
truong khac nhau.

3. Dit liéu va phuong phap nghién ciu.
3.1. Dit liéu

Bai nghién ctiu st dung dii liéu ctia 21 ngan
hang thuong mai Viét Nam, thu thap ti nguon
di liéu thu cap trong khoang thoi gian tii ndm
2012-2021. Cac s6 liéu thu thap tu bao cdo
thuong nién cua cac ngan hang, Ngan hang
Nha nudc Viét Nam, Thong ké Ngan hang Viét
Nam, Ngan hang Thé giéi. Thong qua s6 liéu
trén cac bao cao, nhom tac gia trich loc, tinh
toan cho cac bién can thiét trong moé hinh phan
tich, hoi quy d€1am ro6 cdc muc tiéu nghién ciiu.
Dua vao cac ly thuyét va nghién ctiu truée day,
nhom tac gia lya chon cac bién trong mo hinh
nhu sau:

Bang 1. Tong hgp cac bién.

Bién  Ténbién b e AR C$ﬁtg:;;?é1‘“
Bién phu thudc
ROE Thu nhép Lgi nhuén sau thué Yusuf va Ichsan (2021), Casu

trén von cd
phéan

(2006)

Vén cht s httu binh quén
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K tc nehién ct
Bién  Ténbién Cach xac dinh );;ing C:}fullgn;?éiu
ROA Thu nhap Lgi nhuén sau thué Yusuf va Ichsan (2021), Casu

trén Tai san

Bién doc lap
Covid-19 Covid-19

Bién kiém soat

TE/TA

CIR

NPL/TL

SIZE

COST

GDP

INF

Ty 1¢ von chua
sG hiiu

Nang luc
quan tri chi
phi

Ty 1é ng xdu
Quy md ngan
hang

Chi phi lai

Tdng trudng
kinh té

Lam phat

Tai san binh quan

Néu Ngan hang bi tac dong
bdi dai dich Covid-19 sé nhan
gia tri =1; con néu ngin hang
khong bi tac dong béi dich bénh
Covid-19 sé nhan gia trila 0

T6ng von chu s¢ hitu

Téng tai san

Chi phi hoat dong
Thu nhap hoat dong

No x4u

T6ng du ng cho vay

Ln (t6ng tai san)

Chi phi tra lai

Téng von huy dong binh quan
Téang truéng GDP

Chi s6 lam phat qua cdc nam

+/-

(2006)

bé xudt cia nhém nghién ctiu

Berge (1995), Demirguc-Kunt
va Huizinga (1999), Abreu
va Mendes (2001), Naceur &
Omran (2011), Lee va Hsieh
(2013)

Athanasoglou (2008)

Miller va Noulas (1997),
Sufian va Chong (2008)

Berger (1987), Pasiouras va
Kosmidou (2007), Zhao va Zhao
(2013), Perera (2013)
Athanasoglou (2008), Andreas
va Gabrielle (2014)

Hassan va Bashir (2003),
Athanasoglou va cong su (2006),
Pasiouras va Kosmidou (2007),
Anbar va Alper (2012)

Revell (1979),

Molyneux va Thornton, (1992),
Sufian va Chong (2008),

Naceur va Kandil (2009),
Sastrosuwito va Suzuki, (2012).

2.2. Xay dung mé hinh nghién ciiu
Nhém nghién ctiu thita ké mé hinh nghién

ctiu ctia tac gia Naceur va Kandil (2009) dé thuc

hién cho nghién ctiu nay va b6 sung thém bién
Covid-19, cu thé nhu sau:
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ROE, = /50 + /31*COVID19” + ﬁz*TF/TAit +
ﬁ;CIRit +p SNPLTL t + ﬁS*SIZEit +p COST,
+ + ﬁfGDPn + /))S*INF” te,

ROA, =, + B, *COVID1, + B*TETA, +
B *CIR + B*NPLTL, +B*SIZE, + B*COST,
++ B*GDP, + BYINF, +e,

3.3. Phuong phdp nghién ciiu

Nghién ctiu sti dung phuong phap phuong
phap thong ké va hoi quy di liéu bang (POOL,
REM va FEM) dé€ phan tich di liéu thu thap tu
bdo cdo tai chinh ctia 21 ngan hang thuong mai
Viét Nam, véi téng s6 quan sat 1a 210 (10 nam

Bang 2. Thong ké mo ta cac chi
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* 21 ngan hang). Dt liéu dugc phan tich thuc
hién trén phan mém Stata 15.0 theo thi ty nhu
sau: (i) Thong ké mo ta, (ii) Ho6i quy mo hinh
POOL, REM va FEM, (iii) Kiém dinh lya chon
mo hinh pht hgp, (iv) Kiém tra gia dinh vé hién
tugng phuong sai sai s6 khong do6i va su doc
lap gitia cac don vi chéo, (v) Khac phuc céc sai
pham cta moé hinh bang phuong phap FGLS
(Feasible Generalized Least Squares) dé lam r6
cac muc tiéu nghién cuiu.

4. Két qua nghién ctiu
4.1. Két quad thong ké

tiéu nghién ctiu (2012 - 2021)

Thu nhép trén von c6 phan (ROE) 10004 10,926 9,975 0,07 31,526 7,391
Thu nhép trén Tai sain (ROA) 10004 1,014 0,852 0,01 5,950 0,798
Ty 1¢ von cht s& httu (TE/TA) % 10.097 8.740 0.943 46.245 5.217
Niéng luc quan trj chi phi (CIR) % 50.836 49.690 21.713 92.738 13.533
Ty 1& ng xéu (NPL/TL) % 2.242 2.135 0,000 8.807 1.297
Quy mo6 ngan hang (SIZE) Ty dong 160.990 92.594 5.891 1.202.284  210.197
Chi phi lai (COST) % 3,515 2,675 0,924 11,497 2,204
Téang trudng kinh t€ (GDP) % 6,000 6,100 5,200 6,800 0,532
Lam phat (INF) % 8,575 6,823 0,879 23,116 6,711

Két qua théng ké mau nghién ctu cua 21
ngan hang thuong mai Viét Nam trong giai
doan 2012-2021 (Bang 2) cho thdy, dac diém
chung cta cac ngan hang cé quy mo tai sdin
tuong doi 16n, hiéu qud hoat dong tot, ti 1é ng
xdu va chi phi lai vay thdp, nang luc qudn tri
chi phi va kha ndng thanh todn tot. Tai san binh
quan chung ctia 21 ngén hang thuong mai Viét
Nam trong giai doan 2012-2021 la 160.990 ty

dong. Dén thai diém nam 2021, thu nhép trén
moi c6 phiéu clia cac ngan hang ciing kha t6t
v6i 11,502 ngan dong/cé phan, binh quéan ca
giai doan la 10,926 ngan déng/c6 phan. Tuy
nhién, chénh léch thu nhdp trén méi c6 phdn
gitia cdc ngan hang va cdc nam tuong doi lon (tt
0,07 dén 31,526 ngan dong).

4.2. Két quad héi quy va cdc kiém dinh

Bang 3. Tuong quan gitia cac bién trong mé hinh nghién ctiu

ROA ROE COVID-19 TE/TA CIR NPL/TL SIZE COST GDP VIF
ROA 1
ROE 1
COVID-19 -0,303*%* -0,196"** 1 3,53
TE/TA 0,389 -0,273¥* -0,233** 1 2,07
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ROA ROE COVID-19 TE/TA CIR NPL/TL SIZE COST GDP VIF
CIR -0,658**  -0,604*** 0,170** -0,101 1 1,33
NPL/TL 0,254 -0,296*** -0,070 0,123* 0,271* 1 1,16
SIZE -0,135%* 0,365  0,304*** -0,673**  -0,148** -0,100 1 2,27
COST 0,139 0,056 0,516%** -0,220%** 0,079 -0,017 0,298 1 1,55
GDP -0,109 0,017 0,699*** -0,221%** 0,006 -0,202%%* 0,241+ 0,395%** 1 2,16
INF 0,314 0,215 -0,589*%  0,301*** -0,191% 0,021 -0,333¢¢  -0,134*  -0,311"* | 1,86

Ghi chii: Ky hiéu ™, ** va * lan lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.

Theo ma tran tuong quan (Bang 3) thi gia
tri tuyét doi hé s6 tuong quan cdp gitia cac bién
déu rat nho hon so véi 0,7. Diéu nay cho thay,
khong c6 hién tugng tuong quan manh gitia cac
bién doc lap. Tuy nhién, d€ chic chin rang vin
dé da cong tuyén khong xay ra gilia cac bién
trong mo hinh nghién ctiu, Gujjarati (2012) da

dé xuét kiém tra gia tri hé s6 nhén t6 phdong dai
phuong sai (VIF) dé€ két luan van dé da cong
tuyén. Két qua (Bang 3) cho thdy, hé s6 tuong
quan gitia cac bién tuong déi nho va cac thanh
phan nhén t6 trong mo hinh cho hé s6 VIF déu
rat nho (VIF < 10), chiing t6 mé hinh khong
xay ra hién tugng da cong tuyén nghiém trong.

Bang 4. Két qua h6i quy mo6 hinh ROA

Bién phu thudc: )
Thu nhép trén Tai san (ROA) Mo hinh héi quy
Bién doc lap POOL FEM REM FGLS

Pai dich Covid-19 (Covid-19) -0,363** -0,447%%* -0,409%** -0,321%%*
[-2,43] [-2,83] [-2,79] [-3,36]

Ty 1é von chu s& hitu (TE/TA) 0,0545*** 0,0474*** 0,0530%** 0,0270***
[5,42] [4,17] [5,18] (3,22]

Nang luc quan tri chi phi (CIR) -0,0317*** -0,0318*** -0,0324*** -0,0306***
[-10,19] [-8,91] [-10,03] [-14,20]

Ty 1¢ ng xdu (NPL/TL) -0,0914*** -0,0687** -0,0810*** -0,0705*%**
[-3,02] [-2,07] [-2,65] [-3,00]

Quy mo6 ngan hang (SIZE) 0,0177 0,0448 0,031 0,0333*
[0,86] [1,44] [1,27] [1,95]

Chi phi 14i (COST) 0,0986 0,125 0,0994 0,026
[0,98] [1,28] [1,05] [0,53]

Téng trudng kinh t&€ (GDP) 0,00348 -0,00324 0,00197 -0,00294
[0,47] [-0,39] [0,27] [-0,74]

Lam phét (INF) 0,0353 -0,13 0,0108 -0,000676
[0,77] [-1,19] [0,18] [-0,02]

Héng s6 1,061 3,937* 1,52 2,288***

Do phu hgp md hinh F(8, 201) F(8,177) Wald chi2 (8) Wald chi2 (8)

Thong ké F/ Wald chi2 34,78%** 29,64*** 269,25%** 314,08***
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Bién phu thudc:
Thu nhap trén Tai san (ROA)
Bién doc lap POOL FEM REM FGLS

Lya chon mo6 hinh

Mo hinh héi quy

Kiém dinh anh hudng c6 dinh
(Wald test) F(24, 177)
Kiém dinh Hausman

(Hausman test) (chi2(10))

2,26%%*

4,83

Kiém dinh phuong sai sai s6 thay ddi
chibar2(01) 11,17+
Kiém dinh tuong quan chudi
ALM(lambda=0) 56,39*
Ghi chii: Ky hiéu ¥, ** va *ldn lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.
Thong ké t trong ngodc [ |

Bang 5. Két qua hoi quy moé hinh ROE

Thu nhéthl::npvh(’iitcl:‘)}lsl:;‘in (ROE) M2 hinh hoi quy
Bién déc lap POOL FEM REM FGLS
Dai dich Covid-19 (Covid-19) -4,146*** -4,984*** -4,595%*+* -4,066***
[-2,95] [-3,30] [-3,28] [-3,75]
Ty 1é von chu s& hitu (TE/TA) -0,350*** -0,403*** -0,348%** -0,240***
[-3,69] [-3,69] [-3,55] [-3,56]
Nang luc quan tri chi phi (CIR) -0,278*** -0,235%** -0,264*** -0,280***
[-9,48] [-6,87] [-8,55] [-13,52]
Ty ¢ ng xdu (NPL/TL) -0,633** -0,570* -0,620%* -0,533**%
[-2,22] [-1,79] [-2,12] [-2,65]
Quy mo6 ngan hang (SIZE) 1,167*** -0,529 1,046* 1,552%%*
[2,70] [-0,50] [1,89] (4,82]
Chi phi 14i (COST) 0,348* 0,534* 0,435* 0,401**
[1,80] [1,79] [1,87] [2,15]
Téng trudng kinh t&€ (GDP) 1,14 1,542 1,189 0,518
[1,20] [1,65] [1,31] [0,89]
Lam phit (INF) 0,160** 0,106 0,156** 0,121+
[2,30] [1,34] [2,24] [2,69]
Héng s6 0,525 27,34 1,684 -4,011
Do phu hgp md hinh F(8,201) F(8,177) Wald chi2 (8) Wald chi2 (8)
Théng ké F/ Wald chi2 32,69 16,44%* 195,51 453,62

10
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Bién phu thudc:
Thu nhap trén vén cd phan (ROE)

Mo hinh héi quy

Bién doc lap POOL

FEM REM FGLS

Lya chon moé hinh
Kiém dinh anh hudng c6 dinh
(Wald test) F(24, 177)

Kiém dinh Hausman
(Hausman test) (chi2(10))

Kiém dinh phuong sai sai s6 thay d6i
chibar2(01)

Kiém dinh tuong quan chuéi
ALM(lambda=0)

1,94+%%

8,21

1,48

59,49**

Ghi chii: Ky hiéu ¥, ** va * ldn lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.

Thong ké t trong ngodic [ ]

Két qua bang 4 va 5 cho thdy, ca 3 m6 hinh
POOL, FEM, REM déu c6 cac chi s6 thong ké
F, Wald c6 gia tri Prob < a = 5% nén tat ca déu
dugc danh gia la pht hgp. Két qua lya chon gitia
FEM va POOL bang kiém dinh Wald c6 F(24,
177) = 2,26 (Bang 4) va F(24, 177) = 1,94 (Bang
5) déu co6 gia tri Prob > F = 0,0000 (<a=1%), du
can cu d€ chiing minh la ton tai su khac biét dic
trung gitia cic ngan hang trong mo hinh nghién
ctu, nghia la mé hinh FEM dugc chon.

Két qua kiém dinh Hausman lya chon FEM
hoac REM (bang 4 va 5) cho thdy cho thay gia
tri Prob>chi2 (> a=5%) véGi chi2(10) = 4,83
(Bang 4) va chi2(10) = 8,21 (Bang 5), du bang
chiing d€ khdng dinh mo6 hinh REM la phu hgp
hon m6 hinh FEM. Nhu vdy, mé hinh REM sé
duigc st dung cho cdc phan tich tiép theo.

Sau khi lya chon dugc mé hinh phu hgp,
nghién ctu tiép tuc thuc hién kiém dinh
Lagrange multiplier (Breusch & Pagan, 1980)
cho mo hinh REM d€ kiém dinh phuong sai
thay d6i va tuong quan chudi. Tlu két qua
kiém dinh & Bang 4 va 5, gia tri chibar2(01) cé
Prob > chi2 nho hon 1%, va ALM (lambda=0)
c6 Pr>chi2(1) nhé hon 1%, cho thdy mé hinh
REM c6 hién tugng phuong sai sai s thay doi
va tu tuong quan (phu thudc gitia cdc don vi
chéo). Diéu nay sé lam giam tinh hiéu qua cta
mo hinh REM. Trong diéu kién cac gia dinh vé
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hién tugng phuong sai sai s6 khong do6i va doc
lap gitia cac don vi chéo bi vi pham, phuong
phap udc lugng binh phuong bé nhit téng qua
kha thi (FGLS) la su lya chon phu hgp, dé két
qua udc lugng khong chéch va hiéu qua (Beck
& Katz, 1995; Hoechle, 2007).

Theo két qua hoi quy FGLS cho thay dai
dich Covid-19 da tac dong am dén hién qua
kinh doanh ctia cac ngan hang thuong mai Viét
Nam, cu thé:

+ V6i ROA, Covid-19 da tac dong am & mtic
0,3211 & muc y nghia P=0,001. Diéu nay
c6 nghia la khi ngédn hang bi Covid-19 tac
dong thi lgi nhuén trén tong tai san giam.
Céc bién kiém soat 6 tac dong dén hiéu qua
kinh doanh ctia cac ngan hang thuong mai
Viét Nam nhu: Ty 1é von chu s& hiiu trén
tong tai san (TETA); Néang luc quan tri chi
phi (CIR); Rui ro tin dung (NPLTL); Chi phi
tra 1ai trén téng von huy dong (COST)

Vi ROE, Covid-19 da tic dong am & muic
4,0659 & muc y nghia P=0,000. Diéu nay
c6 nghia la khi ngan hang bi Covid-19 tac
dong thi lgi nhuan trén von chu sé hiu
giam 4,0659 lan, muc tac dong rat 16n cua
Covid-19 dén ty suit sinh 16i trén von cht
s& hitu ctia cac ngan hang thuong mai. Cac
bién kiém soat c6 tac dong dén ROE nhu: Ty
1é vOn cht s& hiiu trén tong tai san (TETA);
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Nang luc quan tri chi phi (CIR); Rui ro tin
dung (NPLTL); Quy moé ngan hang (SIZE),
Lam phat cua nén kinh té (INF), Chi phi tra
1ai trén téng von huy dong (COST).

Két qua nghién ctiu nay hoan toan phu hgp
v6i ly thuyét vé ca séc nén kinh té va tinh hinh
thuc tién tai Viét Nam. Khi dai dich Covid-19
dién ra tu cudi ndm 2019 da anh hudng nghiém
trong dén cac hoat dong trong nén kinh té, vi
vay cac ngan hang thuong mai ciing khong thé
tranh khoi cac ton that, cac doanh nghiép bi té
liét trong san xuadt va tiéu thu do d6 khoé khéan
trong thanh toan goc va lai cho cac ngén hang
thuong mai, roi ngudi dan that nghiép giam thu
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nhap, gian cach xa hdi nén cac hoat dong cung
cap dich vu ctia cac ngan hang thuong mai ciing
giam, mat khac cac ngan hang thuong mai phai
thuc hién cac goi ho trg gitp cac ca nhén, té
chtic phuc hoéi san xudt, r6i ngan hang thuong
mai phai co cdu lai ng, giam lai sudt,... tat yéu
sé anh hudéng giam dén hiéu qua kinh doanh
ctia cac ngan hang thuong mai Viét nam.

Tiép theo nhém nghién ctiu tién hanh kiém
dinh c6 sy khac biét trung binh (Independent
sample t test) gitia hiéu qua kinh doanh ctia cac
ngan hang thuong mai Viét Nam trudc va sau
dai dich Covid-19 hay khong? Két qua thé hién
nhu sau:

Bang 6. Kiém dinh sy khéc biét vé hiéu qua kinh doanh ctia cac ngén hang thuong mai

. . . . ROA ROE
Dich covid S8 quan sat - — - - — -
Trung binh PJ léch chudn Trungbinh Do léch chuin

Khong 147 1,172 0,842 11,872 7,311
Co 63 0,646 0,530 8,717 7,158
Téng 210 1,014 0,798 10,926 7,391
Khac biét

i 0,526 3,155
(diff)

t= 4,580 t= 2,884

Trung binh (Khong) = Trung binh (C6) Bac tu do = 208

Bac ty do = 208

Ho: Trung binh (diff) = 0

Ha: Trung binh (diff) =0
Pr(|T| > |t]) = 0,0000

Ha: Trung binh (diff) != 0
Pr(|T| > |t|) = 0,0043

Két qua kiém dinh khac biét hiéu qua hoat
dong cua cac ngan hang thuong mai Viét
Nam trong thdi gian 3 nam bi anh hudng cta
dai dich Covid-19 (cadc nam 2019, 2020, 2021)
va thoi gian khong anh hudng cta dai dich
Covid-19 (tii ndm 2012 dén nam 2018) (Bang
6) cho thdy c6 sy khac biét dang ké (cd y nghia
thong ké v6i muc 1%). Dai dich Covid-19 xay
da anh hudng dén hiéu qua hoat dong cua cac
ngan hang thuong mai dugc do luong & ca thu
nhép trén von ¢6 phan (ROE) va Thu nhap trén
Tai san (ROA). Hay n6i khac hon, Bi tac dong
béi dich bénh Covid-19, hiéu qua hoat dong
ctia cac ngan hang thuong mai Viét Nam giam
dang ké so v6i khi chua xdy ra dich Covid-19,
ROA giam binh quan la 526 dong, ROE giam
binh quan 3.155 dong.
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5. Kétluan va ggi y chinh sach

Bai nghién ctiu nay tap trung vao viéc phan
tich tac dong cua Covid-19 dén hiéu qua kinh
doanh cua cac ngan hang thuong mai Viét
Nam. Két qua nghién ctiu cho thay Covid-19
tac dong tiéu cuc dén hiéu qua kinh doanh cta
cac ngan hang thuong mai Viét Nam, tac dong
nay phu hop vé6i nhan dinh trudc do trong cac
tai liéu hién c6, va ciing phu hgp véi tinh hinh
thuc tién tai Viét Nam, day la phat hién rdt méi
ctia nhom nghién ctiu d6 1a kiém dinh su khac
biét hiéu qua kinh doanh ctia cdc ngan hang
thuong mai Viét Nam trudc va sau dai dich, két
qua cho thay dai dich Covid-19 lam suy giam
dang ké hiéu qua kinh doanh ctia cac ngan hang
thuong mai Viét Nam. Diéu nay cho thay sy tan
pha ctia Covid-19 dén moi hoat dong ctia nén
kinh té, Chinh pha Viét Nam cé nhiéu bién
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phap kiém soat Covid-19, bién phap ho trg san
xudt kinh doanh da gép phan lam giam dang
ké tac dong tiéu cuc cua Covid-19 dén hiéu qua
kinh doanh ctia cac ngan hang thuong mai Viét
Nam. Tt két qua nghién ctiu nhém nghién ctiu
dé xuit cac ham y nhu sau:

Thii nhdt, Theo két qua nghién cdu thi
Covid-19 tac dong x4u dén hiéu qua kinh
doanh ctia cac ngan hang thuong mai, do do6
cac nha quan tri ngdn hang thuong mai can cé
nhiing giai phap ting phé pht hop khi dich con
c6 kha nang kéo dai: (1) Cac ngan hang thuong
mai phai m& rong cac hoat dong dau tu (ngoai
nhiing hoat dong kinh doanh truyén théng) dé
nang cao hiéu qua kinh doanh; (2) Cac ngan
hang thuong mai can d4u tu cong nghé maéi dé
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phuc vu nhu cau khach hang tét hon, da dang
hon trong diéu kién dich van con dién tién.

Thit hai, cac ngan hang thuong mai can cé
nhung ké hoach hoé trg von cho cac té chic, ca
nhan phu hgp dé€ gitp cac d6i tugng nay vugt
qua dugc khé khan sau dai dich Covid-19.
Nhung van dam bao han ché rti ro tin dung
(theo két qua nghién ctiu thi rui ro tin dung lam
giam ROA va ROE).

Thit ba, Tang quy mo vOn va tai san cta cac
ngin hang thuong mai bang phat hanh thém
c6 phin ma md rong huy dong von sé gop
phéan tang ROA va ROE (theo két qua nghién
ctiu thi quy mo ngén hang, von chti s6 hitu va
chi phi huy dong von déu tac dong duong dén
ROA va ROE).
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Ngay nhan:
03/10/2021
Ngay nhan lai:
18/03/2022
Ngay ding:
25/04/2022

truéng cho vay ctia cac ngan hang thuong mai Viét Nam. Bang phuong
phap uéc lugng phuong trinh dong thoi véi ude lugng 3SLS (three-stage
least squares). Nghién ctu da chi ra rdng, méi quan hé gita lgi nhuén va
tang truong cho vay la cung chiéu nhau. Bén canh do, két qua con chi ra
rang, c6 moi quan hé phi tuyén & ting trudng cho vay. Khuyén nghi céc
nha quan ly ngan hang nén than trong theo dudi chién lugc ting trudng

cho vay 6 at va cac nha hoach dinh chinh sach nén theo doi ky thi truong

T khoa:

3SLS; Loi nhudn ngan
hang; Tang trudng
cho vay.

ngan hang Viét Nam khi cho vay tang truéng qua nhanh.

1. Giéi thiéu

Hé thong ngan hang dong vai tré quan trong
déi véi sy phat trién ctia nén kinh té, 1a ciu noi
cho von dugc luan chuyén ti noi thiia vén dén
noi ¢6 nhu cau st dung. Do d6, su 6n dinh cua
nganh ngan hang dugc xem la yéu t6 then chot
d6i véi su phat trién ctia nén kinh té. Trong do,
tin dung dugc xem la hoat dong c6 dong gop
quan trong trong su phat trién va tang trudng
cho nén kinh té. Tuy nhién, ting trudng tin

*Tdc gid lién hé:
Email: ntdat@blu.edu.vn
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dung qua muc c6 thé cd nhiing tic dong tiéu
cuc dén hé thong tai chinh va nén kinh té€ noéi
chung dong thoi mang dén rui ro cho ngan
hang khi ma cac khoan ng xau truc ti€p lam
gidm loi nhudn ctia ngan hang va hiéu qua hoat
dong trong dai han Borio va Lowe (2002), Borio
(2009), Amador va cdng su (2013).

Tai Viét Nam, khi thi trudng chiing khoan
con chua phat trién thi vén vay ngan hang la
nguon cung ting chinh cho ca khu vickinh té tu
nhan va nha nudc. C6 thé thdy rang, t6c d tang
truéng tin dung cta Viét Nam la kha cao trén
13% trong giai doan 2016-2019. Theo théng ké
ctua Ngan hang Nha nuéc cho thdy, téng du ng
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tin dung ctia cac ngan hang dat khoang 12,13%
vao nam 2020 va dén thang 8 nam 2021 tiép
tuc taing hon so véi ndm 2020 la 6,92%. Tuy
nhién, khong phai lic nao ting truéng tin dung
ciing di kém véi chét lugng tin dung cao. Do
do, cac ngan hang can hét stic thin trong véi
tang trudng cho vay cua ho, vi day c6 thé la mot
moi de doa d6i véi hiéu qua hoat dong clia ngan
hang trong tuong lai. Foos va cong su (2010)
st dung dii liéu tit hon 10.000 ngan hang trong
giai doan 1997-2005 chi ra ring, ting trudng
cho vay dan dén mtc du phong rti ro dat dinh
trong ba ndm sau d6. Cac phan tich sau hon cho
thdy, tang trudng cho vay cling c6 tac dong tiéu
cuc dén thu nhap lai va ty 1¢ an toan von. Nhiing
két qua nay khéng dinh ring, ting trudng cho
vay c6 moéi quan hé thudn véi rai ro ngan hang.
Tuy nhién, c6 nhiéu nghién nghién ctiu thuc
nghiém ciing chling minh rang, viéc mé rong
tin dung khong nhét thiét mang lai nhiéu rai
ro hon cho cac ngan hang nhu Berger va Udell
(2004), Leaven va Majnoni (2003). Diéu nay c6
thé 1a do lgi ich tii viéc m& rong thi trudng do
cac khoan vay mang lai, su da dang danh muc
cho vay hay ban chéo (Lepetit va cong su, 2008;
Rossi va cong sy, 2009). C6 thé thdy rang, anh
hudng cta viéc mé rong tin dung ctia ngan
hang doi véi stic khoe tai chinh ctia ngan hang
ndi riéng va ctia nén kinh t€ néi chungla rat 16n
trong tuong lai. Do d6, nghién ctiu méi quan hé
gitia lgi nhuan va tang trudng cho vay cua cac
ngan hang thuong mai Viét Nam la can thiét.
Véi ky vong tii két qua nghién ctiu, tac gia dé
xudt mot s6 goi y nham lam co s& d€ cac nha
hoach dinh chinh sich va cac ngan hang thuong
mai Viét Nam theo dudi chién lugc ting trudng
cho vay phu hgp trong tuong lai.

2. Co s6 ly thuyét va tong quan nghién ciiu

Vé ly thuyét, muc tin dung cta ngan hang
sé thay ddi theo thoi gian ¢6 tac dong dén hiéu
qua va sy 6n dinh ctia ngan hang. Theo do, kha
ndng cung cip tin dung thuc ddy tang trudng
kinh té bang cach chuyén d6i dau tu tiét kiém
sang dau tu kinh t€ di lén (Al-Khouri & Arouri,
2016). K€ tii khi m& cua thi truong cho cac
ngan hang nudc ngoai, nganh ngan hang Viét
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Nam da c6 toc do tang trudng cho vay vugt troi,
vugt xa toc do tang truéng GDP va tang trudng
tién guii. Trong khi d6, canh tranh gia tang dan
dén giam ty sudt lgi nhudn, lam giam lgi nhuan
cta hé¢ thong ngan hang va khién hé thong ngan
hang gap nhiéu rti ro hon (Le, 2017). Hon niia,
Molyneux va Thornton (1992) nhan manh moi
quan hé tiéu cyc gitia rui ro ngan hang va kha
ndng sinh 16i. Cac ngan hang thiéu quan ly
rui ro phtt hgp va c¢é6 danh muc cho vay rti ro
cao c6 thé phai chiu miic ng xau cao, diéu nay
cudi cung lam gidm kha nang sinh 161 cia ngan
hang. Tang trudng cho vay cao hon, két hgp
v6i nhau, sé lam tang rai ro hé thong ctia ngan
hang va lam giam lgi nhuan (Le, 2018). Tuong
ty, Ariccia va Marquez (2006) chiing minh
rang, tang trudng cho vay c6 anh hudng dén su
lgi nhudn ctia ngan hang. Mat khéc, ddu hiéu vé
moi lién hé gitia sy 6n dinh ctia ngén hang va
tang trudng cho vay la khong ré rang. Do chi
phi ré hon va quan ly rui ro dugc cai thién, cac
ngan hang an toan hon c6 thé c6 lgi thé canh
tranh, cho phép ho ting trudng tin dung. Tuy
nhién, khi nhu cdu tin dung tang 1én, kha ning
diéu tiét rhi ro ctia cac ngan hang bat ddu kém
di, dan dén ng¢ xdu gia ting. Do d6, diéu nay
lam giam lgi nhuén ctia ngan hang va giam toc
do tang trudng cho vay.

Mat khac, gia thuyét rti ro dao dtic cho rang,
cac ngan hang kém tiéng tam hon c6 thé cung
cdp nhiéu tin dung hon dé ting lgi nhuan nham
ton tai hodc thu hut nhiéu nha dau tu hon. Viéc
tang tin dung nay co6 thé dan dén rti ro cao va
kém 6n dinh (Kwan & Eisenbeis, 1997). Igan va
Pinheiro (2011) nghién ctiu sdu hon méi quan
hé hai chiéu gitia sy lanh manh ctia ngan hang
va sy bung né tin dung va phat hién ra rang tin
dung & nhiing ngan hang t6t hon c¢6 xu huéng
tang nhanh hon trong giai doan tiang trudng
viia phai trong khi diéu nay suy yéu trong giai
doan bung né kinh té.

Bén canh d6 cac khoan cho vay la nguon thu
nhdp chinh cua ngan hang, ting trudng cho
vay dugc ky vong sé tao ra kha nang sinh 16i
cao hon. Theo Salas va Saurina (2002); Dash va
Kabra (2010), tang trudng cho vay sé lam gia
tang loi nhuan ngan hang, nhung di kem véi
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diéu do 1a viéc ndi 16ng cac diéu kién cho vay,
doi tugng khach hang sé nhiéu hon va chét
lugng khoan vay sé giam xudng. Bén canh do,
Soedarmono va cong sy (2017) nghién ctiu tac
dong lan nhau cta tang trudng cho vay va rui
ro hé thong trong cac ngan hang. Cac phat hién
dya trén mot s6 mau ctia cac ngan hang Chau
A giao dich cong khai tii ndm 1998 dén nim
2012, cho thdy tang trudng cho vay cao hon dan
dén ruai ro hé théng cao hon. Tuy nhién, mot
s6 nghién ctiu bao cdo mdi quan hé tiéu cuc
gilia tang trudng cho vay va kha nang sinh loi
(Miller & Noulas, 1997; Molyneux & Thornton,
1992). Mit khac, cac ngan hang c6 lai nhiéu c6
kha ndng tang tin dung hon vi ho c6 thé thu hut
thém vén. Al-Khouri va Arouri (2016) cho thay
rdng, tang trudng cho vay qua mic c6 thé dan
dén rui ro gia ting, dan dén giam lgi nhuén cua
ngan hang. Mot s6 nghién ctiu gan day (Baron
& Xiong, 2017; Jorda va cong sy, 2013; Reinhart
& Rogoft, 2009; Schularick & Taylor, 2012) da
phat hién ra rang, tang trudng cho vay thudng
két thuc theo chiéu hudng x4u va kéo theo do 1a
lgi nhudn giam. Fahlenbrach va cong sy (2018)
thi cho rang, ting trudng cho vay chdm mang
lai két qua tot hon. Ngoai ra, mdt nghién ctiu
hanh vi trén cac ngan hang Pakistan da dugc
thuc hién, cho thdy ring, ting trudng cho vay
c6 thé dan dén nhiéu khoidn ng x4u va lam
giam lgi nhuan ngan hang (Kashi va cong su,
2016). Diéu nay cho thdy rang, ting trudng
cho vay cao c6 thé dan dén rui ro 16n hon, sau
do sé giam lgi nhuan. Ngoai ra, Dang (2019)
da phat hién ra cac két qua tuong tu cho rang,
tang trudng cho vay c6 tac dong dén hiéu qua
hoat dong ctia ngan hang dudi dang rui ro tin
dung, kha nang sinh 16i ciia ngan hang va kha
nang thanh toan ctia ngan hang. Bén canh do,
mot vai nghién ctiu gan day da nghién ctiu méi
quan h¢ gitia tang trudng cho vay va kha nang
sinh 16i cia ngan hang (Antoni & Nasri, 2015;
Negara & Sujana, 2014; Rossi va cong su, 2019;
Gul va cong su, 2011) cung cdp bang ching
thuc nghiém cho thay, c6 méi quan hé thuan
chiéu gitia ting trudng cho vay va lgi nhuan.
bay dugc coi la mdt tac dong tich cuc ctia ting
trudng cho vay dén sy gia tang lgi nhuén cta
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ngan hang. Tuy nhién, nghién ctiu dugc thuc
hién béi Paul va cong su (2016), Menicucci va
Paolucci (2016) da chi ra rdng, ting truéng cho
vay ngan hang cé tac dong tich cuc dén kha
nang sinh 16i nhung tdc dong ctia n6 la khong
dang ké. Bén canh do, Le (2020) cho da chi ra
rang, 1¢gi nhudn ngan hang c6 tac dong tich cuc
dén tang trudng cho vay.

Duya trén nhiing phat hién nay, gia thuyét
nghién ctu dugc thiét lap nhu sau:

H : Khong cé quan hé hai chiéu giiia tdng trudng
cho vay va kha ndng sinh 10i ciia ngdn hang.

H: Khong c6 moi quan hé phi tuyén tinh giiia
tang trudng cho vay va khd ndng sinh 10i ctia
ngan hang.

3. Phuong phap va dii liéu nghién ciu
3.1. Phuong phdp nghién ciiu

Theo sau nghién ctiu ctia Nguyén Thanh Dat
va Thi Thi My Duyén (2021), ty sudt lgi nhuan
(Igi nhuan trudc thué) trén von cha sé hitu
(ROE) 1a dai lugng dai dién cho kha nang sinh
161 cta ngan hang. Theo Bhowmik va Sarker
(2021) tang trudng cho vay (LG) dugc do ludng
bang ty 1é phin trim thay d6i hang nam trong
tong du ng cta cic ngan hang. Nhu da dé cap
6 trén, ROE va LG la hai bién n¢i sinh trong hé
thong phuong trinh dong thoi. M6 hinh dugc
hoan thanh bang cach thém cac bién ngoai sinh
¢6 stic manh giai thich cho moéi bién noi sinh
trén. Belsley (1988) cho rdng 3SLS hiéu qua
hon 2SLS, mot lgi thé tuong doéi tang 1én theo
stic manh clia méi tuong quan. Theo mdt so
nghién ctu dién hinh truéc d6 nhu Le (2018),
Le (2019) va moét s6 nghién ctiu khac, mdt mo
hinh phuong trinh dong thoi véi cong cu ude
lugng 3SLS dugc st dung trong nghién ctiu ctia
chung toi. M6 hinh sau dugc hinh thanh:

ROE = f(LG, Bank controls, Macro Controls) (1)

Trong dd, bién phu thudc la kha nang sinh
loi (ROE), bién doc lap la tang trudng cho vay
(LG), bién kiém soat la ciu tric thi trudng
(HHID) theo nghién ctiu cta (Le, 2020). Cau
trac thi truong dugce tinh bang binh phuong ty ¢



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

gitia tong tién glii ctia modi ngan hang trén tong
tién gtii trong khu vuc ngan hang. Céu trac thi
truong dao dong tii 0 dén 1 trong trudng hop
thi truong tap trung hoan toan. Bén canh do
(Dietrich & Wanzenried, 2014) cho thay ring,
c6 moéi quan hé gitia cau truc thi trudng va kha
nang sinh 16i. Ty 1¢ du phong rti ro cho vay trén
tong tai san (LLRTA) dugc stt dung d€ dai dién
cho rti ro tin dung (Le, 2020). Quy md ngan
hang dugc do bang logarit tu nhién cta tong tai
san (Nguyén Thanh Dat va Thi Thi My Duyén,
2021). Bén canh do, nghién ctiu cling st dung
cac diéu khodan bac hai vé tang trudng cho vay dé
tinh dén cdc mdi quan hé hinh chii U ¢6 thé ton
tai. Theo do6, LG2 la s6 hang bac hai ctia LG. Bién
kiém vi mo sodat trong mo hinh (1) la ting trudng
kinh té (GDP) dugc tinh bang téc d) tang trudng
tong san phdm quéc ndi hang nam.

Theo Amador vacongsu (2013), Imbierowicz
va Rauch (2014), tang trudng cho vay gan lién
v6i quy mo ngan hang, lam phat va tang truéng
kinh té.

LG = f(ROE, Bank controls, Macro

Controls) (2)

Trong do, bién phu thudc la tang trudng
cho vay (LG), bién doc lap la kha néng sinh 16i
(ROE), bién kiém soat l1a quy mo6 ngan hang
(SIZE) dugc do luong bang logarit ty nhién cua
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tong tai san (Bhowmik & Sarker, 2021). Su thay
d6i hang ndm trong téng tién gui (DEPOGR)
dugc stt dung d€ dai dién cho nguén tai trg
(Le, 2020). Ngoai ra, nghién ctiu cling st dung
cac diéu khoan béc hai vé kha ning sinh 16i dé
tinh dén cidc mdéi quan hé hinh chi U c6 thé
ton tai. Theo d6, ROE2 la s6 hang bac hai cta
ROE. Bién kiém soat vi mé trong mo hinh (2)
bao gom ty 1¢ lam phat hang nam (INF) dugc
sti dung dé€ kiém soat cac tac dong ctia lam phat.
Téng trudng kinh t€ (GDP) dugc do luong
bang t6c d6 ting trudng téng san phdm qudc
ndi hang nam.

Theo Le va Pham (2021), Le (2020a), céc
kiém dinh nhin qua dugc thuc hién dé minh
hoa m6i quan hé hai chiéu c6 thé c¢6 gitia cac
bién quan tam chinh ctia chiing ta. Cac bai kiém
tra dua trén hoi quy bang va dugc thuc hién
bang cach sti dung d¢ tré hai va ba, dugc dé
xudt bdi Nguyen (2012), Wooldridge va Jeftrey
(2001). Nhu thé hién trong Bang 1, m6i quan hé
hai chiéu gitita kha nang sinh 16i (ROE) va ting
trudng cho vay (LG) c6 thé ton tai trong moi
truong hop. Vi su chéch hudng cua SEM c¢6 thé
dan dén cac cong cu ude tinh khong nhat quén,
diéu quan trong la phai tinh dén cac van dé noéi
sinh nay bang cach st dung quy trinh udc tinh
hé thdong.

Bang 1. Két qua moi quan hé nhan qua (Granger-causality)

Thong ké Muic Thong ké Miic

Gia thuyét F y nghia F y nghia
ROE khong c6 mdi quan hé nhén qua v6i LG 4,996 0,007 4,110 0,005
LG khong c6 moi quan hé nhan qua v6i ROE 15,514 0,000 4,567 0,003
D§ tré 2 3

Cac phuong trinh 1-2 dugc u6c lugng chung
vily do sau: Ddu tién, cac bién trong hai phuong
trinh nay c6 thé lién quan véi nhau vi ching su
dung cing mét dii liéu. Do méi tuong quan gitia
sai s0 ngau nhién va cac bién noi sinh, dd chéch
phuong trinh bi€u dién dong thoi tu phuong
trinh 1-2, néu khong dugc tinh toan, c6 thé
dan dén cac udc lugng sai léch va khong nhét
quan. Thit hai, moéi tuong quan dong thai gitia
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cac thuat ngii sai s6 ton tai vi chung chtia anh
hudng cua cac yéu t6 da bi bo qua khoi phuong
trinh. Do hoat dong ctia cdc ngan hang tuong
tu nhau vé mot s6 mdt, nén tac dong ctia cac
yéu td bi loai trii [én m6i quan hé 1an nhau gitia
kha ndng sinh 16i ngdn hang va tang trudéng cho
vay d6i v6i mot ngan hang c6 thé giong véi mot
ngan hang khac. Do dd, cic 16i nay sé tuong
quan va c6 thé thu dugc cac két qua tuong tu.
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3.2. Dit liéu

Di liéu dugc thu thip tli cic bao cdo tai
chinh da dugc kiém toan ctia tting ngan hang
ti ndm 2007 dén nam 2019 trén co sd hgp nhat
theo chuin muc ké todn Viét Nam. Can luu y
rang, chi c6 30 ngin hang thuong mai trong
nudc dugc xem xét trong nghién ctu do cac
ngan hang 100% von nudc ngoai, ngan hang
lién doanh va lién két nudc ngoai con gap mot
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s6 han ché trong hoat dong trén thi truong tai
chinh Viét Nam. Do mdt s6 hoat dong mua ban
va sap nhap trong giai doan dugc kiém tra, mot
bang di liéu khong cin bing gom 353 quan
sat. Hon ntia, di liéu vé diéu kién kinh t€ vi mo6
dugc thu thap tit Téng cuc Thong ké.

4. Két qua va thao luin

Bang 2. Thong ké mo ta

Bién Don vi Gia tri Do léch Gia tri Gia tri
tinh trung binh chudn  nhonhdt  16n nhit

Loi nhuén trén von cht sé hitu % 0,088 0,080 -0,820 0,362
Téng trudng cho vay % 0,003 0,010 -0,01 0,165
Quy mod Ty dong 31,975 1,346 27,520 34,937
{fénlfénziéii };’lng rii ro cho vay 0,012 0,006 0,000 0,039
Ciu truc thi trudng % 0,003 0,009 0,000 0,075
Téang trudng tién g % 0,004 0,039 -0,010 0,729
Téc do tang trudng % 0,062 0,006 0,052 0,071
Ty 1é lam phat lam phat % 0,075 0,0626 0,006 0,231

Ghi chi: Ky hiéu *, **

Bang 2 cho thay, cac thong ké mo ta cua cac
bién trong mo6 hinh. Pién hinh Lgi nhuén trén
von chu s6 hitu (ROE) trung binh dat 0,08%,
lgi nhudn 16n nhat dat 0,36% va thap nhat 1a
-0,82%. D9 léch chuén cho thdy co6 sy khac biét

va ¥ biéu thi cdc miic y nghia tai 10%, 5%, va 1% tuong ting.

qua 16n vé lgi nhudn cta cac ngan hang. Bén
canh do6 tang trudng cho vay cé gia tri trung
binh dat 0,003%, tang trudng cho vay cao nhat
dat 0,16% va thap nhat -0,01%.

Bang 3. Ma trén tuong quan

ROE LG SIZE LLRTA HHID DEPOR GDP
ROE 1
LG 0,02* 1
SIZE 0,29*** 0,190 1
LLRTA 0,01 -0,16%* 0,45%** 1
HHID 0,16** -0,05 0,52%** 0,407¢* 1
DEPOR  -0,03 0,84 -0,13** -0,10* -0,03 1
GDP 0,11** -0,14*%* 0,20%** 0,220+ 0,01 -0,10* 1
INF 0,08 -0,01 -0,34*** -0,01 0,05 0,01 0,370+

Ghi chu: Ky hiéu *,

**yva *** biéu thi cac miic y nghia 10%, 5%, va 1% tuong ting.
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Bang 3 cho thdy moi tuong quan gitia cac bién
thap, diéu nay cho thdy, khong c6 hién tugng da
cong tuyén gitia cac bién. Tuy nhién, mdéi quan
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hé dong thoi gitia kha ndng sinh 16i (ROE) va
tang trudng cho vay (LG) chi c6 thé dugc kiém
tra bang cach stt dung phan tich 3SLS.

Bang 4. Két qua udc lugng moi quan hé gitia kha ning sinh 16i va tang trudng cho vay

Part 1. Equation (1) of 35LS ROE Hé s6 fﬁ; o tTh"“g ke nMg‘liflz
Héng s6 -88,029 13,324 -6,607 0,000
Tang trudng cho vay (LG) 16,106°** 2,306 6,985 0,000
Céu tric thi trudng (HHID) 26917% 54,497 0,494 0,062
Ty 1é du phong rui ro cho vay trén tong tai san
(LLRTA) 40,779 81,103 0,503 0,615
Quy mo (SIZE) 2,732 0,458 5,971 0,000
Binh phuong tang truéng cho vay (LG2) -0,948* 0,152 -6,219 0,000
Téc do ting trudng (GDP) 68,618 78298 0,876 0,381
S6 quan sat 353

. N Sai s6 Thon Miicy
Part 2. Equation (2) of 3SLS LG Hé so chuin ket 8 nghiz
Héng s6 10,847 3,170 3,422 0,001
Loi nhuan trén vén chi s& hitu (ROE) 0,109*** 0,032 3,408 0,001
Quy mé (SIZE) 0,337 0,098 3429 0,001
Téang trudng tién gtii (DEPOR) 0,219 0,011 20,559 0,000
Téc d6 tang truong (GDP) -10,005 8,035 -1,245 0,214
Ty 1é lam phat (INF) -2,579* 1,457 -1,771 0,077
Binh phuong lgi nhudn trén von cht sé hiu
(ROE) 0,000 0,000 1,611 0,108
S6 quan sat 353

Ghi chii: Ky hiéu *, **

Két qua cho thay, doi véi cac yéu té quyét
dinh kha ndng sinh 16i cia ngan hang (phan 1
cua bang 4), Tang trudng cho vay dugc phat
hién c6 tac dong tich cuc dén kha nang sinh
16, ngu y rdng, tang trudng cho vay cé thé cai
thién kha nang sinh 16i ciia ngan hang, két qua
nay phu hgp véi nghién ctu (Dang 2019; Rossi
va cong su, 2019; Negara & Sujana, 2014). Tuy
nhién, Tdng trudng cho vay binh phuong lai tac
dong tiéu cuc dén kha nang sinh 16i, cho thay,
tang trudng cho vay qua mtc c6 xu huéng lam
giam kha nang sinh 161 ctia ngdn hang do mtic
ng xau cao hon. Cau truc thi truong dugc phat
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va ** biéy thi cdc miic y nghia 10%, 5%, va 1% tuong ting.

hién c6 tac dong tich cuc dén kha ndng sinh
161, do do, ho trg gia thuyét cdu tric hiéu qua.
Dbiéu nay phu hop véi phat hién cta (Dietrich
& Wanzenried, 2014), cac ngan hang c6 stic
manbh thi trudng sé tinh phi cao cho cac khoan
cho vay va ting truéc doi véi cac hoat dong phi
truyén thong va ty 1é tién gti ctia khach hang
thap hon; do do, thu nhap dugc gia tang lam 1gi
nhuén cao hon.

Hon niia, m6i quan hé tich cuc gitia quy mo
va kha ning sinh 16i cho thay rang khi cac ngan
hang 16n hoat dong sé chiu chi phi va rui ro cao
hon, cdc ngan hang 16n c6 thé tinh phi cao hon
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va ty sudt lgi nhudn cao hon, do d6 néng cao
hiéu qua hoat dong ctia ngan hang. Néi tom lai
cac ngan hang c6 lgi thé 16n hon vé chi phi. Tuy
nhién, diéu nay phan nao khong tng ho két qua
nghién ctiu cua (Le, 2017), nghién ctiu cho thay
cac ngan hang 16n cung cdp nhiéu tin dung hon
c6 xu hudng co ty suit lgi nhudn thdp hon &
Viét Nam. Diéu nay c6 thé dugce giai thich boi
thuc té€ la cac phuong thiic vé kha ning sinh 16i
khac nhau ctia ngan hang da dugc st dung.

Dbaivéicacyéutd quyétdinh dén tang trudng
cho vay cua ngan hang dugc trinh bay (phéan 2
bang 4) cho thdy, kha nang sinh 16i dugc phat
hién c6 tac dong tich cuc dén tang trudng cho
vay, cho thdy rang cac ngan hang c6 1gi nhuén
cao hon ¢6 lién quan dén ting trudng cho vay,
két qua nay phu hgp véi (Le, 2020). Tuy nhién,
khong tim thdy mo6i quan hé gitia kha ndng
sinh 161 binh phuong va tang truéng cho vay
cho thdy, cac ngan hang Viét Nam chua chu
trong hon dén cac hoat dong phi truyén thong.
Bai khi thi truong canh tranh gay gat, d€ duy tri
mot muc lgi nhudn nhat dinh, cdc ngan hang
can da dang héa nguon thu nhép ctia minh. Hé
s6 quy mo la 4m va c6 y nghia cho thdy cac ngan
hang 16n dang cé xu huéng chuyén dan ti cac
hoat dong truyén thong (chu yéu la cho vay)
sang cac hoat dong ngoai bang va ngin hang
ban 1é. Tang trudng tién gui cd lién quan tich
cuc va dang ké dén ting trudng cho vay, nhin
manh rdng, tang trudng tién gtii cao hon dan
dén ting trudng tin dung cao hon do cic ngan
hang c6 nhiéu von kha dung hon. Phat hién nay
phu hgp véi nghién ctiu (Le, 2020). Ty 1é lam
phat c6 lién quan tiéu cuc va dang ké véi tang
trudng cho vay, diéu nay cho thay lam phat tang
khién cho lgi nhuan thuc cta ngudi gui tién
giam xudng, tu do, lam cho vén huy dong cta
ngan hang giam xudng do khach hang chuyén
kénh dau tu, vi vy kha nang cho vay ctia cac
ngan hang ciing giam, dan dén tang trudng cho
vay giam (Sharma & Gounder, 2012).

5. Két luan va khuyén nghi

5.1. Két lugn

Nghién ctiu nay xem xét méi quan hé qua lai
gitta kha nang sinh 161 cua ngan hang va ting

22

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

trudng cho vay & cac ngan hang thuong mai
Viét Nam, bang cich st dung cong cu udc tinh
3SLS cho mdt mau 30 ngan hang niém yét tu
ndm 2007 dén nam 2019. Két qua cho thay, moi
quan hé hai chiéu gitia kha ning sinh 16i cta
ngan hang va ting trudng cho vay. Cu thé, tac
dong tich cuc cua kha nang sinh 16i d6i véi ting
trudng cho vay ngan hang, nhan manh viéc
tang truong cho vay ciing cai thién kha ning
sinh 161 cia ngan hang, va ngugc lai. Bén canh
do, cac phat hién cho thdy méi quan hé bac hai
chi ra rdang, tang trudéng cho vay dén mot mic
nhat dinh lam gidm kha nang sinh 16i.

5.2. Khuyén nghi

Nhiing két qua nghién ctiu cho thdy, cac nha
quéan ly ngan hang nén thin trong theo dudi
chién lugc tang trudng cho vay 6 at va cac nha
hoach dinh chinh sich nén theo déiky thi truong
ngan hang Viét Nam khi cho vay tang truéng
qud nhanh. Ngoai ra, khong tim thay méi quan
hé béc hai gitia kha nang sinh 16i ctia ngan hang
va tang trudng cho vay goi y rang cic nha quan
ly ngan hang nén chuyén tu hoat dong truyén
thong sang hoat dong phi truyén théng dé duy
tri muc sinh 16i cao, ddy manh phat trién mang
dich vu phi tin dung ngan hang, mé rong pham
vi thi truong ctia ngan hang cting nhu cung cap
cho khach hang nhiéu hon nhiting dich vu tién
ich méi, dan dén tao su chuyén bién cho mang
thu nhép ti dich vu trong co ciu t6ng thu nhép
ngan hang. Bén canh d6, quy mo6 ngan hang
cang 16n thi hoat dong cho vay cang gidm va lgi
nhudn cang tang. Diéu nay cho thdy, cdc ngan
hang nho nén than trong xem xét cac khoan vay
6 chét lugng nham han ché rui ro.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Hon niia, nghién ctiu bao gom mot thi
trudng maéi ndi va mot thoi gian nghién ciu
gi6i han, cho thdy nhu ciu nghién ctiu trong
tuong lai & cac qudc gia mdéi ndi khac co ciu
truc ngan hang tuong tu dé€ cé dugc su chic
chin ctia két qua. Nghién ctiu sdu hon ciing c6
thé€ md& rong dii liéu d€ kiém tra xem liéu moi
quan hé gitia tang trudng cho vay va su 6n dinh
ctia ngan hang c6 khac nhau gitia cac co ciu sé
htiu ngan hang, hodc cac ngan hang niém yét va
khong niém yét.
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THONG TIN TOM TAT

DOI: Bai viét xdc dinh cac nhéan t6 anh hudng dén hiéu qua tai chinh tai cac
10.52932/jfm.vi68.267 coOng ty niém yét & Viét Nam va tii do, nghién ctiu dé xuat mot s6 ham y
chinh sach nham néng cao hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém yét tai
Viét Nam. Bang viéc stt dung phuong phdp nghién ctu dinh lugng (binh

Ngay nhan: i > , ’
14/08/2021 phuong t6i thi€u tong quat kha thi — FGLS), bai viét da xac dinh sau yéu
Wi s e t6 tac dong dén hiéu qua tai chinh ctia 80 doanh nghiép niém yét trén S&
o1/11 /20'21 ' Giao dich chiing khoan Thanh ph6é H6 Chi Minh tt 2009 dén 2019 (880
Noeav diine: quan sat). Cac nhan t6 nay mang y nghia thong ké 6 mtic 5%, bao gom: quy
25/0); /202g; mo doanh nghiép, do tudi, ty 1¢ don bdy, tang trudng doanh thu, tong san

phdm quéc noi va ty 1é lam phat. Pong thaoi, muc do tac dong ctia cac yéu
Y t0 tac dong dén hiéu qua tai chinh ctia cac doanh nghiép dugc udc lugng la

oa:

L khac nhau. Trén co s6 d6, nghién ctiu da dé xudt mot s6 ham y chinh sach
Doanh nghiép niém

yét; Hiéu qua tai chinh;
Phuong phap binh
phuong t6i thiéu tong
quat kha thi; S& Giao
dich chting khoan
TPHCM; Viet Nam.

nham nang cao hiéu qua tai chinh tai cic cong ty niém yét & Viét Nam.

1. Giéi thiéu thuc hién d€ do luong hiéu qua tai chinh (véi
thudc do cd thé 1a ty sudt lgi nhuén trén tan
san hay doanh thu hay trén vén chu s& hiiu)
cting nhu do ludng cac yéu t6 tac dong dén hiéu
qua tai chinh nhu Durrah va cong su (2016),
Margaritis va Psillaki (2010), Pouraghajan va
cong su (2012), Gatsi va cong su (2013),... v6i
cac két qua nghién ctiu khac nhau nhu Gatsi
va cong su (2013) khing dinh, quy mo6 doanh
nghiép tac dong thuin chiéu dén hiéu qua tai
chinh doanh nghiép.

Viéc cai thién lgi nhuén ciing nhu gia tang
hiéu qua tai chinh 1a vin dé rat dugc quan
tam hién nay, vi day la yéu t6 rdt quan trong
dé tién hanh kinh doanh 6n dinh va phat trién
bén viing. Do d6 nhiéu nghién ctiu da dugc

*Tdc gid lién hé:

Email: nkq.trung@ufm.edu.vn
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Nén kinh t€ Viét Nam budc vao thoi ky tang
trudng va 6n dinh, thi truong ching khoan trg
thanh kénh cung cap von kha 16n cho cac doanh
nghiép. Tuy nhién, trong boi canh canh tranh
gay git nhu hién nay va sy bién dong cua tinh
hinh dich bénh Covid-19, cac doanh nghiép cé
su phat trién khong tuong dong nén tao ra sy
phan hoéa manh mé vé gia tri cua doanh nghiép.
Nguyén nhéan cu thé do cac yéu t6 bén trong
doanh nghiép (hiéu qua tai chinh, trién vong
tang trudng, dic di€ém quan tri congty...) c6 dic
diém hoan toan khac biét v6i cac doanh nghiép
khac bi tac dong boi cac yéu to bén ngoai nhu
tinh hinh vi mo, yéu t6 dic thu nganh. Bong
thoi trong cac yéu t6 bén trong 1a hiéu qua tai
chinh da dong vai tro then chot trong xac dinh
gid tri cia cong ty. Vi thé, tai Viét Nam ciling
c6 kha nhiéu nghién ctiu vé€ hiéu qua tai chinh
nhu V6 Thi Tuyét Hang (2015), Chu Thi Thu
Thuy va cong su (2015), nhung nhiing nghién
ctiu nay chua di sau vao nghién ctiu hiéu qua
tai chinh ctia toan bo cac cong ty niém yét trén
hai san ching khodn S& Giao dich chiing khoan
TPHCM va S6 Giao dich chiing khoan Ha Noi.

Chinh vi vay, muc tiéu chinh cta bai bao la
nghién ctiu cac nhén t6 tdc dong dén hiéu qua
tai chinh tai cac cong ty niém yét & Viét Nam
trong giai doan 2009 - 2019. B¢ dat dugc muc
tiéu nay, nghién ctiu huéng dén tra 16i cau hoi
“Muic do tac dong ctia cac yéu t6 dén hiéu qua
tai chinh tai cdc cong ty niém yét & Viét Nam
trong giai doan 2009 - 2019 nhu thé nao?”.

2. Co s6 ly thuyét va gia thuyét nghién ciu

Ly thuyét cta Modigliani va Miller dugc
giéi thiéu vao nam 1958, la ly thuyét dau tién
dé cap dén cau tric von trong doanh nghiép.
Trong ly thuyét nay, gia dinh trong mot thi
truong canh tranh hoan hao, diéu kién von
bén ngoai (ng phai trd) va von chu s6 hitu 1a
nhu nhau. Hay ndi cach khdc, gia tri cia mot
doanh nghiép khong phu thudc vao s6 lugng c6
phan ma doanh nghiép phat hanh va dya vao
lugng tai san ctia doanh nghi¢p do, trong khi
do, ngudn von hinh thanh nay c6 thé tii ng phai
tra hodc tli von chu s& hitu. Nghia la, ly thuyét
Modigliani va Miller muén nhan manh khi mot
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doanh nghiép lya chon ngudn tai tr¢g ng nhu
sti dung von chu s6 hiiu hay ng phai tra thi gia
tri ctia doanh nghiép la khong thay déi. Tt do,
ly thuyét nay tré thanh nén tang cho cac nha
nghién ctiu thyc nghiém.

Harrison (1974) dinh nghia hiéu qua la két
qua ctia viéc danh gia no luc. Theo nghién ctiu
ctia Yuchtman va Seashore (1967), hiéu qua tai
chinh dugc dugc thé hién qua kha ning cta
doanh nghiép c6 thé khai thac dugc thi truong
bang nguén lyc hitu han cta minh. Cu thé,
Price (1968) cho rang, hiéu qua hoat dong cta
td chiic va dugc x4c dinh bdi cic tiéu chi sau:
Néng sudt va nguodn luc ctia doanh nghiép dugc
st dung hiéu qua. Nhu vay, hiéu qua tai chinh
thé hién tinh trang tai chinh ctia td chitic trong
mot khoang thai gian dugc do luong. Hiéu qua
tai chinh c6 thé dugc st dung d€ danh gia cac
cong ty khac tu cing mdt nganh nghé hodc dé
so sanh cac nganh trong tong thé. Quan ly rti ro
va tdng lgi nhudn ctia mot cong ty trong pham
vi tuan tht quan tri cong ty la ban chat cta viéc
dua ra cac quyét dinh dung dan.

Viéc st dung thuéc do phu hgp dé€ danh gia
dugc hiéu qua tai chinh doanh nghiép cé vai
tro rdt quan trong vi c6 rat nhiéu chi tiéu do
luong hiéu qua tai chinh doanh nghiép. Trong
nghién ctiu, chi tiéu thuong dugc st dung nhat
trong nghién ctiu chia lam 2 loai la hé s6 gia tri
ké toan va hé so gia tri thi truong. Trong do, hé
sO gia tri ké toan dugc goi 1a hé s6 vé 1gi nhuédn
con hé so gia tri thi trudng goi la hé s6 vé ting
trudng tai san. Doi véi nhom hé s6 gia tri ké
toan, Williams va Firer (2003) st dung ROA
lam thudc do hiéu qua hoat dong tai chinh. Bén
canh do, nghién ctiu ctia Hu va Izumida (2008)
cho biét, cac chi tiéu 1gi nhudn dugc dung phd
bién trong cac nghién ctiu bao gém ty suit lgi
nhuén trén tong tai san (ROA) va ty sudt lgi
nhuén trén vén chu sé hitu (ROE). Bén canh
do, cac nghién ctiu ctia Ming va Gee (2008) va
Ongore (2011) con st dung chi s6 1gi sudt c6
tic (DY), nghién ctiu cua Le va Buck (2011) st
dung chi tiéu ty suét lgi nhudn trén doanh thu
(ROS), hodc nghién ctiu Shah va cong su (2011)
lai sti dung chi tiéu ty suit lgi nhuén trén von
dau tu (ROI) dé€ do luong hiéu qua tai chinh



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

ctua doanh nghiép. Theo Shah va cong su (2011)
ROI lai chinh 1a ROA. Déi véi nhom hé so6 gia
tri thi truong, Tian va Estrin (2008) dua ra hai
hé s6 Marris va Tobin’s Q cling dugc su dung
dé danh gid hiéu qua tai chinh doanh nghiép.
Tuy nhién, cac hé s6 nay chi danh gid dugc
hiéu qua cua phan von s6 htiu Nha nudc, boi
1€ n6 chi phan anh dugc truc tiép mtic do ting
trudng gia tri von cht sé hitu trong co cau von
doanh nghiép.

Tém lai, hé s6 ROA, ROE la hai thudc do
dugc stt dung pho bién nhit trong viéc danh
gia hiéu qua tai chinh ctia doanh nghiép. Trong
nghién ctiu nay, nhém tac gia sé si dung ROE
dé danh gia hiéu qua tai chinh cta cac doanh
nghiép niém yét trén thi truong chiing khoan
Viét Nam. Viéc st dung ROE nham muc dich
phan anh dugc cach nhin qua kht, cho thay
tinh hinh hoat dong kinh doanh cua doanh
nghiép nhu thé nao, kha ndng tao ra lgi nhuan
ma cac cong ty da dat dugc trong cac ky ké toan
viia qua ra sao, khong nhiing thé cic chi tiéu
nay con co6 thé so sanh cac doanh nghiép cung
nganh hodc so sanh gifia nganh nay véi nganh
khac. Bén canh d6, hé s6 nay con giup cho nha
quan ly, lanh dao cac céng ty, c6 ddng ¢ nhiing
danh gia bao quat vé hiéu qua tai chinh trong
qua kht cling nhu tiém nang lgi nhudn va tang
trudng trong tuong lai ctia doanh nghiép.

2.1. Cdc nghién ctiu thuc nghiém

Margaritis va Psillaki (2010) nghién ctiu tac
dong ctia ciu truc von, quyén s6 hiiu, dau tu
vao tai san c6 dinh dén hiéu qua kinh doanh
cua cac cong ty Phap trong linh vuc cong
nghiép nhu dét may, dugc phdm, may tinh,
nghién ctiu va phat trién. Két qua nghién ctiu
thé hién méi quan hé nhan qua gitia ty 1é ng va
hiéu qua tai chinh.

Onaolapo va Kajola (2010) nghién ctiu hiéu
qua tai chinh thong qua ty sudt lgi nhuén trén
tai san va ty sudt lgi nhuan trén vén chu s6 hiu.
Nghién ctiu st dung 30 cong ty phi tai chinh
trong giai doan tii ndm 2001 dén nam 2007 tai
thi truong Nigeria. Két qua nghién ctiu thé hién
ty 1é ng, ty 1é dau tu vao tai san c6 dinh co tac
dong tiéu cuc véi hiéu qua tai chinh, trong khi
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dé quy mo cong ty, toc do tang trudng thi tac
dong tich cuc dén hiéu qua tai chinh.

Nghién ctiu cua Pouraghajan va cong su
(2012) kham pha tac dong ctia ciu tric von dén
hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém yét trén
thi truong chiing khoan Tehran, véi mau chon
la 400 cong ty niém yét da cho két qua thai gian
hoat dong khong cé moéi lién hé y nghia véi hiéu
qua tai chinh. Ngoai ra, toc do tang trudng ctia
doanh nghiép ciing 1a mot trong nhiing nhan
t0 cé quan hé véi hiéu qua tai chinh va ciing c6
nhiéu két ludn tréi chiéu.

Gatsi va cong su (2013) bang phuong phap
hoi quy thuc hién nghién ctiu véi 10 cong ty
san xudt niém yét trén thi truong ching khoan
Ghana trong khoang thoi gian tii 2005-2012
cho thay, su ting trudng cua cac cong ty san
xudt, cong ty c6 hoat dong cang lau nam thi
c6 mot moi quan hé tich cuc véi hiéu qua tai
chinh, ngugc lai, thué thu nhap doanh nghiép
c6 tac dong tiéu cuc dén hiéu qua tai chinh
nhung tinh thanh khoan thi khong c6 tac dong
dén hiéu qua tai chinh.

Durrah va cong su (2016) thuc hién nghién
ctiu d€ ki€m dinh moi quan hé gitia ty s6 thanh
khoan va cac chi s6 vé€ hiéu qua tai chinh cta
cac cong ty niém yét nganh cong nghiép thuc
phdm trong giai doan tii 2012 - 2014. Két qua
nghién ctiu da chi ra, c6 moi tuong quan thuan
chiéu gitia ty s6 thanh khoan va hiéu qua tai
chinh théng qua ty s6 ROA.

Nghién ctiu cta D6 Duong Thanh Ngoc
(2011) vé mdi quan hé gitia hiéu qua hoat dong
kinh doanh véi quy md ctia cac doanh nghiép
nganh xay dung niém yét trén thi trudng chiing
khoan Viét Nam giai doan 2006 - 2010. Két
qua nghién ctiu khing dinh bién quy m6 doanh
nghiép khong c6 y nghia thong ké, tac gia giai
thich diéu nay do cac doanh nghiép c6 quy mo
16n thilgi nhuédn ting nhung phan tang lai khong
du 16n dé khién cho ty suit lgi nhudn ting.

Tiép noi, vao nam 2013 nghién ctu cua
Nguyén Lé Thanh Tuyén (2013) thuc hién nham
danh gia tac dong ctia ctia cac yéu t6 nhu co cau
von, quy mo cdng ty, toc do ting trudng, dau tu
vao tai san c6 dinh, quan tri ng phai thu khach
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hang, rui ro kinh doanh va thoi gian hoat dong
ctia doanh nghiép v6i quy mo6 mau la 45 cong
ty san xudt nganh san xuét ché bién thuc phim
trong giai doan 2010 dén 2012. Két qua chay hoi
quy binh phuong bé nhat cho thdy, bién toc do
tang truong ty 1é thuan véi hiéu qua tai chinh
con cac bién quan tri ng phai thu, dau tu vao tai
san cd dinh, co cdu von, rui ro kinh doanh tac
dong ngugc chiéu véi hiéu qua tai chinh.

Tuong ty, ciing la nghién ctiu trong nganh
xay dung, V6 Thi Tuyét Hang (2015) st dung
mau v6i 107 doanh nghiép nganh xiy dung
niém yét trén thi trudng ching khoan Viét
Nam giai doan 2010 - 2013. Két qua nghién
ctu da chira quy mo doanh nghiép, toc do tang
truong, cau truc von va quan ly khoan phai thu
c6 tac dong dén hiéu qua tai chinh.

Bén canh d6, Chu Thi Thu Thuy va cdng su
(2015) da xem xét cac nhan t6 anh hudng dén
hiéu qua tai chinh ctia cong ty tii d6 dua ra mot
s6 goi y do6i véi cac nha quan tri dé€ ning cao
hiéu qua tai chinh. Nghién ctiu st dung s6 liéu
ctia 230 cong ty c6 phan phi tai chinh niém yét
trén S6 Giao dich ching khoian TPHCM giai
doan ndm 2011 - 2013 trong 14 nganh. Két qua
nghién ctiu da chi ra rang, hiéu qua tai chinh
(ROA) ctia cac cong ty bi anh hudng dang ké
bdi ty 1¢ von Nha nudc, don bdy tai chinh, ning
luc quan ly, quy mo6 cong ty, kha nang thanh
toan nhanh va chu ky san xudt kinh doanh cta
cong ty. Mat khac, nghién ctu cling chi ra tac
dong duong (+) cia ROA 1én ty suét sinh 16i
trén von chu sé hitu (ROE).

Nhém tac gia H6 Xuan Thuy va cong su
(2020) da nghién ctiu cac nhan t6 anh hudng
dén hiéu qua tai chinh ctia cdc cong ty niém yét
trén S& Giao dich chiing khoan Ha No¢i gia doan
2013 - 2017. Két qua nghién ctiu cho thdy, thué
thu nhap doanh nghiép, quy mo cong ty va toc
do tang trudng ctia doanh nghiép cé tac dong
ngugc chiéu dén hiéu qua tai chinh. Trong khi
do, tinh thanh khoan c¢é tac dong cung chiéu.
Nhung, khong c6 méi quan hé c6 y nghia thong
ké gitta ROA va thai gian hoat dong ctia doanh
nghiép. Quy mo va thué thu nhap doanh nghiép
c6 anh hudng l6n nhéit dén hiéu qua tai chinh
cong ty. Phat hién ctia bai nghién ctiu sé giup
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chira cac bién phap nang cao hiéu qua tai chinh
ctia cac cong ty niém yét trén giao dich chiing
khoan Ha Noi.

2.2. Cdc yéu to tdac dong dén hiéu qua tai chinh
cia cdc doanh nghiép niém yét

Trén co s ly thuyét va cac nghién ctu thuc
nghiém c6 lién quan, bai viét dé xudt cac yéu
t0 c6 tac dong dén hiéu qua tai chinh ctia cac
doanh nghiép niém yét nhu sau:

(i) Quy mé doanh nghiép cé thé dugc do
luong bang s6 lugng nhén vién, tong doanh thu
hay tdng tai san. Bén canh do, quy mo6 doanh
nghiép con dugc hiéu la quy mo vé ngudn von,
tai san hay quy mo6 mang luéi tiéu thy,... Quy
mo doanh nghiép dugc chling minh trong mot
s6 nghién ctiu c6 tac dong cung chiéu va mang
y nghia thong ké dén hiéu qua tai chinh cta
cac cong ty. Cu thé, nghién ctu ctia Chu Thi
Thu Thuy va cong su (2015), D6 Duong Thanh
Ngoc (2011), Onaolapo va Kajola (2010). Tuy
nhién, mot s6 nghién ctu khac cho ring quy
mo doanh nghiép cé tac dong ngugc chiéu dén
hiéu qua tai chinh, nhu H6 Xuan Thuy va cong
su (2020). Tu nhiing lap luan trén, bai viét dua
ra gid thuyét H1: Quy mo doanh nghiép c6 tdc
dong cting chiéu dén hiéu qud tai chinh.

(ii) Thoi gian hoat dong cing co6 thé coi la
mot trong nhiing yéu t6 cé thé gay anh hudng
t6i hiéu qua tai chinh ctia doanh nghiép, thoi
gian hoat dong dugc tinh ti khi doanh nghiép
thanh lap cho dén hién tai. Xét moi quan hé gitia
thoi gian hoat dong va hiéu qua tai chinh duong
nhu c6 lién quan ca vé ly thuyét va thuc té, c6 2
quan diém trai ngugc nhau xoay quanh vé vin
dé nay. Quan diém tht nhit, néu hiéu qua tai
chinh giam khi doanh nghiép hoat dong cang
lau thi d6 la méi quan hé ngugc chiéu gitia thoi
gian hoat dong va hiéu qua tai chinh (Loderer
va cong su, 2011). Vikhi cac doanh nghiép hoat
dong da qua lau sé kho thich nghi véi su thay
déi cua moi trudng kinh doanh ciing nhu kha
ndng va ky thuat thiéu sy d6i méi khién cho
hoat dong kinh doanh giam sut, cham phat
trién, ti do, hiéu qua tai chinh ciing chiu dnh
huéng tiéu cuc (Agarwal & Gort, 2002). Trong
nghién ctiu cia Malik (2011) vé cac nhén t6 tac
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dong dén hiéu qua tai chinh cua cac cong ty &
Pakistan, m6i quan hé gitia quy mo va thoi gian
hoat dong ctia cac cong ty v6i hiéu qua tai chinh
ty 1é thudn véi nhau. Bai viét dé xudt gid thuyét
H2: Thdi gian hoat djng co tdc djng cing chiéu
dén hiéu qud tai chinh ctia cdc cong ty niém yét
trén S6 Giao dich chiing khoan TPHCM.

(iii) Ty I¢ don bdy, theo ly thuyét danh ddi
vé co cau vOn, muc ng dugce coi 1a toi vu khi
ma no can bang lgi ich gitia cac khoan ng va
chi phi ng, do d¢, khi st dung cac khoan ng
dén mot ngudng nhat dinh trong ty 1é ng trén
vOn ¢6 phén sé dem lai 1gi nhuan cao hon. Tuy
nhién, khi cac cong ty cang st dung ng nhiéu
thi thué thu nhap doanh nghiép phai nop sé
it hon nhung kem theo d6 la rui ro tai chinh
cua cong ty gidp phai sé cao hon. Nghién ctiu
ctua Simerly va Li (2000), Onaolapo va Kajola
(2010) da chting minh moi quan hé ngugc chiéu
gitia ty 1¢ don bdy va hiéu qua tai chinh ctia cac
doanh nghiép. Bai viét dé xuit gid thuyét H3: Ty
Ié don bdy cé tdc dong ngugc chiéu dén hiéu qua
tai chinh cua cdc cong ty niém yét trén S6 giao
dich chiing khodn TPHCM.

(iv) Tinh thanh khodn phan anh kha nang
thanh toan cac khoan ng ngan han ctia doanh
nghiép. Tam quan trong cta tinh thanh khoan
do6i véi hoat dong cua mdt cong ty co thé xac
dinh muc do lgi nhuan ma mot cong ty dat
dugc. Hé s6 thanh todn hién hanh xac dinh moéi
lién hé gitia tai san ngan han va ng ngan han.
Khi hé s6 thanh toan hién hanh cao, cong ty c6
kha ndng thanh toan cic nghia vu ngan han la
tot. Ngugc lai, hé s6 thanh toan hién hanh thap
c6 nghia la moét cong ty khong thé thanh toan
dung han cac nghia vu ctia minh déi véi cac
cht ng, cac nha cung cép dich vu va hang hoa
(Owolabi va cong sy, 2011). Cac nghién ctiu ctia
Elangkumaran va Karthika (2013), Khidmat va
Rehman (2014), Mushtaq va cong su (2015),
Wang (2002). Yameen va cong su (2019) da
chiing minh mdéi quan cung chiéu gita ty
1é thanh khoan va hiéu qua tai chinh cta cac
doanh nghiép. Bai viét dé xuit gid thuyét H4:
Ty lé thanh khodn c6 tdc dong ciing chiéu dén
hiéu qud tai chinh cua cdc doanh nghiép niém
yét trén S6 Giao dich chiing khodn TPHCM.
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(v) Tdng truéng doanh thu ban hangla su gia
tang doanh s6 ban san phdm hodc dich vy trung
binh hang ndm ctia mét doanh nghiép (Matar
va cong su, 2018). Viéc ting trudng doanh thu
ban hang sé gitip doanh nghiép gia ting tinh da
dang cua san phdm, md& rong thi truong va da
dang cac chién lugc kinh doanh (Ng6 Thi Hing
& Nguyén Thi Thuy Linh, 2020). M6t s6 nghién
ctiu da do ludng mdéi quan hé cung chiéu gitia
tang trudng doanh thu ban hang va hiéu qua tai
chinh nhu Khatab va cong su (2011), Lechner
va cOng su (2016). Bai viét dé xudt gid thuyét H5:
Tdng trudng doanh thu cé tac dong ciing chiéu
dén hiéu qud tai chinh ctia cdc cong ty niém yét
trén S6 Giao dich chiing khoan TPHCM.

(vi) Ddu tu vao tai san cé dinh, nghién ctiu
cta Matar va cong su (2018) cho rang, viéc cac
doanh nghiép thuc hién hoat dong dau tu vao
tai san ¢ dinh dugc do luong bang dong tién ti
hoat dong dau tu vao tai san c6 dinh chia cho
tong tai san. Ngoai ra, theo Olatunji va Adegbite
(2014), nang luc san xudt clia cac doanh nghiép
dugc nang cao thong qua viéc dau tu vao tai
san c6 dinh nhu dat dai, nha xuéng, may moc,
thiét bi. Mot s6 nghién ctiu nhu Beneish (2001),
Beneish va cong su (2001), Gautam (2008) da
thiét lap mot moi quan hé ngugc chiéu gitia dau
tu vao tai san c6 dinh va hiéu qua tai chinh cta
cong ty. Bai viét dé xuit gid thuyét H6: Ddu tu
vao tai san cd dinh c6 moi quan hé ty 1¢ nghich
vGi hiéu qud tai chinh cua cdc cong ty niém yét
trén 86 Giao dich chiing khodn TPHCM.

(vil) Tong san phdm quéc ngi thé hién qua
toc do tang trudng kinh t€ thuong dugc thé
hién qua su gia tang cua GDP hay thu nhap
binh quan dau ngudi trong mot khoang thoi
gian nhat dinh, thong thuong la trong mot
ndm. Tdng trudng kinh t€ la tin hiéu cho thay,
nhu cau vay ctia khach hang gia tang, v6i mot
su gia ting hoat dong cho vay ngan hang sé tao
ra dugc nhiéu hiéu qua tai chinh hon va ngugc
lai (Tomola, 2013). Alper va Anbar (2011) da
chiing minh moi tuong quan duong gitia toc do
tang truong GDP va hiéu qua tai chinh. Bai viét
deé xult gid thuyét H7: Tong sdn phdm qudc nji
co tdc dong cting chiéu dén hiéu qud tai chinh
cua cong ty niém yét trén S6 Giao dich chiing
khodn TPHCM.
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(viii) Lam phadt la sy gia tang trong chi so6
gid va dugc do ludng bing t6c do tang trudng
hang nam cua chi s6 gia. Tac dong cta lam
phat dén hiéu qua tai chinh cta doanh nghiép
tuy thuoc vao kha nang du doan trudc lam
phat. Cac nghién ctiu cta Guru va cdng su
(2002), Jiang va cong su (2008) déu cho thay,
moi quan hé tich cuc gitia lam phat va hiéu
qua tai chinh. Ngugc lai v6i nhiing quan diém
trén, lam phat tang sé lam giam hiéu qua tai
chinh ctia doanh nghiép. Bai viét dé xuat gid
thuyét H8: Ty 1¢ lam phdt cé tdc dong dén hiéu

Quy mo6 doanh nghiép

Thoi gian hoat dong

Ty 1é don bay

Ty 1€ thanh khoan

Téang trudng doanh thu ban
hang

Pau tu va Tai san ¢o dinh

Tong san pham quoc ndi

Ty 1¢ lam phat
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qud tai chinh ciia cong ty niém yét trén S6 Giao
dich chiing khodn TPHCM.

3. Phuong phap nghién ctiu
3.1. M6 hinh nghién ciiu

Mo hinh nghién ctiu dé xudt cac nhan to
tac dong dén hiéu qua tai chinh cta ciac cong
ty niém yét trén S6 Giao dich ching khoan
TPHCM nhu sau:

ROE, = ﬁo + |31 size , + Bzageit+ |33 levl.t

+B, liqit + [35 rev, + [36 inv, + [37 gdpit
+ ‘38 infit + pit

(1)

Hinh 1. M6 hinh nghién ctiu dé xuit

Bang 1. Cac yéu t6 trong mo hinh nghién ctiu

STT Bién Ky hiéu Do luong
Loi nhudn ré
1 Hiéu qua tai chinh roe ;’1 & u,anqrorjg
Vén chu sé hitu
Quy mo doanh nghiép size In(t6ng tai san)
Thoi gian hoat dong age S6 nam hoat dong ctia doanh nghiép
Téng no
4 Tylé don bdy lev L
Tong tai san
Tai s an h
5  Tylé thanh khoan lig A1%an nean

No¢ ngdn han
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STT Bién Ky hiéu Do ludng
rev - rev
6  Tang truéng doanh thu ban hang rev : -
rev,

. . . Tai san c6 dinh

7  Dautd vao TSCD inv P
Tong tai san

8  Tdng san phdm qudc noi d

, g P . a ' g P Trang web clia Ngan hang Thé gisi

Ty 1é lam phat inf

3.2. Dii liéu va phuong phdp nghién ciiu

Va tong s6 cong ty niém yét trén S& Giao
dich chiing khodn TPHCM bao goém cic linh
vuc (ngoai trii linh vuc tai chinh, ngan hang va
bao hiém) la 329 céng ty. Nghién ctu thu thap
dit liéu lién quan dén cac bién trong mo hinh
nghién ctiu ctia 80 cong ty niém yét trén S& Giao
dich chiing khoan TPHCM (theo Yamane's,
1967). Thoi gian nghién ctu tit 2009 dén 2019
nén mau quan sat cho dé tai tuong tng la 880
quan sat.

Nghién ctiu st dung phuong phap nghién
ctu dinh lugng: M6 hinh hoéi quy binh phuong
bé nhat dang gop Pooled OLS dé hoi quy dii liéu
bang va két hgp danh gia gitta cac mo hinh hoéi
quy tac dong c6 dinh (FEM), mo6 hinh hoi quy
tac dong ngau nhién (REM) va moé hinh héi quy
Pooled OLS d€ xem xét, phén tich cac yéu t6.

D€ lua chon dugc mo hinh t6i vu, bai viét tién
hanh kiém dinh F d€lya chon gitia hai mé hinh
OLS va FEM, néu gia tri xac sudt Prob (Chi-
square) nho hon mtic y nghia 5% thi mo hinh
FEM t6i uu hon, tiép theo d6 tién hanh kiém
dinh Hausman d€ lya chon gitta mé hinh FEM
va REM, néu gia tri xac sudt Prob (Random)
nho hon mtc y nghia 5% thi mé hinh FEM
tdi uu hon. Sau khi lua chon dugc mo6 hinh t6i
uu sé tién hanh kiém dinh lai cac gia dinh cta
mo hinh hoi quy OLS nhu hién tugng da cong
tuyén, ty tuong quan, phuong sai thay d6i. Khi
cac gia dinh hoéi quy bi vi pham bai viét chuyén
sang hoi quy theo phuong phép binh phuong
toi thiu tong quat kha thi (FGLS) dé khic
phuc cac vi pham cua gia dinh hoéi quy.

4. Két qua nghién ctiu va thao luan

Bang 2. Thong ké md ta mau

Bicn Ponvi Trung DO léfh Nh(j) Lén
tinh binh chuéin nhat nhat
Hiéu qua tai chinh % 0,07 1,33 -14,81 25,07
Quy mo6 doanh nghiép % 1,65 0,99 0,69 26,98
Thoi gian hoat dong Ndm 25,86 1,42 2,64 30,03
Ty 1¢ don bdy % 0,60 3,52 0,01 99
Ty 1é thanh khoan % 27,58 196,84 0,01 4230
Téang trudng doanh thu ban hang % 0,19 0,21 0,01 0,95
Diu tu vao TSCD % 0,06 0,01 0,03 0,07
T6ng san phdm qudc ndi % 0,06 0,01 0,05 0,07
Ty 1é lam phét % 0,06 0,05 0,01 0,19
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Béang 2 trinh bay thong ké mo ta mau nghién  doanh nghiép Bat dong san va Pau tu, nam
ctiiu gom 880 quan sat. Bién roe c6 gid tri trung 2019 dat 1¢i nhuan cao nhét trong s6 cac doanh
binh 1a 0,07, d6 léch chudn la 1,33, gid tri I6n  nghiép dugc nghién ctu. Trong khi Cong ty
nhat va gid tri nho nhat lan lugt 1a 25,07 va  C6 phén quan ly quy dau tu Chiing khoan Viét
-14,81. Gia tri 16n nhét bang 25,07 nghia 1a  Long bi 16 nhiéu nhat (14,81%) vao nim 2014.

Bang 3. Kiém dinh hién tugng da cdng tuyén

Variable  size age gdp inf ppe rev lev liq Mean VIF
VIF 1,35 1,33 1,24 1,23 1,03 1,01 1,01 1,01 1,15
1/VIF 0,74 0,75 0,81 0,82 0,97 0,99 0,99 0,99

Bang 3 thé€ hién két qua kiém dinh hién tugng  dung sai nhé hon 0,2 thi ton tai hién tugng da

da cong tuyén trong mo hinh nghién ctiu. Hién  cong tuyén. Trong bai bao nay, VIF nho hon 4;

tugng da cong tuyén dugc do ludng bing cac  do do, trong mo hinh, cic udc lugng ctia hé s6

yéu t6 lam phat phuong sai (VIF). Theo Hair va  hdi quy la dang tin cdy va 6n dinh. Diéu d6 dan

cong su (2011), néu gia tri VIF vugt qua 4 hodc  dén két qua khong ton tai hién tugng da cdng
tuyén trong mo hinh.

Bang 4. Tong hop két qua ctia 3 phuong phap

Mo hinh pooled OLS FEM REM

Kiém dinh F Hausman Test Breusch va Pagan test
Lua chon OLS & FEM FEM & REM OLS & REM

Gia tri thongké  F(24, 251) = 1,49 chi2(10) = 19,92 chibar2(01) = 0,00
p-value Prob > F=0,0049  Prob>chi2 =0,0106 Prob > chibar2 = 1,0000
Két luan Bacbo H Bacbo H Chap nhan H,

Chon FEM FEM OLS

Két luén lya chon m6 hinh: M6 hinh FEM la mé hinh phu hgp

Trén co s6 chon lya ba phuong phap OLS, Khi thyc hién kiém dinh Modified Wald
FEM va REM, mé hinh FEM la phtt hgp sau cdc  test cho thdy, gia tri chi2 (80) bang 24.211,83 va
kiém dinh. Tuy nhién, d€ két ludn mo hinh tac p-valt}es bing O,OQQ nhé hon 5% pén gié thuyét
dong c§ dinh sau ciing ¢6 tén tai hién tugng HO bi bac‘ b?- D:eu nay dan c%en‘ hién tuong
phuong sai thay dé6i, kiém dinh Modified Wald pl}ddng sal van ton tai trong mo‘hml} FEM, va
test dugc stt dung. Két qua sau day thé hién két ucf hi(j.ng bAang pAhLIo’ng 7phe%p nay bi chéch va

2 lig | s ) khong tin cdy. Trén co s6 do, st dung phuong
qua kiém dinh Modified Wald test. . O S I

phap Binh phuong tdi thiéu tong quat kha thi
(FGLS) dé khac phuc cac khuyét tat cia mo hinh.

Bang 5. Két qua mo hinh FGLS
Biénphu thudc: Hiéu qua tai chinh (ROE) Hésé Saisochudn Thongkéz GiatriP >z

Bién doc lap

Quy m6 doanh nghiép 0,261 0,026 10,040 0,000
Thoi gian hoat dong 0,253 0,027 9,530 0,000
Ty 1é don by -0,030 0,006 -4,790 0,000
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Biénphu thudc: Hiéu qua tai chinh (ROE)

Hésé6 Saisdchuin Thongkéz GidtriP>z

Ty 1¢ thanh khoan 0,001 0,000 -1,090 0,275
Téng trudng doanh thu ban hang 0,514 0,025 20,880 0,000
bau tu vao TSCD 0,016 0,850 0,850 0,398
T6ng san phdm qudc ndi 0,345 0,030 11,660 0,000
Ty 1é lam phat 3,514 0,703 5,000 0,000
Hang s6 -7,443 0,702 -10,610 0,000
S6 quan sat 880

Kiém dinh d¢ phu hgp chung

Wald chi2(8) 4371,96 Prob > chi2 0,000

Két qua hoi quy bang 6 cho thay mo hinh c6
6 bién c6 y nghia thong ké & mtic 5%. Cac bién
bao gdbm quy mo cua doanh nghiép, do tudi ctia
doanh nghiép, ty 1¢ don bdy, tang trudng doanh
thu, t6ng san phdm qudc noi va ty 1¢ lam phat.

Thit nhdt, quy moé doanh nghiép, hé s6 hoi
quy bang 0,261, duong nén yéu té nay cé tic
dong cung chiéu va mang y nghia thong ké
dén hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém
yét trén S6 Giao dich ching khoan TPHCM.
Trong diéu kién cac yéu t6 khac khong doi, khi
quy mo doanh nghiép tang 1 don vi, thi hiéu
qua tai chinh ctia cdc cong ty niém yét trén S&
Giao dich chiing khoan TPHCM sé tang 0,261
don vi. Két qua nghién ctiu ctia dé tai phu hgp
v6i gia thuyét ban dau dat ra va nghién ctiu
cua Chu Thi Thu Thuay va cong su (2015), D6
Duong Thanh Ngoc (2011), Onaolapo va Kajola
(2010). Vi quy mo doanh nghiép dugc do luong
bang tong tai san ctia doanh nghiép nén khi quy
mo doanh nghiép cang 16n, nghia la tong tai san
ctia doanh nghiép cang cao, thé hién tiém luc
tai chinh cua doanh nghiép cang manh, giup
cho doanh nghiép d4y manh sy tiéu thu san
phdm, cung ting dich vu dén ngudi tiéu dung.

Thii hai, do tudi cuia doanh nghiép (thdi gian
hoat dong ciia doanh nghiép), hé s6 h6i quy bang
0,253, duong nén yéu t6 nay co6 tac dong clung
chiéu va mang y nghia thong ké dén hiéu qua
tai chinh ctia cac cong ty niém yét trén S& Giao
dich ching khoan TPHCM. Trong diéu kién
cac yéu t6 khac khong doi, khi quy mé doanh
nghiép tdng 1 don vi, thi hiéu qua tai chinh ctia
cac cong ty niém yét trén S& Giao dich chiing
khoan TPHCM sé tang 0,261 don vi. Két qua
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nghién ctiu phu hgp véi gia thuyét ban dau dat
ra va nghién ctu ctia Liargovas va Skandalis
(2010), Malik (2011). B tudi ciia doanh nghiép
dugc xem la mdt bién ki€ém soat anh hudng dén
hiéu qua tai chinh ctia cdc doanh nghiép. Trong
mot s6 truong hop dang ké, su séng con cua
cong ty dugc modt s6 nha nghién ctiu chiing
minh c6 sy khac biét gitia doanh nghiép “tré”
va “gia” trong mot nganh cong nghiép.

Thii ba, ty 1¢ don bdy, hé s6 hoi quy 4m
(-0,030) nén yéu t6 nay cd tic dong ngugc
chiéu va mang y nghia thong ké dén hiéu qua
tai chinh cua cac cong ty niém yét trén S&
Giao dich ching khoan TPHCM. Trong diéu
kién cac yéu té khac khong dai, khi ty 1é don
bay tang 1 don vi, thi hiéu qua tai chinh cta
cac cong ty niém yét trén S& Giao dich chiing
khoan TPHCM sé giam 0,030 don vi. Két qua
nghién ctiu ctia dé tai phu hgp véi gia thuyét
ban d4u dit ra va nghién ctiu ctia Onaolapo va
Kajola (2010), Simerly va Li (2000). Don bay du
dodn cdu tric von t6i uu ctia mot cong ty va cho
biét cong ty c6 ty 1¢ phan tram ctia vén chu s6
htiu va phan v6n ctia nha dau tu. Pon bdy cta
cdng ty du doan cdu tric von téi uu cho biét
cac t6 chtic o ty 1é s hitu vén chu s¢ hiiu va
phan con lai clia cac chu ng. Theo cac nghién
ctiu gan déy thuc hién khao sat & nhiéu quoc
gia, ty 1¢ don bdy duong nhu c6 tinh chu ky hon
so v6i ty 1é von dua trén rui ro. Do d6, cac nha
quan ly tai chinh trong cac doanh nghiép nén
dat dugc mtic diéu chinh t6i uu, dong thoi luu
y rang muc d6 diéu chinh qua cao c6 thé lam
tang dang ké rui ro mét kha nang thanh toan/
pha san va chi phi tai chinh.
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Thii tu, tang truéng doanh thu cé tac dong
cung chiéu va mang y nghia thong ké dén hiéu
qua tai chinh ctia cac cong ty niém yét trén S&
giao dich chiing khoan TPHCM, do hé s6 hoi
quy duong (0,514). Trong diéu kién cac yéu t6
khac khong doi, khi doanh thu ting 1 don vi,
thi hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém yét
trén S& giao dich chiing khoan TPHCM sé giam
0,030 don vi. Két qua nghién ctiu ctia dé tai phu
hop véi gia thuyét ban dau dat ra va nghién
ctu cta Khatab va cdng su (2011), Lechner va
cOng su (2016), Ngo6 Thi Hing va Nguyén Thi
Thuy Linh (2020). Su thanh cong cua doanh
nghiép phu thuc vao viéc tang trudng doanh
thu ban hang va cung cap dich vu. bay la qua
trinh tich 1y cac nguon luc tai san ctia doanh
nghiép nham md& rong hoat ddong san xuat kinh
doanh. Viéc ting truéng doanh thu ban hang
sé giup doanh nghiép gia ting tinh da dang ctia
san phdm, m& réng thi trudng va da dang cac
chién lugc kinh doanh.

Thit ndm, tang truéng tong sdn phdm quic
noi cé tac dong cung chiéu va mang y nghia
thong ké dén hiéu qua tai chinh cta cdc cong
ty niém yét trén S& giao dich ching khoan
TPHCM, do hé s6 hoi quy duong (0,345).
Trong diéu kién cac yéu t6 khac khong doi, khi
tong san phdm qudc ndi ting 1 don vi, thi hiéu
qua tai chinh ctia cdc cong ty niém yét trén S&
giao dich chiing khoan TPHCM sé ting 0,345
don vi. Két qua nghién ctiu cua dé tai phu hop
v6i gia thuyét ban dau dat ra va nghién ctiu
ctua Alper va Anbar (2011), Tomola (2013). Ty
1é ting trudng GDP phan dnh téng san phdm
qudc ndi ndm sau tang trudéng bao nhiéu phan
tram so véi nam trudc. Mot nén kinh t€ ting
trudng cao cling giup cho cac doanh nghiép
lam an hiéu qua hon.

Thit sdu, ty 1é lam phdt c6 tac dong cung
chiéu va mang y nghia thong ké dén hiéu qua
tai chinh ctia cac cdng ty niém yét trén S& giao
dich chting khoan TPHCM, do hé s6 hoi quy
duong (3,514). Trong diéu kién cac yéu to
khac khong ddi, khi ty 1é lam phaét ting 1 don
vi, thi hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém
yét trén S giao dich chiing khoan TPHCM sé
tang 3,514 don vi. Két qua nghién ctiu ctia dé tai
phu hop véi gia thuyét ban dau dat ra va nghién
ctiu cua Guru va cong su (2002), Jiang va cong
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su (2008). Su gia tang lam phat thuc ddy hiéu
qua tai chinh ctia cac doanh nghiép dugc chiing
minh trong cac nganh cht dao. Chéng han nhu,
bang chiing thuc nghiém tii viéc san xudt mia
duong va hang may mdc la nhiing mat hang
xudt khiu chu yéu cua Pakistan, khi lam phat
tang (nhu cdu xuét khiu cao hon nguén cung),
cac doanh nghiép nay gia taing muc do san xuat
dé€ phuc vu nhu ciu xuit khiu, ning cao hiéu
qua hoat dong.

5. Két luan va ham y quan tri

Bang viéc st dung phuong phap nghién ctu
dinh lugng, bai viét da xac dinh 6 nhan t6 tac
dong dén hiéu qua tai chinh tai cdc cong ty niém
yét & Viét Nam, bao gdbm quy mo cua doanh
nghiép, d¢ tudi ctia doanh nghiép, ty 1é don bay,
tang trudng doanh thu, téng san phdm quéc nodi
va ty 1é lam phat. Dong thoi, mic do tac dong
ctia cac nhén t6 dén hiéu qua tai chinh tai cac
codng ty niém yét 6 Viét Nam dugc chiing minh
la khac nhau. Cac nhéan t6 déu c6 tac dong cing
chiéu dén hiéu qua tai chinh ctia doanh nghiép,
trong khi ty 1¢ don bay cé tac dong ngugc chiéu
dén hiéu qua tai chinh ctia cac cong ty niém yét
trén S6 giao dich ching khoan TPHCM. Ngoai
ra, yéu t6 ty 1é lam phat c6 mtic do tac dong
16n nhéat dén hiéu qua tai chinh cua cac doanh
nghiép. Hiéu qua tai chinh la hiéu qua lién quan
dén kha nang sinh 16i dong von ctia chu s6 hitu.
b6 la méi quan tam clia nguoi cha s hiiu va
clia cac bén c6 lién quan thudc bit ki td chiic
nao va sy tang trudéng cua hiéu qua tai chinh
qua thoi gian nhu 1a tiéu chi cudi cung hudéng
dén viéc thu hut cac nha dau tu trong viéc trong
va ngoai nudc. Vily do do, viéc nghién ctiu cac
yéu t6 anh hudng dén hiéu qua tai chinh sé giup
cac nha quan tri, quan ly cong ty c6 thé cai thién
hoat déng, nang cao hiéu qua kinh doanh béang
cach tap trung vao nhiing yéu té6 quan trong,
can nhac va cé chinh sach pht hgp dé€ han ché
va kiém soat nhiing yéu t6 khong can thiét.

Bén canh nhiing két qua dat dugc, nghién
cliu van ton tai mot s6 han ché nhat dinh nhu
sau: thi nhdt, nghién ctiu xac dinh cac yéu to
anh hudng dén hiéu qua tai chinh ctia cac doanh
nghiép niém yét trén S& giao dich chiing khoan
TPHCM, ma khong tap trung vao mot nganh
nghé/ linh vuc cu thé, nén cac giai phap va ham
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y chinh sdch con mang tinh chung chung. Thi
hai, nghién ctu chi danh gia hiéu qua tai chinh
cua cac doanh nghiép niém yét trén san S giao
dich ching khoan TPHCM, ma chua nghién
ctu trén San Giao dich chiing khodn Ha Noi
vi vay s0 lugng mau bi giéi han. Thif ba, mot
s0 nghién ctiu trudc day su dung mo6 hinh mo
ment tong quat (GMM) d€ giai quyét vin dé noi
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sinh, thay vi stt dung phuong phap FGLS nham
tang do tin cdy cta két qua nghién ctu. Nghién
cuu can dugc thuc hién trén ca hai san S& Giao
dich chiing khoan TPHCM va S& Giao dich
chting khoan Ha N¢i nham gia ting s6 lugng
cd mau, tii d6 la cho két qua hoi quy viing va
khong bi chéch. St dung phuong phap GMM
dé giai quyét vian dé ndi sinh trong mo6 hinh.
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Phan Ha Thanh Nha', Pham Hoang Nhan'
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THONG TIN TOM TAT
DOLI: Dua vao mo hinh ctia Fama-French (1998), nhom tac gia ap dung phuong
10.52932/jfm.vi68.268 phap binh phuong nho nhit tdng quat trén di liéu bang d€ nghién ctiu
modi quan hé gitia tim chan thué, quyét dinh tai trg va gia tri cong ty. Mau
Ngdy nhdn: nghién Cl’Il,l gc‘i‘m 295 cong ty niém yét trén S& Giao dich C}ht’ing khoan
13/12/2021 Thanh phé H6 Chi Minh (HOSE) giai doan 2006-2019. Két qua nghién
Wi s e C]fi,u: (1)‘ ,Th}le thu nhap doaPh nghiép c,ao lién quan d‘en \,/on V’ay se,la,rn
16/02/2022 giam gia tri cong ty; va thué thu nhap cd nhan thap thi chinh sach c6 tiic
e cao, lgi nhuan git lai thap; khi dd, cong ty sé di vay va gia tri cong ty ting;
Ngay dang: . o a1 s b PO -
T (ii) Quyét dinh tai trg von vay va chinh sach co ttic ctia cac cong ty niém
yét trén HOSE khong 6n dinh trong giai doan nghién ctiu. Piém méi cta
o nghién ctiu nay so v6i cac nghién ctiu trudc 6 Viét Nam la ap dung mo
Tu khoa: 0 5 o 1A L, e Cr w4 A
e hinh cua Fama-French (1998) dé€ phan tich mdt cach gian tiép tac dong
Q?lr;rlé’i c’gﬁh tsie"crd- cta chinh sach thué thu nhap doanh nghiép va thué thu nhép ca nhan dén
Gié tri c‘(A)ng ty; " quyét dinh tai trg thong qua gid tri ctia cac cong ty Viét Nam niém yét trén
Chi phi 1ai vay; HOSE.
Chinh sach ¢6 ttc.

1. Gié6i thiéu sinh thué thu nhép ca nhan d6i véi cac c6 dong.
Noi cach khac, thué thu nhap doanh nghiép va
thué thu nhép ca nhan c¢ lién quan dén quyét

dinh tai trg von cua cac cong ty dudi hinh thic

Mot cong ty dugce tai trg bang von vay; khi
do, cong ty sé dugc giam mot khoan thué thu
nhap doanh nghiép goi 1a tdm chan thué tu

khoan thanh toan li vay cho cht ng; néu cong
ty tai trg bang von chu s hitu thi ¢6 tiic sé duge
tra cho c6 dong tii thu nhap sau thué, ti d6 phat

*Tdc gid lién hé:
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von vay hay von cht sé hiu.

Trén thé gisi da c6 nhiéu nghién ctiu vé moi
quan hé gitta tdm chan thué thu nhap, quyét
dinh tai trg va gia tri cong ty; tuy nhién, cac
két qua nghién ctu dat dugc khong thong nhat
trong boi canh khac nhau ctia nén kinh t€ moi
nudc. Bang chiing thuc nghiém ctia cac nghién
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ctiu cho két qua khac nhau, cu thé la c6 méi
tuong quan duong gitia thué thu nhép véi gia
tri cong ty trong boi canh ctia nén kinh té€ nuéc
nay nhung lai cho két qua nguogc lai trong boi
canh cuia nén kinh té€ nudc khac. Véi co s6 ly
thuyét va mo hinh nghién ctiu da dugc cac nha
khoa hoc trén thé gi6i xay dung va nghién ctiu
& cac cong ty clia cac nudc phat trién va da cung
cdp nhiéu bang chiing thuc nghiém; ti d6 dua
ra nhiing ham y chinh sach hiu ich, nén nhom
tac gia chon chu dé nay dé nghién ctu cho cac
cong ty ¢ phin niém yét trén HOSE va da dat
dugc cac biang chiing thuc nghiém phu hgp véi
b6i canh cua Viét Nam la nuéc cé nén kinh té
dang phat trién.

2. Bang ching thuc nghiém vé mdi quan
hé giiia thué, quyét dinh tai trg va gia tri
cong ty

MacKie-Mason (1990) cho ring, cac cong ty
c6 nhiéu kha nang phat hanh ng la cac cong ty
c6 muc thué sudt bién cao hon so véi cac cong
ty c6 muc thué sudt bién thdp, nghia la quyét
dinh tai trg ctia cdc cong ty bi tdc dong badi chinh
sach thué; va bing ching thuc nghiém cho
thay, c6 moi tuong quan duong gitia ng va thué
trong cac cong ty thuong mai nha nudc; tuong
tu v6i nghién ctiu ctia Graham (1999), Graham
va cong su (2017) nhung trai ngugc véi nghién
ctiiu ctia Denis va Sibilkov (2010). Fama-French
(1998) da st dung hoi quy chéo dé nghién ctiu
mdi tuong quan gitia gid tri ctia cong ty véi cd
tic chia cho ¢8 déng va nguoén tai trg bang ng
vay; két qua cho thdy, viéc danh thué vao ¢ tic
va ng ¢6 tac dong dén gid tri cong ty; cu thé la
gia tri cong ty c6 tuong quan duong véi cb tic
va tuong quan 4m véi ng vay, két qua dat dugc
trai voi gia thuyét ky vong. Graham (1999)
nghién ctiu muic do thué thu nhip ca nhan anh
hudng dén quyét dinh tai trg clia cac cong ty; va
cac nha dau tu sé yéu ciu thu nhap cao hon cho
viéc nam giti khodn ng bi danh thué cao vao thu
nhap ti lai vay, diéu nay khong khuyén khich
viéc st dung ng & cac cong ty. Andor va Toth
(2006) phan tich moé hinh dinh gia tai san von
(Capital Asset Pricing Model - CAPM), két qua
dat dugc la viéc gia tang thué suat thué thu nhap
doanh nghiép sé dan dén viéc gia tang cac tim
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chan thué, ti d6 thuc ddy cac cong ty ting thém
ng d€ tdn dung loi ich cta tdm chan thué; tuy
nhién, cong ty sé dat dugc mot diém ma tai do
gia tri thi trudng sut giam khi phat sinh cac han
ché tai chinh. Lewellen (2006) nghién ctiu anh
hudng cua thué dén cac quyét dinh tai trg, két
qua dat dugc 1a chi phi von ctia cong ty khong
chi phu thudc vao su két hgp ng va von chu
s& hiiu ma con phu thudc vao su két hgp cac
ngudn von ndi bo va bén ngoai, va ng vay dugc
ua thich hon vén chu s6 httu khi cac cong ty ra
cac quyét dinh tai trg. Adelegan (2007) nghién
ctiu 85 cong ty niém yét tai S6 Giao dich Chiing
khoan Nigeria (Nigerian Stock Exchange -
NSE) giai doan 1984-2000 véi gia dinh rang quy
mo doanh nghiép cd thé anh hudng dén méi
quan hé gitia ng, ¢d tic va gid tri cong ty; két
qua nghién ctu cho thdy, cach danh thué doi
vGi ng va ¢ tic anh hudng dén gia tri cong ty,
c6 mdéi quan hé thuén chiéu (+) gitia cd tuc va
gid tri cong ty va moi quan hé 4m (-) gitia ng va
gid tri cdng ty trong ca hai mau cac cong ty quy
mo nho va mau con cuia cac cong ty quy mo lén.
Graham va cong su (2017) thiét lap mot cong
cu khao sat ban ddu d€ diéu tra anh hudng cta
thué dén viéc ra quyét dinh ctia 500 cong ty; két
qua cho thay, hau hét quyét dinh tai trg ctia cac
cong ty khi gia ting muc ng la nham dat dugc
lgi ich thué can bién bang chi phi ng can bién;
ngoai ra, du bao dong tién trudc thué va thué
sudt bién cting dugc cac cong ty st dung trong
viéc ra quyét dinh tai trg.

Phan Thi Bich Nguyét (2011) xem xét tac
dong cua thué thu nhap dén ciu tric von cta
cac cong ty niém yét trén HOSE giai doan 2005-
2010 trong badi canh ctia nén kinh té€ Viét Nam.
Tac gia sti dung phuong phap nghién ctiu dinh
lugng v6i mo hinh hoi quy da bién d€ do luong
tac dong ctia cdc nhan t6 dén cdu tric von cong
ty trong boi canh cu thé & Viét Nam; trong do,
bién phu thudc thé hién cdu truc vén cic cong
ty, bién doc lap gom: (i) cac nhan t6 thuoc nhom
vi mo tdc dong dén cdu tric von cong ty la lam
phat, 1ai sudt cho vay, tang truéng GDP, xu
huéng cua thi trudng chiing khodn, bién gia dai
dién cho thué thu nhap ca nhén; (ii) cac nhan
t6 thudc nhom vi mo la 1gi nhudn, quy mo cong
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ty, trién vong tang trudng cta cong ty, thué
suat thué thu nhap doanh nghiép, bién gia dai
dién cho cac nganh. Bang cach két hgp phuong
phap phan tich so sanh véi phuong phap hoi
quy, tac gid da dua ra bang chiing cho thdy, thué
thu nhap ca nhan thuc su c¢6 anh hudng dén ty
1€ ng ctia cac cong ty theo mdi tuong quan 4m
va thué thu nhép doanh nghiép thé hién méi
tuong quan duong véi ca ty 1é€ ng dai han va
ty 1é tdng ng cua cac cong ty. Tt nhiing ham y
nghién ctiu trén, tac gia da dé xudt mot s6 goi
y chinh sach do6i v6i doanh nghiép va Chinh
phu vé thué thu nhép doanh nghiép va thué thu
nhép ca nhan trong ma&i quan hé véi viéc hoach
dinh cdu tric von cho cac cong ty Viét Nam.
Tran Tan Hung va Ng6 Thi My Thuy (2015)
nghién ctiu tac dong cua chinh sach thué thu
nhdp doanh nghiép dén viéc huy dong nguodn
tai trg cia doanh nghiép thong qua viéc phan
tich tac dong cta chinh sach thué thu nhap
doanh nghiép dén chi phi st dung von binh
quan cua doanh nghiép; va dé xuét giai phap
d6i v6i Chinh pht nham giup doanh nghiép
hoach dinh co cdu von, dac biét la nguon tai trg
bang ng vay va ¢6 phén uu dai hoan lai.

3. Mo hinh va phuong phap nghién ciu
3.1. M6 hinh nghién ciiu

Fama-French (1998) ky vong su lua chon
ca nhan cta nha dau tu phu thudc vao su khac
biét gitia thu nhap sau thué ctia hai nguon tai
trg, nghia la viéc tai trg von ctia nha dau tu cho
doanh nghiép phu thudc vao quyét dinh cta
nha dau tu hon la quyét dinh ctia doanh nghiép.
Theo Fama-French (1998), bién chi phi lai vay
lién quan dén thué thu nhap doanh nghiép
nghia la tim chan thué lam ting gia tri cong ty,
bién ¢§ tlc thanh toan cho ¢6 dong lién quan
dén thué thu nhép ca nhén va chinh sach ¢4 tic
cua cong ty cao hay thap lam giam hay ting gia
tri cong ty. Tu d6 cho thay, c6 mdt moi quan
hé gitia chinh sach thué thu nhap doanh nghiép
va thué thu nhép ca nhén véi quyét dinh tai trg
va gia tri cong ty trong nghién ctiu ctia Fama-
French (1998).

Muc tiéu ctia cac cong ty la ludn tim cach to6i
da hoéa gid tri cong ty. Mot trong nhiing quyét
dinh quan trong ctia cong ty 1a quyét dinh tai
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trg nham dat dugc gia tri cong ty cao nhat.
Quyét dinh tai trg ctia cong ty la nén tai trg von
cho hoat dong san xudt kinh doanh ctia cong
ty bang von vay hay vén chii sé hitu. Khi tai trg
bang vén vay, cong ty phai trd mot khoan chi
phi ldai vay cho cac ngan hang, t6 chtc tin dung
hodc trai chu; ngugc lai, khi tai trg bang von
cht s& hiiu, cdng ty phéi chi tra ¢d tiic cho céc
c6 dong cua cong ty: (i) Lai vay dugc phép khau
trti vao thu nhép chiu thué nén cong ty khi st
dung von vay sé nhan dugc khoan lgi ich tii tdim
chan thué cta lai vay, nghia la thu nhép chiu
thué thu nhap doanh nghié¢p gidm mot khoan
ding bang chi phi lai vay do d6 thué thu nhap
doanh nghiép giam mot khoan bang chi phi lai
vay nhan vé6i thué sudt thué thu nhap doanh
nghiép, goi la khodn l¢i ich ti tdm chan thué.
Khi do, thu nhép sau thué ctua cong ty hay gid
tri cong ty sé ting 1én mdt khoan dung biang tdm
chan thué néu tylé don bay chua dat dén ngudng
gay ra khanh kiét tai chinh hay rti ro v6 ng cho
cong ty. Noi cach khac, cong ty quyét dinh tai
trg bang von vay sé phai trda mot khoan chi phi
lai vay cho viéc st dung von vay, vdi chinh sach
thué thu nhap doanh nghiép da tao ra tdm chdn
thué cho cong ty tu chi phi lai vay va gid tri cong
ty ting mot khoan bang ding tdim chan thué;
(ii) Cé tiic chi tra cho ¢8 dong dugc trich tii thu
nhap sau thué ctia cong ty khong lién quan dén
thué thu nhip doanh nghiép, nhung khoan c6
tiic ma c6 dong nhén dugc sé phai ndp thué thu
nhap ca nhan. Khi thué thu nhép ca nhén thap,
cong ty c6 xu hudng chia c6 tiic cho c6 dong véi
ty 1 cao va ty 1é thu nhdp giit lai d€ tai dau tu
thdp, dan dén téc do tang trudng thu nhép hoat
dong thép, tit d6 lam cho gid tri cong ty gidm.

Nhu vay, chinh sich thué thu nhap doanh
nghiép va thué thu nhép ca nhan c¢ lién quan
dén viéc ra quyét dinh tai trg ctia cong ty, cu thé
la v6i chinh sach thué thu nhap doanh nghiép
va quyét dinh tai trg bang von vay sé lam ting
gia tri cong ty dung bang tdm chdn thué khi ng
vay dat mtic toi uu va chua phat sinh chi phi
khanh kiét tai chinh, véi chinh sich thué thu
nhap ca nhan thap khién cong ty cé xu hudéng
ap dung chinh sach c6 ttc cao va lgi nhuén gitt
lai (tai trg bang von cht s hiiu) thap, khi do
cong ty sé di vay dan dén t6c d6 ting trudng thu
nhap thap, tii d6 lam giam gia tri cong ty. Do
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do, nhom tac gia da chon nghién ctiu cia Fama-
French (1998) lam co s& cho viéc nghién ctiu
modi quan hé gitia tim chan thué, quyét dinh tai
trg va gia tri cong ty. D€ nghién ctiu tic dong
cta thué thu nhap doanh nghiép va thué thu
nhdp ca nhan dén quyét dinh tai trg ctia cong
ty thong qua tac dong cua chi phi lai vay lién
quan dén thué thu nhdp doanh nghiép va c6
tic thanh todn lién quan dén thué thu nhap ca
nhan dén gia tri cong ty theo mo hinh nghién
cliu sau:
(V.-A)/A =a+BE/A +B,dE/A
+ B3d’Et+2/1At-'- B4dAt/At + BSdAt+2/At
+BRD/A, +p dRD/A + B dRD_ /A
+v,I/A, +vy,dI/A +y,dl /A
+vy,D/A +v,dD/A +vydD, /A
+60,dV, /A +e

© (D)

Trong doé: Bién phu thudc thé hién gid tri cia
cong ty, cac bién giai thich bao gom cac bién
trong qua kht, hién tai va tuong lai cua thu
nhdp, dau tu tai san, chi phi nghién ctiu va phat
trién, cd tdc va lai.

V:Gid tri thi tridng cta cong ty nam t
A:Gid trj s6 sach ctia tong tai san nam t
E:Thu nhdp trudc ldi vay va thu nhap bat

thuong nhung sau khau hao va thué ndm t,
hay EBIT sau thué nam t (lgi nhudn trudc
thué va lai vay). Cach tinh: Thu nhép truéc
lai vay va thu nhap bat thuong nhung sau
khéu hao bang EBIT; do d6 Thu nhép trudc
lai vay va thu nhap bat thuong nhung sau
khéu hao va thué bang EBIT sau thué. Dung
EBIT sau thué do EBIT sau thué 1a thu nhap
cua cd ngudi cho vay va c6 déng, dung chi
tra 1ai vay cho nguoi cho vay va thanh toan
c6 ttic cho c6 dong. Day la hai bién chinh
trong mo hinh nghién ctiu tac dong cua thué
thu nhap doanh nghiép dén gia tri cong ty
thong qua bién chi phi 1ai vay va tac dong
cta thué€ thu nhap ca nhan dén gia tri cong
ty thong qua bién thanh todn c6 tuc.

RD,: Chi phi nghién ctfu va phat trién nam t
I: Chi phi lai vay nam t
D_:C6 tiic thanh todn ndm t
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Fama-French (1998) cho rang, 2 nam la
giai doan phu hgp dé€ thi trudng cé thé du
bdo, do d6, thay d6i 2 nam ctia bién giai thich
(X) trén tong tai san giita qud khii va hién tai
[dX/A = (X, - X _)/A] va giila tuong lai va
hién tai [dX /A = (X, - X)/A] dugc cu thé
nhu sau:

dE/A, = (E - E_)/A, dA/A = (A, - A /A,
dRD/A = (RD, - RD_)/A, dI/A = (1 -1 )/
A, dD/A = (D, - D_)/A;: Thay déi 2 nim
gitia qua khit va hién tgi cua thu nhap trudce
lai vay va cac thu nhap bat thuong nhung sau
khéu hao va thué (EBIT sau thué), ctia tong
tai san, ctia chi phi nghién ctiu va phat trién,
cua chi phi lai vay, ctia ¢ ttic thanh toan.

dEt+2/Ar = (Et+2 - Et)/At’ dAt+2/At = (At+2 - At)/At’
dRDt+2/At = (RDt+2 - RDt)/At’ dIt+2/At = (It+2
~1)/A,dD_J/A = (D_, - D)/A;: Thay déi 2
nam giifa tuong lai va hién tgi cua thu nhap
trudc 1ai vay va cac thu nhap bét thuong
nhung sau khiu hao va thué (EBIT sau
thué), ctia tong tai san, cta chi phi nghién
ctiu va phat trién, ctia chi phi lai vay, ctia c6
ttic thanh toan.

t+2

Trong bao cdo tai chinh ctia cac cong ty Viét
Nam néi chung va cic céng ty c6 phan niém
yét trén HOSE noi riéng khong thé hién s6 liéu
chi tiét vé chi phi nghién cttu va phat trién (RD)
nén chi phi nghién ctu va phat trién dugc loai
bd khdi mo hinh. Sap xép lai cac bién theo thid
ty hién tai, qua kht va tuong lai; phuong trinh
ctia mo6 hinh nghién ctiu dugc viét nhu sau:

(V,.-A)/A =a+BE/A +BI/A
+B.D/A, +y,dE/A +y,dA /A,
+v,dl/A +vy,dD/A +6dE /A (2)
+0,dA /A +0.dl /A
+6,dD, /A +6.dV /A +e
Trong do:
V, :Gid tri thi trudng ctia cong ty ndm t
A, :Gid tri s6 sich cta tong tai sdn nam t
E, I, D: Thu nhéap trudc lai vay va thu nhap bat
thu(‘ing nhung sau khau hao va thué nam t
(EBIT sau thué ndm t), Chi phi lai vay nam t,
C3 tic thanh todn nam t
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dE

dE

JA = (E - E_)/A; dA/A = (A - A ))IA;
dI/A, = (I -1 )/A; dD/A = (D, - D_)/A;
Thay d6i 2 ndm gitia qud khit va hién tai cua
thu nhap trudc lai vay va cac thu nhép bat
thuong nhung sau khau hao va thué (EBIT
sau thué), cua tong tai san, ctia chi philai vay
va ctia ¢6 tiic thanh toan.

t+2/At = (Et+2 - Et)/At; dAt+2/At = (At+2 - At)/At;
dIt+2/At: (It+2 - It)/At; th+2/At= (Dt+2 B Dt)/
A Thay d6i 2 nam gitia tuong lai va hién tai
ctua thu nhép trudc lai vay va cac thu nhap
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bat thuong nhung sau khau hao va thué
(EBIT sau thué), cua tong tai san, ctia chi phi
14i vay va ctia ¢4 ttic thanh todn.

a :Hang s6
BP [32’ B3’ Yl’ yz’ Ys’ Y4’ el’ e2’ e3’ e4’ es : Cac hé 86
hoi quy.
g, :Saiso
Céch do luong bién phu thudc va cac bién
giai thich trong phuong trinh (2) dugc trinh
bay chi tiét & bang 1.

Bang 1. Do ludng cac bién trong mo hinh nghién ctiu

Tén bién Ky hiéu Cach do luong
L s s A N¢ phai trd theo s6 sdch + Von cht s& hitu theo
Gia tri thi truong ctia cong ty \Y% . P )
t thi trudng
e e s ks s No phai trd theo s6 sach + Vén cht s& hitu theo
Gia tri s6 sach ctia tong tai san A p
t s0 sach
. Gid tri thi trudng clia cong ty — Gia tri s6 sach
Bién phu thudc (V.-A)/A (, o Hh LTUOng cua COng By = a i SO 8¢
t v'Tt clia tong tai san)/Gia tri sO sach ctia tong tai san
Cdc bién gidi thich

Thu nhép trudc 1ai vay va thu nhap bét

thudng nhuing sau khiu hao va thué E/A, EBIT sau thué/Gid tri s6 sach cta tong tai san
Chi phi lai vay I/A, Lai vay/Gia tri s6 sach ctia tong tai san
C4 ttic thanh toan D/A, Ca ttic thanh toan/Gid tri s6 sach ctia tong tai san

Thay d6i 2 nam gitia qua khd va hién
tai ctia thu nhap trudc lai vay va cac dE/A =

th

unhap bat thuong nhung saukhdu  (E -E ,)/A

hao va thué

t

(EBIT sau thué nam t — EBIT sau thué nim t-2)/
Gid tri s6 sach cua tong tai san ndm t

Thay d6i 2 nam gitia qua kht va hién dA/A =

tai clia tong tai san

(A,-A_)/A

t

(Gia tri s6 sach cuia tong tai san nam t - Gia tri s6
sach cuia tong tai san nam t-2)/Gia tri s6 sach cua
tong tai san nam t

Thay d6i 2 nam gitia qua kh va hién dI/A =

tai ctia chi phi lai vay

(I -T1)/A,

(Chi phi lai vay nam t — Chi phi 1ai vay ndm t-2)/
Gia trj s6 sach cta tOng tai sin nam t

Thay déi 2 nam gitia qua kh va hién dD/A,

tai ctia ¢0 ttic thanh todn

=(D,-D_)/A,

(C6 ttic thanh todn nim t — C§ ttic thanh toidn
ndm t-2)/Gia tri s6 sach ctia tong tai san nam t

Thay d6i 2 nim gitia tuong lai va

hi

ca

kh4u hao va thué

én tai cia thu nhap trudc lai vay va dE_,/A,
¢ thu nhap bat thuong nhung sau _ (E

t+2

~E)/A,

(EBIT sau thué nam t+2 — EBIT sau thué nam t)/
Gia trj s6 sach clia tong tai san nam t

Thay d6i 2 nam gita tuong lai va dA, /A,

hi

én tai clia tong tai san - (A
t+2

~ A)/A,

(Gia tri s6 sach ctia tong tai san ndm t+2 — Gia tri
s6 sach ctia tong tai san nam t)/Gia tri s6 sach caa
tong tai san nam t
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Tén bién Ky hiéu Cach do luong
Thay d8i 2 nim gitta tuong lai va dI /A, (Chi phi lai vay ndm t+2 - Chi phi lai vay nam t)/
hién tai ctia chi phi 1ai vay —1 _-1)/A Gia tri s6 sach ctia tong tai san ndm t
t4+2 t t
Thay d6i 2 nim gitia tuong lai va dD /A, (C6 ttic thanh todn nam t+2 - C§ tiic thanh todn
hién tai ctia 6 tiic thanh toin _(D_.-D)A ndm t)/Gid tri s6 sach cua tong tai san nam t
- — t) t
Thay déi 2 nim gifa tuong lai v dv, /A, (Gid tri thi truong cong ty ndm t+2 - Gia tri thi

hién tai ctia gid trj thi trudng congty - (v - V)/A
t t t

trudng cong ty ndm t)/Gid tri s6 sach ctia tdng tai
san nam t

Ghi chi: EBIT: Thu nhdp truéc lai vay va thué.

3.2. Gid thuyét nghién ciiu

Chinh sach thué thu nhép doanh nghiép va
thué thu nhap cd nhan tic dong dén quyét dinh
tai trg ctia cong ty thong qua chi phi lai vay va
6 tlic thanh todn, véi chi phi lai vay va chinh
sach ¢4 tiic cao hay thap sé tac dong dén gia tri
cong ty. Fama-French (1998): (i) st dung chi
philai vay (I) 1a bién thé hién tdc dong ctia thué
thu nhap doanh nghiép dén gia tri cong ty, cd
tlic thanh todn (D,) 1a bién thé hién tdc dong cta
thué thu nhép ca nhan dén gia tri cong ty; (ii) st
dung bién thay d6i 2 nam gitia qud khit va hién
tai ctia chi philai vay (dI) va c6 tuc thanh todn
(dD,), bién thay d6i 2 nam giiia tuong lai va
hién tai ctia chi philai vay (dI ) va c6 tic thanh
todn (dD,,,) d€ do luong xu hudng tdc dong cua
chi phi lai vay va ¢@ ttic thanh toan dén gia tri
cong ty trong qua kht, hién tai va tuong lai;
(iii) dua mot s bién kiém soat vao mo hinh, do
la bién thu nhap trudc lai vay va thu nhap bat
thuong nhung sau khau hao va thué (EBIT sau
thué_E), bién thay déi 2 ndm gidia qud khii va
hién tai cta EBIT sau thué (dE ), bién thay d6i
2 ndm gitia tuong lai va hién tai cia EBIT sau
thué (dE, ), bién thay d6i 2 nam gitia qua khu
va hién tai clia tong tai san (dA ), bién thay doi
2 ndm gitia tuong lai va hién tai ctia tong tai san
(dA, ), bién thay d6i 2 ndm gifia tuong lai va
hién tai ctia gid tri thi trudng cong ty (dV ).

Dua vao mé hinh nghién ctu ctia Fama-
French (1998), sau khi kiém sodt tac dong cua
cac bién khac, nghién ctiu nay ky vong chinh
sach thué thu nhip doanh nghiép va thué thu
nhap ca nhan thé hién la bién chi phi lai vay va
c6 ttic thanh toan c6 tac dong dén gia tri cong
ty. V6ilap luan cong ty dua ra quyét dinh tai trg
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bang vén vay hay von chu s hiiu ¢6 lién quan
dén chinh sach thué thu nhip doanh nghiép va
thué thu nhép ca nhén, cu thé la véi chinh sach
thué thu nhip doanh nghiép va quyét dinh tai
trg bang von vay sé lam tdng (+) gid tri cong ty
ding bang tdm chan thué khi ng vay chua dat
mtc lam phat sinh chi phi khanh kiét tai chinh,
v6i chinh sach thué thu nhéap ca nhén thap (-)
khién cong ty c6 xu huéng ap dung chinh sach
c6 tuic cao (+) va lgi nhudn giti lai (tai trg bang
von chu s& hitu) thdp khi d6 cong ty sé di vay
(+) dan dén toc do tang trudng thu nhap thap
tu do lam giam (-) gid tri cong ty; trén co s& do
cac gia thuyét dugc xay dung nhu sau:

Gid thuyét H : Chi phi ldi vay tdc dong duong
dén gid tri cong ty;

Gid thuyét H : C0 tiic thanh todn tdc dong am
dén gid tri cong ty.

3.3. Phuong phdp nghién ciiu

Mau nghién ctiu gom 295 cong ty dugc niém
yét trén HOSE trong giai doan 14 ndm, tii ndm
2006 dén nam 2019, dugc thu thap ti ngudn
Datastream. Nghién ctiu chi xem xét cdc cong
ty niém yét trén HOSE do trong hai thi truong
ching khoan chinh thong thi HOSE bao gom
cac cong ty niém yét c6 quy mo va von hda thi
truong 16n hon, nén budc dau nghién ctu trén
HOSE dé€ rut ra nhiing khéac biét riéng, tu do,
mé rong nghién ctiu cac cong ty niém yét trén
S& Giao dich Chiing khoan Thanh ph6 Ha Noi
(HNX). Dii liéu dang bang bat can xtng dugc
thu thap tu bdo cdo tai chinh hang ndm ctia cac
cong ty phi tai chinh Viét Nam (khong bao gom
cac cong ty thudc ba nganh Ngéan hang, Chiing
khoan va Bao hiém); do bdo céo tai chinh cua
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cac cong ty phi tai chinh va cong ty tai chinh c6 4. Két qua nghién citu va thao luan
su khac biét dang ké, khong théng nhét vé ndi
dung cdc kh‘oén muce trong})éo caio. Qéc cong ty thay d6i (p-value=0,0000) va tu tuong quan
dugc dua vao mo hinh khong ddy da quan sat  (, va]ye=0,0000) nén nghién ctiu nay ap dung
trong 14 nam nhung it nht la 4 ndm. Nghién 5} y5ng phap e Iigng binh phtiong nhé nhat
cliu ndy ap dung phuong phdp nghién ciudinh - 5n¢ quat (GLS) Ia phu hop nhét. Két qua kiém
lugng v6i phuong phdp u6c lugng binh phuong  dinh tac dong ctia cac yéu t6 dén gid tri cta céc
nhod nhat tong quat (Ger}eralize‘d Least Square_  ¢ong ty niém yét trén HOSE giai doan 2006-
GLS) trén dii liéu bang bang phan mém Stata 13 2019 bang phuong phép uéc lugng GLS dugc
dé nghién ctiu tic dong cua cac yéu t6 dén gid  trinh bay & bang 2.

tri cia cac cong ty niém yét trén HOSE.

Mo hinh xay ra hién tugng phuong sai

Bang 2. Két qua hoi quy mo hinh tac dong ctia cac yéu t6 dén gia tri
ctia cac cong ty niém yét trén HOSE giai doan 2006-2019

(V.- A)/A, Hé s0 hoi quy  Sai s6 chudn Z P>z
Et/At 1,3794™ 0,1017 13,5700 0,0000
L/A, -3,8489™ 0,2486 -15,4800 0,0000
D/A, 2,3068™ 0,1748 13,2000 0,0000
dEt/At -0,9399™ 0,1412 -6,6600 0,0000
dAt/At 0,1307"" 0,0180 7,2600 0,0000
dIt/At 1,0369™ 0,3339 3,1100 0,0020
th/At -0,8650" 0,3236 -2,6700 0,0080
dE_ /A, 0,4109" 0,1120 3,6700 0,0000
dA_ /A, 20,1929 0,0092 -20,9100 0,0000
dr /A, -0,3416 0,2122 -1,6100 0,1070
th+2/At -0,3333 0,2557 -1,3000 0,1920
dv, /A, 0,1754™ 0,0063 27,9900 0,0000
Hing s6 10,0028 0,0069 -0,4100 0,6850
S6 quan sat 2.497

Kiém dinh F 0,0000

Kiém dinh Wald 0,0000

Kiém dinh Wooldridge 0,0000

Ghi chii: (***): ¢6 y nghia thong ké véi miic y nghia 1%, (**): c6 y nghia thong ké véi muic y nghia
5%, (*): c6 y nghia thong ké véi mtic y nghia 10%.

(V,- A)/A: Gid tri thi trudng ctia cong ty ndm t.

E/A: Thu nhép trudc lai vay va thu nhap bt thudng nhuing sau khau hao va thué nam t (EBIT sau
thué), I/A : Chi phi lai vay nam t, D /A : C6 ttic thanh todn nam t.

dE/A,dA /A, dI/A, dD/A: Thay d6i 2 ndm giita qud khii va hién tqi ctia thu nhap trudc lai vay va
cac thu nhap bét thuong nhung sau khiu hao va thué (EBIT sau thué), ctia tong tai san, cta chi
phi i vay, ctia 6 ttic thanh toan.

dE, /A, dA, JA,dI JA,dD, /A:Thay ddi2 ndm giiia tuong lai va hién tqi clia thu nhap trudc lai
vay va cac thu nhép bat thuong nhung sau khiu hao va thué (EBIT sau thué), clia tong tai san,
ctia chi phi lai vay va cua ¢ tiic thanh toan.

dVv, /A Thay déi 2 nam gidia tuong lai va hién tqi ctia gia tri thi triong cong ty.
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Phan tich két qua hoi quy mo hinh tac dong
ctia cac yéu to dén gia tri cia cdc cong ty niém
yét trén HOSE giai doan 2006-2019 ¢ bang 2, cu
thé nhu sau:

Céc kiém dinh mo6 hinh tdc dong cua cac
yéu t6 dén gia tri clia cac cong ty niém yét trén
TTCK TP.HCM giai doan 2006-2019: cac bién
giai thich st dung trong m6 hinh la hgp ly (kiém
dinh F v6i p-value=0,0000<0,05), m6 hinh c6
hién tugng phuong sai thay déi (kiém dinh
Wald véi p-value=0,0000<0,05), mo6 hinh cé tu
tuong quan bac nhat (kiém dinh Wooldridge
vGi p-value=0,0000<0,05). Vi két qua cac kiém
dinh trén cho thdy viéc st dung phuong phap
GLS la phu hgp.

Bién EBIT sau thué (E/A) va bién c6 tiic
thanh todn (D/A)) déu c6 y nghia thong ké vai
muc y nghia 1% va déu tac dong duong dén gia
tri cong ty. Trong khi d6, bién chi phi lai vay (I/
A)) c¢6 y nghia thong ké v6i mic y nghia 1% va
tac dong am dén gia tri cong ty.

Bién thay d6i 2 ndm gitia qua khu va hién tai
ctia EBIT sau thué (dE/A,) va bién thay dai 2
nam gitia qua khi va hién tai ctia ¢6 tic thanh
todn (dD/A,) déu c6 y nghia thong ké véi miic

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

y nghia 1% va déu tdc dong am dén gia tri cong
ty. Trong khi do, bién thay d6i 2 ndm gitia qua
khii va hién tai ctia tong tai san (dA /A)) va bién
thay d6i 2 nam gitia qua kh va hién tai ctia chi
phi lai vay (dI/A,) déu c6 y nghia thong ké vai
muc y nghia 1% va déu tac dong duong dén gia
tri cong ty.

Bién thay d6i 2 ndm gitia tuong lai va hién
tai ctia EBIT sau thué (dE, /A) va bién thay d6i
2 ndm gitia tuong lai va hién tai cta gia tri thi
truong cong ty (dV, /A déu c6 y nghia thong
ké v6i muc y nghia 1% va déu tac dong duong
dén gia tri cong ty. Trong khi do, bién thay d6i
2 nam gitia tuong lai va hién tai ctia téng tai san
(dA, /A) c6 y nghia thong ké v6i miic y nghia
1% va tac dong 4m dén gid tri cong ty.

Bién thay d6i 2 ndm gitia tuong lai va hién tai
ctia chi phi l3i vay (dI,, /A, va bién thay doi 2
nam gitia tuong lai va hién tai ctia ¢6 tiic thanh
todn (dD, /A, khong cé y nghia thong ke.

Két qua nghién ctu tac dong cta cac bién
giai thich dén gia tri ctia cac cong ty niém yét
trén HOSE giai doan 2006-2019 dugc tom tat
6 bang 3.

Bang 3. Téng hgp mai tuong quan gitia cac bién giai thich véi gid tri
ctia cac cong ty niém yét trén HOSE

Cac bién giai thich Ky hiéu Moi tuong quan
EBIT sau thué E/A, +
Thay d6i 2 ndm gitia qua kht va hién tai cia EBIT sau thué dE/A, -
Thay d6i 2 ndm gitia tuong lai va hién tai ctia EBIT sau thué dE /A, +
Chi phi lai vay I/A, -
Thay d6i 2 ndm gitia qua khd va hién tai cta chi phi lai vay dI/A, +
C& ttic thanh toan D/A, +
Thay d6i 2 ndm gitia qua kht va hién tai cta c6 ttic thanh toan dD /A, -
Thay d6i 2 ndm giia qua kht va hién tai cta tong tai san dA/A, +
Thay d6i 2 ndm gitia tuong lai va hién tai cua téng tai san dA, /A, ;

Thay d6i 2 nam giiia tuong lai va hién tai ctia gid tri thi trudng cong ty dV,_ /A +
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Phan tich méi tuong quan gitia cac bién giai
thich véi gia tri ctia cdc cong ty niém yét trén
HOSE & bang 3 cu thé nhu sau:

Chi phi lai vay tic dong am (-), thay doi 2
ndm gitia qua kht va hién tai ctia chi phi lai vay
tdc dong duong (+) dén gid tri cong ty. Nghia la,
chinh sach vay ng thoi diém hién tai lam giam
(-) gia tri cong ty nhung thoi di€ém qua khi lam
tang (+) gia tri cong ty.

Cd tiic thanh todn tic ddong duong (+), thay
doi 2 ndm gitia qua khi va hién tai ctia ¢6 tlic
thanh toan tac dong am (-) dén gia tri cong ty.
Nghia 13, chinh sach ¢ ttic thoi diém hién tai
lam tang (+) gia tri cong ty nhung thoi diém qua
khti lam giam (-) gia tri cong ty.

EBIT sau thué tac dong duong (+), thay d6i 2
ndm gitia qua kh va hién tai ciia EBIT sau thué
tac dong 4m (-), thay d6i 2 ndm gitia tuong lai
va hién tai cta EBIT sau thué tic dong duong
(+) dén gia tri cong ty. Nghia la, 1¢i nhuan thoi
diém hién tai lam ting (+) gid tri cong ty, thoi
diém qua kht lam giam (-) gia tri cong ty va
trong tuong lai lam tdng (+) gia tri cong ty.

Thay doi 2 ndm gitia qua kht va hién tai cta
tong tai san tac dong duong (+), thay ddi 2 ndm
gitia tuong lai va hién tai cta tong tai san tac
dong am (-), thay d6i 2 ndm gitia tuong lai va
hién tai ctia gia tri thi trudng cong ty tac dong
duong (+) dén gia tri cong ty. Nghia la, tong tai
san theo s6 sach thoi diém hién tai lam ting (+)
gid tri cong ty, trong tuong lai lam giam (-) gia
tri cong ty, gia tri cong ty theo thi truong trong
tuong lai lam tdng (+) gia tri cong ty.

Nhin chung c6 thé thdy, taic dong ctia quyét
dinh tai trg von vay, chinh sach c6 tic, lgi
nhudn va téng tai san theo s6 sach va thi trudng
dén gia tri ctia cac cong ty niém yét trén HOSE
déu khong nhat quan, khong 6n dinh trong dai
han, cu thé la trong giai doan nghién ctiu qua
khu-hién tai-tuong lai, cac bién nay tac dong
lac lam tidng ltc lam giam gia tri cong ty.

Két qua nghién ctu mo hinh tic dong cua
cac yéu t6 thoi diém hién tai dén gid tri ctia cac
cong ty niém yét trén HOSE giai doan 2006-
2019: chi phi 1ai vay tac dong am (-) va c6 tiic
thanh toan tac dong duong (+) dén gia tri cong
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ty; noi cach khac, 1ai vay thé hién tdm chan thué
lién quan dén quyét dinh tai trg von vay lam
giam (-) gia tri cong ty, chinh sach c6 tiic cao
lam tang (+) gid tri cong ty. Két qua nghién ctu:
(i) trdi vdi gid thuyét nghién ciiu H va H, dit ra;
(ii) phu hgp véi nghién ctiu cua Fama-French
(1998) va Adelegan (2007), trai v6i nghién ctiu
cua Andor va Toth (2006).

Két qua dat dugc ctia nghién ctiu nay: (i) Chi
philai vay tang (+) th€ hién cong ty vay von nhiéu
sélam giam (-) gia tri cong ty, nghia la trong giai
doan nghién ctiu cac khoan chi phi phat sinh
khi cac cong ty niém yét trén HOSE vay von cao
hon lgi ich mang lai ti tim chan thué, nghia la
cong ty vay nhiéu (+) khi do thué thu nhdp doanh
nghiép cao (+) va gia tri cong ty sé giam (-). Két
qua nghién ctiu ctia Phan Thi Bich Nguyét (2011)
1a thué thu nhép doanh nghiép tic dong duong
(+) dén ca ty 1é n¢ dai han va ty 1é tdng ng cta
cac cong ty. Nhin chung, két qua dat dugc ctia
nghién ctiu nay va Phan Thi Bich Nguyét (2011)
la phu hgp, tuy nhién diém khéc biét la nghién
ctiu nay cé xét dén cac chi phi phat sinh khi cong
ty di vay; (ii) Cong ty chi tra 6 tiic cao (+) dong
nghia véi 1gi nhuan git lai thap, nghia la tai trg
bang von chu s¢ htiu thip va vén vay cao (+),
thué thu nhdp cd nhan thdp (-) thi ¢ tlc cao sé
lam tang (+) gia tri cong ty, nhu vay trong giai
doan nghién ctiu ¢6 dong ctia cac cong ty niém
yét trén HOSE da s6 la cac nha dau tu nho ¢,
ngudn thu nhép chinh 1 ¢ tiic nhan dugc hang
ndm nén mot chinh sach ¢§ tiic cao sé phu hgp
v6i doi tugng nay. Két qua nghién ctiu cia Phan
Thi Bich Nguyét (2011) cho thdy, thué thu nhap
canhén tac dong am (-) dén ty I¢ ng clia cac cong
ty. Nhu véy, c6 thé thdy, két qua nghién ctiu nay
phu hop vé6i Phan Thi Bich Nguyét (2011); tuy
nhién diém khac biét 1a nghién ctiu nay c6 xem
xét tdc dong ctia chinh sach c6 tic dén quyét
dinh tai trg ctia cac cong ty.

Tran Tan Hung va Ng6 Thi My Thuy (2015)
nghién ctu tac dong ctia chinh sach thué thu
nhap doanh nghiép dén quyét dinh tai trg cta
cong ty thong qua viéc phén tich tac dong cta
chinh sach thué thu nhap doanh nghiép dén chi
phi st dung v6n binh quan {WACC=[k*(1-
t)*W ]+(k *W )} ctia cong ty. WACC cao hay
thap phu thudc vao cac chi phi st dung von vay
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(k,), chi phi stt dung v6n cht sé httu (k ), thué
suat thué thu nhap doanh nghiép (t) va ty trong
cia cdc ngudén vén (W, W). Thué suidt thué
thu nhép doanh nghiép tao ra tdim chin thué va
lam gidam WACGC, ty trong vOn vay trong tong
von (W,) 6 miic nao la t6i uu dé WACC dat
muc thap nhat ma khong phat sinh chi phi kiét
qué tai chinh, khi dé, gia tri cong ty sé dat dugc
muc cao nhdt va hiéu qua nhat. Nhu vay, chinh
sach thué thu nhap doanh nghiép c6 lién quan
dén viéc ra quyét dinh tai trg clia cac cong ty
la nén stt dung von vay hay von chu sg hiiu va
thué thu nhap doanh nghiép lam giam WACC,
lam tang (+) gid tri cong ty dén khi W dat muc
t6i uu. Co thé thdy, Tran Tan Hung va Ng6 Thi
My Thuy (2015) chi nghién ctiu thué thu nhap
doanh nghiép tic dong dén WACC c¢ lién
quan dén quyét dinh tai trg, tit d6 tac dong dén
gia tri cong ty.

Nhu vay, két qua dat dugc cua nghién ctu
nay chua thé so sanh véi cac nghién ctiu cua
Viét Nam, do c6 su khac biét vé hudng tiép can.
Do dac thu kinh té ctia m6i nu6c khdc nhau nén
két qua dat dugc ctia nghién ctiu nay vé tac dong
cuia yéu to chi phi lai vay lién quan dén thué thu
nhdp doanh nghiép va c6 ttc thanh toan lién
quan dén thué thu nhép ca nhan dén gia tri ctia
cac cong ty c6 phan niém yét trén HOSE phu
hop véi nghién ctiu 6 nudc nay nhung khac biét
v6i nghién ctiu ¢ nudc khac trén thé gidi cling
nhu Viét Nam.

5. Két luan va khuyén nghi
5.1. Két lugn

Nghién ctiu da cung cép cac bang ching
thuc nghiém vé mdi quan hé gitia thué, quyét
dinh tai trg va gia tri cia cac cong ty c6 phan
niém yét trén HOSE, tli d6 lam co s6 dé€ dan
chiéu cho cac nghién ctiu tiép theo. Cu thé la:

Két qua nghién ctu thoi di€ém hién tai trdi
vGi gid thuyét nghién ciiu dit ra: (i) Lai vay thé
hién tdm chan thué lién quan dén quyét dinh
tai trg von vay lam giam (-) gia tri cong ty. Diéu
nay cho thdy, chinh sach tin dung hién nay vé
1ai sudt, tha tuc cho vay,... tai cdc ngan hang, t6
chtic tin dung Viét Nam chua thuc sy ho trg cac
cong ty, con phat sinh nhiéu chi phi dan dén
lgi ich tli tdm chdn thué mang lai thip hon chi
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phi khi di vay; (ii)) Chinh sach ¢ ttic cao lam
tang (+) gia tri cong ty, nghia la trong giai doan
nghién ctiu ¢6 dong cua cac cong ty niém yét
trén HOSE da s6 1a cac nha d4u tu nho 1, nguon
thu nhép chinh la ¢8 tc nhan dugc hang nam.
Do d6, cac cong ty chia ¢ ttic nhiéu thi gia c6
phiéu sé tang cao, day la hiéu ting bay dan cua
cac nha d4u tu nho [é Viét Nam trong ngan han.

Bang chiing thuc nghiém ciing cho thdy, véi
giai doan nghién ctiu qua khi-hién tai-tuong lai
thi qua khtt phtt hgp véi gia thuyét nghién ctiu,
hién tai trai véi gia thuyét nghién ctiu, tuong lai
khong du dodn dugc: (i) Thay d6i 2 ndm gita
qua kht va hién tai cta chi phi 1ai vay lam tdng
(+) gia tri cong ty, chi phi 1ai vay hién tai lam
giam (-) gid tri cdng ty, thay d6i 2 nim gita
tuong lai va hién tai ctia chi phi lai vay khong
c6 y nghia thong ké; (ii) Thay ddi 2 nam gitia
qud khd va hién tai ctia c6 tiic thanh toan lam
giam (-) gia tri cong ty, c6 ttic thanh toan hién
tai lam tang (+) gia tri cong ty, thay d6i 2 ndm
gitia tuong lai va hién tai ctia ¢ tiic thanh toan
khong c6 y nghia thong ké. Nghia la, chinh sach
cho vay ctia cic ngan hang, t6 chtic tin dung
va chinh séch ¢6 tlic clia cac cong ty trong qua
khti-hién tai-tuong lai khong nhat quan, khong
6n dinh trong dai han, c6 su thay déi nén da
tac dong dén gia tri ctia cac cong ty niém yét
trén HOSE. Péy la dic diém cua nén kinh té
dang phat trién nhu Viét Nam, dang trong giai
doan chuyén d6i nén cac chinh sach néi chung
cting nhu chinh sach tin dung va chinh sach c6
tic noi riéng thuong xuyén dugc diéu chinh
cho phu hgp véi tiing giai doan phat trién cta
nén kinh té Viét Nam, do d6, chua thé dat dugc
muc &n dinh trong dai han.

Nghién ctiu nay dat dugc diém khac biét so
v6i cac nghién ctu trude day ¢ Viét Nam, do la
ddat vdan dé nghién ciiu vé moi quan hé gitia thué,
quyét dinh tai trg va gid tri ciia cdc cong ty cd
phdn niém yét trén HOSE bang mo hinh nghién
ctiu ctia Fama-French (1998). Nghién ctu cta
Phan Thi Bich Nguyét (2011) vé tac dong cta
chinh sach thué thu nhap dén cau tric vén cta
cac cong ty Viét Nam giai doan 2005-2010 da
st dung phuong phap nghién ctiu dinh lugng
V61 moé hinh hoi quy da bién trong dé bién phu
thudc la cdu tric von, cac bién doc lap gém
c6 bién gia thué thu nhap ca nhén, thué suat
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thué thu nhap doanh nghiép va cac bién kiém
soat. Nghién ctu ctia Tran Tan Hung va Ngo
Thi My Thuy (2015) vé tac dong ctia chinh sach
thué thu nhap doanh nghiép dén viéc huy dong
nguon tai trg thong qua phén tich yéu té thué
suat thué thu nhap doanh nghiép tac dong dén
chi phi stt dung von binh quan (WACC). Noi
cach khac, Phan Thi Bich Nguyét (2011) da tiép
cdn mot cdch tric tiép bang cach ap dung mo
hinh hoi quy da bién véi bién phu thuoc la cdu
truc von; Tran T4n Hung va Ngo Thi My Thay
(2015) da tiép can mot cdch gidn tiép thong qua
nghién ctiu moi quan h¢ gitia thué thu nhap véi
WACC, tu do kétluan mdéi quan hé gitia thué thu
nhap véi viéc huy dong von ctia cong ty. Nghién
ctiu nay ti€p can theo mot huéng khac, do la
ké thita mo hinh nghién ctiu cta Fama-French
(1998) tli d6 van dung vao bdi canh thuc té cua
nén kinh té€ Viét Nam. Day la khoang trong ma
chua c6 nghién ctiu nao ¢ Viét Nam tiép cén va
cing la diém méi ctia nghién ctiu nay. Cu théla,
dé nghién ciiu tdc dong cia tdm chdan thué thu
nhdp (gom thué thu nhdp doanh nghiép va thué
thu nhdp cd nhan) dén quyét dinh tai trg cia cdc
cong ty niém yét Viét Nam, nghién ciu nay tiép
can mot cach gian ti€p thong qua nghién ctiu
tac dong cua tdm chan thué thu nhap (thué thu
nhap doanh nghiép lién quan dén chi philai vay
trd cho trai chtt do quyét dinh tai trg bang von
vay va thué thu nhép cd nhan lién quan dén c6
ttic tra cho c6 dong lién quan dén quyét dinh tai
trg bang von chu s6 hitu) dén gia tri cong ty; tu
do6 phan tich m6i quan hé gitia tdm chan thué
thu nhap, quyét dinh tai trg va gia tri cong ty
dé rut ra tac dong cta thué thu nhip dén quyét
dinh tai trg ctia cong ty.

5.2. Khuyén nghi

Két qua nghién ctiu dat dugc 1a co s& dé
nhom nghién ctiu dé xudt mot s6 ham y chinh
sach phtt hgp vé chinh sach thué va quyét dinh
tai trg. Cu thé la:

Déi vdi cdc nha quan tri cong ty: (i) Vé quyét
dinh tai trg: Ké qua nghién ctu cho thdy, chi
phi lai vay tang lam giam gid tri cong ty, diéu
nay ham y cho cac nha quan trj cong ty khi ra
quyét dinh tai trg bang ngudén vén vay cin can
nhic danh gid 1gi ich mang lai ti la chan thué so
v6i cac chi phi phat sinh do khi vay cang nhiéu
sé c6 xu huéng lam giam gia tri cong ty; (ii) Vé
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chinh sdch co tiic: v6i két qua nghién cdu la ¢
ttic thanh todn cao lam tang gia tri cong ty, diéu
nay ham y c6 dong hién tai ctia cong ty 1a nhiing
nha dau tu nho 1é nén quan tdm nhiéu dén thu
nhép tii ¢6 tic thdi diém hién tai, do d6, cic nha
quén tri cong ty cin dp dung chinh sich cé tlic
cao trong ngan han d€ dap ting nguén thu nhap
hién tai cho cac c6 dong va diéu chinh chinh
sach c6 tiic thdp trong dai han dé thuc déy tang
trudng, dong thoi cling can nam ro ty 1é ndm
gili ¢4 phiéu ctia c6 dong la nhiing nha dau tu
chién lugc 16n hay nhiing nha dau tu nho 1é dé
ap dung chinh sach ¢6 tiic phu hgp cho tiing
giai doan cu thé.

Déi v6i cdc nha ddu tu tiém ndng: Do thué
sudt thué thu nhap ca nhan danh vao tién lai vay
va thu nhap c6 tic ¢ Viét Nam hién nay déu la
5% (khoan 3, diéu 2 Thong tu s6 111/2013/TT-
BTC dugc stia d6i, b6 sung theo khoan 6, diéu
11 Thoéng tu s6 92/2015/TT-BTC quy dinh cac
khoan thu nhép chiu thué thu nhip ca nhan tu
dau tu von) va muc tiéu ctia cdc nha dau tu tiém
nédng la thu dugc lgi nhuédn dau tu cao nhat véi
rui ro thip nhit nén viéc lya chon hinh thiic
dau tu vao trai phiéu hay c6 phiéu phu thudc
vao muc do chdp nhén rai ro cia moéi nha dau
tu khi tham gia vao thi truong chiing khoan, do
do: (i) Péi vdi cdac nha ddu tu so rii ro nén chon
tri phiéu ctia cac cong ty d€ dau tu; (ii) Doi vdi
cdc nha ddau tu mao hiém nén chon ¢8 phiéu ctia
cac cong ty dé€ dau tu; néu la nha dau tu nho lé,
quan tdm dén ngudn thu nhép hién tai la c6 tic
nén dau tu vao cong ty cé cam két chinh sach
¢6 ttic cao va ngugc lai néu la nha diu tu chién
lugc quan tdm dén tiém ndng tang trudng gia
c6 phiéu trong tuong lai nén dau tu vao cong ty
6 chinh séch c6 tuc théap.

Doi véi cdc nha hoach dinh chinh sdch cho
Chinh phu: Vé chinh sich cho vay va chinh
sach thué thu nhap ca nhan danh vao thu nhap
c6 tuc: (i) Khi ban hanh chinh sach cho vay, can
hoé trg cac cong ty vé lai sudt vay, tha tuc cho
vay,... nham t6i thiéu cac khoan chi phi phat
sinh; (ii) Ap dung mtic thué suit thué thu nhap
c4 nhan khac nhau d6i véi thu nhap 6 tic tu
cong ty ¢6 phan da niém yét va chua niém yét,
va ty 1é ndm giti ¢6 phdn ctia cic nha dau tu ca
nhan trong cong ty ¢ phan da niém yét nham
thu hut nguén von nhan réi trong cong dong
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dan cu. Cu thé la: - Mic thué sudt 5% do6i véi  cac cong ty chua niém yét ciing nhu cac cong ty
thu nhap c6 tic cta cac nha diu tu cd nhan véi  thudc loai hinh doanh nghiép khac. Tuy nhién,
ty 1é nam giit dudi 5% c6 phan clia mot congty  két qua dat dugc ctia nghién ctiu nay sé 1a co s&
da niém yé€t — Miic thué sudt 5% va Gidm 50% @ tiép tuc nghién ctu tic dong ctia tim chin
d6i véi thu nhép c6 tic cta cdc nha ddu ti cd  thué thu nhap dén quyét dinh tai tro cta cc
nhAén Yéi ty ¢ nam gl m 5% cé’/phdn f”é’ lf” clia cong ty Viét Nam niém yét trén HNX, tit d6 c6
mgt cong ty df‘ mim,yet‘; - Alec th ue szf‘at 10%  th& 50 sanh hanh vi ra quyét dinh tai trg ctia cac
déi véi thu nhap c6 tic tii cong ty ¢6 phan chua R iem vét trén hai S& Giao dich Ch
niém yét, cong ty r}iem yet trefl‘ ?1 ) 1ac3 IC , ,ng
khoan Viét Nam dudi tac dong ctia chinh sach
5.3. Han ché nghién ciu thué c6 sy khac biét hay khong, nhim dé xudt
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SU ANH HUONG CUA PAC PIEM GIAM POC PIEU HANH DPEN CHAT LUQONG
BAO CAO TAI CHINH CUA CAC CONG TY NHOM NGANH CONG NGHIEP
NIEM YET TREN SO GIAO DICH CHUNG KHOAN THANH PHO HO CHI MINH

Tran Thi Nguyét Nga'*, Lé Thi Mén?
'"Truong Dai hoc Tai chinh - Marketing
*Truong Pai hoc Tai chinh - Ké toan

THONG TIN TOM TAT
DOL Nghién ctiu tap trung vao sy anh hudng ctia dic diém giam déc diéu hanh
10.52932/jfm.vi68.269 (CEO) dén chat lugng bao cao tai chinh ctia cdc cong ty nhém nganh cong
nghiép niém yét trén S& giao dich ching khoan Thanh ph6é H6 Chi Minh
Ngdy nhan: (HOSE). Dii liéu bang can l?ﬁn% Voi ?67 quan sat cta 89 cong ty nhom
24/05/2021 nganh cong nghiép niém yét c6 phiéu trén HOSE trong 3 nam (2018 -
Wiy i 2020) cung vc,)’i phufdn% pbjp hoi, quy dfi li‘eu bang‘ FOQL, PE}\/I, R}EM Ya
02/12/2021 FGLS dugc st dung d€ ki€ém ching mo hinh nghién ctu. Két qua phan
Nedy dine: tich cho thay, chat lugng bao cdo tai chinh ctia cac cong ty nhém nganh
25/0); /202‘2 cong nghiép chiu anh hudng tich cuc bai ty 1¢ s& hitu, thu nhap ctia CEO
va chiu anh huéng tiéu cuc bdi tudi, quyén kiém nhiém ctia CEO. Khuyén
nghi cong ty nhém nganh cong nghiép nén khuyén khich cac CEO s6 hiiu
T khéa: £ 1A A x L s R .
. ., .. cOphan cta cong ty, khuyén khich tang luong thuéng cho CEO ciing nhu
Chat lugng bao cdo tai

khong khuyén khich tuyén dung hay bé nhiém CEO qua 16n tudi va can
phai tach biét vi tri Chu tich hoi dong quan tri véi CEO dé€ ting chét lugng
bdo cdo tai chinh.

chinh; Pic diém gidm
doc diéu hanh; Ké
toan hanh vi.

1. Gi6i thiéu la nguoi dai dién theo phdp ludt cta doanh
nghiép, dong vai tro la nguoi chiu trach nhiém
cho moi hoat dong san xuét kinh doanh ctia
doanh nghiép, 1a nguai thiia hanh dai dién cho
cht doanh nghiép trong ciac nhiém vu, quyét
dinh c6 lién quan. Theo luat dinh, CEO 1a nguoi
chiu trach nhiém truc ti€p do6i véi chat lugng
bao cdo tai chinh hay cac thong tin dugc trinh
bay trén bdo cdo tai chinh. Vi vdy, c6 thé thay

C6 thé thay, chat lugng bao cdo tai chinh cua
cac doanh nghiép, dac biét la cac doanh nghiép
dai chung ludén la méi quan tam hang dau cta
khong chi trong noi bo doanh nghiép ma con
cuia cac doi tugng bén ngoai nhu nha dau tu va
cac nha nghién ctiu. Téng giam déc diéu hanh

*Tdc gid lién hé:

Email: trannga@ufm.edu.vn
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va chét lugng bdo cdo tai chinh ndi riéng. Tuy
nhién, cac CEO thong thuong khong lam theo
lgi ich cta chu s6 hiu ma lam vi muc dich tu
loi riéng. D€ phuc vu muc dich tu 1gi ctia minh,
CEO ¢6 thé1gi dung quyén han d€ “quan tri lgi
nhuan” theo huéng ¢ lgi cho ban than, va vo
hinh trung c6 thé lam sai léch cac s6 liéu, lam
anh hudng dén tinh trung thuc, hgp ly ctia bao
cdo tai chinh, dan dén anh hudng téi chat lugng
bdo cdo tai chinh.

Theo Al-Ajmi (2008), Bamahros va Wan-
Hussin (2016), Knechel va Sharma (2012),
Mohamad (2010) chi ra rdng, hanh vi cia CEO
bi anh hudng bai cac dic diém ctia CEO, bao
gom ca do tudi, ty 1¢ s& hitu von, kinh nghiém,
qua trinh lam viéc, gi6i tinh va quyén kiém
nhiém. Trong thuc té, cic dic diém cua CEO
c6 thé dugc sti dung dé du doan tac dong cta
CEO dén bao cao tai chinh bdi vi nhiing thudc
tinh nay dong moét vai tro quan trong trong viéc
tao ra hanh vi ctia CEO. Tt nhiing ludn diém
trén cho thdy rang, ké toan hanh vi phai dugc
quan tdm hon dac biét la hanh vi ctia CEO sé tac
dong dén chat lugng bao cdo tai chinh nhu thé
nao thong qua cac dic diém cta CEO. Két qua
nghién ctiu sé 1a mot trong nhiing luin ct dé
cac nha dau tu noi riéng va ngudi st dung bao
cdo tai chinh noi chung c6 thé danh gia dugc
phan nao chét lugng bao cdo tai chinh thong
qua cac thugc tinh ctia CEO. Mat khac, day
cang sé la mdt trong nhiing co s& d€ cho cac
doanh nghiép b6 nhiém hodc tuyén dung CEO.

2. Co s6 ly thuyét va cac nghién ciiu trudc
2.1. Co s ly thuyét

Ly thuyét ngudi dai dién dugc phat trién
bdi Berle va Means (1932), Jensen va Meckling
(1976) phan tich méi quan hé mau thuan phu
thudc gitia chu doanh nghiép (c6 dong) va cac
nha quan ly (ngudi thtia hanh), ngudi thiia
hanh khong phai luc nao cling hanh dong vi lgi
ich cao nhét cta ngudi cht. Do d6, nguoi chu
phai giam sat nguoi thiia hanh va ton chi phi
giam sat. Dong thoi, ngudi thiia hanh sé chap
nhén ganh chiu nhiing chi phi rang buc. Mau
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thuan vé loi ich cling tao ra nhiing méit mat phu
troi do phuc lgi khong dugc t6i da héa. Tong
chi phi giam sat, chi phi rang bu¢c va nhiing
mat mat phu tréi dugc goi la chi phi dai dién
vi cac chi phi nay xudt phat tlii cic mdi quan hé
gitia ngudi chu va ngudi thtia hanh. D€ kiém
soat chi phi dai dién c6 thé st dung don bay
tai chinh, khuyén khich nha quan ly s& hiiu
c6 phan dé€ tip trung nd luc cta nha quan ly
vao 1gi ich ctia ¢6 déng (Fama, 1980; Jensen &
Meckling, 1976).

Ly thuyét qudn ly: Pua ra gia thuyét rang
ngudi quan ly khong bi tdc dong bdi nhiing muc
dich cd nhan, ma ho cé nhiing dong luc dong
hanh véi muc tiéu ctia cht s& hiu. Ly thuyét
nay lap ludn rdng, giam doc di€u hanh c6 thé
van hanh mot cach hiéu qua khong chila vi ho
c6 nang luc ma con 1a vi ho cé chung muc tiéu
v6i ngudi hudng loi (Donalson & Davis, 1991).

2.2. Quan diém vé chdt lugng bdo cdo tai chinh

Nghién ctiu tap trung khai thac khia canh
chét lugng bao cdo tai chinh théng qua chat
lugng thong tin trén bao cao tai chinh theo quan
diém ctia Hoi dong chudn muc ké toan qudc té
(IASB, 2018), cac didc diém chat lugng thong tin
gom: (1) Thich hop (Relevance) thong tin ké toan
phai c6 kha ndng tao ra su khac biét trong viéc ra
quyét dinh ctia d6i tugng st dung thong tin; (2)
Trinh bay trung thuc (Faithful representation)
1a khi thong tin dugc mo ta day du, trung lap,
khong c6 y kién chti quan va ban chat hon hinh
thic; (3) C6 thé so sénh (Comparability) thong
tin vé mot doanh nghiép sé htiu ich hon néu
noé cd thé€ dugce so sanh véi thong tin tuong tu
6 doanh nghiép khac hoac & cung mot doanh
nghiép trong cac ky khic nhau; (4) C6 thé kiém
chitng (Verifiability) giup dam bao véi nguoi
st dung rang nhiing thdéng tin trinh bay trung
thuc doi véi cac hién tugng kinh té& (5) Kip
thoi (Timeliness) nghia la c6 thong tin c6 san
cho ngudi stt dung ra quyét dinh dung lac; (6)
C6 thé hiéu (Understandability) nghia la thong
tin c6 thé dugc phén loai, mo ta va trinh bay ro
rang, suc tich.
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2.3. Vai tro cua Gidm doc diéu hanh

Giam doc diéu hanh (CEO) la chtic vu diéu
hanh cao nhat cia moét t6 chic, phu trach tong
diéu hanh mot coéng ty; chiu trach nhiém dua
ra dinh huéng, tdm nhin chién lugc, diéu phoi,
va giam sat hoat dong ctia cong ty. Mintzberg
(1973) nghién ctiu cac hoat dong ctia nha quan
tri va cho rang, moi nha quan tri déu phai thuc
hién céac vai tro khac nhau va dugc phan thanh
3 nhom: (1) Nhém vai tro quan hé véi con nguidi,
(2) Nhom vai tro thong tin va (3) Nhom vai tro
quyét dinh. Tai Viét Nam, thudng hay goi CEO
vGi cai tén la “Toéng gidm dd6c” hodc “Gidm
doc”. Quéc hoi (2020) ban hanh Luat doanh
nghiép cé dé cap dén vai tro ctia CEO, chiu
trach nhiém chinh trong moi hoat dong san
xudt kinh doanh ctia doanh nghiép; dong thai,
phai chiu trach nhiém trudc phap luat vé moi
van dé lién quan dén viéc lap va trinh bay bao
cdo tai chinh. Chinh vi vdy, c6 thé noi, vai tro
cua CEO tac dong rat I6n dén chat lugng bao
cao tai chinh ma doanh nghiép cong bo.

2.4. Tong quan cdc nghién ciiu

Qawasmeh va Azzam (2020) diéu tra moéi
lién hé gitia ddc diém ctia CEO va cac hoat dong
quan tri 1gi nhudn cta cac cong ty phi tai chinh
trén S& giao dich chiing khoan Amman. Dya
trén 1.277 quan sat tii nam 2010 dén 2018, bon
dic diém cta CEO da dugc dua vao mo hinh:
Nhiém ky, tudi, kinh nghiém va quyén s& hiiu.
Két qua cho théy riang, viéc “quan tri lgi nhuin”
cta cac CEO trong nhiing nam dau cong tac
cao hon so v6i nhiing nam sau dé. Két qua cling
cho thdy rang, quyén sg htiu ctia cdc CEO déng
mot vai tro quan trong trong viéc tang muc do
“quan trilgi nhuan” dé€ t6i da hoa khoan thu lao
cua ho. Tuy nhién, d6 tudi va kinh nghiém cta
cac CEO khong c6 bat ky vai tro nao trong viéc
tang hodc giam muc trich trudc tuyy.

Huang va cdng su (2012) cho thdy, c6 moi
quan hé gitia tudi ctia CEO dén chit lugng
bao cdo tai chinh. St dung mau gém 3.413
doanh nghiép trong giai doan 2005 - 2008.
Chéit lugng bao cdo tai chinh dugc do ludng
thong qua hai cong cu: Thi nhdt la bang phan
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tich du bao ctia cac chuyén gia (di liéu du
bdo I/B/E/S - Institutional Brokers, Estimate
System, dugc thanh lap béi cong ty moi gisi
New York Lynch, Jones & Ryan va cong ty
lién doanhTechnometrics); Thii hai la bao
cao tai chinh dugc trinh bay lai - Financial
restatement. Cac tac gid da tim thdy dugc moi
quan hé cung chiéu gita d¢ tudi CEO va chét
lugng bao cdo tai chinh.

Na va Hong (2017) stt dung cac nhém CEO
nt va CEO nam trong khoang thoi gian 14 ndm
(1992 - 2013), cac tac gia thdy rang, cic CEO
nam st dung tich cuc cac hinh thtc ctia “quan
tri 1gi nhudn” trong khi viéc quan tri thu nhép
ctia cac cong ty bi nghi ngd bién mat trong
nhom nit CEO. Diéu nay thé hién ring, thuc
su cac nit CEO sé tao niém tin hon cho céc c6
dong béi ho tao ra bdo cao tai chinh trung thuc
hgp ly hon.

Alves (2012) st dung s6 liéu ctia 34 cong ty
niém yét trén thi trudng chiing khoan B6 Pao
Nha, giai doan 2002 - 2007 da tim thay moi
quan hé ngugc chiéu gitia ty 1¢é sé hiiu von cta
ngudi quan ly véi miic do quan tri 1gi nhuén.
Diéu nay ham y rang, ty 1€ sd hiiu ctia nha quan
ly anh huéng tich cuc dén chét lugng bao céo
tai chinh vi ty 1¢ s¢ hiiu cang cao thi cang it cé
hanh vi quan trj lgi nhuan.

Fan va Wong (2002) nghién ctiu méi quan
hé vé cau truc sé hitu véi chat lugng thong tin
ké todn & bay nén kinh t€ Dong A trii Nhat Ban
gom 282 doanh nghiép Hong Kong, 91 doanh
nghiép Indonesia, 177 doanh nghiép Malaysia,
133 doanh nghiép Singapore, 95 doanh nghiép
Han Qudc, 66 doanh nghiép Dbai Loan va, 133
doanh nghiép Thai Lan. Két qua cho thay, ty
1é s& hiiu cao dong nghia véi viéc chét lugng
thong tin ké todn thap.

Céc phuong phap do ludng chit lugng bao
cdo tai chinh: Phuong phap do ludng cac khoan
don tich, hé s6 phan ting ctia thu nhép, tinh kip
thoi ctia cong bo thong tin, trinh bay lai bao cao
tai chinh, dac diém thong tin theo chuén muc
ké toan... C6 thé tém tat cac phuong phap do
luong chu yéu qua bang sau:
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Bang 1. Cac phuong phap chu yéu do luong chat lugng bao cao tai chinh

Mo hinh
don tich

Ly thuyét
lién quan dén gia tri

Cac yéu to
chi tiét

Pac tinh
thong tin

Ky thuat

Kiém tra muc do
quan tri 1gi nhuan
dugc dai dién cho
chat lugng loi
nhuin

Xem xét moi quan hé gitia
thu nhép ctia c6 phiéu va
lgi nhuin dat dugc d€ do
ludng muc do phu hop va
do tin cay cua thong tin
bdo cdo tai chinh

Xem xét cac yéu to
cu thé trong bdo cdo
thuong nién theo chiéu
sdu, bang cach tién
hanh mot tht nghiém

Kiém tra mic
do6 htiu ich cua
thong tin trén
béo cdo tai chinh

Uu diém

Tuong d6i dé dang
thu thap dia liéu;
Tap trung vao chat
lugng lgi nhuén.

Tuong déi dé dang dé€ do
ludng; Tap trung vao chat
lugng lgi nhuan.

Tap trung va do luong
truc ti€p chat luong
bdo cdo tai chinh.

Téap trung va do
luong truc tiép
chat lugng bao
cdo tai chinh.

Nhugc
diém

Khé dé udc tinh
cac khoéan don tich

Khoéng cung cap dugc mot
cai nhin sau trong su can
bang gitia tinh phu hgp va
do tin cay

Tap trung vao cac nhan
td dugc lya chon

Thong  thuong,
rat kho trong viéc
do ludng

Mot s6 tac
gia nghién
cuu tiéu
biéu

Jones (1999);
Healy va Wabhlen,
(1999); Dechow va
cdng su (1995);...

Barth va cong su (2001);
Choi va cong su (1997);
Nichols va Wahlen (2004);
Nelson (1996);...

Hirstvacongsu, (2004);
Beretta va Bozzolan
(2004); Cohen va cong
su, (2004);. ..

Schipper va
Vincent (2003),
Sofie va codng su
(2007), Barth va
cdng su (2006),...

Nguon: Beest va cong s (2009)

Theo két qua lugc khao cho thdy, cdc nghién
ctu trudce c6 két qua chua thong nhét va chua
c6 nghién ctu cu thé nao nghién ctiu vé dic
diém ctia CEO cac cong ty nhom nganh cong
nghi¢p tac dong dén chat lugng bao cdo tai
chinh. Nghién ctiu thuc hién nham gép phan
lap day khoang trong néu trén.

3. Mo hinh, phuong phap va dii liéu nghién ctiu

3.1 M6 hinh nghién ciiu

Mo hinh nghién ctiu dugc dé xuat dya trén
khung ly thuyét va két qua nghién ctu thuc

nghiém cta Bamahros va Wan-Hussin (2016),
Beest va cong su (2009), Jensen va Meckling
(1976), Huang va cdng su (2012), Knechel va
Sharma (2012), Mohamad (2010), Na va Hong
(2017), Qawasmeh va Azzam (2020).

M6 hinh nghién ctiu chi tiét
Chit lugng bdo cdo tai chinh (FQC, ) = B +
p,Age, + B,Dual, + B, Gender, + p,Own, +
B,Compen, + P Size  + P Bigd +¢

Trong do: ila s6 cong ty (i chay tii 1-89); tla
s6 nam (t chay tti 1-3)

Bang 2. Thang do va gia thuyét nghién ctiu

Bién

Gia

Ky

(ma bién) Do luong Ty o Nghién citu tham khao

C,h at‘l.u cjnlg bio DPo ludng dac tinh thong .

cdo tai chinh tin theo TASB Beest va cong su (2009)

(FQCY

Bién doc lap

Tudi cia CEO Nam tai chinh - Ndm sinh ~ H| +  Huangvacongsu (2012), Serfling (2014),
(Age) cua giam doc diéu hanh. Yim (2013), Isidro va Gongalves (2011).
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B1e~n i Do luong Glak Ky Nghién citu tham khao
(ma bién) thuyét vong
Quyén kiém Co gid tri la 1 néu CEO H, - Fama va Jensen (1983), Klein (2002),
nhiém (Dual) kiém chu tich Hoi dong Firth va cong su (2007), Alves (2021),
quan tri, ngugc lai la 0. Dechow va cong su (1996), Byard va
cdng su (2006), Beekes va cong su (2004)
Giéi tinh Co gid tri la 1 néu la ni@  H, +  Fama va Jensen (1983), Na va Hong
(Gender) CEO, ngugc laila 0. (2017), Ran va cdng su (2015), Harris va
codng su (2019)
Ty 1¢ s& hitu S6 c6 phiéu biéu quyétcia  H, - Brickley va cong su (1988) , Fan va Wong
(Own) CEO / Téng s6 c6 phiéu (2002), Kazemian va Sanusi (2015),
dang luu hanh. Yasser va cdng su (2017)
Thu nhap ctia Logarit tong thu nhap ctia ~ H, +  Armstrong va cong su (2010), Cheng va
CEO (Compen) CEO Farber (2008), Kim va Yoon (2008)
Bién kiém sodt
Quy m6 doanh  Logarit tong tai san Ball va Foster (1982), Kazemian va
nghiép (Size) Sanusi (2015), Zalata va Roberts (2017),
Cong ty kiém Co gia tri la 1 néu cong ty Huang va cong su (2012)
toan Big4 (Big4) kiém toan la Big4 va ngugc
laila 0.

Ghi chii: * Bién FQC dugc do luong trén co s& ddc tinh chat lugng thong tin cia IASB. Theo IASB,
diéu quan trong nhat & dic tinh chat lugng thong tin d6 la thong tin bao cdo tai chinh phai dam bao
dugc hai dac tinh la thich hgp va trinh bay trung thuc. Day la hai dac tinh co ban khi danh gia chét
lugng thong tin bdo cdo tai chinh cia mdt doanh nghiép. Cac dic tinh nhu: cé thé kiém chiing, c6
thé so sanh, c6 thé thé hi€u va tinh kip thoi chila cac ddc tinh mang tinh b sung. D€ tai xay dung
thang do dya trén thang do dugc thiét ké bdi Beest va cdng su (2009). Thang do nay bao gom 21
khoan muc thudc 5 dac tinh chét lugng bao gom: thich hgp, trinh bay trung thuc, c¢6 thé so sanh, cd
thé€ hi€u va tinh kip thoi. Riéng dac tinh “c6 thé kiém ching” doi hdi nhiing ngudi quan sat phai cé
su hiéu biét khac nhau va doc lap, c6 thé dat dugc su dong thudn, méac dut khéng phai 1a hoan toan,
vé viéc thong tin dugc trinh bay trung thuc nén néu nhu ngudi danh gia khéng phai la kiém toan
vién doc lap hay nguoi c6 thim quyén thi kho cé thé do luong dac tinh nay. Mét khac, c6 mot s6
khoan muc tai Viét Nam khong thu thap dugc dii liéu hodc khong cé anh huéng nhu: thuyét minh
s0 liéu trén bang can doi ké toan va bao cao két qua hoat dong kinh doanh, s6 trang ctia bang chu
giai; diéu chinh s6 liéu cac ky ké toan trudc; so6 liéu so sanh véi don vi khac nén loai cac thuc tinh
nay. Vi vay, nghién ctiu chi con 17 khoan muc d€ do ludng chét lugng bdo cdo tai chinh. Trong
do, 4 khoan muc lién quan dén ddc tinh su thich hgp (R1 -R4), 5 khoan muc lién quan dén déac
tinh trinh bay trung thuc (F1-F6), 3 khoan muc lién quan dén ddc tinh c6 thé hiéu dugc (U1-U3),
4 khoan muc lién quan dén déc tinh c6 thé so sanh (C1-C4) va 1 dic tinh kip thoi (T). Nghién ctu
sti dung thang do Likert 5 diém dé danh gia tting khoan muc, cac khoan muc nay dugc hoat dong
héa tting dic tinh tao nén chét lugng, trong d6 diém 1 danh cho khoan muc dat mtic d¢ yéu nhét
va diém 5 cho khoan muc dat mtic rat t6t cta tiéu chuin dit ra. (Phu luc 01 cung cdp tong thé cac
thudc tinh do ludng cac dic tinh chat lugng co ban va b6 sung néu trén).

3.2. Phuong phdp va dii liéu nghién ciiu dé phén tich da liéu thu thip ti bao cdo tai
chinh ctia 89 cong ty nhém nganh cong nghiép

Nghién ctiu st d huo hap théng ké .
Ben CHU SU LIS D s D S e niém yét trén HOSE tif nam 2018 — 2020 véi

va hoi quy di liéu bang (POOL, FEM va REM)
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tong s6 quan sat1a 267 (3 ndm * 89 cong ty). Dit
liéu dugc phan tich thyc hién trén phdm mém
Stata 14.0 theo tht ty nhu sau: (1) Thong ké mo
ta, (2) Ho6i quy mo hinh POOL, FEM va REM,
(3) Kiém dinh lya chon mdé hinh phu hgp, (4)
Kiém tra gia dinh vé hién tugng phuong sai sai
s6 khong doi va su doc lap gitia cac don vi chéo
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déu bi vi pham, (5) Khic phuc cc sai pham ctia
mo6 hinh bang phuong phdp FGLS (Feasible
Generalized Least Squares).

4. Két qua nghién ctiu
4.1. Két quad thong ké mé ta dii liéu

Bang 3. Thong ké mo ta cac chi tiéu nghién ctiu

Chi tiéu bVvVT Trung binh D¢ léch chuidn Lén nhdt  Nho nhat
Chat lugng bdo cdo tai chinh (FQC) Diém 58,38 6,27 72,00 43,00
Tudi ctia CEO (Age) Tudi 49,92 8,21 77,00 27,00

Ty 1¢ s& hitu (Own) % 3,93 8,64 48,96 0,00

Thu nhép ctia CEO (Compen) Ty dong 1,01 1,28 12,84 0,08

Quy mé doanh nghiép (Size) Ty dong 4.89549  10.023,66 83.176,37 200,86

Két qua thong ké mau nghién ctiu cua 89
cong ty nganh cong nghiép niém yét trén HOSE
trong giai doan 2018 - 2020 (Bang 3) cho thiy,
dac diém chung ctia cac cong ty nhom nganh
cong nghiép co6 tudi cia gidm déc diéu hanh
tuong doi cao (trung binh gan 50 tudi), ty ¢ sé
htiu véi do phan tin cao (tii 0% dén 48,96%),
thu nhdp ciia CEO khéng dong déu (c6 CEO
thu nhap trén 10 ty dong/ndm, nhung ciing c6
CEO thu nhép gin 100 triéu dong/nam), quy
mé doanh nghiép tuong déi I6n (trung binh

khoang gin 5.000 ty dong nén dugc xép vao
nhom cong ty c6 quy mo 16n), kiém nhié¢m vdi
ty lé thdp (65/267 quan sat = 24,34%), gidm doc
diéu hanh chi yéu la nam gidi (248/267 quan sat
=92,88%), chdt lugng bdo cdo tai chinh dat miic
khd (trung binh la 58,38 diém dat hon 72% so
v6i diém 16n nhat), Cong ty kiém todn Bigd vdi
ty 1é thdp (75/267 quan sat = 28%, chiling td bao
cdo clia cac cong ty hau nhu dugc kiém toan béi
cong ty ngoai Big 4).

4.2. Két quad héi quy va cdc kiém dinh

Bang 4. Tuong quan gitia cdc bién trong mo hinh nghién ctiu

FQC Age Dual Gender Own Compen  Size VIF
FQC 1,00
Age 0,02 1,00 1,09
Dual -0,02 0,07 1,00 1,32
Gender 0,04 -0,12” 0,18 1,00 1,16
Own 0,03 -0,07 0,46 0,19 1,00 1,31
Compen 0,32 0,21 -0,09 -0,05 -0,09 1,00 1,20
Size 0,46 0,08 0,01 0,18 0,03 0,30 1,00 1,27
Big 4 0,19 0,09 -0,06 0,22 -0,07 0,28 0,34™ 1,29

Ghi chii: Ky hiéu ™; " va " ldn lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.

Két qua kiém dinh hé s6 tuong quan (Bang
4) cho thay, gia tri tuyét doi hé s6 tuong quan
cap gitia cac bién déu nho hon 0,5 diéu nay cho
thdy khong c6 hién tugng tu tuong quan gitia
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cac bién. Bong thoi, bang ciing trinh bay hé s6
VIF (hé s6 nhan t6 phéng dai phuong sai) -
mot chi s6 quan trong d€ nhéin biét kha nang da
cdng tuyén trong mo hinh, néu chi s6 nay 16n
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hon 10, do6 1a dau hiéu cho biét hién tugng da
cong tuyén cao (Gujarati, 2004). Két qua (Bang
4) cho thay, hé s6 tuong quan gitia cac bién
tuong doi nhé va cac thanh phan nhén t6 trong

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

mo hinh cho hé s6 VIF déu rat nho (VIF < 2),
chting t6, mo6 hinh khong xay ra hién tugng da
cong tuyén nghiém trong.

Bang 5. Két qua hoi quy theo cac mo hinh

Bién phu thudc )
: ; M6 hinh hoi
Chit lugng bao cao tai chinh (FQC) ¢ hnh ot quy
Bién doc lap POOL FEM REM FGLS
N -0,048 -0,006 -0,012 -0,044"
Do téi (Age) [-1,12] [-0,09] [-0,26] [-0,19]
o 1ea A -0,173 -2,653" -1,686 -0,786"
Quyén kiém nhiém (Dual) [-0.19] [2,76] [2,02] [1.91]
-0,908 1,435 0,166 -0,626
Dyl 7 h bl b b bl
Giéi tinh (Gender) [-0.64] [0.86] [0.12] -0.66]
S ra et - 2,957 17,420 8,994" 5,960"
Tylé so hitu (Own) [0,58] [2,67] [1,88] [1,65]
3,522 -0,911 0,420 0,735
’H‘l hA b bl b b
unhap (Compen) [3,57] [0,99] [0,50] [1,71]
A a . 4,625™ 5,519™ 5,124™ 5,133
Quy mé doanh nghiép (Size) [6.85] 3.02] [5.52] [13,60]
. e -0,187 -2,440 -0,884 0,247
Cong ty kiém toan thudc Big4 (Big.4) (-0.22] [1.61] -0.86] [2.82]
Héng s6 -27,020™ -0,472 -7,297 -9,409
Do phu hgp md hinh F (7,259) F (7,171) Wald chi2 (7) Wald chi2 (7)
Th6ng ké F/Wald chi2 12,55™ 2,86 40,77 223,67
Lya chon mé hinh
Kiém dinh anh huéng c¢6 dinh
(Wald test) F (88, 171) 9,05
Kiém dinh Hausman
Hausman test (chi2 (7)) 17,317

Ghi chii: Ky hiéu ™; " va " ldn lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.

Thong ké t trong ngodc [ ]

Két qua Bang 5 cho thdy, ca 3 mo6 hinh
POOL, FEM, REM déu c6 cac chi s6 thong ké F,
Wald c6 gia tri Prob < a = 5% nén ca 3 mo hinh
déu dugc danh gia la pht hop.

Lua chon POOL hodc FEM: Kiém dinh Wald
(Bang 5) cho két qua véi gia tri Prob > F =0,0076
(<a=5%)v6iF (7,171) = 2,86 chiing to, véi miic
y nghia 5%, dua cdn ctt d€ chling minh 1a ton tai
su khac biét dac trung gitia cac cong ty trong
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mo hinh nghién ctu. Mé hinh FEM dugc chon.
Lua chon FEM hodc REM: Kiém dinh Hausman
(Bang 5) cho két qua véi gia tri Prob>chi2 =
0,0155 (< a = 5%) véi chi2(7) = 17,31 thi mo6
hinh FEM la pht hgp hon m6 hinh REM khi
nghién cdu trén dd liéu ctia nghién ctu. Nhu
vdy, mo hinh FEM sé dugc sii dung cho cdc phdn
tich tiép theo.
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Bang 6. Kiém tra hién tugng tu tuong quan va phuong sai sai s6 thay ddi

Kiém dinh hién tugng phuong sai sai s6 thay d6i Chi2 Prob > chi2
Modified Wald test (chi2 (89)) 610,000 0,0000
Kiém dinh hién tugng tu tuong quan F (1, 88) Prob > F
Wooldridge test 172,73 0,0000

Két qua kiém dinh & Bang 6 cho thdy, gia tri
Chi2 cé Prob > chi2 nho hon 5% va F (1, 88) cé
Prob > F nho hon 5%, cho thay mé hinh FEM c6
hién tugng phuong sai sai s0 thay doi va tu tuong
quan (cdc don vi chéo bi phu thugc). Diéu nay
sé lam giam tinh hiéu qua ctia mo6 hinh FEM.
Trong diéu kién cac gia dinh vé hién tuogng
phuong sai sai s6 khong d6i va doc 1ap gitia cac
don vi chéo bi vi pham, phuong phap uéc lugng

Feasible Generalized Least Squares (FGLS) la su
lya chon phu hgp nhét, dé€ két qua udc lugng
khong chéch va hiéu qua (Beck & Katz, 1995).
Két qua udc lugng moé hinh FEM hiéu chinh
bang phuong phap FGLS cho thdy (Bang 5), cac
bién Age, Dual, Own, Compen, Size c6 tac dong
dén chat lugng bao cdo tai chinh (FQC)

4.3. Thdo lugn két qua hoi quy

Bang 7. Tong hop két qua ky vong va miic y nghia thong ké

. Gia Ky Két e Kiém dinh
Céc bién thuyét v91}1,g qua Mucy nghia gia thu)-ré‘t
Tudi cua CEO (Age) H, + Mtic y nghia 10% Chap nhén
Quyén kiém nhiém (Dual) H, - - Miic y nghia 10% Chép nhén
Gidi tinh (Gender) H, + - Khong c6 y nghia Khong chép nhén
Ty 1¢ s& htiu (Own) H, - Mtic y nghia 10% Chap nhén
Thu nhép ctia CEO (Compen) H, + Miic y nghia 10% Chap nhéan

Gia thuyét H1, H2, H4, H5, dugc chip nhan
(Bang 7). Nghia 1a cac bién Tudi cia CEO
(Age), Quyén kiém nhiém (Dual), Ty 1é s& hiiu
(Own), Thu nhap (Compen) c6 tac dong dén
chit lugng bdo cdo tai chinh (FQC). Trong
do, bién Tudi ctia CEO (Age) va Quyén kiém
nhiém (Dual) c6 tac dong trai chiéu, cac bién
con lai ¢ tac dong cling chiéu dén chat lugng
bao cdo tai chinh (FQC).

Bién tudi ctia CEO (Age): Nghién ctiu da tim
thay bang chiing vé moéi tuong quan ti 1¢ nghich
gitia tudi ctia CEO va chit lugng bdo cdo tai
chinh. Két qua uéc lugng FGLS cho thdy, hé
s béta -0,044 cho biét, trong diéu kién cac yéu
t6 khac khong d6i, néu tudi ctia CEO ting 1én
1 thi chét lugng bao cdo tai chinh giam 0,044
diém va ngugc lai (v6i mic y nghia 10%). Két
qua nay phu hgp véi nghién ctiu cta Isidro va
Gongalves (2011) khi cho rang, CEO 16n tudi va
gan dén tudi nghi huu, hanh vi ctia quan tri lgi
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nhuén ting 1én. Haim nghia rang, CEO cang16n
tudi sé co tac dong tiéu cuc dén chét lugng bao
cdo tai chinh.

Bién quyén kiém nhiém (Dual): Nghién ctu
cho thdy, bién quyén kiém nhiém c6 anh huéng
ngudc chiéu véi chat lugng bao cao tai chinh.
Két qua udc lugng FGLS véi hé s6 béta -0,786
cho biét, trong diéu kién cac yéu t6 khac khong
déi, néu CEO dong thoi 1a chu tich hdi dong
quan tri thi chat lugng bdo cdo tai chinh giam
0,786 diém va ngugc lai (v6i miic y nghia 10%).
Két qua nay dugc ho trg manh ti quan diém
cta Ly thuyét dai dién, Fama va Jensen (1983)
cho ring, quyén kiém nhiém sé lam giam kha
ndng giam sat cia Hoi ddong quan tri dé€ giam sat
nha quan ly va sé gay ra tinh trang lam quyén
ctia nha quan tri. Ho sé dé dang lam sai léch cac
s0 liéu, thong tin tai chinh hon ma khong phai
chiu sy giam sat tu Hoi dong quan tri. Tu do
anh hudng tiéu cuc dén chat lugng bao cdo tai
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chinh. Két qua nay dong thuan véi cac nghién
ctu cta Alves (2021), Beekes va cong su (2004),
Byard va cong su (2006), Dechow va cong su
(1996), Klein (2002), Firth va cdng su (2007).
Bién ty I¢ s6 hitu (Own): Hé s6 cua bién ty 1¢
s& hitiu mang d4du duong va cé y nghia thong
ké v6i muc y nghia 10%. Két qua udc lugng
FGLS cho thay, hé s6 béta 5,960 cho biét trong
diéu kién cac yéu t6 khac khong ddi, néu ti 1é s&
hiiu von ¢8 phan caa CEO ting lén 1% thi chat
lugng bao cdo tai chinh tang 0,0596 diém. Két
qua nay c6 su khong nhat quan véi nghién ctiu
thuc nghiém ctia Fan va Wong (2002), Yasser va
cong su (2017). Tuy nhién, két qua nay lai phu
hgp v6i quan diém ctia ly thuyét ngusi dai dién,
khi Jensen va Meckling (1976) cho rang, ton tai
mot chi phi dai dién & cac cong ty c6 phan. Va
dé kiém soat chi phi dai dién, mot trong nhiing
phuong thtic d6 la khuyén khich cac CEO s&
htiu ¢6 phan va quyén chon c6 phiéu dé tap
trung nd luc ctia ngudi quan ly vao lgi ich cua
c6 dong (Fama, 1980). Cung quan diém trén
c6 nghién ctiu thyuc nghiém cta Kazemian va
Sanusi (2015) khi cho ring, Quyén s hiiu cta
nguoi quan ly dugc coi la moét co ché giam sat
hiéu qua, dic biét la & cac doanh nghiép nho.
Két qua nay cho thdy rang, quyén s& hiiu cua
ngudi quan ly nén dugc khuyén khich trong cac
doanh nghiép nho d€ néd cé thé thay thé cho su
yéu kém ctia cac co ché quan tri cong ty khac.

Bién thu nhdp (Compen): Két qua cho thdy,
hé s6 cuia bién thu nhap c6 gia tri duong va co6
y nghia thong ké & mutc 10% (0,735; p<0,10),
chiing t6 c6 moéi quan hé tich cuc gitia thu
nhép cta CEO va chit lugng bao cdo tai chinh.
Két qua nay phu hgp véi két qua nghién ctu
cua Kim va Yoon (2008); Armstrong va cong
su (2010), khi céc tdc gia déu théng nhat ring,
thu nhap ctia CEO bao gom cac khoan luong,
thudng va cac khoan 1gi ich khéac cang cao thi
CEO cang it c6 hanh vi quan tri lgi nhuén hon,
ttic chat lugng bao cdo tai chinh dugc néng cao.

5. Két luan va kién nghi

5.1. Két lugn

Nghién ctiu dugc tién hanh dé phan tich su
anh hudng ctia dic diém giam doc diéu hanh
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dén chat lugng bao cdo tai chinh cac cong ty
nhom nganh cong nghiép niém yét trén thi
truong chiing khoan trong giai doan 2018 -
2020. Phuong phap FGLS phu hgp dugc st
dung trong nghién ctiu nay. Két qua hoi quy
cho thdy su anh hudng tiéu cuc cua tudi, quyén
kiém nhiém ctia CEO va anh hudng tich cuc
cua ty 1é s htiu ¢ phiéu, thu nhip caia CEO
dén chat lugng bao cdo tai chinh. Nhung khong
tim thdy sy anh hudng cta gisi tinh ctia CEO
dén chat lugng bao cdo tai chinh.

5.2. Khuyén nghi

Vé phia cac cong ty niém yét thudéc nhom
nganh cong nghiép, két qua cua nghién ctiu c6
thé 1a mot tai liéu tham khao trong chinh sach
b6 nhiém, tuyén dung CEO. Cac cong ty khong
nén dé CEO kiém nhiém chic danh Chu tich
Ho¢i dong quan tri vi sé lam tang chi phi dai dién,
giam kha niang giam sat cia Hoi dong quan
tri d€n CEO. Mit khéc, khi CEO kiém nhiém
dong thoi Chu tich sé dan dén tinh trang lam
quyén, ho dé dang thao ting hon va c6 thé lam
sai léch cac thong tin tai chinh gay phuong hai
dén lgi ich ctia nha d4u tu, c6 dong. Dong thai,
cac cong ty niém yét nhdm nganh cong nghiép
ciing khong nén tuyén dung hay b6 nhiém CEO
qué 16n tudi. Két qua nghién ctiu cing la co 6
dé cac doanh nghiép c6 cac chinh sach luong
thudng cho CEO mot cach hop 1y, ¢6 cac chinh
sach dai ngo tot nhat d€ khich 1¢ CEO. Ngoai ra,
cac cong ty c6 thé khuyén khich CEO s& hiiu c6
phén nhu céc chinh sich luong, thudng bang
c6 phiéu... dé€ tap trung nd luc ctia CEO vao
lgi ich ctia cac ¢6 dong, minh bach thong tin tai
chinh, gép phan néng cao chat lugng bao cao
tai chinh.

Vé phia nha dau tu, két qua nghién ctiu cé
thé€ coi la mot trong nhiing luan ct dé cho cac
nha dau tu danh gia chat lugng bao cdo tai
chinh cua cac doanh nghiép niém yét. C6 thé
noi, d€ danh gia chat lugng bao cdo tai chinh
ctia mot doanh nghiép c6 rat nhiéu cac thang
do va co s6. Trong s6 cac thang do va co s6 do
doi hoi ngusi doc bao cdo tai chinh phai c6 su
hiéu biét vé cac nguyén tac lap va trinh bay bdo
cdo tai chinh nhu la mot chuyén gia vay, vi du
cac chuyén gia tai chinh, ké todn hodc kiém
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toan vién. Tuy nhién, khong phai nha dau tu
nao ciing cé chuyén mon vé tai chinh ké toan
dé€ c6 thé am hiéu va danh gia. Mt khac, viéc
c6 chuyén mon nhung ciing chi ¢6 thé chi doc
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do. Do la c6 co s d€ phat biéu rang, thu nhap
va ty 1¢ s& htiu ctia CEO cang cao thi chét lugng
béo cdo tai chinh cang cao, néu CEO c6 tudilén
va kiém nhiém Chu tich Hoi dong quan tri thi

hiéu vé bdo cdo tai chinh, con d€ nhin dién bdo
cao tai chinh c6 chét lugng hay khong thi can
phai c6 cac ky thuat, va phai c6 su tiép xuc véi
s6 sach, chung ti tai liéu ctia doanh nghiép. Va
diéu nay 1a khong kha thi d6i véi cac ¢6 dong
va cong chung. CEO la ngudi c6 anh hudng,
c6 trach nhiém truc ti€p trong viéc lap va trinh
bay bdo cdo tai chinh. Vi vay, xem xét hanh vi
cua CEO dé€ danh gia vé chit lugng bao cdo tai
chinh ctia cac doanh nghiép dugc hiu thuan
bdi “ly thuyét ké toan hanh vi” va rat nhiéu
cac nghién ctiu dinh lugng trén thé gisi ching
minh. Két qua cua nhém tac gia ciing dong gop
mot phan vao trong nhiing tu liéu minh ching

chat lugng bao cdo tai chinh sé thap.
5.3. Han ché nghién citu

Thii nhdt, di liéu nghién ctiu con it (89 cong
ty trong 3 nam). Thu hai, pham vi nghién ctiu
con hep, chi tap trung vao nhém nganh cong
nghiép, ma chua c6 su do ludng cac nhom
nganh khac. Chinh vi vdy ma chua lam ré dugc
su tac dong khac nhau néu c6 ctia CEO t6i chat
lugng bdo cdo tai chinh cta cdc nhém nganh
khéc nhau d6 ciing nhu chua lam néi bat dugc
su khac biét cia nhdm nganh cong nghiép (néu
cd) so v6i cac nganh khac.
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Phu luc 1. T6ng quan vé cach thiic do ludng dic tinh chat lugng co ban va déc tinh chat lugng nang
cao (bao gom ca thang do) ctia thong tin chét lugng bao cdo tai chinh

Thich hgp
:fi);au Cau héi Thang do Khdiniém  Tailiéu tham khdo
R1  Mtc d6 vé sy hién 1= Khong co6 thong tin du bao tuong Gia tri du bdio McDaniel va cong

dién cua bdo céo
huéng vé tuong lai
giup tao su ky vong
va du bao vé tuong
lai ctia cong ty

lai; 2 = Thong tin du bao khong duge
trinh bay nhu la mot ti€u muc riéng;
3 = Mot ti€u muc riéng; 4 = Dy doan
rong; 5 = Du doan rong hiu ich cho
viéc ky vong.

su (2002), Jonas va
Blanchet (2000),
Bartov va Mohanram
(2004)

R2  Miic do vé su hién 1=Khong co thong tin phi tai chinh; Gid tridubdo Jonas va Blanchet
dién ctia cac thong 2 = It thong tin phi tai chinh, khong (2000), Nichols va
tin phi tai chinh vé hiu ich cho cac ky vong; 3 = Thong Wahlen (2004)
co hodivartirokinh tin phi tai chinh htiu ich; 4 = Thong
doanh bd sung cho tin phi tai chinh htu ich, hau ich
thong tin tai chinh  cho viéc phat trién nhiing ky vong;

5 = Thong tin phi tai chinh gép phan
cung cdp thém nhiing thong tin gitp
phat trién su ky vong.

R3  Caccongtystidung 1 = Chist dung gid goc; 2 = Hau hét Gia tri du bdo Schipper va Vincent
gia tri hop ly thay la gia goc; 3 = Mtic do su dung gia (2003), McDaniel va
cho gid gbc 6 mtic gbc va gid tri hop ly la ngang nhau; 4 codng su (2002), Barth
d06 nhu thé nao? = Hau hét 1a gid tri hgp ly; 5 = Chi st va cong su (2001),

dung gia tri hop ly. Schipper (2003)

R4  Mitic do cungcipsu 1 = Khong c6 thong tin phan héi; 2 Giatrixac Jonas va Blanchet
phan hoi cho ngudi = It phan hdi vé qué khd; 3 = Thong nhan (2000)
st dung bao cao tin phan hdi & hién tai; 4 = Thong tin
thuong nién nhiing phan hoilam ting su hiéu biét vé cac
su kién thi truong su kién va cac giao dich anh hudng
khiac nhau hodc t6i cong ty nhu thé nao?; 5 = Phan
nhiing giao dich hoitoan dién.
quan trong cé anh
hudng t6i cong ty
nhu thé nao?

Trinh bay trung thuc

:l?éu Cau hoi Thang do Khdi niém  Tai liéu tham khdo

F1 ~ Su giai thich phu 1= Chimd td udc tinh; 2 = Loi gidi Co6 thé kiéfm Jonas va Blanchet
hgp cho mot s6 gia thich chung; 3 = Loi giai thich cu thé chiing (2000), Maines va
dinh va udc tinh cua cac udc tinh; 4 = Loi giai thich cu Woabhlen (2004)

trong bao cdo hang
nam

thé, gidi thich bang cong thiic; 5 = Su
giai thich toan dién.
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F2  Cong ty lua chon 1 = Thay déi chua dugc gidi thich; 2 Sukiémtra Jonas va Blanchet
cho nhiing nguyén = Giai thich 6 mtc d¢ toi thi€u; 3= diéugidé  (2000), Maines va
tdc ké toan nhédt Giaithichly do taisao; 4 = Gidithich  dang dugc  Wahlen (2004)
dinh trén mot ly 16 ly do tai sao + hé qua; 5 = Khong c¢6 lam dang hay
viing chdc (nhiing thay déi hodc giai thich toan dién. khong
gia tri phap ly co
lién quan c6 hiéu
lyc nhu thé nao?

F3  Trong cac cudc hop 1 = Sy kién tiéu cuc chi dé cap dén Khach quan Dechow va cong su
va thdo luan hang trong phan chu thich; 2 = Nhidn (Trunglap) (1996), McMullen
nam, cac su kién manh vao sy kién tich cuc; 3 = Nhidn (1996), Beasley
tich cuc va tiéu cic manh vao sy kién tich cuc, nhung (1996), Razaee (2003),
c6 dugcluutam hay ciing dé cp dén su kién tiéu cuc; 4 = Cohen va cong su
khong, muc do nhu Dé cip dén ca su kién tiéu cuc va tich (2004), Sloan (2001)
thé nao? cuc & muc dé ngang nhau; 5 = Tac

dong cua sy kién tich cuc va tiéu cuc
déu dugc giai thich.

F4  Loai bdo cdo kiém 1 =Y kién trai ngugc; 2 =Khongc6y Khongcd céc Maines va Wahlen
toan nao dugc bao kién;3 =Y kién chdp nhan tiing phin; 13i trong yéu, (2006), Gaeremynck
gébm trong bdo cdo 4 =Y kién chdp nhan toan phan: S6  xdc minh,  va Willekens (2003),
thuong nién liéu tai chinh; 5 = Y kién chdp nhan  khich quan Kim va cong su

toan phan: S6 liéu tai chinh + kiém  vadayda.  (2007), Willekens
soat ndi bo. (2008)

F5 Mitc d0 cung cip 1 = Khong mo ta; 2 = Thong tin vé  Day da,c6 Jonas va Blanchet
cac thong tin vé quan tri cong ty con han ché, khong  thékiém  (2000)
quan tri cong ty? c6 trong tiéu muc riéng; 3 = Trinh  chingva

bay riéng 6 mot tiéu muc; 4 = C6  khong c6 16
thém nhiing thong tin lién quan; 5= trong yéu
Mb6 ta toan dién.

C6 thé hiéu

:l?éu Cau hoi Thang do Khdiniém  Tai liéu tham khdo

Ul Bédo céo thudng Phan xétdya trén: Co6théhiéu Jonas va Blanchet
n%én CE’) dl/io’c trlin}} - Sy day du vé noi dung (2000)
bay mot cidch c6 he Ticu dé
thong? , , e

- Thi ty ctia cac thanh phén/tom tat
- Két lu4n vao cudi moi tiéu muc
U2  Mic d6 vé sy hién 1 = Khong c6 d6 thi; 2 =Co tii 1-2  Cothéhiéu Jonas va Blanchet

dién ctia cac do thi
va bang biéu dé lam
r6 hon cac thong tin

do thi; 3 = Co tl 3-5 d6 thi; 4 = Co
tif 6-10 do thi; 5 = C4 trén 10 d6 thi.
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U3

Mtc do st dung
ngoén ti va thuat
ngii chuyén nganh
trong bao cdo
thuong nién cé lam
nguoi doc dé theo
doi khong (dé hiéu
khong)?

1 = Nhiéu thuat ngi ma khong giai
thich; 2 = Thudt ngii nhiéu nhung
giai thich t6i thiéu; 3 = Pugc giai
thich trong phan van ban, phan chu
thich; 4 = Khong st dung nhiéu tu
chuyén mon, hodc c6 giai thich kha
ro rang cho cac thuat ngii chuyén
nganh st dung; 5 = Khong st dung
thuat ngi chuyén nganh hoac giai
thich rat ro rang, cu thé, dé hiéu cac
thuét ngii st dung.
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C6 thé hiéu

IASB (2006), Jonas va
Blanchet (2000), Iu va
Clowes (2004)

C6 thé so sanh

Ky  Cau hoi Thang do Khdiniém  Tai liéu tham khdo

hiéu

Cl  Mfc do giai thich 1 =Thaydéinhungkhong gidithich; Tinhnhdt Jonas va Blanchet
khi c6 su thay d6i 2 = Giai thich rat it (t6i thiéu); 3 = C6 quén (2000)
vé cac udc tinh ké giai thich tai sao; 4 = Giai thich tai
toan? sao va nhiing anh hudng tu sy thay

doi do (két qua); 5 = Khong thay déi
hodc khi cé thay d6i thi gidi thich
mot cach toan dién.

C2  Miuc d¢ giai thich 1 =Thay déinhungkhong giaithich;  Tinhnh4t  Schipper va Vincent,
khi c6 sy thay d6i vé 2 = Giai thich rdt it (t6i thiéu); 3 = Co quén 2003, Jonas va
chinh sach ké toan? giai thich tai sao; 4 = Giai thich tai Blanchet (2000)

sao va nhiing anh hudng tli sy thay
doi do (két qua); 5 = Khong thay déi
hodc khi c6 thay d6i thi giai thich
moét cach toan dién.

C3 Mitc d0 so sanh 1=Khongso sanh; 2 =Chivéinam  Tinhnh4dt Jonas va Blanchet
gitia ky ké toan hién trudc do; 3 = So véi 5 nam trude do; quén (2000), Beuselinck va
tai v6i cac ky ké 4 = So véi 5 nam trudc do va co su Manigart (2007), Cole
toan truéc do mo ta két qua; 5 = So v6i 10 ndm va va cong su (2007)

c6 su mo ta két qua.

C4  Miuic do cac cong ty 1=Khong co; 2 =1-2 chiso; 3 =3-5 Coé thé Cleary (1999)
trinh bay cac chi s6 chisd;4 =6-10chisd;5=> 10 chisd. so sanh
tai chinh trong bao
cdo thuong nién

Tinh kip thoi

:fi)éu Cau hoi Thang do Khdiniém  Tailiéu tham khdo

T S6 ngay tinh ti Logarit ty nhién clia tong sé ngay: Tinh kip thoi IASB (2006)

ngay két thuc nam
tai chinh dén ngay
cdong bd bao cao
thuong nién

1=0-0,99;2=1-1,99; 3 = 2-2,99;
4=3-3,99;5=4-4,99
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This research investigates the effect of quality, reliability, and demand of
electronic word-of-mouth (eWOM) information on restaurant choice. We
interviewed industry experts and 271 customers in Ho Chi Minh City and
used exploratory factor analysis, confirmed factor analysis, and structural
equations model. We found a positive effect of these factors on information
usefulness, in which the effect of reliability is most profound. We also
revealed a significant impact of this usefulness on the way customers absorb
information from eWOM, that in turns affects customer’s restaurant
choice. Our findings may provide managerial implications for marketing
strategies in restaurant services.
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Nghién ctiu nhdam kiém dinh méi quan hé cta chét lugng, do tin cay va
nhu ciu ctia thong tin tli truyén miéng truc tuyén dén y dinh lya chon
nha hang. Nhom tac gia da tién hanh phong van mot s6 chuyén gia trong
nganh va 271 khach hang tai mot s6 nha hang trén dia ban TPHCM thong
qua phuong phap chon mau c6 han ngach. Biang ky thuét phan tich nhan
t6 khdm pha (EFA), phan tich nhéan t6 khing dinh (CFA) va m6 hinh cdu
truc tuyén tinh (SEM), két qua cho thay, c6 su anh hudng tich cuc cua cac
thanh phéan chat lugng, do tin cay va nhu cau thong tin dén tinh hitu ich
cua thong tin, trong d6 do tin cdy c6 mic anh hudng manh nhét. Nghién
ctiu ciing phat hién mdéi quan hé anh hudng cta tinh hitu ich thong tin 1én
su chdp nhan thong tin, va tit d6 anh hudng dén y dinh lya chon nha hang.
Két qua trén 1a co s gop phan dua ra cac giai phap phu hop gitp nha quan
tri xay dung chién lugc kinh doanh, ndng cao nang luc canh tranh cho cac
doanh nghiép hoat dong trong linh vuc nha hang.

1. Gi6i thiéu

Hinh thtic truyén miéng (word-of-mouth —
WOM) tui lau da déong moét vai tro quan trong
trong viéc hinh thanh y dinh mua hang ctia ngusi
tiéu dung. WOM da c6 anh huéng tich cuc té6i

*Tdc gid lién hé:

Email: quan.danghoangminh@hoasen.edu.vn

viéc lya chon ctia khach hang va hitu dung hon
cac cdng cy quang cdo san phdm truyén théng
trudc day (Engel, 1969; Katz & Lazarsfeld, 1966).
Trong ky nguyén Internet, WOM da phat trién
thém dang thiic mdi, dugc goi la Truyén miéng
truc tuyén (electronic word-of-mouth —-eWOM).
bay la mot cong cu ti€p thi hiéu qua thong qua
phuong tién thong tin dién tt nhu dién dan thao
luan tryc tuyén, hé thong bién quang céo truc
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tuyén, blog ca nhén, trang danh gia truc tuyén va
cac trang két n6i xa hoi (Goldsmith & Horowitz,
2006). Nguai tiéu dung c6 thé trao déi y kién,
dua ra nhan xét hodc dé dang tiép cin nhiing
binh ludn, nhén xét ctia nguoi than, ban be hodc
tham chi v6i nhiing nguoi chua tiing quen biét
vé san phdm, dich vu ma ho dang quan tdm (Chu
& Kim, 2011).

Mot s6 nghién ctiu chi ra rang, nhiing cudc
doi thoai trén mang xa hoi thuong dé cap dén
cac thuong hiéu san phdm hodc dich vu (Wolny
& Mueller, 2013). Theo Wang va Wei (2012),
viéc dé cap dén cac thuong hiéu cé anh hudng
nhat dinh dén y dinh mua hang ctia nguoi tiéu
dung. Tuy nhién, khong phai tat ca thong tin
dén ti hinh thtc truyén miéng truc tuyén déu
c6 tac dong dén y dinh mua hang ctia ngudi tiéu
dung; nhat la trong nganh cong nghiép giai tri,
nha hang, an uéng va dich vu. Tai Viét Nam,
TPHCM la thi trudng tiéu bi€u cho nganh du
lich — nha hang - khach san - noi cac loai hinh
dich vu dn udng phat trién khd manh. Theo
Tong cuc thong ké TPHCM, tinh dén thang
11/2019, nganh dich vu an uéng cung véi dich
vu luu tra da mang lai ngén sach 9.828 ty dong
cho ngan sach Thanh pho, tuong duong mtc
tang trudéng 5,1% so véi cung ky nam trudc
do. Nam 2020, so liéu dang tai ctia trang web
chuyén giéi thiéu cac dia di€ém dn u6ng Foody.
vn. Theo d6, TPHCM c6 khoang gan 2.700 dia
diém cung cdp dich vu an u6ng l6n nho. Véi s6
lugng 16n nhiing Iya chon nhu vay, khong kho
dé€ nhan thdy yéu t6 anh hudng dén y dinh lya
chon mot dia diém dich vu dn u6ng phu thudc
khong nho vao cac binh luan, danh gia ti nguoi
tiéu dung da co trai nghiém tai cac dia diém cu
thé trén chinh nén tang dich vy ma trang web
nay cung cap.

Céc nghién ctiu vé tac dong ctia eWOM dén
y dinh lya chon sdn phdm, dich vu trong nganh
4m thuc chua dugc cac hoc gia quan tam diang
muc va chua cé nhiéu nghién ctiu tai Viét Nam.
Muc tiéu nghién ctiu nay nham danh gia miic
d6 anh hudng 3 thanh phan: Chat lugng, do tin
cay va nhu cau thong tin cia eWOM thong qua
dén y dinh lua chon nha hang ctia khach hang.
Nghién ctiu c6 y nghia trong viéc xdy dung
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chién lugc quang b4, chién lugc kinh doanh,
tang doanh thu cho nhiing doanh nghi¢p dang
hoat dong trong linh vuc nha hang tai Viét
Nam. Tu do, cac doanh nghiép sé c6 cai nhin
chi tiét hon vé nhiing yéu t6 c6 anh hudng,
muc do cta tiing yéu t6 1én y dinh lya chon ctia
khach hang, co s& xay dung chién lugc quang
ba phut hgp, vita mang lai hiéu qua va viia tiét
kiém chi phi dau tu.

2. Co s6 ly thuyét va cac nghién ciu thuc
nghiém

2.1. Cdc ly thuyét lién quan
Truyén miéng truc tuyén

Thuit ngl “truyén miéng” dugc cac nha
nghién ctu dinh nghia theo nhiéu hudng
khic nhau. Theo Katz va Lazarsfeld (1966),
truyén miéng la sy trao d6i thong tin tiép thi
gitia nhiing ngudi tiéu dung, n6 dong vai tro
co ban trong viéc hinh thanh hanh vi caa ho
va thay d6i thai do do6i véi san phdm va dich
vu. D€ nhidn manh vai tro cta truyén miéng,
Daugherty va Hoffman (2014) cho ring, truyén
miéng la ngudn thoéng tin quan trong nhat
trong y dinh mua hang va hanh vi du dinh cta
nguoi tiéu dung. Ngudi tiéu dung hién nay xem
truyén miéng la phuong tién ddng tin cay nhiéu
hon so véi nhiing phuong tién truyén thong
nhu truyén hinh, dai phat thanh, t¢ roi,... Day
ciing 1a kénh tiép thi dugc ngudi tiéu dung su
dung rdéng rai, béi ngudi gui va ngudi nhan doc
lap véi thi truong, khién cho khach hang c6 su
tin cdy cao hon (Brown va cong sy, 2007). Ngay
nay, hinh thtic giao tiép truyén miéng truc
tuyén dugc goi la truyén miéng dién tid, hay
Electronic Word of mouth - eWOM (Guoqing
va cdng sy, 2007). V6i su bung nd cla internet,
hinh thtic giao ti€p nay ngay cang quan trong
hon vi tré thanh mt trong nhiing nguén thong
tin c6 anh hudng nhat trén internet (Abubakar
& Ilkan, 2016), ddc biét 1a trong cac nganh dich
vu - du lich (Soteriades & Van Zyl, 2013).

Trong nghién ctiu nay, eWOM dugc tiép can
theo Litvin va cong su (2008). Truyén miéng
truc tuyén la tat ca nhiing thong tin lién quan
dén viéc st dung hodc dac diém cua san pham,
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dich vu va ngudi ban hang, dugc truyén tai mot
cdch khong chinh thiic qua Internet. Uu diém
cua eWOM la thong tin danh gid, y kién cta
tat cd nguoi tiéu dung trén toan thé gisi, nhiing
nguoi st dung cic nén tang truc tuyén dé€ chia
sé y kién va danh gia ctua ho véi ngusi dung
khac, déu c6 thé truy cap, nhin thay tai bat ky
noi dau, bat ct lic nao.

MO hinh chdp nhan thong tin va thuyét hanh
dong hop ly

M6 hinh chdp nhén théng tin (Information
Adoption Model - TAM) dugc phat trién dya
trén mo hinh cua Sussman va Siegal (2003). M6
hinh nay gitp xem xét mo6i quan hé gitia cac
bién: chét lugng, do tin cay, tinh hiu ich va su
chép nhan thong tin. Vi mo6 hinh nay, méi ca
nhan c6 thé bi anh hudng bai thong tin theo
hai huéng: trung tdm va ngoai bién. Trong do,
chat lugng thong tin dai dién cho hudng tiép
can trung tam, do tin cay dai dién cho hudéng
tiép can ngoai bién. Bén canh d6, mo hinh ly
thuyét hanh dong hop ly (Theory of Reasoned
Action - TRA) dugc Fishbein va Ajzen (1977)
x4y dung nhdm xac nhén su anh hudng cta cac
yéu t6 dén hanh vi ¢6 chu dinh. Trong d6, xu
huéng tiéu dung la yéu té du doan tét nhat vé
hanh vi tiéu dung cta khach hang. Xu huéng
hanh vi chju anh hudng cua 2 yéu t6: thai do va
chuén chu quan.

2.2. Cdc nghién citu thic nghiém lién quan

Sussman va Siegal (2003) da tich hgp mo
hinh chép nhén cong nghé TAM theo quy trinh
kép vé anh hudng thong tin d€ xay dung mo
hinh ly thuyét chdp nhan thong tin. Nghién
ctiu phong van dinh tinh 40 chuyén gia, sau
dé nghién ctiu dinh lugng véi 63 chuyén gia.
Két qua cho thdy tinh hiiu ich thong tin dong
vai tro trung gian cho sy anh hudéng cta chat
lugng thong tin va do tin cdy clia thong tin dén
su chip nhén thong tin.

Cheung va cOng su (2008) cho rang, cac
cong nghé trén nén tang website tao nhiéu co
hoi cho truyén miéng dién ti (eWOM). Nghién
ctu cta ho kiém tra mtc d¢ nhiing nguai tim
kiém y kién san sang chidp nhan danh gia cua
nguoi tiéu dung truc tuyén va nhiing yéu t6 nao
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khuyén khich viéc ap dung. Véi viéc st dung
mo hinh chép nhan thong tin (IAM), nghién
ctiu khao sat 154 khach hang truc tuyén trén
website Openrice.com. Két qua cho thay, trong
mo hinh chidp nhin thong tin (IAM), chat
lugng thong tin la yéu t6 anh hudng chinh dén
viéc chdp nhédn théng tin. Cu thé hon, yéu to
tinh toan dién va tinh phu hgp la nhiing thanh
phan lién quan nhat ctia chat lugng thong tin.

Trong nghién ctiu vé cac hiéu ting lan truyén
trong mang xa hoi véi du dinh mua hang cta
khach hang, Gunawan va Huarng (2015) da
két hop st dung mo hinh chdp nhéan théng tin
(IAM) va mo hinh ly thuyét hanh déng hgp
ly (TRA). Véi két qua khao sat 118 ting vién
tai Indonesia, nghién ctu cho thdy, d¢ tin cay
thong tin c6 tac dong dén thai do cua khach
hang. Tuy vay, chat lugng thong tin lai c6 anh
huéng khong cao dén dy dinh mua hang cta
khach hang.

Trong moét nghién ctiu khdc vé truyén miéng
dién ttii (eWOM), Erkan va Evans (2016) di tim
hiéu vé su tac dong cta nhiing cudc hoi thoai
trén cac trang mang xa hoi doéi véi du dinh
mua hang cua khach hang. Két hgp gitia mo
hinh chap nhén thong tin (IAM) va mo hinh ly
thuyét hanh dong hop ly (Theory of Reasoned
Action - TRA) cua Fishbein va Ajzen (1977), tac
gia da hinh thanh m6 hinh méi la Information
Acceptance Model (IACM). Theo d6, nghién
ctiu da khao sat 384 sinh vién dai hoc dang st
dung cac trang mang xa hoi. Két qua cho thay,
cac yéu to chat lugng, do tin cdy, nhu cau, thai
do, tinh htiu ich va su chip nhén thong tin la
yéu té quan trong cia eWOM trong mang xa
hoi doéi v6i du dinh mua hang cua khach hang.

Lé Minh Chi va Lé T4n Nghiém (2018) két
hop 2 mé hinh chdp nhéan thong tin (IAM) va
mo hinh ly thuyét hanh dong hop ly (TRA).
Nghién ctiu khao sat 355 cd nhan thudng su
dung mang xa hoi tai thanh phé Céan Tho. Két
qua nghién ctiu cho thay, cac yéu t6 thai do, nhu
cau, do tin cdy, tinh hiiu ich va sy chip nhan
thong tin 1a nhiing yéu t6 chinh cia eWOM
tac dong dén y dinh mua hang clia nguoi tiéu
dung. Tuy vay, khong ton tai mdi quan hé gitia
chét lugng va tinh hiiu ich cua thong tin trong
nghién ctu nay.
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Trong nghién ctu gan day nhat vé eWOM
tai Viét Nam, Pham Duc Chinh va Ngo6 Thi
Dung (2020) dya trén nén tang moé hinh chap
nhén théng tin (IAM) d€ danh gia su tac dong
cua chat lugng thong tin eWOM lén su chap
nhan thong tin va y dinh mua hang ctia nguoi
tiéu dung tai TPHCM. Nghién ctiu da dua thém
3 yéu t6 s6 lugng eWOM, chuyén mén ngudi
dua ra danh gia eWOM va sy tham gia ctia san
phdm vao mo hinh va kiém dinh sy anh hudng
cua cac yéu t6 nay lén su chdp nhén thong
tin. Két qua khao sat 320 nguoi tiéu dung tai
TPHCM cho két qua anh hudng tich cuc cta
cac yéu t6 dugc kiém dinh lén sy chdp nhan
thong tin eWOM, tui d6 anh hudng tich cuc 1én
y dinh mua hang. Trong dé, chat lugng thong
tin eWOM va s6 lugng thong tin eWOM c6 anh
hudng truc ti€p dén y dinh mua hang.

Ké thtia tu cac co sd ly thuyét va cac nghién
ctu thuc nghiém c6 lién quan, mo hinh nghién
cliu ctia tac gia sé 1a sy két hgp gitia thuyét hanh
vi ngudi tiéu dung, moé hinh chip nhéan thong
tin (IAM), moé hinh hanh dong hop ly (TRA).
Muc tiéu nghién ctiu sé ki€ém dinh vai tro cua
chét lugng, do tin cdy va nhu cdu ctia thong tin
truyén miéng truc tuyén dén y dinh lya chon
nha hang ctia khach hang.

2.3. M6 hinh nghién ciiu dé xudt

Trong thoi dai bung né thong tin, nhat la
cac thong tin dugc dé dang ding tai va tiép
nhan thong qua mang Internet, gia tri ctia chét
lugng thong tin ngay cang dugc cong nhan dé
xem xét trudc khi danh gia bat ky tac dong nao
cua thong tin d6. Tam quan trong cta ching
da dugc xdc nhéan trong cac nghién ctu trudc
day (Cheung va cong su, 2008; Xu va cdng su,
2013). Nghién ctiu ctia Park va cong su (2007)
da chi ra rdng, chit lugng thong tin ctia nhiing
danh gia truc tuyén cé tac dong tich cuc dén y
dinh mua hang ctia ngudi tiéu dung. Tuy nhién,
muc do anh huéng ctia chét lugng thong tin
dén y dinh mua hang trong tling nganh khac
nhau van chua dugc kiém chiing ré rang. Véi
dac trung nghién ctiu tac dong cia eWOM
trong viéc hinh thanh y dinh lua chon dich vu
dn udng ctia khach hang, tac gia mudn xac dinh
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muc d anh hudng ctia chat lugng thong tin doi
su hitu ich ctia thong tin d6. Trén thuc té nganh
nha hang, chat lugng cac thong tin nhan dugc
ti cac nguon khac nhau vé cung dia diém c6
anh hudng dén viéc khach hang xem thong tin
do 1a hitu ich d€ cAn nhic vé dia diém ho du
dinh lya chon. Cac thong tin vé dia diém chia
nhiéu hinh anh, am thanh thu hat luén hitu ich
va la diém nhén d€ khach cha y dén dia diém
minh mong mudn gidi thiéu. Vi ky vong trén,
gid thuyét H dugc dé xudt nhu sau: Chdt lugng
thong tin cia eWOM c6 tdc dong tich cuc dén sy
hitu ich cua théong tin.

Thong tin eWOM c6 thé dugc tao ra béi hau
hét ngudi dung mang. Do d6, do tin cay cua
thong tin ngay cang dugc quan tdm nhiéu hon
(Xu va cong sy, 2013). Thong tin c¢6 do tin cay
cang cao thi sé cang hiiu ich, dong thoi tao diéu
kién d€ chdp nhan va ap dung thong tin do tot
hon (Ko va cong sy, 2005). Wathen va Burkell
(2002) cho thay trong qua trinh thuyét phuc ca
nhan, do tin cdy thong tin la nhan t6 dau tién
can phai xem xét trong qua trinh thuyét phuc
mot cd nhan. Tuong ty véi nhiing thong tin
eWOM trong nganh dich vu nha hang, d6 tin
cdy cta thong tin cing anh hudng dén tam ly
khach hang khi tim hiéu vé bat ct dia diém hay
dich vu nao. Cac thong tin tii nhiing ngudn
chinh thong, ti nhiing ngudi cé uy tin trong
linh vyc hay tii nhiing ngudi néi tiéng ludn
dugc tin tudng hon d€ khach hang stt dung lam
cd sG can nhac dé€ lya chon dich vu thich hgp.
V6i ky vong trén, gid thuyét H, duoc dé xudt nhu
sau: DO tin cdy thong tin cia eWOM co6 tdac dong
tich cuc dén sy hiiu ich ctia thong tin.

Nhu cau thong tin dugc xem la moét yéu to
tao dong luc thuc ddy, gia ting qua trinh truyén
miéng (Sundaram va cong su, 1998). Yéu to
nay da dugc nghién ctiu va dua ra khai niém
vé nhu cdu thong tin nhu tim kiém 16i khuyén
(Wolny & Mueller, 2013) va tim kiém y kién,
danh gia (Chu & Kim, 2011). Khong chi vay,
mot s6 nghién ctiu da chi ra rang viéc tim kiém
cac danh gia truc tuyén cho thdy nhu ciu cta
khach hang tim kiém mot san phdm hodc dich
vu can thiét, chting minh sy anh hudng rat tich
cuc cta nhu cdu thong tin dén du dinh mua
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hang (Park va cong su, 2007). Nganh dich vu
cang c6 tinh chit tuong tu nhu cic san phim
htiu hinh, nhét la nganh dich vu dn uéng. Cac
thong tin phu hgp véi nhu cau ctia minh thuong
dugc khach hang quan tdm can nhéc khi ho lya
chon dich vu nha hang. Khach hang cling c6
xu huéng tim ki€m thong tin kj cang hon vé
dich vu minh mong mudén trai nghiém moi khi
c6 nhu cau hon so véi khi chi dang tinh c¢ tim
hiéu mét dich vu bat ky. Trong thoi dai bung
nd thong tin, khach hang c6 thé dé dang tiép
can thong tin vé bat ky dich vu nao. Do do, viéc
kich thich nhu cau thong tin ctia khach hang
gitip ho tim kiém ky cang hon vé nhiing dich vu
pht hgp véi nhu cau cua ho. Khi do, viéc hinh
thanh y dinh lya chon cang dugc dinh hinh r6
hon. Cac nghién ctiu trong vong 10 ndm trd lai
déu dé cao tam anh hudng ctia nhu cdu thong
tin dén sy hinh thanh y dinh lya chon dich vu
ctua khach hang (Chu & Kim, 2011; Wolny &
Mueller, 2013; Erkan & Evan, 2016). Trén co sé
do, gid thuyét H3 dugc dé xudt nhu sau: Nhu cdu
thong tin ciia eWOM c6 tdc dong tich cic dén sy
htiu ich thong tin.

Trong mo hinh chdp nhén théng tin cua
minh, Sussman va Siegel (2003) cho rang tinh
htiu ich cta thong tin la mot thanh phéan chinh
trong viéc chdp nhan thong tin. Mot s6 nghién
cuu gin day dong tinh véi quan diém trén,
ngoai ra con minh chiing méi quan hé tich cuc
gitia sy htiu ich cta thong tin véi y dinh mua
hang (Lee & Koo, 2015; Xia & Bechwati, 2008).
Theo Chu va Kim (2011), khach hang ngay nay
tiép nhan s6 lugng l6n thong tin tii eWOM,

Chét luong
thong tin (VT)
.

Tinh hiru ich

D¢ tin cay cua
thong tin (UT)

thong tin

Nhu céu déi voi
thong tin

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

khi d6 nhiing du dinh hay y dinh mua hang
cta ho ciing sé manh hon khi tim thay nhiing
thong tin hiu ich. Tinh htiu ich cta thong tin
go6p phéan néng cao hiéu qua y dinh hodc hanh
dong (Cheung va cdng su, 2008). D6i véi nganh
dich vu nha hang, da s6 nhiing thoéng tin vé nha
hang ma khach hang cam thay hiu ich sé dugc
khach hang luu giti lai nhiéu hon. Véi viéc luu
giti cang nhiéu nhiing thong tin ma khach hang
thay hiiu ich, dan dan ho sé chap nhan nhiing
thong tin nay tré thanh nhiing nén tang dé can
nhic, 14y lam co s¢ d€ hinh thanh y dinh lya
chon mot nha hang ma ho da tim hiéu. Trén co
s6 do, gid thuyét H4 dugc dé xudt nhu sau: Su
hitu ich ctia thong tin cia eWOM c6 tdc dong
tich cuc dén sy chdp nhdn thong tin.

béi v6i nhiéu doéi tugng, sau khi da chap
nhan thu nap théng tin vé€ san phdm, ho c6 xu
huéng chon mua san phdm nay néu c¢é nhu cau.
Nhiéu nghién ctiu da cho thay méi quan hé tich
cuc gitia sy chdp nhan thong tin véi y dinh
mua hang (Gunawan & Huarng, 2015; Erkan
& Evans, 2016). Tuy nhién, mtic do anh hudng
nay van chua dugc kiém chiing rd rang, nhat
la trong nganh dich vu an uéng. Véi ky vong
viéc khach hang, mtic d6 chdp nhan thong tin
vé mot nha hang cang cao thi khach hang cang
nay sinh y dinh lya chon nha hang dé cang cao.
Do vay, tac gia dat gia thuyét rang nhiing khach
hang c6 su chdp nhan thong tin cao sé dan dén
y dinh mua hang cao hon. Gid thuyét H, duodc
dé xudt nhu sau: Su chdp nhdn thong tin ctia
eWOM ¢ tdc dong tich cuc dén y dinh lya chon
nha hang.

Y dinh
Iya chon (MT)

Su chép nhan
thong tin

Hinh 1. M6 hinh nghién ctiu dé xuat
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3. Diiliéu va phuong phap nghién ciu

Nghién ctiu tién hanh phong van nhém va y
kién chuyén gia nham hiéu chinh va hoan thién
ndi dung cau hoi cing nhu x4y dyng hé thong
thang do. V& mau khdo sat, d€ st dung phuong
phap phan tich nhan t6 kham pha (EFA), kich
thudc mau t6i thiéu phai la 50, t6t hon 1a 100 va
ti1é quan sat/bién do ludng thich hgpla 5:1, néu
tot hon nita ¢6 thé & muc 10:1 (Hair va cdng sy,
2006; Nguyén Dinh Tho, 2011). Phan tich mo
hinh cdu tric tuyén tinh (SEM) dat két qua tét,
Hair va cOng su (2014) da chi ra rang s6 lugng
mau nghién ctiu t6i thiéu phai dat 150 do6i véi
cac mo hinh c¢6 tii 7 khai niém tré xudng, gia
tri toi thiéu ctia cac bién phai dat 0,5 va khong
c6 cac khdi niém dugc xac dinh duéi mtic. Tap
di liéu dugc chon theo ty 1é phan bs déu dua
trén danh sach khach hang tai mét s6 nha hang
trén dia ban TPHCM. Sau khi tién hanh kiém
tra tinh hop 1¢, s6 lugng bang khao sat c6 thé
st dung trong nghién ctiu la 271 phiéu. Dii li¢u
dugc phan tich bang cac ky thuat théng ké mo
ta, phan tich nhan t6 kham pha (EFA), phan
tich nhan t6 khang dinh (CFA), mo hinh cdu
tric tuyén tinh (SEM) nham ho trg cho viéc giai
quyét cac muc tiéu nghién ctu da dé ra.

4. Két qua nghién cttu va thao luin
4.1. Thong ké mé ta

Két qua thong ké tu mau khao sat tai Phu
luc 1 cho thay phan 16n doi tugng tham gia la
nam chiém ti 1¢ 61,6%. Trén thuc t€, nam gidi
thuong khong thich ty ndu nuéng ma thich
di an bén ngoai. Ho ciing thuong tham gia va
cac bu6i hop mat ban be, dong nghiép, doi tac
nhiéu hon so v6i nii gidi. Trong do, s6 lugng
nguoi thuong lua chon dn nha hang cht yéu la
ngudi da co cong viéc 6n dinh, cé thu nhép va
c6 cac moi quan hé bén ngoai can thiét phai lua
chon céac dich vu nha hang. D¢ tudi chiém ti 1é
cao nhit la 35-49 tudi véi 42,1% va thap nhat la
dudi 20 tudi chiém ti 1é 4,1%. Ho cht yéu da tot
nghiép dai hoc va sau dai hoc. Vé nghé nghiép,
da s6 1a nhan vién van phong véi 56,8%, ké do6
la cap quan ly vé6i 32,8. Thu nhap dao dong chu
yéu tii 10-30 triéu dong (59%).
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S6 ngudi biét dén nha hang qua cac trang
web danh gid chat lugng néi tiéng chiém gan
mot ntia s6 nguoi dugc khao sat (46,1%). Cac
hinh thtc khac bao gobm mang xa hdi (32,1%),
trang dat thdc dn tryc tuyén (15,9%) va cudi
cung la cac trang gi6i thiéu dia diém don thuan
(gom 16 nguai, chiém til¢ 5,9%). Piéu nay cho
thdy, khach hang c6 y dinh lya chon nha hang
thuong tham khao cac dién dan danh gia chat
lugng dich vu nha hang. Cac trang review nay
thuong ldy y kién khach hang mot cach chan
thuc nhat; luon c6 cach dé kiém tra chét lugng
noi dung danh gia cé gia tri st dung hay chi
la nhiing danh gid do0; ding tai toan bd cdc
binh luén tich cuc va tiéu cuc ma khong bi anh
hudng tu phia nha hang. Nhiing diéu nay lam
cho khach hang cam thdy c6 thé tin cdy va luén
la nguén tham khao dau tién ctia nhiing nguoi
cd y dinh lya chon nha hang. Ngugc lai, cac
trang gidi thiéu dia di€ém thudng nhan cac goi
tai trg tti cac nha hang cho ngan sach hoat dong,
thay d6i hodc diéu chinh cac thong tin danh gia
theo chu quan cua nha hang nén it nhan dugc
su quan tam, tim hiéu ttt khach hang.

4.2. Két qud kiém dinh dé tin cdy thang do

Kiém dinh d¢ tin ciy thang do trudc khi phan
tich nhan t6 nhdm dénh gia méi quan hé cua
cac bién quan sat trong cing mot thang do dat
ve gia tri ndi dung va giup loai cac bién rac co6
thé hinh thanh cac nhan t6 gid mao (Churchill,
1979). Két qua kiém dinh d¢ tin cdy thang do
cho cac nhan tot déu tét véi gia tri 0,6 < CRA
< 0,8 va hé s6 tuong quan bién - t6ng déu l6n
hon 0,3 (Nunnally, 1994). Tuy nhién, thang do
Chat lugng thong tin (CL) ¢ hé s6 tuong quan
bién - tdng clia cac bién do ludng thanh phan
nay déu I6n hon tiéu chudn cho phép 1a 0,3; tri
bién CL4. Thang do d¢ tin cdy thong tin (TC)
c6 hé s6 tuong quan bién - téng cua cac bién do
luong thanh phén nay déu 16n hon tiéu chuén
cho phép la 0,3; trtt bién TC2. Vi vdy, 2 bién nay
sé dugc loai khdi mo hinh (két qua sau khi loai
dugc thé hién & Phu luc 2).

4.3. Két qud phan tich nhdn to khdam phd (EFA)

Phan tich nhan t6 kham pha dugc thuc hién
1 lan v6i cac bién quan sat sau khi loai 2 bién
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CL4, TC2 bang phép xoay promax. Trong do,
kiém dinh t6ng th€ mo hinh cho tri s6 KMO =
0,695 (= 0,5), kiém dinh Barlett v6i hé s6 sig =
0,000 (< 0,05) nén dii liéu thich hgp véi phuong
phap EFA. Tiéu chi vé tong phuong sai trich dat
62,103% (= 50%), gia tri eigen value dat 1,277
(>1) (Hair & cdng su, 1998) nén di liéu c6 kha
ndng hinh thanh 6 nhén t6. V€ gia tri hoi ty, hé
s6 tai nhan t6 16n nhat cta tling bién quan sat
16n hon 0,5 cho thdy cac bién déu quan trong va
c6 y nghia thuc tién (Hair & cOng sy, 1998). Vé
gid tri phan biét, khac biét hé s6 tai nhan t6 cta
mot bién quan sat gitia cac nhan t6 déu 16n hon
0,3 (Jabnoun & Al-Tamimi, 2003) (két qué thé
hién & Phu luc 2).
4.4. Két qud phan tich nhan t6 khing dinh
(CFA)

Céac nhan t6 sau khi dugc danh gia so bo

bang phuong phap EFA va Cronbach’s Alpha sé
dugc khdng dinh lai bing viéc st dung phuong
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phép phan tich nhén t6 khing dinh (CFA). Két
qua phan tich cho thay, tat ca cac thang do déu
dat yéu cau nghién ctiu. Vi vay, sau khi loai cac
bién khong phtt hgp cho thay di liéu dat do tin
cdy, gia tri phan biét va hoi tu.

Muic d¢ phii hgp mé hinh: Két qua CFA cho
thdy mo hinh dat dugc do tuong thich véi dit
liéu thi trudng cao véi cac chi s6 nhu: Chi-
square = 155,596, bac tu do df = 104, GFI =
0,937, CFI = 0,969, TLI = 0,960, CFI = 0,969
(Bentler & Bonett, 1980). Pong thdi, chi s6
Chi-square hiéu chinh (Chi-square/df) dat
1,496 (Carmines & Mclver, 1981) két hgp véi
RMSEA = 0,043 (Steiger, 1990), di liéu phu
hop cho truong hgp nghién ctiu.

Gid tri phan biét: Kiém dinh hé s6 tuong
quan gitia cac khai niém, tat ca cac hé s6 tuong
quan cua cac khai niém déu nho hon 1 c6 y
nghia thong ké (mtc y nghia 1%). Vi vay, cac
khai niém trén déu dat dugc gia tri phan biét.

Bang 1. H¢ s6 tuong quan gitia cac khai niém

Moéi quan hé giiia cac nhan t6 Hé s6 uéc lugng S.E C.R p
TC <--> QD 0,047 0,061 15,648 0,000
TC <--> CL -0,008 0,061 16,533 0,000
TC <--> HI 0,273 0,059 12,395 0,000
TC <--> NC 0,040 0,061 15,758 0,000
TC <--> CN -0,032 0,061 16,935 0,000
QD <--> CL 0,117 0,061 14,582 0,000
QD <--> HI 0,200 0,060 13,392 0,000
QD <--> NC 0,110 0,061 14,686 0,000
QD <--> CN 0,227 0,059 13,018 0,000
CL <--> HI 0,221 0,059 13,100 0,000
CL <--> NC 0,152 0,060 14,072 0,000
CL <--> CN 0,020 0,061 16,076 0,000
HI <--> NC 0,279 0,059 12,314 0,000
HI <--> CN 0,225 0,059 13,045 0,000
NC <--> CN 0,050 0,061 15,601 0,000

Gid tri hoi tu: Thang do dugc xem la dat gia
tri hoi tu khi cac trong s6 chuén héa cta cac
thang do 16n hon 0,5 va c6 y nghia thong ké
(Hair va cong su, 1992). Ngoai ra, con mdt tiéu
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chi khac d€ kiém tra gia tri hoi tu d6 1a tng
phuong sai rut trich (AVE) ctia cac khai niém.
Fornell va Larcker (1981) cho ring dé nhén t6
dat gia tri hoi tu thi AVE dat tii khoang 0,5 tr&
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1én. Theo két qua phan tich cho thay, tat ca cac
hé s6 da chudn héa va chua chuin hoa déu 16n
hon 0,5, dong thoi cac gia tri AVE déu 16n hon
hodc gin bang 0,5 nén c6 thé két luan cac nhan
to dat gia tri hoi tu.
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D¢ tin cdy tong hgp va phuong sai trich: Két
qua cho thdy, cac khai niém dat dugc tinh don
hudng va dat yéu cau vé do tin cdy tong hgp
(> 50%) va dat dugc phuong sai trich ctia tiing
nhén t6 (> 50%).

Bang 2. D¢ tin cy téng hgp va tdng phuong sai trich

Do tin cdy Tong phuong

MGodi quan giita cdcnhanté Lamda (se) Lamda”r2  1-Lamda/r2 ténghop  sai trich
TC1 <--- TC 0,800 0,640 0,360

TC4 <--- TC 0,787 0,619 0,381

TC3 <--- TC 0,723 0,523 0,477

Tdng 2,310 1,782 1,218 0,814 0,594
QD1 <--- QD 0,781 0,610 0,390

QD2 <--- QD 0,836 0,699 0,301

QD3 <--- QD 0,721 0,520 0,480

Tdng 2,338 1,829 1,171 0,824 0,610
CL1 <--- CL 0,829 0,687 0,313

CL3 <--- CL 0,674 0,454 0,546

CL2 <--- CL 0,721 0,520 0,480

Tdng 2,224 1,661 1,339 0,787 0,554
HI1 <--- HI 0,819 0,671 0,329

HI2 <--- HI 0,720 0,518 0,482

HI3 <--- HI 0,749 0,561 0,439

Tdng 2,288 1,750 1,250 0,807 0,583
NC1 <--- NC 0,849 0,721 0,279

NC2 <--- NC 0,712 0,507 0,493

NC3 <--- NC 0,851 0,724 0,276

Tdng 2,412 1,952 1,048 0,847 0,651
CN1 <--- CN 0,829 0,687 0,313

CN2 <--- CN 0,810 0,656 0,344

Tdng 1,639 1,343 0,657 0,804 0,672

4.5. Két qua phan tich mé hinh cdu tric tuyén
tinh SEM

Phuong phap phéan tich m6 hinh ciu trac
tuyén tinh (SEM) dugc st dung d€ kiém dinh
cac gia thuyét trong mo hinh nghién ctiu. Két
qua udc lugng cho thdy, mo hinh ly thuyét kha
phu hgp véi dii liéu thi trudng thé hién qua cac
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chi s6: Chi-square = 168,159 véi bac tu do 1a
114, p=0,000, GFI dat 0,932, CFI dat 0,968, TLI
dat 0,961va RMSEA dat 0,042. Nhu vy, c6 thé
két ludn, mo6 hinh ly thuyét phu hgp va cé thé
dung d€ kiém dinh cac m6i quan hé dugce ky
vong va da néu ra trong mo hinh gia thuyét.
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Hinh 2. Két qua phén tich mo hinh ciu tric tuyén tinh

Sau khi xem xét do phu hgp ctia mo hinh,
van dé tiép theo nghién ctiu sé danh gia két qua

nghién ctiu tt mo6 hinh SEM.

Bang 3. Két qua phan tich mo hinh cdu tric tuyén tinh SEM

Moi quan hé giiia caic nhdn t6 Hé s6 chua chudn héa  S.E. C.R. P Hé s6 chudn héa
HI <--- CL 0,161 0,061 2,644 0,008 0,191
HI <--- TC 0,288 0,079 3,653 0,000 0,265
HI <--- NC 0,204 0,058 3,541 0,000 0,248
CN <--- HI 0,255 0,087 2,927 0,003 0,238
YD <--- CN 0,196 0,068 2,890 0,004 0,218

4.6. Thdo lugn két qua nghién ciiu

Chat lugng, do tin cdy va nhu cau ctia thong
tin c6 anh hudng tich cuc dén tinh hiu ich (p
< 0,05). Trong d6 nhan t6 Tin cay anh hudng
manh nhat v6i hé s6 da chuén hoala 0,265; tiép
theo 1a nhan t6 Nhu ciu (0,248); cudi cung la
nhéan t6 Chat lugng (0,191). So sanh véi mot
s6 nghién ctiu trudc day, nghién ctiu c6 mot
s6 diém tuong dong cling nhu khac biét kha ro
rang. Theo Cheung va cong su (2008), d¢ tin cay
cua thong tin khong déng vai tro quan trong véi
tinh hiiu ich cta thong tin, tit d6 khong c6 anh
huéng dén su chap nhan thong tin cta khach
hang. Cac thong tin eWOM c6 thé dugc ding
tai tran lan trén Internet ma khong cé su kiém
duyét noi dung nao ti phia nha quan ly. Phan
16n nguoi ddng tai khong dua thong tin cd nhan
chinh xdc dan dén mtc d¢ tin ciy véi thong
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tin khong cao. D€ nang cao dugc mic do anh
huéng ctia do tin cay 1én tinh hiu ich ctia thong
tin, cac thong tin déng tai can dugc kiém duyét
va dugc minh bach thong tin nguoi gti mot
cach r6 rang. Shu va Scott (2014) cling dua ra
két qua muic d anh hudng khong dang ké ctia
do tin cay thong tin so v6i chat lugng thong tin
1én tinh htiu ich ctia thong tin doi véi nguoi tiép
nhan. Noi don gian hon, nhiing phuong thtc
kich thich nhu cdu khach hang bang eWOM
sé d€ lai 4n tugng t6t hon cho khach hang vé
thong tin truyén tai néu c6 chat lugng thong tin
tot. Ngugc lai, nghién ctiu ctia Erkan va Evans
(2016) cho thay, su anh hudng r6 rang ctia chat
lugng thong tin, do tin cdy ctia thong tin va nhu
cau thong tin lén sy hiiu ich cta thong tin véi
cac hé s6 chudn hoalanlugtla 0,26; 0,22 va 0,41.

Tinh hitu ich c¢6 anh hudéng tich cuc dén su
chép nhén théng tin v6i hé s6 da chuin hoa la
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0,238. Két qua trén gan tuong tu nhu cac két
qua nghién ctu trudc day vé eWOM chiing
minh mtc d6 anh hudng cua tinh hiu ich
thong tin c6 tac dong dén su chdp nhéan thong
tin ctia khach hang. Nghién ctiu ctia Cheung va
cong su (2008) cho thay, su hitu ich anh hudng
kha manh khi chiém 46% trong cac yéu t6 anh
hudng dén su chdp nhan thong tin ctia khach
hang. Erkan va Evans (2016) ciing chiing minh
diéu tuong ty khi hé s6 chudn hoéa cta tinh
hiiu ich do6i véi su chdp nhén thong tin & miic
cao (0,88). Nghién ctiu clia Sussman va Siegal
(2003) dua ra két qua anh hudng tich cuc cta
muc do htiu ich théng tin 1én sy chidp nhén
thong tin khi chi€ém 22% trong nhiing yéu t6
anh huodng.

Su chdp nhéan c6 anh hudng tich cuc dén
y dinh lya chon nha hang véi hé s6 da chuin
héa la 0,218. Két qua ctia nghién ctu cta tac
gia tuong Ung véi két qua cua Erkan va Evans
(2016) v6i hé s6 chudn hoa 0,39 cho thay, su
anh hudng tich cya cta sy chdp nhén thong tin
doi véi y dinh mua hang. Nghién ctu cta Lé
Minh Chi va Lé Tan Nghiém (2018) véi cing dé
tai cho két qua tuong ting véi hé s6 chudn hda
0,27 cho su anh hudng ctia sy chap nhan thong
tin 1én y dinh mua hang. Cac nghién cttu déu ké
thiia ti cac nghién ctiu trudc day ctia Sussman
va Siegal (2003), cting nhu mdt s6 nghién ctiu
ctua cac hoc gia khac vé eWOM (Cheung va
cong sy, 2008; Shu & Scott, 2014) khang dinh
su anh hudng cta tinh hiiu ich thong tin véi su
chip nhan thong tin. Tuy nhién, viéc Erkan va
Evans (2016), Lé Minh Chi va Lé Tan Nghiém
(2018) va tac gia dua thém y dinh mua hang hay
Iva chon dich vu vao md hinh nhu mét bién
phu thuc da cho nhiing két qua tich cuc, chiing
minh sy anh hudng cta su chdp nhan thong tin
dén y dinh mua hang hoac lya chon dich vu ma
2 dé tai nghién ctiu muén nhim dén.

5. Kétluan va ham y quan trj

5.1. Két lugn

Két qua nghién ctiu cho thay, c6 su tac dong
cua chat lugng, do tin ciy va nhu cau doi véi
thong tin dén tinh hiiu ich cta thong tin, ti d6
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anh hudéng dén su chap nhan va y dinh lva chon
nha hang ctia khach hang. Trong cac yéu to
anh hudng tich cuc nay, nhan t6 do tin cay cta
thong tin c6 tac dong manh mé nhat dén tinh
httu ich cta thong tin (hé s6 = 0,265); nhan to
nhu cau d6i véi thong tin (hé s6 = 0,248) va mitic
do anh hudng ctia nhan t6 chat lugng ctia thong
tin la thap nhat (hé s6 = 0,191). Két qua nay da
khang dinh cic nhan t6 dic diém ctia thong tin
qua hinh thiic eWOM déu cé anh huoéng tich
cyc dén tinh hiu ich cta thong tin, tii d6 anh
hudng tich cuc dén sy chidp nhan thong tin va
tao thanh y dinh lya chon nha hang doi véi thi
truong ma tac gia dang nghién ctu.

5.2. Ham y quadn tri

Dé cling c6 d0 tin cdy cua thong tin, viéc tiép
can cac dién dan nghé nghiép, cac hoi thao truc
tuyén d€ truyén tai théng tin 13 mot phuong
thiic dang luu y. Cac dién dan, hoi thdo thuong
dugc t6 chtic bdi cac co quan chiic nang co
thdm quyén hodc bdi cac cong ty ndi tiéng trong
nhiéu linh vuc khéc nhau, thu hut dugc nhiéu
nhan sy cap cao. Do do, viéc tai trg thong tin,
truyén tai thong diép vé nha hang sé c6 do tin
cdy cao, tao ra nhu cau déi véi thong tin va tu
dé hinh thanh dugc y dinh lya chon nha hang.
Song song do6, nha hang c6 thé lién hé véi don
vi t6 chiic dé xuét cac chuong trinh hgp tac dé
cac hoi thao nay dugc té chic tai nha hang, sau
dé stt dung hinh thtc truyén hinh tryc ti€p trén
trang cht cta cong ty t6 chic va fanpage cta
nha hang d€ mang lai d tin cay cao, hinh thanh
nhu cau va y dinh cho nhiing ngudi quan tdm
dén céc sy kién nay. Mot phuong thic khac dé
gia ting do tin cay cua thong tin eWOM la dé
xudt hgp tdc v6i nhiing ngudi néi tiéng, nhiing
nguoi dang c6 anh hudng trén cdng dong mang
xa hoi d€ ho dua ra nhiing danh gia, phan hoi
tich cuc cho dich vu ctia nha hang. Cac danh gia
ctia ho c6 d¢ tin cdy cao hon, gitp nhiing khach
hang tiém nang rut ngan dugc quy trinh hinh
thanh y dinh lya chon ctia minh.

Vi dé xudt hgp tac voi ngudi ndi tiéng dé
gi6i thiéu thong tin vé nha hang, doanh nghiép
c6 thé tin dung d€ lan rong hinh anh cta nha
hang trong cong dong nhiing ngudi theo doi,
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ung ho ctia ngudi noi tiéng. Nha hang nén can
nhac khi lya chon hinh thiic nay vi d6 bao phu
va tdc do lan truyén ctia thong tin sé rong hon,
lam ting nhu cau thong tin ctia nhiing ngusi
tiép nhan. Nha hang c6 thé dua ra chién lugc
tai trg cho cac su kién, hoi chg online lién quan
dén du lich, 4m thuc; tham gia cac chuong trinh
ban hang online dé ting tin sudt xudt hién trén
cac phuong tién eWOM, tli d6 gia tang nhu cau
ctia khach hang méi khi nhin th4y thuong hiéu,
hinh anh cta nha hang. Nhu vay, viéc hinh
thanh y dinh lya chon nha hang sé ngay cang
dugc ctng co.

Cac trang dién dan chuyén vé du lich va
4m thuc cling la mot nén tang eWOM ma cac
doanh nghiép nha hang nén ddu tu nham thu
hat khach hang. Céc trang dién dan nay hién
c6 2 hinh thtic: do mét t6 chtic chuyén vé du
lich hodc &m thuc thanh lap va ding tai bai
viét; hodc do nhiing khach hang da trai nghiém
nhiing di€ém dén nay ding tai lai nhiing cam
nhén cua riéng ca nhan. Doanh nghiép c6 thé
tap trung viéc cing c6 do tin cdy vé thong tin
ctia minh trén cac trang dién dan nay, khuyén
khich khach hang da trai nghiém dich vu ding
tai nhiing trai nghiém chan that ctia minh (bao
gom ca nhiing trai nghiém tiéu cuc) dé€ ting s
lugng ngudi binh luan, tao su tin tudng cho
nhiing ngudi tham khao sau nay khi muén tim
hiéu vé dich vu ctia nha hang. Dau tu thém vao
nhiing trang thong tin chinh thtic cia nha hang
ciing la mot hinh thtic ndng cao chat lugng
thong tin vé nha hang. Trang thong tin chinh
thiic ciia nha hang c6 thé gom fanpage, website

Tai liéu tham khao
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chinh thtec...

Khi da thuc hién cac bién phap néu trén dé
tang cuong su anh hudng ctia cac yéu té do tin
cay thong tin, nhu ciu thong tin va chat lugng
thong tin, tinh htiu ich cta thong tin sé dugc
cung c0, tac dong tich cuc dén sy chdp nhan
cua khach hang va sau d6 hinh thanh y dinh
lya chon nha hang. Tuy nhién, d€ dat hiéu qua
thu hut khach hang t6i uu, cac phuong an da
dua ra can dugc dau tu thuc hién ldp di lap lai
theo mot chu ky nhat dinh hodc theo nhiing
dip ddc biét v6i muc tiéu gia tang tan sudt tiép
xuc v6i khach hang, gitp khach hang cam nhén
su hiiu ich cua thong tin theo tting hoan canh,
thoi diém cu thé. Tu do, khach hang dé dang
chap nhéan nhiing thong tin tuong ting ti€p theo
ma doanh nghiép dua ra, hinh thanh y dinh lya
chon nha hang ngay cang viing chac.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Nghién ctiu hién tai chi thuc hién khao sat
doéi v6i nhom khach hang la ngudi dung cuoi
cung, bd qua nhém khach hang doanh nghiép
ciing c¢6 nhiing y dinh lya chon nha hang dé t6
chtic nhiing su kién danh cho nhan vién hodc
déi tac. bay ciing la mot thi phan chiém ty trong
khong nhoé trong doanh thu cac nha hang. Bén
canh do, cac nghién ctu tiép theo vé muc do
anh hudéng cia eWOM nén md rong pham vi
nghién ctu thyc hién & cac khu vuc khac ngoai
TPHCM véi cac dac diém nhan khiu hoc, kinh
té — thuong mai khac biét. Tu do, két qua co thé
bao quat hon, khac biét hon doéi véi viéc hinh
thanh y dinh lua chon nha hang ctia khach hang
tting khu vuc.
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Phu luc 1. Két qua thong ké dic diém ctia nguoi duge khao sat

Diac diém Tan s6 Tan suit (%) Dic diém Tan s6 Tan suit (%)
Giéi tinh Nghé nghiép
Nam 167 61,6 Quan ly 89 32,8
N 104 38,4 Nhan vién vdn phong 154 56,8
Do tudi Lao dong phé thong 8 3,0
Dudi 20 tudi 11 41 Noi trg 8 3,0
T 20-34 tudi 30 11,1 Khac 12 4,4
Tu 35-49 tudi 114 42.1 Thu nhap
Tu 50-64 tudi 100 36,9 Duéi 10 triéu 8 3,0
Trén 65 tudi 16 5,9 Tu 10 - 30 triéu 160 59,0
Trinh d6 hoc van Tl 30 - 50 triéu 57 21,0
T6t nghiép phd thong 16 5,9 Tu 50 - 80 triéu 33 12,2
T6t nghiép cao ding 38 14,0 Trén 80 triéu 13 4,8
T6t nghiép dai hoc 127 46,9 Kénh thong tin biét dén nha hang
T6t nghiép sau dai hoc 90 33,2 Trang review danh gia 125 46,1
Tdng 271 100 Mang xa hoi 87 32,1
Trang dat thiic an 43 15,9
Trang gidi thiéu dia di€ém 16 5,9
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Phuc luc 2. Két qua phan tich nhén t6 kham pha va d¢ tin cay cta thang do

tién lua chon nha hang nay.

Co s6 Mi héa Céc phét bidu He so tai | He s0 tuong quan | p o
nhan td bién - tong
Céc thong tin eWOM vé nha
Chit lugng thong CL1 hang c6 tinh nhit quan 0,823 0611
tin (Prendergast & Cac thong tin eWOM chia sé
cong su 2010; Erkan L2 vé nha hang nén dé hiéu 0.719 0,543 0,663
& Evans, 2016) Céc thong tin eWOM chia sé
L3 vé nha hang nén hung hon 0,691 0,550
TCl1 Thong tin eWOM vé nha hang 0.807 0592
D¢ tin ciy thong nén thuyét phuc ’ ’
tin (Chi & Nghiém, Thong tin eWOM vé nha hang
2018; Erkan & Tes nén viing chic 0.737 0,553 0,703
Evans, 2016) Thong tin eWOM vé nha hang
Tea dang dé tham khao 0.771 0,658
Toi thuong st dung thong tin
NC1 |chia s¢ eWOM khi xem xét| 0,855 0,739
o . chon lya gitia cic nha hang
N(hgh(l,:g;h%?égntlm Toi thudng st dung thong tin
ghierl, NC2 | chia s¢ eWOM Kkhi c¢6 it kinh | 0,706 0,649 0,845
2018; Chu & Kim, A s s
2011) nghiém vé lya chon nha hang
Toi thuong st dung thong tin
NC3 | chia s¢ eWOM khi cAn nhic| 0,850 0,748
lya chon nha hang méi
Theo t6i, nhiing binh luin
. o . HI1 |théong qua eWOM vé nha| 0,830 0,693
'I:1nh hitu ich th?ng hang rit dang quan tam
Stllin 2(0C(§1 SeuSIlllgs :i(n(:;ng( Nhiing binh luan vé nha hang
i X HI2 thong qua eWOM giup t6i dé| 0,763 0,631 0,805
Siegal, 2003; Erkan dang hon khi lya chon
& Evans, 2016; Chi fg - —
& Nghiém, 2018) Nhiing binh luan vé ,nhat hang
HI3 thong qua eWOM rat hiiu ich | 0,688 0,632
déi voi toi
Su chdp nhén théng Thong tin thong qua eWOM
tin (Cheung & cong | CN1 | gitip t6i cdm thdy dé danghon | 0,871 0,671
su, 2008; Sussman & khi hIa Ch(_)l‘l nha héng. 0.803
Siegal, 2003; Erkan Thong tin thong qua eWOM ’
& Evans, 2016; Chi CN2 |giup toi lya chon nha hang| 0,780 0,671
& Nghiém, 2018) hiéu qua hon
Toi sé lua chon nha hang vi t6i
Y dinh mua hang YD1 tin tudng thong tin tti eWOM. 0,836 0,683
(Schiffman & To6i san sang giGi thiéu cho
Kanuk, 2004; Erkan YD2 ban be, gia dinh vé nha hang. 0,809 0,705 0,820
& Evans, 2016; Chi Cac tiéu chi danh gia trén tu
& Nghiém, 2018) YD3 |eWOM sé la co s§ d€ toi uu| 0,700 0,638
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Trong boi canh thi trudng canh tranh nhu hién nay, sy hai long va y dinh
mua lai ctia khach hang dang 1a van dé dugc nhiéu doanh nghiép quan
tam. Nghién ctu nay dugc thuc hién nham danh gid sy anh hudng cua gia
tri cdm nhén, sy gin két véi thuong hiéu dén sy hai long, y dinh mua lai
cta khach hang trén thi truong dién thoai di dong tai Thanh ph6 H6 Chi
Minh. Nghién ctiu dugc tién hanh bang phuong phap két hgp gitia nghién
ctiu dinh tinh va nghién ctiu dinh lugng. Di liéu so cap véi 239 phiéu tra
161 dugc tién hanh xt ly bang phan mém SmartPLS. Két qua cho thiy, gia
tri cdm nhén va sy gin két thuong hiéu c6 tdc dong dang ké dén sy hai
long va y dinh mua lai cta khach hang. Qua dé, nghién ctiu cting dé xuat
mot s6 giai phap thuc tién gitp cac doanh nghiép gia ting su hai long ctia
khach hang va thuc ddy y dinh mua ldp lai cia khach hang thong qua viéc
tac dong dén gia tri cdm nhan va tao ra sy gan két thuong hiéu.

1. Gi6i thiéu

Su hai long ctia khach hang va y dinh mua

thuong hiéu dugc dé cdp nhu mot yéu to trong
tap hop cac yéu t6 tac dong dén su hai long va

lai dugc khing dinh 1a c6 vai trd quan trong
trong cac nghién ctiu lién quan dén hanh vi tiéu
dung cua khach hang. Cé nhiéu nghién ctiu
trong va ngoai nudc vé cac yéu t6 anh hudéng
dén sy hailong ctia khach hang, y dinh mua lap
lai. Trong d6, gia tri cdm nhéan va su gin két
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y dinh mua. Tuy nhién, gid tri cdm nhén va sy
gin két thuong hiéu trong qua trinh tuong tac
gitia khiach hang va thuong hiéu dugc khang
dinh c6 vai tro quan trong trong viéc gia tang su
hai long va y dinh mua lai ctia nguoi tiéu dung
(Yrjola va cong su, 2019). Gin két thuong hiéu
thé hién mo6i quan hé bén chit gitia cd nhan va
thuong hiéu (Park va cong su, 2010). Nhén t6
nay giap gia ting kha nang sinh 1gi cia doanh
nghiép va kéo dai vong doi giao dich gitia khach
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hang va doanh nghiép (Thomson va cong su,
2005). Gia tri cdm nhan phan anh cam nhan cta
khach hang vé hang hoéa, dich vu doanh nghiép
cung cap (Kumar & Reinartz, 2016), xay dung
su khdc biét hoa ctia doanh nghi¢p nham tang
cuong nang luc canh tranh (Rintamaki va cdng
sy, 2007). Nhiéu nghién ctiu tdp trung danh gia
cac yéu t6 anh hudng dén sy hai long va y dinh
mua lap lai, va khi dé gia tri cam nhan va sy
gin két dugc xem xét trong moi quan hé véi cac
yéu t6 khac. Do d¢, viéc tach hai nhan t6 nay ra
dé gitp danh gia dugc mot cach cu thé hon tac
dong cua nd dén sy hai long va y dinh mua lai
cua khach hang.

Theo bdo cdo vé ting dung di dong ctia Apota
(2021) tinh dén cu6i nam 2020, tai Viét Nam co
70% dan s6 su dung dién thoai di dong (tong
dan s6 97.33 triéu). Thi phan cta cic cong ty
dién thoai co sy thay d6i lién tuc qua cac nam,
trong dé cudi 2020, thi truong smartphone
chinh hang chiing kién Xiaomi la cai tén ndi bat
khi c6 su ting trudng t6i 114% so véi gitia nam
2020. Apple va Realme 1a hai thuong hiéu da
khong con ndm trong Top 5 tai Viét Nam trong
Quy 2. Qua do c6 thé thdy su canh tranh gay gat
cta cac hang di dong trén thi trudng va sy thay
doi trong lya chon mua dién thoai di dong cua
khach hang.

Nghién ctiu nay dugc thuc hién nham tap
trung xem xét moi quan hé cua gia tri cam
nhan, sy gan két thuong hiéu véi sy hai long
thuong hiéu va y dinh mua lap lai. Pham vi
thuc hién nghién ctiu tai khu vic Thanh pho
H6 Chi Minh va xem xét su tdc dong nay doi
v6i thuong hiéu dién thoai di dong. Nghién ctiu
nay dugc ki vong sé dem lai két qua, dé xuat
htiu ich cho cac doanh nghiép kinh doanh dién
thoai di dong d€ x4y dung cac chinh sach tac
dong dén gia tri cim nhén va sy gan két thuong
hiéu nham nang cao sy hai long, gia taing y dinh
mua lai ctia khach hang, tii d6 nang cao hiéu
qua kinh doanh.

2. Co s6 ly thuyét
2.1. Mét sé khdi niém
2.1.1. Thuong hiéu (Brand)

Thuong hiéu (brand) 1a khai niém ra doi va
phat trién song hanh véi lich st phat trién cua
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nganh Marketing. Cuing v6i nhiing thay ddi 16n
trong cac cudc cach mang cong nghiép tu 1.0
dén 4.0, marketing 4.0 ra doi trong moi trudng
“xa hoi s6 hoa, 1a noi nguai tiéu dung c6 thé trai
nghiém san phdm moi lic, moi noi va thong
qua bat ky mdt cong cu ho trg nao.

Nghién ctiu nay tiép cin quan diém thuong
hiéu theo Kotler va Isarabhakdee (2017) cho
rang, thuong hiéu (cu thé la thuong hiéu 4.0)
thuong hiéu dugc coi mdt “con ngudi - mot
thuc thé s6ng” dugc sinh ra véi st ménh tao
ra va duy tri gia tri ma doanh nghiép dem dén
cho khach hang. Luc nay, toan bd chién lugc
ctia doanh nghiép dugc quy vé con ngudi mang
tén 1a thuong hiéu nhdm duy tri méi quan hé
bén viing véi khach hang va méi quan hé doé
thanh moi quan hé gitta “ngudi” véi “nguoi”
ludn c6 sy quan tam, thau hiéu va dong hanh
cung nhau. Viéc khach hang tti bd mot doanh
nghiép, mot san phdm cé thé don gian nhung
tti bo mot “con ngudi” that su khong dé dang.

2.1.2. Gid tri cdm nhdn (Perceived value)

Gia tri cam nhén la mot trong nhiing van dé
dugc quan tdm cta nhiéu nha nghién ctu, tuy
nhién dinh nghia vé thuit ngii nay c6 mot s
diém khdc nhau gitia cac tac gia. Drucker (1954)
cho rang viéc mua hang va tiéu diing ctia khach
hang khong chi don thuén la san phdm ma la
gia tri. Zeithaml (1988) cho ring, “gia tri cam
nhan” 13 su ddnh gid tong thé cua ngudi tiéu
dung vé tién ich ctia mot san phdm dua trén sy
so sanh gitia 1gi ich ma ho cam nhén so véi chi
phi ma ho bo ra d€ c6 dugc san phdm hoic dich
vu. Woodruft (1997) dé cap dén “gia tri cam
nhén ctia khach hang la su yéu thich, cdm nhéan
va danh gia ctia khach hang vé cic déc tinh cta
san phdm, su thé hién ctia dac tinh va nhiing két
qua dat dugc tu viéc sti dung d€ dat dugc mot
cach dé dang hodc gay tré ngai dén y dinh va
muc tiéu cta ho trong cac trudng hop st dung
san phdm”. Kokemuller (2019) ciing cho rang,
gia tri cdm nhén cua khach hang la gia tri dugc
khach hang cam nhén khi mua san phdm. D6 la
su khéc biét gitia tong lgi ich thu dugc theo cam
nhén cua khach hang va chi phi ma ho phai tra
cho diéu do.
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Qua cac khai niém trén c6 thé thdy diém
chung khi dé cap dén gia tri cdm nhéan do la su
danh gia, cdm nhén ctia khach hang vé san phdm
dua trén su so sanh gitia nhting gi ho nhan dugc
tt san phdm v6i nhiing gi ho bo ra d€ c6 dugc
san phdm. Va gia tri cdm nhén cta khach hang
gom khia canh: gia tri kinh té, gia tri chtic nang,
gia tri cdm xuc va gia tri biéu tugng (Rintamiki
va cong su, 2007).

2.1.3. Gan két thuong hiéu (Brand attachment)

Theo ly thuyét gan két, sy gan két dugc coi
la "moi lién két day cam xdc, c6 muc tiéu cu
thé, c6 sy phat trién gitta mot ngusi véi mot
ngudi hodc mot vat thé khac” (Brocato va cong
su, 2015). Nghién ctiu nay tiép can su gan két
ti quan diém moi quan hé cia mdt cd nhan véi
thuong hiéu. Nguoi tiéu dung tré nén gan két
v6i thuong hiéu thong qua viéc nhiing nhu cau
ctua ho dugc dap tng (Park va cdng sy, 2010).
Mitic d6 bén chit ctia moi lién két gitia nguoi
tiéu dung va thuong hiéu la yéu t6 quyét dinh
nhiing gi ma ngudi tiéu dung san sang bo ra
cho mot thuong hiéu cu thé (Thomson va cdng
su, 2005). Lacoeuilhe (2000) cho rang, gan két
thuong hiéu la mdt khai niém thudc pham tru
tam ly, dién ta trang thai tinh cam bén viing va
khé thay d6i. Thomson va cong su (2005) nhdn
manh déy la méi quan hé tam ly tinh cdm manh
mé. Japutra va cdng sy (2014) khing dinh ring,
su gan két véi thuong hiéu tao ra mong mudén
gan bo véi thuong hiéu ma con ngudi co thién
cam. Khach hang cdm thay yén tam khi tiéu
dung nhiing thuong hiéu ma ho quen thudc va
tao cho ho cam gidc an toan. Nhu vy, c6 thé
thdy rang Su gan két thuong hiéu 1a tinh cam
c6 tinh bén viing gitia ca nhan va mot thuong
hiéu nao do.

2.1.4. Syhailongthuonghiéu (Brand satisfaction)

Su hai long c6 thé dugc hiéu “la miic dj ciia
trang thdi cdm gidc ciia mot ngudi bat nguon tir
viéc so sdnh két qud thu dugc tir sdn phdm vdi
nhiing ky vong cua nguoi do” (Kotler, 2001).
Qua sy hai long vé sian phdm c6 thé hiéu su
hai long thuong hiéu la mtc d6 trang thai cam
giac cua khach hang dua trén sy so sanh gitia
nhiing gi ho cdm nhéan va nhiing gi ho ky vong
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vé thuong hiéu. Trén thuc té, chit lugng san
phdm chinh 1& m6i quan tdm hang dau cta
ngudi tiéu dung va ciing chinh né sé quyét dinh
dén cam nhan va danh gid ma ngudi tiéu dung
danh cho thuong hiéu; thong qua két qua thu
dugc, cac doanh nghiép sé nhan thay dugc liéu
nhiing gia tri ho tao cé lam hai long khach hang
hay khong. Mt khac, nhiing yéu t6 nhu bao bi,
cach thtic quang b4, thai do phuc vy, v.v. cling
gili vai tro quan trong trong qua trinh tao sy hai
long cho khach hang.

Sweeney va cdng su (1999) chi ra rang, c6
thé dé dang bi nhim lan gitia gia tri cdm nhan
va su hai long; tuy nhién, day 1a hai khai niém
riéng biét. Cam nhén vé gid tri c6 thé xay ra ngay
ca khi san phdm hay dich vu chua dugc mua
hay st dung, trong khi dé su hai long chu yéu
phan anh trang thai sau khi mua hodc sau khi
st dung san phdm. Woofruff (1997) cho ring,
gia tri cdm nhan thé hién nhan thic cta khach
hang vé ban chit cia m6i quan hé trao ddi véi
doanh nghiép con sy théa man phan anh cam
giac chung ctia khach hang va bat nguon ti gia
tri cam nhan. Mat khac, gia tri cdm nhan la viéc
so sanh gitia nhiing gi khach hang bo ra véi
nhiing gi ho nhén dugc. Con su hailong dé cap
dén sy chénh léch gitia gia tri ky vong véi gia tri
cam nhan do6i véi mot thuong hiéu nao do.

2.1.5. Y dinh mua lgi (Repurchase intention.)

Y dinh mua lai [a két qua ctia théi d¢ tich cuc
clia nguoi tiéu dung véi mot thuong hiéu. Cac
nha nghién ctu thudng tim hiéu y dinh mua lai
cua khach hang d€ danh gia long trung thanh
cta ho danh cho mét thuong hiéu. Peyrot va
Van Doren (1994) cho rang, y dinh mua lai
dugc dinh nghia la hanh vi thuc t€ ctia nguoi
tiéu dung dan dén viéc mua cing mot san phdm
hodc dich vu trong nhiing lan tiép theo. Luc
nay, khach hang mua nhiéu lan cac san phim
tuong tu ti mot ngudi ban.

2.2. Cac gia thuyét va mo hinh nghién ctiu
2.2.1. Gid tri cdm nhdn va sy hai long

Cronin va cong su (2000) da nghién ctu
vé moi quan hé gitia gia tri cdm nhan va su
hai long cho thdy mot san phdm hodc dich vu
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thuong tao ra chudi cac gia tri khac nhau nhung
déu c6 chung dic diém la ning cao sy hai long
cua ngudi tiéu dung. Theo Yang va Peterson
(2004) thi sy hai long ctia khach hang dugc cho
la chiu d&nh hudng ctia gid tri cdm nhan. Gia tri
cam nhan cua khach hang trong dai da s6 cac
truong hop dugc coi la sy trao ddi gitia hai bén,
mot bén thu dugc 1gi nhudn ti viéc mua hang
va bén kia nhan dugc loi ich khi tiéu dung san
phdm hodc dich vu. Céc cong ty tham gia vao
viéc tao ra gia tri khi ho thiét ké va quang ba
san phdm cua minh cho khach hang tiém nang
(Jamrozy, 2007). Do d¢, gia thuyét dat ra do la:

HI: Gia tri cdm nhdn tdc dong cting chiéu dén
Su hai long thuong hiéu cua khdch hang

2.2.2. Gid tri cdm nhdn va y dinh mua lai

Zeithaml (1988) cho rang, viéc tiét kiém thoi
gian trd thanh mot trong nhiing méi quan tam
ctia nguoi tiéu dung trong viéc mua sam hang
héa. Khi gid tri cdm nhan vé mot san phidm cao,
ngudi tiéu dung sé quay trd lai mua san phdm
dé. Do do, gia tri cdm nhan clia ngudi tiéu
dung cé kha ning anh huéng dén y dinh mua
lai cia nguoi tiéu dung. Trong nghién ctiu ctia
Lé Dtic Anh va Duong Thi Ngoc Lién (2013)
cing cho thdy, gia tri cdm nhéan giap tang long
trung thanh cua khach hang ttt d6 tac dong dén
y dinh mua lap lai ctia khach hang. Do do, gia
thuyét vé moi quan hé nay do la:

H2: Gid tri cdm nhdn tdc dong cung chiéu dén Y
dinh mua lai ctia khdch hang

2.2.3. Gan két thuong hiéu va sy hai long

Su gan két v6i thuong hiéu dé cap dén nhu
la méi lién két nhéan thic va tinh cam két néi
thuong hiéu véi ban than (Park va cong su,
2006). Fournier (1994) da dé xudt sy gan bo véi
thuong hiéu nhu mot trong sau khia canh c6
lién quan trong mdéi quan hé gitia nguoi tiéu
dung va thuong hiéu. Tam quan trong cta su
gin bo véi thuong hiéu nhu mot yéu t6 quyét
dinh chinh trong hanh vi tiéu dung ctia ngudi
tiéu dung dugc chiing minh bang mot s6 thudc
tinh von c6 trong khdi niém nay. Su gin bé thé
hién moi lién két tinh cam bén bi, chdng lai su
thay d6i, tdc dong dén nhan thic va du doan
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hanh vi (Krosnick & Petty, 1995). Tinh bén bi
phan anh muc d6 gin bo cia mot ca nhan déi
v6i mot doi tugng khong thay déi theo thoi
gian. Mot thuong hiéu c6 dugc sy két noi, gan
két v6i khach hang sé cé thé dat dugc su hai
long cao hon so v6i nhiing thuong hiéu ma moi
lién hé nay kém hon. Nghién ctiu nay ciing tién
hanh danh gia méi lién hé cta sy gan két va su
hai long thuong hiéu qua gia thuyét:

H3: Sy gan két thuong hiéu tdc dong ciing chiéu
dén Su hai long vdi thuong hiéu ctia khdch hang

2.2.4. Gan két thuong hiéu va y dinh mua lgi

Su gan bo véi thuong hiéu cé anh hudng dén
viéc du bao quyét dinh mua lai ctia khach hang
khi ho c6 nhu cdu trong tuong lai (Park va cong
su, 2010). Mo6i quan hé nay dugc mong doi 1a
trung gian cta sy trung thanh véi thuong hiéu
vikhach hang cang trung thanh véi thuong hiéu
cang cao thi kha nang khach hang sé tiép tuc
moi quan hé ctia ho véi thuong hiéu. Dya trén
nghién ctu dugc thuc hién bai Taghipourian va
Bakhsh (2015) cho thdy, su gan két v6i thuong
hiéu dugc xac dinh la mét trong nhiing yéu to
du bdo mtc dd san sang cua khach hang dé
mua hang trong tuong lai. Theo Lin va cdng su
(2011), su gan két véi thuong hiéu dugc chiing
minh la anh hudng dén viéc mua lai y dinh truc
tiép va gian tiép. Dya trén cd s& nay, méi quan
hé gitia su gan két véi thuong hiéu doi véi y
dinh mua lai ¢6 thé dugc dit ra nhu sau:

H4: Sy gan két thuong hi¢u tdc dong cung chiéu
dén Y dinh mua lgi ciia khdch hang

2.2.4. Sy hai long va y dinh mua lgi

Mo6i quan hé gitia sy hailong ctia khach hang
va y dinh mua lai dugc chiing minh béi nhiéu
nghién ctu vé san phdm va dich vu (Anderson
& Sullivan, 1993; Cronin & Taylor, 1992).
Nhiing nghién ctiu nay chi ra rang, sy hai long
tong thé ctia khach hang d6i véi mot san phdm
6 lién quan chat ché véi y dinh hanh vi mua
ldp lai cuing mét nha cung cip dé. Mac du su
hai long cua khach hang la mot yéu t6 chinh,
nhung no chi la mot trong nhiéu yéu té c6 thé
anh hudng dén y dinh mua lai ctia khach hang
(Jones & Sasser, 1995). Trong do6, su hai long
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dugc cho la mot trong nhiing yéu té quyét dinh
chinh d€ giai thich y dinh mua lai va tiéu dung
hanh vi, long trung thanh (Shepherd & Raats,
1996). Nghién ctiu nay tap trung kiém tra moi
quan hé tich cuc gitia sy hai long va y dinh mua
lai ctia khach hang véi gia thuyét:

Gia tri
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H5: Sy hai long tdc dong cung chiéu dén Y dinh
mua lai ctia khdch hang

T cac gia thuyét trén, nhom tac gia dé xuat
mo hinh cho nghién ctiu nay:

cam
nhéan

Hinh 1. M6 hinh nghién ctiu dé xuat

3. Phuong phap nghién ctiiu

Phuong phap nghién cttu hon hgp, bao gom
phuong phdp nghién ctiu dinh tinh va dinh
lugng dugc st dung d€ kiém dinh méi quan
hé gitia cac nhén t6 trong mo hinh nghién ctu,
cu thé:

Nghién ciiu dinh tinh: Dugc tién hanh nham
xay dung va diéu chinh cac thang do, cai khai
niém cho phu hgp. Ky thuat st dung cua
nghién ctiu nay 1a tong hop, phan tich co sé ly
thuyét, cac nghién ctiu c6 lién quan, thuc té vé
thi truong dién thoai di dong, tii d6 nhom tac
gid dé xudt mo hinh nghién ctiu. M6 hinh dugc
khang dinh lai va diéu chinh dya vao ky thuat
thao ludn nhom.

Nghién citu dinh lugng: Véi cac thang do thu
thap di liéu so cap (Likert 5 mtc do) dugc ké
thiia ti cac nghién ctiu ctia Lacoeuilhe (2000)
v6i thang do vé gin két thuong hiéu; cac thang
do ctia gia tri cdm nhéan dugc tham khao tu
nghién ctu cua Rintaméki va Kirves (2017);
cac quan sat vé sy hai long thuong hiéu dugc
st dung tti by cau hoi khao sat cia Williams va
Soutar (2009). Cuo6i cung, thang do vé y dinh
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mua lai dugc cac tac gia tham khdo tii nghién
ctiu ctia Hwang va Lee (2018). Dit liéu so cap
dugc thu thap thong qua bang cau hoi khao sat
truc tuyén dugcxily bing phan mém SmartPLS
nham danh gia d¢ tin cay, gia tri thang do, kiém
dinh cac gia thuyét cia mo hinh.

4. Phan tich két qua nghién ctu
4.1. Thong tin mau khdo sdt

Mau khao sat dugc chon bang phuong phap
chon mau ngau nhién. Véi 250 bang ciau hoi
dugc gtii cho cac dap vién & Thanh phé Ho
Chi Minh thong qua bang khao sat truc tuyén.
Két qua thu dugc 239 bang hgp 1é. Trong do,
ni gi6i chiém ty 1é 61%, da s6 la dudi 25 tudi
(72,7%), trinh d6 hoc vin cht yéu 1a cao déng
va dai hoc (84,6%). Thuong hiéu dién thoai phd
bién dugc st dung véi nhiing ngudi duge khao
sat 1a Iphone va Samsung (45%) con lai cac
thuong hiéu Xiaomi, Oppo. Thai gian st dung
dién thoai hién tai clia khach hang chu yéu
thudéc nhém 2-3 nam (57%), con lai cdc nhom
duéi 1 nam va trén 3 nam.
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4.2. Két quad nghién ciiu thang do v6i cac nhan té can nghién ctiu trong
mo hinh. Céc gia tri vé do tin cdy cua hé so tai
nhan t6, do tin cay nhat quan noi bo, gid tri hoi

Trudc tién, nhom tdc gid danh gid mo hinh ¢y va gid tri phan biét la co sd dé€ danh gia tinh
do luong nham kiém dinh su pht hgp ctia cdc  hgp Iy ctia thang do.

Kiém dinh mé hinh do ludng

Bang 1. Thong tin danh gia thang do

Thang do Hé s6 tainhanté  CR AVE Trongsd
1. Gia tri cdm nhan 0,942 0,556

1A. Gia tri kinh t&

T6i mua dugc san phdm véi gia tot 0,620 0,077
Toi dugc hudng loi tii cac chuong tinh giam gia / 0,532 0,060
khuyén mai

Toi tiét kiém dugc tién khi mua san phdm dién thoai di 0,728 0,108
dong nay

1B. Gia tri chic ning

T6i c6 chiéc dién thoai t6i can dung thoi gian * *
To6i cé dugce chiéc dién thoai tdi cAn moOt cdch nhanh 0,805 0,116
chong

T6i ¢ dugc chiéc dién thoai t6i cAn mot cach thuén tién 0,823 0,117
To6i dé dang tim dung loai dién thoai toi can 0,811 0,119
1C. Gia tri cam x1c

Toi két thic viéc mua sam trong mot tim trang tét 0,800 0,111
Viéc mua sam mang lai cho t6i niém vui 0,738 0,098
To6i cam thay thoai mai 0,765 0,101
T6i hai long v6i ban than 0,770 0,117
1D. Gia trj biéu tugng

Toi tao an tugng tot véi nguoi khac thong qua nhiing 0,788 0,113
san phdm toi da lya chon

Toi tim kiém nhiing san phdm tao 4n tugng t6t vé ban 0,746 0,096
than véi nguoi khac

Viéc lua chon thuong hiéu dién thoai di dong nay giup 0,717 0,093
toi gy 4n tugng véi ngudi khac

2. Su gin két v6i thuong hiéu 0,934 0,738

Toi co6 rat nhiéu su yéu thich doéi véi thuong hiéu dién 0,862 0,252
thoai nay

To6i cam thay bi thu hut véi thuong hiéu dién thoai nay 0,883 0,232
Thuong hiéu dién thoai nay da cho t6i nhiéu niém vui 0,845 0,231
Toi cam thay rat thoai mai khi tim kiém thong tin vé 0,819 0,208
thuong hiéu dién thoai nay mot cach thuong xuyén

T6i cam thay rét gdn bd véi thuong hiéu dién thoai nay 0,885 0,240
3. Su hai long 0,93 0,726

Toi cam thdy rat hai long véi dich vu ma thuong hiéu 0,781 0,208
dién thoai nay cung cap

To6i cam thay rat hai long v6i thuong hiéu nay 0,897 0,250
Thuong hiéu nay da lam rat tot trong viéc thdéa man 0,838 0,227

nhiing nhu cdu ctia t6i
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Thang do Hés6tainhantd6 CR  AVE Trongso
Toi da c6 sy lya chon dung dan khi quyét dinh st dung 0,887 0,237
thuong hiéu nay

T6i khong thé tu bo thuong hiéu dién thoai nay 0,853 0,251
4.Y dinh mua lai 0,936 0,830

Toi rat mong sé tiép tuc mua thuong hiéu dién thoai nay 0,912 0,369
trong tuong lai

T6i sé luon mong dgi trdi nghiém nhiing sin phdm méi 0,897 0,364
cta thuong hiéu dién thoai nay

Toi sé tiép tuc gin bo véi thuong hiéu dién thoai nay 0,924 0,365

Viéc gitt hay loai béd mét thang do ra khoi mo
hinh nghién cttu dugc dua trén gia tri hé s tai
nhén t6 (Bagozzi va cong su, 1991). Cac thang
do sé dugc giti lai trong mo hinh nghién ctiu
néu hé s6 tai nhan té ti 0,7 trd 1én va sé bi loai
bd néu hé s6 tai nhan t6 thap hon 0,4. Vi cac
thang do c6 hé s6 tai nhén t6 ndm trong khoang
tt 0,4 dén dudi 0,7 thi viéc loai b chiing ra khoi
mo hinh nghién ctu chi dugc thuc hién néu
viéc nay lam tdng gid tri ctia d¢ tin cdy tong hgp
hodc gia tri clia phuong sai trich trung binh.
Sau khi chay chtic nang PLS-Algorithm trong
phin mém SmartPLS nhiéu lan d€ kiém dinh
gid tri hé s6 tai nhan t6 ctia cac thang do, cac tac
gia da giti lai hau hét cac thang do dugc dé xuat,
chi loai bo moét thang do.

Thong tin gia tri CR 1a co s& dé danh gia do
tin cdy nhat quan noi bd cua cac nhan to trong

mo hinh nghién ctiu. Bén nhan té trong mo
hinh déu dat dugc do tin cdy nhat quan ndi bo
khi gia tri CR déu cao hon 0,7 (Hair va cong
su, 2017). Véi cac gia tri AVE trong mo hinh
nghién ctiu déu cao hon 0,5, nhém tac gia cé
thé khing dinh ring tit ca cic thang do déu co
gid tri hoi tu v6i nhan t6 ma n6 phan anh (Hair
va cong sy, 2017).

DéE& danh gia gia tri phan biét gitta cdc nhan
t0 trong mo6 hinh nghién ctiu, nhém tac gia
dua vao gia tri Fornell-Larcker. Theo Hair va
cdng su (2017), cac gia tri Fornell-Larcker trén
duodng chéo déu 16n hon cac gia tri khac nam
trén duong thang va dudng ngang chiing to cac
nhan t6 c6 gia tri phan biét. Thong tin trong
bang 2 da khang dinh sy phan biét gitia cic bién
quan sat trong mo hinh nghién ctu.

Bang 2. Thong tin gia tri Fornell-Larcker

1. 2. 3. 4.
1. Gia tri cdm nhan 0,746
2. Su gan két véi thuong hiéu 0,737 0,859
3. Su hai long 0,744 0,834 0,852
4.Y dinh mua lai 0,709 0,787 0,809 0,911

Kiém dinh mé hinh cdu triic

Viéc danh gia mo hinh cau truc dé cap dén
bén ndi dung co ban sau: (1) hién tugng da
cong tuyén; (2) xac nhan hay bac bo cac gia
thuyét nghién ctiu; (3) mitc do phtt hgp cia mo
hinh nghién ctiu; (4) tdm quan trong cua bién
doc lap.

88

Trudc tién, nhom tdc gid st dung thong tin
vé gia tri VIF d€ danh gid vin dé da cong tuyén
gitia bién doc lap va bién phu thu¢c. Trong md
hinh nghién ctiu, c6 nam gia tri VIF tuong ting
v6i nam gia thuyét nghién ctu. Cac gia tri VIF
trong mo6 hinh nghién ctiu dao dong ti 2,192
dén 3,733, déu nho hon 5 nghia la mo6 hinh
khong c6 hién tugng da cong tuyén (Hair va
cdng sy, 2017).
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Bang 3. H¢ so tac dong, gia tri p va gia tri 2

Gia thuyét Hé s6 Gia trip Két luan 2 Miic d¢ tac dong
H1 0,283 0% Chdp nhén 0,136 Trung binh
H2 0,160 0% Chép nhan 0,035 Nho
H3 0,625 0% Chép nhan 0,666 bang ké
H4 0,310 0% Chép nhan 0,090 Nhéo
H5 0,430 0% Chdp nhéan 0,169 Trung binh

Trong mo hinh c6 nam gia thuyét nghién ctiu
va tat ca cac gia thuyét nay déu dugc chap nhan
khi tat ca cac gid tri p déu nho hon 5%. Gia thuyét
H1 dugc chép nhan thi c¢é thé két ludn ring, gia
tri khach hang cdm nhén vé san phdm sé ¢ anh
hudng tich cuc dén sy hai long ctia khach hang
v6i thuong hiéu. V6i hé s6 tac dong = 0,283, diéu
do c6 nghia la néu lam tdng gia tri cdm nhéan cta
khach hanglén 1 don vi thi sy hai long ctia khach
hang sé ting lén 0,283 don vi. Trong mo hinh
nghién cuu, c6 hai gia thuyét vé su tac dong cua
gia tri cam nhan dén su hai long (H1, hé s6 tac
dong = 0,283) va su tac dong cua gan két thuong
hiéu dén sy hailong (H3, hé s6 tac dong = 0,625).
He¢ s6 tac dong & gia thuyét H3 va & gia thuyét
H1 cho thay gin két thuong hiéu c6 tic dong
manh hon so véi gia tri cdm nhan dén sy hai
long véi thuong hiéu ctia khach hang. Tuong tu
nhu vay, gan két thuong hiéu tic dong dén su
hai long manh hon so véi gia tri cam nhan. Gia
thuyét H1 va H2 dugc chdp nhan da gitp cing
c6 nghién ctu di trude ctia nhom tac gia Yrjola
va cong su (2019) vé anh hudng tich cuc cta gia
tri cam nhan dén sy hai long va y dinh mua lai
cua ngudi tiéu dung. Két qua cua gia thuyét H3
cling tuong tu nhu két qua nghién ctiu cua cac
tac gia Hwang va cdng su (2019) ctng c6 niém
tin vé viéc gan két thuong hiéu la tién t6 tich cuc
cua y dinh mua lai.

Dé danh gid su phtt hgp cia mo6 hinh nghién
cuu, cdc tac gia thudng st dung gia tri R2 (Hair
va cOng su, 2017). R2 c6 gia tri nho nhat 1a 0%
va 16n nhit 1a 100%. Gid tri R2 cang cao cang
phan anh mtc do phu hop trong viéc lua chon
cac bién doc lap d€ xay dung mo hinh nghién
ctiu. Tuy nhién, gia tri R2 bao nhiéu la cao
van la van dé giy nhiéu tranh cai gitia cac nha
nghién ctu (Hair va cong sy, 2017). Trong mo
hinh nghién ctiu, nhém tac gia chi xay dung hai
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bién doc lap tac dong dén bién phu thuoc “Hai
long véi thuong hiéu” va ba bién doc lap tac
dong dén bién phuy thudc “Y dinh mua lai”. Hai
gia tri R2 lan lugt 1a 73%; 71%. C6 thé thdy, cac
bién doc lap dé xuit trong mo hinh nghién ctiu
da giai thich dugc 2/3 su bién thién cta bién
phu thudc. Diéu nay cho thay, muc dé phu hgp
rat tot cia mo hinh nghién ctu.

Ngoai ra, cac nha nghién ctiu cling tim hiéu
tam quan trong cua tting bién doc lap trong mo
hinh nghién ctiu dya trén viéc tim hiéu su thay
doi cta gia tri R2 khi mét bién doc lap dugc
loai bo ra khoéi moé hinh nghién ctu. Gia tri {2
dugc st dung d€ danh gia viéc nay va cac gia
tri 2 lan lugt 1a 0,02; 0,15 va 0,35 dugc dung
dé nhan xét rang mot bién ddc lap co tac dong
nho, trung binh va dang ké déi véi mot bién
phu thudc (Cohen, 1988). Cé thé thdy, gia tri
khach hang cam nhén vé san phdm dong vai tro
quan trong tdc dong dén sy hai long ctia khach
hang vé san phdm (f2 = 0,136). Su hai long véi
thuong hiéu sé quyét dinh y dinh mua lai cta
ngudi tiéu dung (2 = 0,169). Gia tri f2 = 0,666
da khdng dinh tic ddng quan trong ctia gan két
thuong hiéu dén sy hai long véi thuong hiéu
nhu trong phan gidi thiéu ctia bai bao.

5. Két luan va khuyén nghi
5.1. Két lugn

VE& mat ly thuyét, trudc tién, két qua nghién
ctiu gop phan clng c6 ly thuyét vé su hai long
vay dinh mua thong qua viéc lam r6 hon sy tac
dong ctia gid tri cdm nhan dén sy hai long cta
khach hang va y dinh mua lai ctia khach hang
v6i mot thuong hiéu. Bén canh do, ly thuyét vé
su gan két ciing dugc cling ¢6 véi viéc xac nhan
ctia nghién ctiu vé tac dong thuan chiéu dén su
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hai long va y dinh mua lai ctia nguéi tiéu dung.
Tuong tu nhu nghién ctu cua Rintamaki va
Kirves (2017), nghién ctu nay da khing dinh
viéc dem lai gia tri cho khach hang la can thiét
dé khach hang hai long hon véi san phdm va
dich vu cua doanh nghiép. Ngoai ra, két qua
nghién ctiu cling tuong tu nhu két qua nghién
ctu cta Park va cong su (2011) vé tac dong ctia
gid tri cdm nhan, sy hai long cua khach hang
dén long trung thanh ctia khach hang.

5.2. Khuyén nghi

Két qua nghién ctiu ciing 1a can cu cho cac
doanh nghiép dang kinh doanh trén thi truong
dién thoai di dong. Trudc hét, doanh nghiép
gia tang su cam nhédn cua khach hang thong
qua bdn yéu t6 thanh phan doé la gia tri kinh té,
gia tri chic nang, gid tri kinh t€ va gia tri biéu
tugng. Vé gia tri kinh té, doanh nghiép c6 thé
lam khach hang cam thay ho mua dugc gia tot
thong qua cac chuong trinh giam gia, khuyén
mai, va lam cho khach hang thay r6 lgi ich tu
cac chuong trinh nay. Céc ctia hang ban 1é c6 thé
ho trg cac chi phi ngoai gia ban cho khach hang
nhu phi giao hang d€ ho thdy dugc sy tiét kiém
khi mua san phdm. V€ gia tri chiic ning, cic nha
kinh doanh di dong va cac nha ban I giup khach
hang dé dang, nhanh choéng tiép can véi san
phdm thong qua hé thdng kénh ban hang; dong
thoi, tao diéu kién dé€ khach hang c6 thé thuin
tién trong viéc mua san phdm va dé dang trong
viéc tim san phdm ma ho muén. V& gid tri cam
xuc, cac doanh nghiép c6 thé tao cho khach hang
qua trinh trai nghiém san phdm, xay dung quy

Tai liéu tham khao
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trinh ban hang d€ khach hang c6 thé két thuc
viéc mua sam trong tim trang t6t, ho cdm nhan
dugc niém vui trong mua sam va cam thdy thoai
mai khi mua sam. V& gia tri biéu tugng, doanh
nghiép c6 chién lugc danh muc san phdm, thiét
ké san phdm phtt hgp dé khach hang st dung san
phdm ho c6 thé tao 4n tugng vé ban than khi st
dung san phdm cta doanh nghiép.

Déi vai yéu t6 su gan két, doanh nghiép nén
6 dich vu chdam sdéc khach hang, xay dung moi
quan hé vé6i khach hang, thiét lap cac chuong
trinh quan hé cong chung, dé trong qud trinh
st dung san phdm, khach hang thuén lgi trong
viéc trai nghiém san pham, tu d6 ho c6 su yéu
thich véi thuong hiéu, tao cho ho niém vui va
mong muon gan bo véi thuong hiéu.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Nghién ctu nay cting khong tranh khoi
nhiing han ché nhat dinh. Thi nhdt, nghién
ctiu nay thu thép di liéu theo kiéu ngau nhién.
Cac nghién ctiu sau nén ti€n hanh khao sat véi
viéc 1dy mau theo phan ting dé€ c6 dugc két qua
chinh xdc hon. Thi hai, khao sat nay mang tinh
thoi diém, do véy, két qua nghién ctiu c6 thé
bi anh hudng bdi cam xtic nhat théi cua nguoi
dugc khao sat. Viéc khao sat trong mot thoi
gian dai sé giup cho két qua nghién ctiu tot hon.
Cudi cung, khao sat nay chi dugc thuc hién
tai Thanh ph6 H6 Chi Minh. Viéc khao sat tai
nhiéu tinh thanh khac nhau cta Viét Nam sé
giup cho két qua mang tinh toan dién hon.
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CAC YEU TO TAC PONG PEN DUY TRI NHAN VIEN
TAI DOANH NGHIEP VIET NAM

Luu Minh Viing"*
'Cong ty TNHH Dau tu va Phat trién Thuong hiéu nha tuyén dung

THONG TIN TOM TAT
DOL Nghién ctiu nham xac dinh cic yéu t6 tac dong dén duy tri nhéan vién
10.52932/jfm.vi68.247 tai doanh nghiép Viét Nam. Phuong phap nghién ctu dinh lugng véi ky
thuat mo hinh PLS-SEM, phan tich di liéu bang phdn mém SmartPLS
Ngdy nhdn: v6i mau nghién ctiu la 303 nhén vién dang lam viéc tai cac df)anh nghiép
08/03/2022 Viét Nam c’)"TPHCM.)Trén nE%‘n ly thuyét tai san nhan vién, két qué nghién
Nl cﬁ‘u cho thay, cam két véi to chtic, hai long cong viéc, hgp dong tam ly
08/04/2022 déu c6 tac dong dén duy tri nhan vién tai doanh nghiép Viét Nam. Trong
Ngdy ding: do, he‘ti‘l(‘)ng cdng viéc co té(i dong rﬂnanh ho’n'dé'n duy tri nhan vién so véi
T hop dong tam ly va cam két véi t6 chiic. Doi véi viéc duy tri nhén vién
thi nhén vién nam va lam doanh nghiép SMEs c6 phan ting manh mé
. hon so véi nhan vién ni va lam doanh nghiép l6n. Nghién ctiu b sung

o vao khoang trong nghién ctiu vé duy tri nhan vién tai doanh nghiép Viét
Duy tri nhan vién;

Cam két véi t6 chuc;
Hai long cong viéc;
Hop dong tam ly..

Nam va cling gép phén nho ting thém su hiéu biét cho cac nha nghién
ctiu vé€ duy tri nhan vién.

1. Giéi thiéu

Duy tri nhiing nhan vién c6 gia tri luon la
cong viéc rat quan trong doi v6i cac doanh
nghiép vé phuong dién thuc tién cling nhu vé
phuong dién ly thuyét tai san nhan vién (Cardy
va cong su, 2007). Ngay nay, diéu nay cang c6 y
nghia quan trong hon trong mot thi trudng noi
von nhén lyc van la mét trong s6 it ngudn luc co
kha nang mang t6i 1gi thé canh tranh bén viing

*Tdc gid lién hé:

Email: luuminhvung@gmail.com
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(Barney, 1991). Cam két véi t3 chiic la mot yéu to
rdt quan trong cin phai xem xét d€ duy tri nhan
vién (Tanwar, 2016). Pa cé cac nghién ctiu cho
thay, cam két véi t6 chiic c6 sy tac dong kha tich
cuic dén duy tri nhén vién (Naz va cong su, 2020;
Pradhan va cong sy, 2017; Tanwar, 2016). Hon
niia, cam két véi t6 chiic va hgp dong tam ly giup
thiét 1ap hiéu qua tong thé€ ctia doanh nghiép
trong ca ngan han va dai han (Restubog va cong
su, 2010). Hgp dong tam ly va hai long cong viéc
giup doanh nghiép dat dugc ty 1¢ duy trl nhan
vién cao (Bharadwaj va cdng su, 2021; Nayak va
cdng su, 2021; Tanwar & Prasad, 2016). Theo két
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qua khao sat chinh thtic ctia Anphabe (2018) thi
ty 1é nghi viéc ctia nhan vién tang lén tiing ndm
(2017: 16%, 2018: 20%) va du bao nam 2019 1a 22
%. Diing trudc thuc trang kho khan nay, doanh
nghiép Viét Nam da phai thuc hién nhiéu giai
phap tich hgp va tang ty 1¢é duy tri nhan vién la
giai phap dugc uu tién lua chon. Tuy nhién, tai
Viét Nam c6 kha it cac cong trinh nghién ctiu
vé duy tri nhan vién tai doanh nghiép, nhat la
cac doanh nghiép viia va nhé (SMEs). Do vay,
rat can thiét c6 moét nghién ctiu vé cac yéu to tac
dong dén duy tri nhan vién tai doanh nghiép
Viét Nam, mot mat gitp cho doanh nghiép hiéu
r6 hon cac yéu t6 c6 hiéu qua giap tang ty 1é duy
tri nhan vién va mat khac nghién ctiu cling gép
phan bd sung vao khoang trong nghién ctu vé
duy tri nhéan vién.

2. Co s6 ly thuyét va mo hinh nghién ctu
2.1. Ly thuyét tai san nhan vién

Theo Cardy va cong su (2007) thi tai san
nhan vién (Employee equity, EE) la mét khung
ly thuyét méi cho viéc quan ly vé nguén nhan
luc tai doanh nghiép. Diém quan trong cua tai
san nhén vién 1 quan diém xem nhén vién la
khach hang ndi bo véi thanh phan cua tai san
nhén vién bao gom: thuong hiéu, gia tri, duy
tri cing v6i khdi niém gia tri lau dai ctia nhan
vién (Employee lifetime value, ELV). C6 thé
hiéu gia tri lau dai clia nhan vién la mot ham
cua ca stic manh va thdi gian bao lau ctia méi
quan h¢ gitia nhan vién - doanh nghiép, “stic
manh” moi quan hé gita nhan vién - doanh
nghiép co tu gia tri dong gdp cua nhéan vién cho
doanh nghiép. Tt co s6 gid tri lau dai ciia nhan
vién, doanh nghiép sé danh gia dugc muc do vé
cam két, hai long, duy tri va hiéu qua cdng viéc
cua nhan vién. Gia tri cia nhan vién tang lén
cho thay, muic d6 tang 1én cia nhan vién vé cam
két véi t6 chic, hai long cong viéc va y dinh &
lai lam viéc lau dai cho doanh nghiép. Ngugc
lai, khi gia tri ctia nhan vién thap xu6ng, doanh
nghiép can phai tim hiéu nguyén nhan, c6 thé
do nang luc ctia nhéan vién han ché, ciing c6 thé
la do doanh nghiép da vi pham hgp dong tam
ly dan t6i miic d6 cam két d6i véi 8 chiic thap
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hon (Restubog va cong su, 2008), mtic do hai
long cong viéc thap hon (Pate, 2006) va y dinh
nghi viéc tang lén (Zhao va cong sy, 2007). Do
vay, nhiing thanh phan cting khai niém gia tri
lau dai ciia nhén vién cua tai san nhan vién sé ho
trg cho doanh nghiép trong viéc xay dung mot
thuong hiéu nha tuyén dung huéng dén duy tri
nhan vién mot cach co chon loc (Michaels va
cong sy, 2001). Thuong hiéu nha tuyén dung la
goi cac loi ich chtic nang, loi ich kinh t€ va loi
ich tam ly (Ambler & Brrow, 1996). Nhiing loi
ich nay c6 tac dong truc ti€p hodc gian tiép téi
nhan vién, nhat 1a d6i véi viéc duy tri nhan vién
tai doanh nghiép. Hon niia, duy tri nhiing nhan
vién mong muon sé luon ludn la cdng tac quan
trong bac nhat doi véi cac doanh nghiép trong
nd luc canh tranh hiéu qua trén thi truong
(Cardy & Lengnick-Hall, 2011).

2.2. M6 hinh nghién citu

Duy tri nhan vién (Employee retention, ER) la
mot qua trinh; trong d6, nhan vién dugc khuyén
khich 6 lai lam viéc cho doanh nghiép trong thai
gian t6i da (Das & Baruah, 2013). Trén quan
diém nhan vién la khach hang n6i by (Cardy &
Lengnick-Hall, 2011), viéc duy tri nhén vién can
6 chon loc dé€ ting hiéu qua cong viéc va tao lgi
thé canh tranh bén viing cho doanh nghiép theo
tiéu chi VRIN (Barney, 1991). K& hoach duy tri
nhan vién nén dugc xay dung dé xac dinh ly do
tai sao nhéan vién lam viéc, rdi di va lua chon cac
doanh nghiép khac (Tanwar & Prasad, 2016).
Hon nta, ké hoach duy tri nhan vién can dua
trén gid tri ma nhan vién dong gép cho doanh
nghiép, trong quan hé lau dai gitia nhan vién véi
doanh nghiép (Cardy va cong sy, 2007). Doanh
nghiép can phai nhén thiic dugc cac yéu to
khién nhén vién rdi khoi doanh nghiép, ching
han nhu viéc vi pham hgp dong tam ly cua
doanh nghiép dan t6i y dinh nghi viéc ctia nhan
vién tdng1én (Zhao va cdng su, 2007). Hgp dong
tam ly va hai long cong viéc giup doanh nghiép
dat dugc ty 1€ duy tri nhan vién cao (Tanwar &
Prasad, 2016), cam két véi t6 chiic la mot yéu t6
rit quan trong can phai xem xét d€ duy tri nhan
vién (Tanwar, 2016).
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Cam két véi t0 chiic (Organizational
commitment, OC) la muc d¢ tham gia ctia nhan
vién tai mot t6 chiic cu thé (Mowday va cong
su, 1982); cam két véi td chic la su rang budc
vé tdm ly ctia cd nhan d6i v6i mot t6 chiic va su
san sang nod luc thém ctia ho d€ dat dugc cac st
ménh cua t6 chiic d6 (Miller & Lee, 2001). Da
c6 cac nghién ctu cho thdy, khi nhan vién c6
cam két v6i t6 chtic thi ho dé dang chdp thuan
hgp dong tam ly véi td chiic, cam két véi t
chtic c6 su tac dong tich cuc téi hgp dong tam ly
(Pradhan va cong sy, 2017), cam két véi t6 chtic
c6 tac dong dén hai long cong viéc (Soomro &
Shah, 2019) va cam két véi t6 chtic c6 tac dong
dén duy tri nhan vién (D’Amato & Herzfeldt,
2008; Pradhan va cong sy, 2017; Naz va cong
su, 2020). Do vay, c6 gia thuyét nhu sau:

Gid thuyét H : Cam két v6i t6 chiic c6 tdc dong
tich cuc dén duy tri nhén vién.
Gid thuyét H,: Cam két v6i t6 chiic c6 tdc dong
tich cuc dén hai long cong viéc.
Gid thuyét H: Cam két v6i t6 chiic c6 tdc dong
tich cuc dén hgp dong tam ly.

Hgp dong tam ly (Psychological contract,
PC) bao gom niém tin clia cd nhan vé cac diéu
khoan va diéu kién ctia thoa thudn trao ddi gitia
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ho va td chuic cta ho (Rousseau, 1995). Da cé
cac nghién ctiu chiing thuc, hgp dong tam ly c6
tac dong manh dén hailong cong viéc (Bravo va
cdng su, 2019) va hop dong tam ly c6 tac dong
dén duy tri nhan vién (Tanwar & Prasad, 2016;
Pradhan va cong su, 2017; Nayak va cong su,
2021). Do vay, c6 gia thuyét nhu sau:

Gid thuyét H : Hop dong tam ly c6 tac dong tich
cuc dén hai long cong viéc.

Gid thuyét H_: Hop dong tam ly c6 tdc dong tich
cuic dén duy tri nhan vién.

Hai long cong viéc (Job Satisfaction, JS) la
cam nhan ctia nhén vién vé nhiing gi ho nhan
thdy, trai nghiém trong cong viéc c6 thé tich
cuc hodc tiéu cuc, két cuc tit ca nhiing yéu
t0 nay tao nén sy hai long ctia nhén vién tai
doanh nghiép (Anis va céng sy, 2011). Néu
nhan vién hai long cong viéc thi sé c6 y dinh
phuc vu doanh nghiép trong thai gian dai hon
(Osteraker, 1999; Westlund & Hannon, 2008),
hai long cdng viéc c6 tac dong tich cuc téi duy
tri nhén vién (Anis va cong sy, 2011; Bharadwaj
va cOng sy, 2021; Tanwar & Prasad, 2016).

Gid thuyét H_: Hai long cong viéc c6 tdc dong
tich cuc dén duy tri nhén vién.

Cam két
voi

Hai long
cong viée

Duy tri

td chire

nhan vién

Hinh 1. M6 hinh va gia thuyét nghién ctu
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3. Phuong phap nghién ctiu

Do ludng cdc khdi niém nghién ciiu, tac gia
ké thuia va diéu chinh thang do phu hgp tu
cac nghién ctiu trudc, cu thé: Cam két véi to
chtic do bing 6 bién quan sat (ké thita Tanwar,
2016), hai long cong viéc do bang 4 bién quan
sat (ké thua Cho va cong su, 2013), hgp dong
tam ly do bing 6 bién quan sat (diéu chinh tu
Raja va cong su, 2004) va duy tri nhan vién do
bang 6 bién quan sat (diéu chinh ti Kyndt va
cong su, 2009). Tat ca cac thang do nay déu
sti dung thang Likert 5 diém tii 1 (hoan toan
khong dong y) dén 5 (hoan toan dong y).

Hién nay, TPHCM c6 s6 doanh nghiép dang
hoat ddng cao nhat ca nudc véi 239.623 doanh
nghiép, chiém 31,6% (Sach tring doanh nghiép
Viét Nam, 2020). Do vay, TPHCM dugc chon
dé tién hanh khéo sat thu thap di liéu cho
nghién ctu. Nghién ctiu st dung phuong phap
chon mau thuén tién, véi hinh thic khao sat
truc tuyén co loi thé dang k€ so véi cac hinh
thiic khac néu dugc tién hanh dung cach (Evans
& Mathur, 2018), bang ciu hoi khao sat dung
Google Form va link khao sat gtii qua cac kénh
(Email, Zalo) t6i doi tugng dugc khao sat. Thuc
hién cudc khao sat pilot vao thang 3/2021 véi
30 hoc vién cao hoc tai trudng Pai hoc Kinh té
TPHCM (la nhan vién lam viéc trong cac doanh
nghiép Viét Nam tai TPHCM) nham kiém tra
do tin cay thang do cac khai niém nghién ctu,
xem d6i tugng khao sat c6 hiéu cau hoi, tiép
nhdn cac gép y va chinh stia tii ngti cau hoi khao
sat. Sau dd, cudc khao sat chinh thtc tii thang
4/2021 dén thang 7/2021, bang ciu héi theo
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link khao sat dugc gtii t6i nhan vién lam viéc
trong cac doanh nghiép Viét Nam tai TPHCM,
két qua thu dugc 303 phiéu hop 1¢.

Phuong phéap nghién ctiu dinh lugng véi mo
hinh PLS-SEM, xt ly di liéu bang phdn mém
SmartPLS 3.2.7 va bao cdo két qua nghién ctiu
theo cac dé nghi ctua Hair va cong su (2019).

4. Két qua nghién ctu
4.1. Thong ké mau nghién ciiu

Thong ké mau nghién ctu ti két qua khao
sat 303 nhan vién. Trong do, c6 165 ni chiém
54,5%, 138 nam chiém 45,5%; do tudi tu 25 - 39
chiém 84,2%, con lai 1a 0 tudi dudi 24 chiém
7,6% va ti 40 tudi trd 1én chiém 8,2%; co thu
nhap tii 10 - 20 triéu dong/thang chiém 57,4%,
c6 thu nhéap duéi 10 triéu chiém 16,5% va trén
20 triéu chiém 26,1%; lam viéc tai cdc doanh
nghiép tu nhan chi€ém 66,3%, doanh nghiép nha
nudc chiém 15,5% va loai hinh doanh nghiép
khac chiém 18,2%; vé quy mo doanh nghiép
thi doanh nghiép 16n cé 126, chiém 41,6% va
doanh nghiép viia va nhé c6 177, chi€ém 58,4%.

4.2. Kiém dinh thang do:

Két qua tai Bang 1 cho thdy, h¢ s6 tai nhan t6
(Factor loading) cac bién quan sat > 0,7 va hé s6
Alpha ctia thang do ti1 0,821 dén 0,874; d¢ tin cay
tong hgp (CR) ctia thang do > 0,7 va phuong sai
trich trung binh (AVE) > 0,5. Nhu vay, thang do
cac khai niém nghién ctiu déu dat dugc do tin
cay va do hoi tu (Hair va cong sy, 2019).

Bang 1.Thang do, do gia tri va d¢ tin cay

Heé s6 tai D(? tin cay Phuong sai
Thang do nhan t6 Alpha tonghgp trich trung binh
(CR) (AVE)
Cam két véi t6 chiic (OC)
OC2 Téi thuc sy quan tdm dén sy ton tai, phat 0,750 0,874 0,907 0,663
trién clia cdng ty nay
OC3 Doi vdi toi, day la cong ty tot nhat trong s6 0,802
cac cong ty 6 thé lam viéc
OC4 Ca nhan toi cam thdy gan bo véi cong viec 0,864
tai cong ty
OC5 Toi sé rat vui khi dugc lam viéc tai congty 0,817
cho dén khi t6i nghi huu
OC6 Toi ty hao ndi véi nhiing nguoi khac ring 0,833

toi lam viée tai cdng ty nay
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Heé s6 tai Do tin cay Phuong sai
Thang do nhan t6 Alpha tonghgp trich trung binh
(CR) (AVE)
Hai long cong viéc (JS)
JS1  Cong viéc cta toi rat thu vi 0,841
JS2  Cong viéc ctia toi rat dang gia 0,840
JS3  Cong viéc cta toi rat tot 0,834
. < A A, \ 0,848 0,898 0,687
JS4  Toi rat hailong vé cong viéc cia minh 0,799
Hgp dong tam ly (PC)
PC2 Néu lam viéc cham chi, tdi ¢ co hdi thang 0,745 0,821 0,882 0,653
tién tot
PC3 Cong ty c6 nhiing khen thudng cho nhan 0,864
vién lam viéc cham chi va nd luc hét minh
PC4 Véi thAm nién lam viéc va nd luc hét minh 0,765
dé dat cdc muc tiéu, toi tin minh sé cd co
hoi thing tién tai cong ty
PC6 Toico6 dong luc dong gép 100% cho congty 0,851
dé dugc nhén lai cac lgi ich trong tuong lai
Duy tri nhan vién (ER)
ER1 Trong cong ty nay, cong viéc ctia toi mang 0,782 0,821 0,882 0,651
lai cho t6i su hai long
ER3 Toéi nhin thdy dugc tuong lai cua chinh 0,847
minh tai cong ty nay
ER4 Toi chic chin sé lam viéc cho cong ty nay 0,832
trong khoang thoi gian 5 nam té6i
ER5 Cong viéc toi dang lam ré4t quan trong doi 0,764

v4i toi

Nhiing bién quan sat c6 hé so6 tai nhén t6
(Factor loading) < 0,7 sé bi loai, cu thé: OC1
(T6i chip nhan lam bét ct cong viéc gi d€ duge
tiép tuc lam viéc cho cong ty nay) bang 0,591;
PC1 (Téi ky vong phat trién cing cong ty) bang
0,645; PC5 (L0 trinh phat trién nghé nghiép cua
tOi tai cdng ty rat ro rang) bang 0,600; ER2 (Néu
toi mudn lam mot cong viéc khac, trude tién toi
sé xem xét cong viéc do tai cong ty nay) bang

0,663; ER6 (T6i yéu thich cong viéc tai cong ty
nay) bang 0,586.

Két qua tai Bang 2, gid tri can bac hai nho
nhdt ctia AVE (0,807) 16n hon gia tri 16n nhat
clia tuong quan gitia cac cap khai niém (0,737),
nhu vay cac khai niém nghién ctiu trong mo
hinh da dat dugc gia tri phan biét (Fornell &
Larker, 1981).

Bang 2. Fornell-Larker

ER JS oC PC
Duy tri nhan vién (ER) 0,807
Hai long cong viéc (JS) 0,714 0,829
Cam két vdi td chiic (OC) 0,519 0,491 0,814
Hop dong tam ly (PC) 0,690 0,737 0,501 0,808
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4.3 Kiém dinh moé hinh va cdc gid thuyét
nghién ciiu

PLS-SEM khong c6 san mdt thudec do phu
hop cho toan by moé hinh (Hair va cdng su,
2016), viéc danh gia mo6 hinh phu hgp sé thong
qua cac gia tri nhu: SRMR, VIF, R? va Q% Kiém
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dinh mo6 hinh nghién ctiu cho két qua SRMR
bang 0,074 < 0,08 (Henseler va cong su, 2016).
Két qua tai Bang 3 cho thdy, cac hé s6 VIF < 3
nén khong xay ra hién tugng da cdng tuyén
(Hair va cong sy, 2019).

Béang 3. Hé s6 VIF

ER JS oC PC
Duy tri nhan vién (ER)
Hai long cong viéc (JS) 2,289
Cam két vdi t6 chiic (OC) 1,396 1,336 1,000
Hop dong tam ly (PC) 2,319 1,336

Gia trj R* tt1 0,251 dén 0,588 va Q” tli 0,150 dén 0,360 (Hair va cong sy, 2019) tai Bang 4.

Bang 4. Gid tri R? va Q?

R? Muic do giai thich Q? Kha nang du doan
Duy tri nhan vién (ER) 0,588 Dangké 0,352 Trung binh
Hai long cong viéc (JS) 0,563 Dangké 0,360 Trung binh
Hop dong tam ly (PC) 0,251 Trung binh 0,150 Trung binh

Thuc hién kiém dinh Bootstrap theo maic
dinh ctia SmartPLS, két qua tai Bang 5 cho théy,
cac gid thuyét (ttt H, dén H,) déu c6 gid tri p <

0,05 nén chép nhén cac gia thuyét nay tai mtic y
nghia 5% véi do tin cdy 95%.

Bang 5. Két qua tac dong va kiém dinh gia thuyét

Tac dong Gia thuyét Hé s tac dong Gia trip Két luan
OC->ER H 0,165%%* 0,002 Chép nhan
OC->]S H, 0,163** 0,010 Chép nhan
OC ->PC H, 0,501*** 0,000 Chép nhan
PC->]S H, 0,656*** 0,000 Chép nhan
PC -> ER H, 0,309*** 0,000 Chép nhan
JS -> ER H_ 0,405%** 0,000 Chép nhan

Ghi chii: Ky hiéu ™; " va " ldn lugt biéu thi cho miic y nghia 1%; 5% va 10%.

Téng tdc dong (truc tiép va gian tiép) cua
Cam két v6i t6 chiic (OC) 1én Duy tri nhan vién
(ER) bang (f = 0,519).

Tdc dong truc tiép: Cam két véi t6 chiic
(OC) c6 tac dong 1én Duy tri nhan vién (ER)
(P =0,165) tuong duong 1én Hai long cong viéc
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(JS) (B =0,163) va yéu so v6i lén Hgp dong tam
ly (PC) (p = 0,501); Hgp dong tam ly (PC) tac
dong lén Duy tri nhan vién (ER) (p = 0,309) yéu
hon 1én Hai long cong viéc (JS) (B = 0,656); Hai
long cong viéc (JS) tac dong lén Duy tri nhan
vién (ER) (B = 0,405).
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Tdc dong gidn tiép: Déu c6 p-values < 0,05
nén cac quan hé tac dong trung gian déu dugc
chdp nhan, cu thé 1a (1) Cam két véi t6 chic
(OC) tac dong lén Hai long cong viéc (JS) tac
dong 1én Duy tri nhan vién (ER) (p = 0,066) la
yéu hon Cam két véi t6 chiic (OC) tac dong 1én
Hop dong tam ly (PC) tac dong 1én Hai long
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cdng viéc (JS) tac dong lén Duy tri nhan vién
(ER) (B = 0,133); (2) Cam két v6i t6 chiic (OC)
tac dong 1én Hop dong tam ly (PC) tac donglén
Duy tri nhan vién (ER) (f = 0,155) va (3) Cam
két véi t6 chic (OC) tac dong 1én Hgp dong
tam ly (PC) tac dong lén Hai long cong viéc (JS)
(B = 0,329).

Cam két

voi Hi: 0,165

Hai long
cong viéc

R?=0,563

Ha: 0,656™

Duy tri
nhan vién

td chirc

4,
0, .,

Hop ddng
tam ly

R?>=0,251

A 4

R?=10,588

Ghi chui: Ky hiéu ***; ** biéu thi c y nghia thong ké tai miic 1%; 5%.

Hinh 2. Két qua phéan tich mo6 hinh va gia thuyét nghién ctiu

4.4. Kiém dinh khdc biét

Dé xem c6 su khac biét vé gidi tinh la nam va
nd, quy mo6 doanh nghiép 1a doanh nghiép I6n,
SMEs, déi véi viéc duy tri nhéan vién tai doanh
nghiép Viét Nam hay khong, tac gia thuc hién
ky thuat T-test. Két qua cho thay, doi véi duy
tri nhan vién thi khac biét vé giéi tinh co sig
bang 0,020 < 0,05 nén phuong sai gitia hai gi6i
tinh 1a khac nhau; gia tri sig T-test bang 0,021 <
0,05 nén c6 su khac biét c6 y nghia thong ké vé
viéc duy tri nhan vién nam va ni; cu thé, nam
c6 (Mean = 3,300) la cao hon 0,217 so véi nii
c6 (Mean = 3,083). Quy mo6 doanh nghiép c6
sig bang 0,631 > 0,05 nén phuong sai gitia hai
loai hinh doanh nghiép 13 doanh nghiép 16n
va SMEs la khong khac nhau. Gia trj sig T-test
bang 0,010 < 0,05 nén c6 su khac biét ¢6 y nghia
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thong ké vé viéc duy tri nhan vién tai doanh
nghiép 16n va SMEs, cu thé doanh nghiép 16n
c6 (Mean = 3,041) la thdp hon 0,241 so véi
SMEs c6 (Mean = 3,282).

4.5. Thdo ludn két quad nghién ciiu

Hé s6 tac dong khong nén vugt qua 0,75 la
tot (Ringim va cong sy, 2012). Trong nghién
ctiu nay, hé s6 tac dong cua cac cap bién déu
cd gia tri duong va nho hon 0,75 va tat ca gia
thuyét nghién ctu (tu H, dén H,) déu dugc
chap nhan. Pa c6 mot s6 nghién ctiu vé sy tac
dong ctia Cam két véi t6 chuc (OC), Hai long
cong viéc (JS) va Hgp dong tam ly (PC) 1én Duy
tri nhan vién (ER). Boi canh cac doanh nghiép
tai Viét Nam, két qua nghién ctiu cho thdy, hé
s0 tac dong ctia Cam két véi t6 chiic lén Duy
tri nhan vién (B = 0,165) thap hon so véi Naz
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va cong su (2020) (P = 0,223); ctia Cam két véi
t6 chtic o tac dong 1én Hai long cong viéc (f
= 0,163) tuong duong so v6i Soomro va Shah
(2019) (B = 0,161); Cam két vdi t6 chtic c6 tac
dong lén Hop dong tam ly (B = 0,501) thap hon
so v6i Pradhan va cong su (2017) (B = 0,610);
Hop dong tam 1y c6 tac dong 1én Hai long cong
viéc (B = 0,656) thap hon so v6i Bravo va cdng
su (2019) (B = 0,710); Hgp dong tam ly c6 tac
dong 1én Duy tri nhan vién (f = 0,309) thap
hon so véi Nayak va cong su (2021) (f = 0,370);
Hai long cong viéc c6 tac dong lén Duy tri nhan
vién (p = 0,405) thap hon so véi Bharadwaj va
cong su (2021) (p = 0,420).

5. Kétluan va ham y quan trj
5.1. Két lugn

Dé thanh cong thi duy tri nhén vién 1a rat
quan trong doi véi cac doanh nghiép (Backhaus
& Tikoo, 2004). Cac yéu t6 (cam két vai té chic,
hai long cong viéc, hop dong tam ly) giai thich
dugc 58,8% su thay d6i ctia duy tri nhén vién tai
doanh nghiép Viét Nam. Cam két véi t6 chiic
c6 tac dong dén duy tri nhan vién, hailong cong
viéc va hgp dong tam ly. Trong cac yéu t6 tac
dong tich cuc dén duy tri nhan vién tai doanh
nghiép Viét Nam thi hai long cong viéc c6 tac
dong manh hon so véi hgp dong tam ly, cam
két vé6i t6 chiic. Trong nghién ctiu nay, két qua
c6 su tuong dong véi mot s6 nghién ctiu trudc,
doé 1a hai long cong viéc va hgp dong tam ly
giup doanh nghié¢p dat dugc ty 1¢ duy tri nhan
vién cao (Bharadwaj va cong su, 2021; Nayak va
cong su, 2021; Tanwar & Prasad, 2016). Két qua
nghién ctiu ciing cho thady, c6 su khac biét c6 y
nghia thong ké gitia giéi tinh (nam, ni) va quy
mo doanh nghiép (doanh nghiép 16n, SME), cu
thé, nhan vién nam va lam doanh nghiép SME
thi phan ting manh mé hon so véi nhan vién
nt va lam doanh nghiép 16n doi véi viéc duy tri
nhén vién tai doanh nghiép Viét Nam.

S6 lugng cac nghién ctiu vé duy tri nhan
vién tai doanh nghiép Viét Nam con kha khiém
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ton, nghién ctiu nay b sung vao khoang trong
nghién ctu vé duy tri nhan vién tai doanh
nghiép Viét Nam va gép phan nho tang thém
su hi€u biét cho cac nha nghién ctiu vé duy tri
nhan vién tai doanh nghiép Viét Nam.

5.2. Ham y quadn tri

Su sdn sang duy tri nhén vién 13 yéu t6 quan
trong cho thdy kha nang ctia doanh nghiép c6
thé dap ting hiéu qua nhu ciu thi trudng va duy
tri long trung thanh ctia khach hang, ti ddy dan
t6i thanh cong cho doanh nghiép (Bloemer &
Odekerken-Schroder, 2006).

Doanh nghiép tang ti 1¢ duy tri nhan vién
thong qua yéu t6 la hgp dong tam ly va hai long
cdng viéc. Trong d6, hgp dong tam ly cé tac
dong rat manh dén hai long cong viéc. Do vay,
viéc doanh nghiép thuc hién day du hgp dong
tam ly thi sé c6 tac dong kép doéi véi nhéan vién,
via tang su hailong cong viéc viia tang ty 1€ duy
tri nhan vién.

Céc doanh nghi¢p SME cén luu y viéc nhan
vién nam c6 phan tung manh mé hon so véi
nhan vién nt d6i véi viéc duy tri nhan vién. Do
vay, chuong trinh hay ké hoach duy tri nhan
vién cin tinh t6i dac diém nay ctia nhén vién
nam, dac biét la cac doanh nghiép hoat dong
hay san xudt dua trén nén tang ky thuét va can
s6 lugng nhiéu nhan vién nam.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Nghién ctiu nay c6 mdt s6 han ché nhat dinh
nhu mdéi tap trung vao doanh nghiép Viét Nam
tai Thanh ph6 H6 Chi Minh. Tanwar va Prasad
(2016) nhan manh rang, thuong hiéu nha tuyén
dung c6 tac dong manh dén hgp dong tam ly
va hai long cong viéc, hon ntia hgp dong tam
ly va hai long cong viéc giap dat dugc ty 1¢é duy
tri nhan vién cao. Do vay, cac nghién ctu tiép
theo can m& rong tai cac tinh thanh khac va tim
hiéu thém vé moéi quan hé gitia thuong hiéu
nha tuyén dung véi duy tri nhan vién tai doanh
nghiép Viét Nam.

100



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing S6 68 — Thang 04 Nam 2022

Tai liéu tham khao

Ambler, T., & Barrow, S. (1996). The employer brand. Journal of Brand Management, 4(3), 185-206.

Anis, A., Khan, M. A., & Humayoun, A. A. (2011). Impact of organizational commitment on job satisfaction
and employee retention in pharmaceutical industry. African Journal of Business Management, 5(17),
7316-7324.

Anphabe (2018). Bdo cdo khdo sdt noi lam viéc tot nhdt Viét Nam 2018. Cong ty C6 phan Té4p doan Anphabe.
https://www.anphabe.com/survey-report

Backhaus, K., & Tikoo, S. (2004). Conceptualizing and researching employer branding. Career Development
International, 9(5), 501-517.

Barney, J. (1991). Firm resources and sustained competitive advantage. Journal of Management, 17(1), 99-120.

Bharadwaj, S., Khan, N. A, & Yameen, M. (2021). Unbundling employer branding, job satisfaction, organizational
identification and employee retention: a sequential mediation analysis. Asia-Pacific Journal of Business
Administration, Vol. ahead-of-print No. ahead-of-print. https://doi.org/10.1108/ APJBA-08-2020-0279

Bloemer, J., & Odekerken-Schroder, G. (2006). The role of employee relationship proneness in creating employee
loyalty. International Journal of Bank Marketing, 24(4), 252-264.

Bo K& hoach va Dau tu (2020). Sdch trang doanh nghiép Viét Nam ndm 2020 [Vietnamese Enterprises White Book
2020]. http://www.mpi.gov.vn/Pages/tinbai.aspx?idTin=46136&idcm=37

Bravo, G. A., Won, D., & Chiu, W. (2019). Psychological contract, job satisfaction, commitment, and turnover
intention: Exploring the moderating role of psychological contract breach in National Collegiate Athletic
Association coaches. International Journal of Sports Science & Coaching, 14(3), 273-284.

Cardy, R. L., & Lengnick-Hall, M. L. (2011). Will they stay or will they go? Exploring a customer-oriented
approach to employee retention. Journal of Business and Psychology, 26(2), 213-217.

Cardy, R. L., Miller, J. S., & Ellis, A. D. (2007). Employee equity: Toward a person-based approach to HRM.
Human Resource Management Review, 17(2), 140-151.

Cho, Y. N, Rutherford, B. N., & Park, J. (2013). Emotional labor’s impact in a retail environment. Journal of
Business Research, 66(11), 2338-2345.

Das, B. L., & Baruah, M. (2013). Employee retention: A review of literature. Journal of business and
management, 14(2), 8-16.

D’Amato, A., & Herzfeldt, R. (2008). Learning orientation, organizational commitment and talent retention
across generations: A study of European managers. Journal of Managerial Psychology, 23(8), 929-953.

Evans, J.R., & Mathur, A. (2018). The value of online surveys: A look back and a look ahead. Internet Research,
28(4), 854-887.

Fornell, C., & Larcker, D. F. (1981). Evaluating structural equation models with unobservable variables and
measurement error. Journal of marketing research, 18(1), 39-50.

Hair, J. F., Hult, G. T. M., Ringle, C., & Sarstedt, M. (2016). A primer on partial least squares structural equation
modeling (PLS-SEM) (2" ed.). Thousand Oaks, CA: Sage.

Hair, J. F.,, Risher, J. J., Sarstedt, M., & Ringle, C. M. (2019). When to use and how to report the results of PLS-
SEM. European Business Review, 31(1), 2-24.

Henseler, J., Hubona, G., & Ray, P. A. (2016). Using PLS path modeling in new technology research: Updated
guidelines. Industrial management & data systems, 116(1), 2-20.

Kyndt, E., Dochy, F., Michielsen, M., & Moeyaert, B. (2009). Employee retention: Organisational and personal
perspectives. Vocations and Learning, 2(3), 195-215.

Michaels, E., Handfield-Jones, H., & Axelrod, B. (2001). The war for talent. Boston, Massachusetts: Harvard
Business Press.

Miller, D., & Lee, J. (2001). The people make the process: Commitment to employees, decision making, and
performance. Journal of Management, 27(2), 163-189.

Mowday, R. T., Porter, L. W., & Steers, R. M. (1982). Employee—organization linkages: The psychology of
commitment, absenteeism, and turnover. Academic press.

101



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing S6 68 — Thang 04 Nam 2022

Nayak, S., Jena, D., & Patnaik, S. (2021). Mediation framework connecting knowledge contract, psychological
contract, employee retention, and employee satisfaction: An empirical study. International Journal of
Engineering Business Management, 13, 1-10.

Naz, S, Li, C, Nisar, Q. A, Khan, M. A. S., Ahmad, N., & Anwar, F. (2020). A study in the relationship between
supportive work environment and employee retention: Role of organizational commitment and person-
organization fit as mediators. SAGE Open, 10(2), 1-20.

Osteraker, M. C. (1999). Measuring motivation in a learning organization. Journal of Workplace Learning, 11(2),
73-77.

Pate, J. (2006). The changing contours of the psychological contract: Unpacking context and circumstances of
breach. Journal of European Industrial Training, 30(1), 32-47.

Pradhan, R. K,, Jena, L. K., & Pradhan, S. (2017). Role of psychological contract between organisational
commitment and employee retention: Findings from Indian manufacturing industries. World Review of
Science, Technology and Sustainable Development, 13(1), 18-36.

Raja, U, Johns, G., & Ntalianis, F. (2004). The Impact of personality on psychological contracts. Academy of
Management Journal, 47(3), 350-367.

Restubog, S. L. D., Hornsey, M. J., Bordia, P., & Esposo, S. R. (2008). Effects of psychological contract breach
on organizational citizenship behaviour: Insights from the group value model. Journal of Management
Studies, 45(8), 1377-1400.

Restubog, S. L. D., Bordia, P., Tang, R. L., & Krebs, S. A. (2010). Investigating the moderating effects of leader—
member exchange in the PCychological contract breach-employee performance relationship: A test of two
competing perspectives. British journal of management, 21(2), 422-437.

Ringim, K. J., Razalli, M. R., & Hasnan, N. (2012). A framework of business process re-engineering factors and
organizational performance of Nigerian banks. Asian Social Science, 8(4), 203-216.

Rousseau, D. (1995). Psychological contracts in organizations: Understanding written and unwritten agreements.
Thousand Oaks, California: Sage Publications, Inc.

Soomro, B. A., & Shah, N. (2019). Determining the impact of entrepreneurial orientation and organizational
culture on job satisfaction, organizational commitment, and employee’s performance. South Asian Journal
of Business Studies, 8(3), 266-282.
Tanwar, K. (2016). The Effect of employer brand dimensions on organisational commitment: Evidence from
Indian IT industry. Asia-Pacific Journal of Management Research and Innovation, 12(3-4), 282-290.
Tanwar, K., & Prasad, A. (2016). Exploring the Relationship between Employer Branding and Employee
Retention. Global Business Review, 17(3_suppl), 186-206.

Westlund, S. G., & Hannon, J. C. (2008). Retaining talent: Assessing job satisfaction facets most significantly
related to software developer turnover intentions. Journal of Information Technology Management, 19(4),
1-15.

Zhao, H. A. O., Wayne, S. J., Glibkowski, B. C., & Bravo, J. (2007). The impact of psychological contract breach
on work-related outcomes: A meta-analysis. Personnel psychology, 60(3), 647-680.

102



Journal of Finance — Marketing; Vol. 68, No. 2; 2022
ISSN: 1859-3690
DOI: https://doi.org/10.52932/jfm.vi68

Journal of Finance - Marketing

http://jfm.ufm.edu.vn

THE IMPACTS OF PSYCHOLOGICAL CONTRACT FULFILMENT ON AFFECTIVE
COMMITMENT AND CITIZENSHIP BEHAVIOR: THE CASE OF STUDENTS AT
UNIVERSITY OF FINANCE - MARKETING

Doan Lieng Diem', Phung Vu Bao Ngoc', Mai Truong An*
"University of Finance - Marketing
*Ho Chi Minh City College of Economics

ARTICLE INFO ABSTRACT

DOLI: The research was aimed at investigating the relationships of psychological
10.52932/jfm.vi68.272  contract fulfilment, affective commitment and student citizenship behavior
in classroom. Data was collected from 231 students studying at Faculty
of Tourism, University of Finance - Marketing. The research results

ﬁfl;ezlv; dé021 highlighted that perceptions of fulfilling psychological contract will impact
Accepted: students’ affective commitment, which inturn affects their citizenship
December 27, 2021 behaviors in terms of involvement, affiliation, and courtesy. Surprisingly,
Published: psychological contract fulfilment was found to have no direct influence on
April 25, 2022 students’ citizenship behaviors.

Keywords:

Aftective

commitment;

Citizenship behavior;
Psychological contract
fulfilment.

*Corresponding author:

Email: maitruongan1304@gmail.com

103



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

http://jfm.ufm.edu.vn

ANH HUOGNG CUA VIEC THUC THI THOA THUAN TAM LY DEN SU GAN KET
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’Trudng Cao dang Kinh T€ Thanh phé H6 Chi Minh

THONG TIN TOM TAT

DOI: Nghién ctiu dugc thuc hién nham kiém dinh méi quan hé gitia cdm nhén

10.52932/jfm.vi68.272 vé thuc thi thoa thuin tam ly (psychological contract fulfilment), sy gan
két tinh cam (affective commitment) va hanh vi cong dan cua sinh vién

Ngdy nhin: (student citizenship behavior) c’:ﬁa 231 sinh vién Khoa D}l lich, Trudng D,ai

19/07/2021 h9c Tai ‘chinh - Ma{keting. Két qua nghién‘ cliu ?ho thdy sinh vién sé gan

e két nhiéu hon véi ’té chtic khi cdm nhéin Féng’té chtic (truong hoc) thuc

27/12/2021 hién nhiing cam két ctia minh véi ho, su gan két nay ciing c6 tac dong tich

Ngdy ding: cuic dén hanh vi cong dan ctia sinh vién (hanh vi tham gi‘a; hanh vi lién két;

B va hanh vi lich thi¢p, chu ddo). Tuy nhién, cdm nhan vé viéc thuc thi thoa
thuédn tam ly lai khong anh hudng truc ti€p dén hanh vi cong dan trong 16p

T hoc cua sinh vién.

Hanbh vi cong dan;

Su gén két tinh cam;

Thuc thi thoa thuian

tam ly.

1. Dat van dé

Hanh vi cong dan t6 chtic (Organizational
citizenship behavior - OCB) da dugc nghién
ctiu rat nhiéu trong nhiing ndm gan day (Gefen
& Somech, 2019). Thuét ngi nay lién quan dén
nhiing hanh vi tuy y, khong bat budc nhung
dugc cd nhén thuc hién nhdm mang lai 1gi ich

*Tdc gid lién hé:

Email: maitruongan1304@gmail.com

cho t6 chiic, cho tap thé hodc cho mot don vi
nao dé (Organ, 1990). Vi nhiing lgi ich ma
hanh vi nay mang lai, Hanh vi cdng dan t6 chiic
dugc nghién ctiu rat nhiéu trong ngi canh
doanh nghi¢p, nhung trong moi truong gido
duc, dac biét la hanh vi cong dén cua sinh vién
thi van chua dugc nhiéu nghién ctu nhic dén,
mdc du hanh vi nay dugc xem 1a quan trong
trong viéc nang cao thanh tich hoc tap cua sinh
vién (Myers va cdng su, 2016). Vi vdy, nghién
ctu nay dugc thuc hién nham xem xét cac bién
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phap ma mot co sd gido duc dai hoc c6 thé ap
dung d€ khuyén khich, thuc ddy hanh vi cong
dan cua sinh vién nham mang lai lgi ich cho ca
nguoi hoc lan té chic.

Truong Pai hoc Tai chinh - Marketing, sau
gan 45 nam hinh thanh va phat trién, da va
dang la co s6 dao tao uy tin cho ngudi hoc. Sau
hon 10 nam chinh thtc thanh lap, Khoa Du lich
Trudng Dai hoc Tai chinh - Marketing dang
chiu trach nhiém quan ly va dao tao hon 2000
sinh vién. D€ nang cao hiéu qua trong cong
tac day va hoc; kién thtc, kinh nghiém va sy
tan tam cta doi ngh giang vién la yéu t6 quan
trong nhung sy tham gia tich cyc cia nguoi
hoc ciing 1a yéu t6 c6t 16i can dugc quan tdm
xem xét. Xudt phdt tu nhiing yéu ciu thuc tién
va nghién ctiu ly thuyét, nghién ctiu nay dugc
thuc hién nham: (1) Nghién ctiu méi quan hé
gitia viéc thuc thi thoa thuén tam ly, su gan két
vé mat tinh cam va hanh vi céng dan cta sinh
vién Khoa Du lich, Truong Dai hoc Tai chinh
- Marketing; (2) Cung cdp mot biic tranh téng
quat va toan dién hon v€ mdi quan h¢ gitia cac
yéu t0; qua do, dé xudt mot sé6 ham y nham:
Thii nhdt, nang cao sy gan két cta sinh vién véi
Khoa Du lich néi riéng, v6i Truong Dai hoc Tai
chinh - Marketing néi chung; Thi hai, khuyén
khich hanh vi cong dan ctia sinh vién nhim cai
thién thdi d¢ cing nhu thanh tich hoc tap cta
sinh vién.

2. Co s6 ly thuyét va mo hinh nghién ctu
2.1. Cdc khdi niém cé lién quan
2.1.1. Thuc thi théa thudn tam ly

Theo Aggarwal va Bhargava (2009), thuat
ngt thoa thuin tam ly (psychological contract)
dau tién dugc dé cap badi Argyris (1960) dé€ mo
ta moi quan hé gitia nhan vién va quan doc
trong nha may. Theo d6, ban dau, théa thuan
tam ly dugc hiéu 1a nhiing ky vong cia moét
ca nhan dugc thiét 1ap trén mot tip hgp thoa
thudn ngam (bat thanh van va khong chinh
thiic) gitia ca nhan dé va t6 chiic (Kotter,
1973; Schein, 1980). Sau d¢, trong phan 16n
cac nghién ctu, thuit ngi nay dugc hiéu theo
mot nghia rong hon, hgp dong tam ly 1a tong

S6 68 — Thang 04 Nam 2022

hop nhiing ky vong ctia ca ca nhén lan t6 chiic,
nhiting ky vong nay c6 thé dugc viét thanh van
ban hoac thoa thuin ngam, c6 thé dugc ndi ra
hodc khong ndi ra gitia nguoi st dung lao dong
va nguoilao dong, trong dd, quy dinh ré nhiing
gl ma ca nhén va té chtic sé “cho va nhdn” trong
cong viéc (Lucero & Allen, 1994; Vos va cong
su, 2003). Mot vai nghién ctiu gan day hiéu hgp
dong tam ly nhu moét su nhéan thiic cua ca hai
bén trong mai quan hé cong viéc lién quan dén
nhiing 16i htfa va nhiing nghia vu (thanh vin,
bat thanh van) dugc thiét lap tu hai phia (Guest
& Conway, 2002; Pathak va cdng su, 2005). Thoa
thudn tam ly cung cap cho nhan vién mot hinh
anh hodc nhan thtc vé viéc lam cta ho: Lién
quan dén nhiing trao ddi vé su cam két va dong
gop da hia (Henderson va cong sy, 2008). Theo
Henderson va cong su (2008), c6 hai trang thai
cta thoa thudn tam ly: (1) Thuc thi théa thudn
tam ly la khi ngudi lao ddng nhén thic rdng t8
chtic hodc ngudi dai dién cho t6 chtic thay mit
t6 chtic thuc hién 16i hda hodc nghia vu cta
minh d6i véi ho; va (2) Phd vé théa thudn tam
Iy 1a khi ngudi lao dong nhan thiic rang t6 chiic
(nguai dai dién cho t6 chic) khong thuc hién
hodc thuc hién khong day du 161 hita hoac nghia
vu ctia minh d6i véi ho. Trong nghién ctiu nay
thuc thi théa thudn tam ly dugc hiéu 1a nhan
thic cta sinh vién vé mic do ma t8 chic (Nha
truong) thuc hién nhiing nghia vu va 16i hta
(thanh vin hodc bat thanh van) cia minh dé
dap lai su mong dgi ctia sinh vién.

2.1.2. Hanh vi cong dan trong I6p hoc cua
sinh vién

Hanh vi co6ng dan trong t6 chic
(Organizational Citizenship Behavior) va hanh
vi thuc hién nhiém vu (Task Performance) la
hai khia canh ctia hanh vi dong tao (Co-creation
Behavior) dugc bat nguon tu ly thuyét vé hanh
vi trong td chic, ly thuyét nay chia hanh vi caa
mot ca nhén trong t6 chic thanh hanh vi theo
vai tro va hanh vi ngoai vai tro (Groth, 2005;
Frasquet-Deltoro va cong su, 2019). Theo do,
hanh vi thuc hién nhiém vu 1a hanh vi theo
vai tro va dugc hiéu la cac hanh vi ma nguoi
lao dong phai thuc hién nhu nhiém vu ctia ho
trong t6 chiic (Groth, 2005). Pay la hanh vi
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ma nguoi lao dong lam viéc d€ cling tham gia
vao qua trinh tao ra san phdm hodc dich vu véi
doanh nghiép (Groth, 2005). Néu khong c6
hanh vi nay, dich vu khong thé dugc cung cap,
san phdm khong thé dugc san xudt va cong viéc
khong thé dugc hoan thanh. Vi véy, day duogc
goi la hanh vi theo vai tro hay hanh vi thyc hién
nhiém vu (Xie, 2008; Frasquet-Deltoro va cong
su, 2019). Ngugc lai, hanh vi cong dan trong
t6 chiic (OCB) dugc dinh nghia la cac hanh vi
tu nguyén, tuy y va khong bit budc; trong do,
ngudi lao dong thuc hién cac hanh vi vugt qua
nhiling yéu cau ma cong viéc quy dinh (hanh
vi theo vai tro) va khong nam trong hé thong
quy dinh cac hanh vi dugc cong nhan hay khen
thudng ctia td chtic, hanh vi cdng dan t6 chtic
dugc thuc hién véi muyc dich giup d& ca nhan
khac va mang lai lgi ich cho t6 chtic (Bakhshi va
codng su, 2011; Organ, 1988).

Trong mot nghién ctiu thuc nghiém nham
tim hi€u vé hanh vi cong dan cta sinh vién
trong 16p hoc, nhém tac gia Myers va cong su
(2016) nhan dinh rdng, c6 03 loai hanh vi cong
dan t6 chtic ma sinh vién da st dung dé€ tuong
tac v6i giang vién va ban hoc. Thif nhdt la hanh
vi tham gia (involvement) bao gobm cac hanh vi
ma sinh vién st dung dé€ tich cuc tham gia va
tuong tac trong gio hoc. Thii hai la hanh vi lién
két (affiliation) bao gom cac hanh vi ma sinh
vién st dung d€ cong tac, két ndi va phat trién
moi quan hé véi cac ban trong va ngoai l6p. Thir
ba la hanh vi lich thiép, chu ddo (courtesy) la
cac hanh vi th€ hién sy ton trong, lich su cta
sinh vién véi cac ca nhan khac. Nhu vy, c6 thé
hiéu hanh vi cong dan cta sinh vién cing la
nhiing hanh vi ty nguyén, khéng bat budc cta
sinh vién nhdm mang lai 1¢i ich cho nguei khac
(giang vién, ban hoc) va cho t6 chic (trudng
hoc) (Myers va cdng su, 2016). Vi thé, trong
béi canh gido duc dai hoc tai Viét Nam, nham
go6p phén nang cao thanh tich hoc tap, tao moi
quan h¢ tich cuc v6i ban be, thay co; sinh vién
Viét Nam ciing sé thé hién cdc hanh vi cong
dan trong 16p hoc bao gom hanh vi tham gia
(tich cuc tham gia thao luan trén 16p, tich cuc
tuong tac véi thay co trong gio hoc, ¢6 ging dua
ra cac ciu tra loi chinh xac nham xay dung va
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cung co kién thtc), hanh vi lién két (tham gia
vao cac budi hoc nhém, tham gia cac hoat dong
ngoai khoa, tham gia cac budi giao luu véi ban
be trong va ngoai 16p) va su lich thiép, chu dao
(giti vé sinh chung, ton trong thay co, ban be).
Theo d6, sinh vién c6 thé thuc hién cung lic
hodc tach roi cac hanh vi nay.

2.1.3. Su gan két tinh cdm

Giong nhu nhiéu cdu truc trong tim ly t&
chic, su gan két da dugc nghién ctiu ti rit sém
va dugc do luong theo nhiéu cach khac nhau
(Allen & Meyer, 1990). Theo d6, Mowday va
cdng su (1979) dugc xem la nhiing tac gia dat
nén mong cho viéc nghién ctiu vé linh vuc nay.
Nhom tac gid chirardng, su gan két vgito chiicla
y dinh mudn duy tri la thanh vién trong t6 chic.
Theo Allen va Meyer (1990), trong cac nghién
ctiu lién quan dén sy gin két véi té chiic, c6 thé
phan biét ba loai gan két khac nhau. Thii nhdt,
gan két vi lgi ich (Continuance commitment)
lién quan dén viéc nhéan vién quyét dinh & lai
hay roi khoi t6 chuc bang viéc xem xét nhiing
chi phi phat sinh cho viéc r&i bo t6 chitic va ho
sé can nhac viéc minh c6 thé tim dugc cong viéc
tot hon sau khi roi di hay khong. Thit hai, su
gan két dao diic (Normative Commitment) tap
trung vao yéu t6 dao dic nghé nghiép va trach
nhiém ma ngudi lao dong can cb. Thii ba, gin
két tinh cam (Affective commitment), nghiéng
vé quan diém tam ly, trong d6 nhidn manh vao
su rang budc cam xuc gitia cd nhan va t6 chic
(Allen & Meyer, 1990). Dua trén dinh nghia cua
Allen va Meyer (1990), su gan két tinh cam cua
sinh vién dugc hiéu 1a sy gan két vé mit cam
xUc cta sinh vién véi trudng dai hoc/cao ding
minh dang theo hoc, tu hao 1a thanh vién cua
truong va chap nhan cac gia tri cing nhu muc
tiéu ctia truong.

2.2. Gid thuyét nghién ciiu

2.2.1. Thuyc thi théa thugn tam ly va hanh vi
cong dan trong I6p hoc cuia sinh vién

Nhiéu nghién ctiu chi ra rdng, hanh vi cong
dan t6 chuc ctia nhan vién c6 mdi quan hé véi
su cam két tinh cam ctia ho véi t6 chic; v6i su
tham gia cia nhan vién vao viéc giai quyét cac
van dé cua td chuic, vao nhén thic vé sy ho trg

106



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

cua t6 chtc, chat lugng moi quan hé gitia lanh
dao nhan vién, hiéu qua cong viéc va sy hai
long hay long trung thanh ctia ngu6i lao dong
(Bakhshi va cong su, 2011) nhung c6 it nghién
ctu khai thac hanh vi cong dan cua sinh vién
trong boi canh cac truong dai hoc (Myers va
codng su, 2016; Gefen & Somech, 2019).

Theo ly thuyét trao d6i xa hoi, khi mot ca
nhan cam nhén rang, ho da nhin dugc nhiing
loi ich nhat dinh tit mot ai d6 thi ho sé cam thay
mudn thuc hién mot s6 hanh vi nham mang lai
loi ich cho ngudi dé (Blau, 1964; Groth, 2005).
Vi véy, khi sinh vién cang cdm nhén rang, t6
chtic (truong hoc) thuc hién nhiing cam két da
htia, hay n6i mot cach khac, Nha truong da thuc
thi théa thuan tdm ly véi sinh vién, nghia la Nha
truong da mang lailoi ich cho sinh vién, thiho c6
khuynh huéng thuc hién nhiing hanh vi dap lai
nhu hanh vi cong dan trong 16p hoc - bao gom
hanh vi tham gia tinh cuc vao viéc hoc trén 16p
(hanh vi tham gia), c6 gang xay dung méi quan
hé t6t v6i ban bé (hanh vi lién két) va lich thiép,
chu ddo véi cac ca nhan khac (hanh vi lich thiép,
chu déo) - d€ mang lai 1gi ich cho Nha trudng.
Do d9, cac gia thuyét sau dugc dit ra:

Hla: Thuc thi théa thudn tam ly co tac dong tich
cuic dén hanh vi tham gia cua sinh vién.

H1b: Thuic thi théa thudn tam ly cé tac dong tich
cvc dén hanh vi lién két cua sinh vién.

Hilc: Thuic thi théa thudn tam ly c6 tdac dong tich
cuic dén hanh vi lich thiép, chu ddo ciia sinh vién.

2.2.2. Sy gan két tinh cdm va hanh vi cong din
trong 16p hoc ctia sinh vién

Su gan két dugc nghién ctiu nhiéu véi
doi tugng khao sat la nhan vién trong doanh
nghiép va cé rat it cong trinh nghién ctiu dugc
thuc hién nhdm xem xét su gin két ctia sinh
vién trong cac truong dai hoc. Trong do, su gan
két tinh cam dugc cho la sé giai thich tot nhat
cho yéu t& “gan két” so v6i hai khia canh con lai
(Kim, 2014; Lombardi va cong sy, 2019). Nhiéu
nghién ctiu thuc nghiém cling da chiing minh
dugc mai quan hé tich cuc gitia sy gan két tinh
cam va hanh vi cong dan t6 chutc ctia ca nhan
(Kim 2014; Lavelle va cong su, 2009; Lee va
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cdng sy, 2018). Vi vay, trong nghién ctiu nay sé
xem xét sy anh hudng ctia su gan két mit tinh
cam dén hanh vi cong dén cta sinh vién.

Trong khi gin két vi lgi ich lién quan dén
nhiing lgi ich vé mat kinh té, va gan két vi dao
dtc thi gan két vé mat tinh cam lién quan dén
dong luc bén trong ctia ca nhan va mang lai
nhiing hiéu qua ndi tai cho t6 chiic (Lombardi
va cOng sy, 2019). Vi vay, su gan két tinh cam
dugc cho la sé giai thich hgp ly cho viéc sinh
vién thuc hién nhiing hanh vi ty nguyén nhu
hanh vi cong dén t6 trong 16p hoc. Nghia la, khi
sinh vién cang cim nhén rang minh yéu thich,
minh c¢6 tinh cam véi trudng thi sinh vién sé
cang tich cuc tham gia va tuong tac trong gic
hoc (hanh vi tham gia), cang phat trién mdi
quan hé véi cac ban khéac (hanh vi lién két) va
cang hanh xt lich thi¢p, chu ddo (hanh vi lich
thiép, chu ddo).

Vi vay, cac gia thuyét sau dugc dit ra:

H2a: Su gan két tinh cdm c6 tdc dong tich cuc
dén hanh vi tham gia ctia sinh vién.

H2b: Su gan két tinh cdm c6 tdc dong tich cuc
dén hanh vi lién két ctia sinh vién.

H2c: Su gan két tinh cdm cé tdc dong tich cuc
dén hanh vi lich thiép, chu ddo cua sinh vién.

2.2.3. Thuic thi thod thudn tam ly va sy gan két
tinh cam cua sinh vién

Ly thuyét trao ddi xa hoi chi ra rang, moi
quan hé trao d6i gitia cac bén dya trén sy tin
tudng va gan két tinh cam (Quratulain va cdng
su, 2018). Theo do, ca nhan sé thé hién sy tin
tudng va gan bo tinh cam véi t6 chic khi ho
cam nhan rang, hgp dong tam ly gita ho va to
chtic dugc thuc hién, nghia 1a t6 chtc git 1oi
htia va thyc hién nghia vu cia minh véi ca nhan
(Quratulain va cong su, 2018). Ngugc lai, khi
mot ca nhan cam thdy hop dong tam ly gitia
ho véi t6 chiic bi vi pham, thi cam két gitia ho
Vv6i t6 chiic cling giam di, dan dén viéc tii bo td
chtic dé tim mdt noi khéac t6t hon (Sturges va
codng su, 2005). Vi vay, trong boi canh cac co
s& gido duc dai hoc nhu Truong Pai hoc Tai
chinh - Marketing, nghién ctiu hién tai d€ xuat
gia thuyét nhu sau:
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H3: Thuc thi théa thudn tam ly c6 dnh hudng
tich cuc dén sy gan két tinh cdm ciia sinh vién.

2.3. M6 hinh nghién ciiu dé xudt

Duya vao thuyét “Trao ddi xa hgi”, nghién
ctiu cua Myers va cong su (2016), Henderson
va cong su (2008), mdi quan hé gitia viéc thuc
thi thoa thuan tam ly va hanh vi cong dan trong
16p hoc ctia sinh vién dugc dé xuit. Tiép theo,

Thuec thi
théa thuan
tam ly

H3

\ 4

Sw gin két
tinh cam

H2c¢
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dua thém vao nghién ctiu ctia cac tac gia Allen
va Meyer (1990), Kim (2014); Lavelle va cong
su (2009); Lee va cong su (2018), moi quan hé
gitia su gan két tinh cam va hanh vi cong dan
cua sinh vién dugc dé xuat. Sau ciing, mo6i quan
hé gitia thuc thi thoa thudn tam ly va sy gan
két tinh cdm dugc bién luan dua vao ly thuyét
“Trao d6i xa hoi” va nghién ctiu cia Quratulain
va cong su (2018).

Hanh vi cong dan cia sinh vién

B Hanh vi tham gia

p Hanh vi lién két

h‘ Hanh vi lich thi€p, chu ddo

Hinh 1. M6 hinh nghién ctiu dé xuat

3. Thiét ké nghién ctu

M0 hinh do ludng gom 28 bién quan sat dugc
ké thtia, hiéu chinh tli cac nghién ctiu trudc. Bang
cau hoi truc tuyén va truc tiép dugc gui dén cac
ban sinh vién dang hoc tai khoa Du lich, trudng

Dai hoc Tai chinh - Marketing d€ thu thap da
liéu. Dii liéu sau khi thu thap sé dugc kiém dinh
bang phdn mém SPSS 25 va Amos 20. S6 lugng
phiéu tra 16i hgp 1é 1a 231 phiéu. Nhu vay, mau
cho nghién ctiu nay 1a n = 231.

Bang 1. S6 lugng bién quan sat va ngudn cua thang do

Thang do

S0 lugng bién quan sat

Nguon

Thuyc thi théa thuan tam ly - TT
Gén két tinh cam - GK

Hanbh vi tham gia - TG

Hanh vi lién két - LK

Hanh vi lich thiép, chu ddo -LT

N N Y

Henderson va cong su (2008)
Allen va Meyer (1990)
Myers va cong su (2016)
Myers va cong su (2016)
Myers va cong su (2016)

4. Két qua nghién ciiu
4.1. Kiém dinh d¢ tin cdy ciia thang do va phdn
tich nhdn t6 khdm phd EFA

Két qua nghién ctiu cho thay, sau khi loai
4 bién quan sat TT3, GK6, TG4 va LK2 trong

phén tich EFA (do cac bién c6 hiéu hé so tai
gitia hai nhéan t6 bat ky bé hon 0,3 hodc hé s6
tai nhan t6 nho hon 0,5) thi hé s6 Cronbach’s
Alpha cua tét ca cac bién déu nam trong khoang
[0,6-0,95] nén dat yéu cau. Hé s6 tuong quan
bién téng ctia cac bién quan sat déu 16n hon 0,3.
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Két qua phan tich nhan t6 kham pha EFA cho
thdy, c6 5 nhan t6 dudgc trich (pht hgp v6i mo
hinh dé xuét) v6i hé s6 Eigenvalue bang 1,842
(I6n hon 1); phuong sai trich biang 58,989%
(16n hon 50%), hé s6 tai ctia tat ca cac nhan to
déu 16n hon 0,5; KMO béng 0,852 (16n hon 0,5
va nho hon 1), gid tri sig cia kiém dinh Bartlett
bang 0,000 (nho hon 0,05). Két luan, két qua
phan tich la phu hgp (Phuc luc 1).

4.2. Phén tich nhan t6 khdng dinh CFA

Muic do phti hgp chung: Phan tich CFA cho
két qua mo hinh ¢6 gia tri P = 0,000, CMIN/df =
2,032 < 5, dat yéu cau vé do tuong thich. Cac chi
tiéu TLI = 0,900, CFI = 0,913 > 0,9 va RMSEA =
0,067 < 0,08. Nén mo hinh téi han dat duoc do
tuong thich véi di liéu thi truong.

Bén canh do, trong phan tich CFA can xem
xét cac chi s6 sau:

Gid tri hgi tu: Cac trong s6 da chuén héa déu
> 0,5 nén thang do dat gia tri hoi tu.
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Gid tri phan biét: Cac gia tri P-value déu
< 0,05 nén hé s6 tuong quan cta tting cap khai
niém khac biét so v6i 1 ¢ do tin cay 95%. Do do,
cac khai niém nghién ctiu déu dat dugc gia tri
phan biét.

Tinh don hudng: Ngoai tru thang do su gan
két tinh cam, tat ca cac thang do con lai déu dat
tinh don huéng.

D¢ tin cdy: Do tin cay ctia thang do dugc danh
gia thong qua hé s6 Cronbach’s Alpha, hé s6 tin
cay tong hgp (Composite Reliability) hodc tong
phuong sai trich (Average Variance Extracted).
Tat ca cac bién déu c6 hé s6 Cronbach’s Alpha
(> 0,8), do tin cay tong hgp (CR > 0,5), phuong
sai trich (AVE > 0,5) nén dat yéu cau. Tuy
nhién, bién sy gin két tinh cam - GK ¢6 AVE
gin bang 0,5 nhung c6 hé s6 Cronbach’s Alpha
va CR dat yéu cdu nén c6 thé chip nhén dugc.
Vi vay, c6 thé két ludn rdng tit ca cac thang do
déu dat yéu cau vé do tin cdy.

Bang 2. Tém tat két qua kiém dinh d¢ tin cdy cta thang do

b9 tin cay Phuong sai
Thang do - ,

Cronbach’s Alpha Téng hgp (CR)  trich (AVE)
Thuc thi thoa thuan taim ly - TT 0,848 0,853 0,661
Su gan két tinh cam - GK 0,837 0,822 0,482
Hanh vi tham gia - TG 0,882 0,884 0,560
Hanh vi lién két - LK 0,899 0,901 0,605
Hanh vi lich thiép, chu dédo - LT 0,815 0,815 0,526

4.3. Pdnh gid sy phit hgp ciia mé hinh bang mo
hinh cdu triic tuyén tinh SEM

M0 hinh c6 gia tri P = 0,000; gia tri CMIN/df
=2,102 < 5; dat yéu cau cho d¢ tuong thich. TLI

=0,893 gan bﬁng 0,9, CFI1=0,906 > 0,9, RMSEA
= 0,069 < 0,08, dat yéu ciu. Vi vay, co thé két
ludn mo hinh phu hgp véi dit liéu thi truong.
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Chi-square=
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508.615 ; df=242 ; P=.000;

Chi-square/df=2.102 ;
GFI=.848 ; TLI=.893 ; CFI=.906 ;

RMSEA=.06
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Hinh 2. Két qua SEM cho m6 hinh (da chuén hoa)
4.4. Két qua kiém dinh gid thuyét va uéc lugng mé hinh bdng phuong phdp Bootstrap

Bang 3. Két qua kiém dinh gia thuyét

Gia Uéc Uéc lugng CR

thuyét Moi quan hé

Hla TG <--- TT 0,080 0,100
Hi1b LK <--- TT 0,030 0,037
Hlc LT <--- TT 0,057 0,095
H2a TG <--- GK 0,794 0,458
H2b LK <--- GK 0,734 0,413
H2c LT <--- GK 0,296 0,229
H3 GK <--- TT 0,163 0,353

lugng  (chusn héa) P-value  Kétluan (Bootstrap)

0,175 Bac bo -1,333
0,624 Bac bo -0,667
0,248 Bac bo 0,333

oo Chép nhan -0,667
o Chip nhan -0,333
0,012 Chdp nhan 1,333
o Chdp nhén -1,000

Ghi chii: Ky hiéu ** thé hién P-value nhé hon 0,001.

Két qua nghién ctiu cho thay, gia tri P-value
cua cac gia thuyét H2a, H2b, H2c va H3 déu
nhé hon 0,05, nghia la c¢6 y nghia thong ké &
do tin cay 95%, nén ching minh dugc cac gia
thuyét nay. Theo dé, cam nhan vé thuc thi

thoa thudn tam ly cé tac dong tich cuc dén su
gin két tinh cdm cua sinh vién, sy gin két nay
cling c6 tac dong truc ti€p dén hanh vi cong
dan trong 16p hoc cua ho. Trong do, su gan két
v6i Nha truong sé anh huéng manh nhat dén
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hanh vi tham gia, ti€p theo la hanh vi lién két
va cudi cung la hanh vi lich thiép, chu déo cta
sinh vién. Tuy nhién, trai véi ky vong ban dau,
& do tin cay 95%, cam nhén cta sinh vién vé
viéc Nha truong thuc hién nhiing cam két ctia
minh khong c6 tac dong truc ti€p dén viéc sinh
vién thuc hién cac hanh vi cong dan trong 16p
hoc (gia thuyét H1a, 1b va 1c bi bac bo vi gia tri
P-value ctia cac gia thuyét nay 16n hon 0,05).

Vi s6 mau lap lai N = 1000, két qua udc
lugng bang phuong phap Bootstrap cho két qua
CR (Critical Ratios) nho hon 1,96 nén co thé
két ludn mo hinh udc lugng dang tin cay. Két
qua nghién ctiu c¢6 thé chip nhan dugc.

4.5. Thdo ludn két qua nghién ciiu

Nghién ctiu da dat dugc muc tiéu ban dau la
xem xét mo6i quan hé gitia cac yéu t6 trong mo
hinh. Theo d6, cdm nhéin cua sinh vién vé viéc
t6 chtc thuc thi thoéa thuin lam ly (TT) khong
c6 anh hudng tryc ti€p dén hanh vi cong dan
cua sinh vién (TG, LK va LT). Két qua nghién
ctu nay khong tuong dong véi két qua nghién
ctu cua Chen va Kao (2011) khi nhém tac gia
chiing minh dugc ring, sy thuc thi thoa thuan
tam ly c6 anh hudng truc ti€p dén hanh vi cong
dan t6 chic ctia nhéan vién trong linh vuc dich
vu. Tuy nhién, két qua nghién ctiu nay lai tuong
dong véi két qua nghién ctiu ctia Turnley va
cong su (2003). Theo do, két qua trong nghién
ctiu Turnley va cong su (2003) cho thay, viéc
thuc thi thoa thuin tam ly lién quan dén van
deé tién luong khong c6 tac dong truc ti€p dén
hanh vi cong dan t6 chiic ctia nhan vién. Sy
khac nhau trong két qua cua cac nghién ctiu
dinh lugng c6 thé dugc giai thich do d6i tugng
khao sat khong giong nhau, thoi gian va khong
gian khao sat cling khac nhau.
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Thuc thi théa thuan lam ly tuy khong anh
huéng dén hanh vi céng dan ctia sinh vién,
nhung lai c6 anh hudng dén miic do gin két
tinh cam cta ho. Piéu nay phu hgp véi quan
diém cua ly thuyét trao d6i xa hoi va phu hgp
v6i két qua nghién ctiu ctia Quratulain va cong
su (2018). Su gan két ctia sinh vién sé anh hudng
tich cuc dén hanh vi cong dén trong 16p hoc ctia
ho. Trong do, bi anh hudng manh nhét 1a hanh
vi tham gia. K€t qua nay cling tuong dong véi
két qua nghién ctiu ctia Kim (2014) va Lee va
cdng su (2018). Trong thang do hanh vi tham
gia, sinh vién dugc hoi vé viéc tich cuc tham gia
vao bai gidng, tham gia trao ddi bai véi giang
vién va ban hoc, dua ra nhiing phan hoi tich cuc
nham giup cho viéc hoc tap dugc t6t hon. biéu
nay cho thay tam quan trong ctia viéc ndng cao
su gan két cua sinh vién d6i véi hiéu qua cta
cdng tac day va hoc.

Vay cau hoi dit rala, liéu c6 moi quan hé gian
ti€p gitia bién thuc thi thoa thuan tam ly (TT) va
bién hanh vi cong dan (TG, LK va LT). Két qua
nghién ctiu cho thay, thuc thi thda thuan tam ly
(TT) c6 tac dong dén su gan két (GK); su gan két
(GK) c6 tac dong dén ba yéu t6 ctia hanh vi cong
dan trong 16p hoc ctia sinh vién (hanh vi tham
gia - TG, lién két — LK va lich thiép, chu dao -
LT). biéu nay du co s& cho viéc xem xét vai tro
trung gian ctia sy gan két trong moi quan hé gitia
thuc thi thoa thuan tam ly va hanh vi cong dan
ctia sinh vién. Ky thuat phén tich Bootstrap dugc
sti dung dé ki€ém dinh moi quan hé gian tiép nay.
Vi s6 mau ldp lai N = 1000, cc gid tri sig trong
khoang tin cdy dugc udc lugng (bias-corrected
confidence intervals) déu nho hon 0,05 nén cé
thé két ludn rang, su gan két tinh cam dong vai
tro trung gian trong moi quan hé gitia thuc thi
thda thuan tam ly va ba hanh vi cong dan trong
16p hoc cuia sinh vién.

Bang 4. Két qua phan tich bootstrap cho moéi quan hé trung gian gitia TT va OCB

MJdi quan hé gian tiép P-value Miic d¢ tac dong
TT > TG 0,001 0,161
TT > LK 0,001 0,146
TT > LT 0,007 0,081

Theo d9, thuc thi thoa thuén tam ly tuy khong
anh huéng truc ti€p dén hanh vi céng dan cta
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ho. Két qua nay dong thoi cho thdy rang, néu
Nha trudng nang cao sy cam nhén ctia sinh vién
vé viéc Nha trudng ludn tuan thu cac thoéa thuan
ctia minh véi sinh vién, thi sé ndng cao su gan
két cta ngudi hoc; qua do, gian tiép thac ddy,
khuyén khich nhiing hoat dong tich cuc ctia sinh
vién trong 16p hoc (hanh vi tham gia) va ngoai
16p hoc (hanh vi lién két va su lich thiép, chu dao
trong giao ti€p véi gidng vién va ban be). Trong
do, hanh vi tham gia sé chiu sy tdc dong manh
nhat, tiép do la hanh vi lién két va cudi cling 1a
hanh vi lich thiép, chu dao.

Nhu vay, néu muc dich cta cac co sé gido
duc la khuyén khich cac hanh vi cong dan trong
16p hoc ctia sinh vién nhung khong dit muc
tiéu ning cao su gan két tinh cam cta ho, thi
nha quan trj cac co sd gido duc dai hoc c6 thé
tim cac bién phap khac (nhu xay dung thém co
s& vat chat, nang cao trinh do chuyén mon ctia
giang vién, thay d6i va hoan thién chuong trinh
dao tao, kién toan b may quan ly) nham thay
thé cho bién phap ning cao nhén thiic cta sinh
vién vé viéc thuc thi thoa thuén tam ly ctia Nha
truong. Néu muc dich ctia cac nha quan tri la
nang cao ca sy gan két tinh cam lan cac hanh vi
tich cuc ctia sinh vién trong qua trinh hoc tap
thi can thay d6i va lam tang nhén thic, long tin
ctia sinh vién doi véi Nha truong.

5. Kétluan va ham y quan trj

Két qua nghién ctiu néi bat 03 van dé sau:
Thii nhdt, hanh vi cong dan trong 16p hoc ctia
sinh vién tuy khong chiu anh huéng truc tiép
ctia cam nhan vé viéc thuc thi thoa thudn tim
ly ctia Nha truong nhung chiu anh huéng truc
tiép cua sy gan két tinh cam; thit hai, sy gan
két tinh cam cua sinh vién sé chiu tac dong truc
tiép boi yéu to thuc thi thoa thuan tam ly; va
thit ba, thuc thi thda thuin tam ly dugc chiing
minh 1 c6 tac dong gian ti€p dén hanh vi cong
dan trong l6p hoc cuia sinh vién thong qua su
gin két tinh cdm. Do d9, viéc Nha trudng quan
triét cong tac thuc thi thoa thuén tam ly, hay
noéi cach khac 1a viéc nha quan tri, gidng vién,
nhan vién cua cac co sd gido duc luon tudn thu
cac quy dinh, quy ché da ban hanh, luén giti 16
htia ctia minh dugc xem 1a yéu t6 cot 16i trong
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viéc xay dung, duy tri va cing c6 su gan két ctia
sinh vién vi tinh cdm; qua d6 ciing tao dong luc
dé€ sinh vién tich cuc tham gia vao viéc hoc tap
trén 16p, xay dung cdc mo6i quan hé xa hoi va
nuoi dudng cac dc tinh tot dep.

Doi vdi Nha trudng, viéc thuc thi thoa thuan
tam ly dugc thé hién qua viéc ¢6 gang thuc
hién nhiing cam két ciia minh d6i véi sinh vién
trong bat ky hoan canh nao. Thoa thuan tam ly
khong chi la nhiing cam két bang van ban gitia
hai bén, thuat ngti nay dé cap dén nhiing thoa
thudn bang miéng, hay mot sy cam két ngdm
gitia Nha truong va sinh vién. Theo do, Nha
truong, dau tién, can thyc hién ding nhiing
quy dinh, cing nhu nhiing quy trinh da ban
hanh. Viéc thay d6i bat ky mot quy dinh hay
quy trinh nao cdn dam bdo rdng tat ca sinh vién
déu nhan dugc thong tin. Va sy thay déi nay
can dam bao dung cac quyén lgi cho sinh vién
ma Nha trudng da cam két trudc do. Viéc giai
quyét cac van dé hoc vu lién quan dén sinh vién
cling can ro rang, minh bach va ding véi nhiing
thong bao da ban hanh.

Mot van dé khac can dugc quan tdm 1a mot
ca nhan thinh thoang sé xem nhiing nguoi
truyén tin tu t6 chic la nguoi dai dién cho t6
chtic (Groth, 2005). Nghia 13, sinh vién sé dong
nhat nhiing 16i hiia, nhiing cam két cia minh
v6i gidng vién, v6i nhan vién cua trudng ciing
la nhiing cam két gitia sinh vién véi truong. Vi
vay, Nha truong can c6 su quan ly nghiém ngat
vé mat tu tudng cling nhu hanh vi cua giang
vién, nhan vién trong viéc giao tiép va tuong
tac voi sinh vién cling nhu tuong tac véi cac ca
nhan khac. Thuc té, khi Khoa va Nha truong da
c6 nhiing cam két hodc 161 huia ré rang véi sinh
vién vé€ vin dé nhu chuong trinh dao tao, hoc
phi, ca s& vat chét, thai gian t6 chic thuc hanh
nghé nghiép,... thi nén dam bao day du va dung
thoi han cho sinh vién. Va néu c6 nhiing van
dé dot xuat anh hudng dén qua trinh thuc hién
thi Khoa va Nha truong nén c6 nhiing thong
bao dong bo, kip thoi va chinh xdc hodc t6 chiic
cac budi gdp mat trao d6i ro rang vdi sinh vién
tranh lam sinh vién cam nhan sai vé viéc thuc
hién nhiing cam két ban d4u. Ngoai ra, nhu da
ndi 6 trén, giang vién, nhan vién la dai dién cta
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Khoa va Nha truong tiép xuc véi sinh vién, do
do sinh vién c6 thé xem nhiing 16i hta, cam
két cua giang vién, nhan vién la cta Khoa va
Nha truong. Vi thé, Khoa va Nha trudng can
cap nhét thong tin nhanh chéng cho gidng vién,
nhan vién néu c6 nhiing thay déi dé thong tin
dén sinh vién dugc dong nhat va kip thai, tao
su tin tudng gitia sinh vién véi gidng vién, nhan
vién triong.

Doi vdi gidng vién va nhan vién Nha truong,
can hiéu r6 nghia vu va trach nhiém ctia minh
v6i vai tro cdu noéi trong viéc gan két tinh cam
gitia sinh vién v6i Khoa va Nha truong. Giang
vién, nhan vién ctia Khoa va Nha trudng can c6
nhiing thai d9, hanh vi chudn muc, nhiét tinh
trong giang day, tich cuc giao tiép, bén canh dé
can quan tam dén sinh vién nhiéu hon, gan gii
hon d€ sinh vién cam thdy gan két hon véi Khoa
va Nha trudng, tii d6 sé giup sinh vién nhiét
tinh trong hoc tap va cé nhiing hanh vi tich cuc
trong 16p hon nhu phat biéu nhiéu hon hoac
dén 16p day du va dung gio hon. Doéi véi giang
vién, viéc tuong tac véi sinh vién trén 16p cling
can dugc dau tu va chudn bi ky luéng. Theo do,
giang vién can minh bach va cong bang trong
viéc danh gia sinh vién va can tuan tht nhiing
quy dinh da dat ra trong su6t qua trinh day hoc.

Hon thé nita, Khoa va Nha truong ma déc
biétla Ban Gidm hiéu, giang vién, nhan vién can
c6 nhiing hoat dong nhdm két noi gitia Khoa
va Nha trudng véi sinh vién nhiéu hon thong
qua cac hoat dong doan hdi ctia Khoa va Nha
truong nhu hoi trai 26/3 thudng nién, cac cudc
thi hoc thuat hay cac chuong trinh vin nghé.
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6. Dong gop, han ché cta nghién ciu

Két qua nghién ctiu gép phan cing co ly
thuyét trao d6i xa hodi cing nhu cling c6 mdi
quan hé gitia viéc thuc thi thoa thuén tdm ly va
hanh vi cong dan cta sinh vién. Theo dé, cac
hanh vi gan két, hanh vi tham gia va su lich thiép
chu ddo ctia sinh vién, ciing nhu sy gan két cua
sinh vién v6i Nha truong sé dugc khuyén khich,
thuc ddy bdi cdm nhén cta sinh vién vé mic do
ma Nha trudng thuc hién nhiing cam két cua
minh. Bén canh d96, két qua trong nghién ctiu
nay c6 thé 1a tu liéu tham khao cho cac nghién
ctu tiép theo trong linh vuc gido duc néi chung
va hanh vi cong dén ctia sinh vién noéi riéng.

Mot s6 sinh vién cho rang, viéc tra 16i khao
sat sé tiét 16 thong tin ca nhan cua ho nén nhiéu
dap vién chua nhiét tinh trong viéc tra 16i cau
héi. biéu nay it nhiéu ciing c6 anh hudng dén
két qua nghién ctu. Bén canh do, nghién ctu
nay chi tdp trung nghién ctu hai yéu t6 thuc
thi thoa thuén tam ly va sy gin két tinh cam
tac dong dén hanh vi cdng dan cta sinh vién
trong 16p hoc. Cac nghién ctu tiép theo c6 thé
xem xét nhiéu yéu t6 khac ngoai hai yéu t6 nay.
Nghién ctiu chi nghién ctiu hanh vi cta sinh
vién Khoa Du lich, Truong Dai hoc Tai chinh -
Marketing, cdc nghién ctu tiép theo c6 thé még
rong pham vi nghién ctiu véi doi tugng khao
sat 1a sinh vién toan trudng hodc nhiing trudng
khéc d€ mang lai tinh khai quat cao hon.
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Phu luc 1. Thang do, hé s6 Cronbach’s Alpha va hé s6 tai nhan t6 sau khi loai bién TT3, GK6, TG4 va LK2

Cau tric khai niém va bién quan sat Hé s6 tai nhan t6 Cronbach’s Alpha
Thuc thi thoa thuén tam ly - TT 0,848
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Nha truong thuong khong thuc hién dung cac cam két voi toi. 0,712
Nha truong khong phai lic nao ciing thuc hién 16i htia cia minh. 0,932

Nha truong ludn giti 161 hia véi toi. *)

Nha truong ludn thuc hién nghia vu ctia minh véi toi. 0,799

Su gin két tinh cam - GK 0,837
Toi thich ké vé€ truong minh véi nhiing ngudi ngoai trudng. 0,776

Toi thuc su cam thdy vin dé ctia trudng nhu la cta toi. 0,576

T6i khong thay truong nhu la “mot gia dinh 16n” ctia minh. 0,833

T6i khong cam thdy c6 su “gan bé tinh cam” véi truong. 0,780

Trudng cé rat nhiéu y nghia déi véi toi. 0,561

T6i khong c6 cam gidc than thudc véi trudng. *)

Hanh vi tham gia - TG 0,882
T6i thuong tich cuc tham gia thdo luan trong gio hoc. 0,615

Toi thuong ap dung nhiing gi da hoc vao thuc té. 0,595

T6i thudng trao doi bai véi giang vién. 0,838

T6i thudng tu nguyén tham gia vao cac hoat dong trén 16p. ™)

Toi thuong dat cau hoi trong gio hoc. 0,922

Toi thuong tra 16i cau hoi cua giang vién. 0,784

T6i thuong dua ra nhiing phan héi tich cuc (vi du nhu nhiing 0,706
cau tra 1oi chinh xac, nhiing dé xuit c6 gia tri) trong gio hoc.

Hanbh vi lién két - LK 0,899
T6i thuong di choi, an udéng véi cac ban cung 16p. 0,794

T6i c6 tham gia vao cac nhém hoc tap. *)

Toi thuong giup cac ban cung 16p lam bai tap. 0,628

Toi thudng gap cdc ban ngoai gid 1én 16p d€ hoc nhom. 0,951

Toi thich xay dung va phat trién tinh ban véi cac ban cung 16p. 0,804
T6i hoi cac ban cuing 16p vé viéc hoc nhém d€ on tép trude ky thi. 0,712
Toi c6 tham gia cac hoat dong ngoai khda lién quan dén viéc hoc 0,740
tap voi cac ban cung 16p.

Hanbh vi lich thiép, chu ddo - LT 0,815
Toi thudng don rac d€ giti cho 16p hoc sach sé. 0,748
Toi giti ctia cho cac ban khi ra vao 16p. 0,698
T6i luon hoan thanh phiéu danh gid khoéa hoc. 0,740
Toi thé hién sy ton trong d6i véi cac ban cung 16p. 0,798

Ghi chui: (*) Bién bi logi trong phdn tich EFA.
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Today, the student dropout problem is an alarming. This study aims to
build a model to predict the dropout probability of in - service students
- A case study at the Permanent Training Center in Long An University
of Economics and Industry. The collected data includes 250 students of
working and studying system who were matriculated in the academic
year 2017-2018. In the study, using Binary Logistic regression for analysis,
the results show that there are 5 factors affecting the student’s to dropout
ability, namely (1) It is necessary to design a flexible schedule so that
students can choose the most suitable timetable for themselves, (2) The
institute develops regulations so that it is most convenient for students
to reserve their results when returning to school after the pause time,
(3) The institute should develop more compact and practical way (4)
Communication makes a good impression on the public, (5) Good study
service helps students to stick with the college.
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DU BAO KHA NANG BO HOC CUA SINH VIEN:
AP DUNG MO HINH HOI QUY BINARY LOGISTIC

Vit Son Tung', Tran Thanh Phong*
'Trudng Dai Hoc Quéc Té Hong Bang
*Truong Pai Hoc Kinh T¢ Cong Nghiép Long An

THONG TIN TOM TAT
DOL: Hién nay, tinh hinh bé hoc gitia chting la mét hién tugng dang bao dong.
10.52932/jfm.vi68.273 Bai nghién ctiu nay nham x4y dung mo6 hinh du bao kha nang bo hoc ctia
sinh vién viia hoc viia lam, nghién ctiu tinh huéng tai Trung tdim Dao tao
Ngay nhan: thuong xuyén Truong Dai h9c Kinh té Cong nghiép Long An. Dii liéu
21/01/2022 nghién ctiu dugc thu thdp gom 250 sinh vién hé viia lam viia hoc tring
Wiy i tuyén tronﬂg ndm hoc 2917 - 2018. "ljrong ng%uer% ctu st dung hf)l B1nar¥
15/03/2022 Logistic d€ phan tich, két qua cho thay, c6 5 yéu t6 tac dong t6i kha nang bod
Nedy dine: hoc ctia sinh vién la: (1) Can thiét ké thai khoa biéu thét linh dong dé€ sinh
S vién c6 thé lya chon thai gian hoc tdp phtt hgp nhét cho chinh ho, (2) Co
25/04/2022 o ) . N e
s& dao tao xdy dung quy ché sao cho thudn lgi nhat cho sinh vién bao luu
két qua khi tro lai truong khi diéu kién ho c6 thé tiép tuc hoc sau thai gian
Tii khéa: tam diing, (3) Co s& dao tao nén xay dung chuong trinh theo huéng tinh

gon va thuc tién hon (4) Truyén thong tao 4n tugng tot véi cong chung, (5)
Dich vu hoc tép t6t gitip cho sinh vién gan b6 hon véi truong.

Bo hoc, Long An, Sinh
vién vita hoc viia lam.

1. Giéi thiéu

Viéc sinh vién cac truong dai hoc ty y bd
hoc khong phai la viéc hiém, hau nhu truong
dai hoc nao cing gdp phai tinh trang nay. Tuy
nhién, nhiing nam gan day hién tugng sinh vién
bd hoc gitia chiing dang bao dong, cau chuyén
nay mot lan ntta gay chu y du luén khi truéc do
cting da c6 hang loat cac trudong cong bo danh
sach canh bao hoc vy, budc thoi hoc...

*Tdc gid lién hé:

Email: thanhphongselco_vn@yahoo.com.vn

Theo Bdo Lao dong dugc phat hanh nam
2019 thoéng tin Truong Dai hoc Cong nghiép
Thanh ph6é H6 Chi Minh da dua thong bdo
canh bao 2.252 sinh vién tu y bo hoc, hoc ky
I ndm hoc 2019 - 2020. Trong 2.252 sinh vién
bi canh bdo vi tu y bo hoc ky I ¢6 du cac bac
dai hoc chinh quy, cao déng chinh quy hay hé
dai hoc lién thong viia hoc viia lam. Nam 2018,
Trudng Dai hoc Giao thong van tai Thanh phd
Ho6 Chi Minh canh bao hoc vu 2.135 sinh vién,
trong d6 257 em bi dudi hoc. Trong hoc ky 1I
nam hoc 2017 - 2018, trudng Dai hoc Su pham
Ky thuat Thanh phé H6 Chi Minh xéa tén hon
450 sinh vién bi budc thoéi hoc,...
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Theo bdo cdo tong két hang ndm tai trudng
Dai hoc Kinh té Cong nghiép Long An ty 1¢ sinh
vién bo hoc trong 2 nam dau khoang 15-20%.
Viéc nhiéu sinh vién bé hoc cling gay nhiing khé
khén, viéc d6 sé gay ra hau qua rat16n cho nhiéu
bd phén khac nhau nhu dao 1on trong dao tao;
gia dinh ton kém tién bac; nguoi hoc lang phi
ve thoi gian, hoc phi, chi phi sinh hoat. Vi muc
dich “phong bénh hon chita bénh”, nghién ctiu
nay dua ra mo hinh danh gia kha nang bo hoc
cua sinh vién nhu mot cong cu du bao, cong cu
nay c6 thé ho trg cho phong Céng tac hoc sinh
sinh vién c6 nhiing bién phdp cin thiét nham
ngdn nguia kha nang bd hoc ctia sinh vién.

Hién nay, xu huéng dao tao theo hinh
thiic truc tuyén ngay cang dugc cac truong
dai hoc chu y ap dung thi hinh thtic dao tao
truyén thong hién van chiém ty trong rat 16n
trong cac cod s& gido duc. Tuong tu & mot s
nudc da st dung cac khai niém nhu: Gido duc
tu xa (Distance education), dao tao mé (Open
learning), dao tao lay nguoi hoc lam trung tdm
(Student-centred learning), dao tao tryc tuyén
(E-learning hay online - learning)... dé phén
biét phuong phap su pham mdéi nay véi phuong
phdp gidng day truyén thong truc ti€p (face
to face). Mdc du, trén thé giéi c6 nhiéu cong
trinh nghién ctiu vé viéc bd hoc trong dao tao
tu xa (Willging & Johnson 2004; Lu Théi Chan,
2015). Hoc tap theo phuong phap truyén thong
van la hinh thtic dao tao chinh tai cic co s& gido
duc tai Viét Nam. Do vdy, thuc hién nghién ctiu
yéu to tac dong dén kha ning bo hoc ctia sinh
vién theo phuong phap hoc truyén thong tai
Viét Nam la can thiét. Trong nghién ctiu nay,
doi tugng nghién ctu la sinh vién hé viia hoc
viia lam, day la déi tugng it dugc chd y nhung
dong vai tro6 ngay cang quan trong trong nén
gido duc hién nay va la ngudn thu quan trong
trong cac trudng dai hoc hién nay.

2. Co s6 ly thuyét va mo hinh nghién ctu

2.1. B6 hoc

Dinh nghia ctia viéc bé hoc phtc tap vi co
nhiéu quan diém véi cac dinh nghia khéc nhau.
Theo dinh nghia ctia da s6 cac nha nghién ctiu
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thi bo hoc dugc hiéu mot cach don gian la diing
viéc hoc tap, mot sinh vién goi la bo hoc khi
ho duing lai khong dén cac 16p hoc trudce khi
ho hoan thanh khéa hoc ctia ho. Theo Bean
(1980), sinh vién bd hoc (drop-out) la sinh vién
roi truong trude khi dat duge muc dich, ¢ day
c6 thé hiéu la trudc khi t6t nghiép dai hoc. Véi
dinh nghia nay thi viéc bo hoc dugc hiéu kha
dong nhat. Trong khi d6, c6 mot quan diém
khéc cho rang, bd hoc dugc coi 1a chuyén sang
moét khéa hoc va/hodc trudng dai hoc khac
(Aina, 2013; Heublein, 2014).

2.2. Hé viia hoc viia lam

biéu 4 khoan 4 va Diéu 45 khoan 2 cua
Luat Gido duc ndm 2005 c6 xdc nhan rang: “Hé
thong gido duc qudc ddn gom gido duc chinh quy
va gido duc thuong xuyén”. “Cdc hinh thiic thuc
hién chuong trinh gido duc thudng xuyén dé ldy
van bang cua hé thong gido duc quéc dan bao
gom: (a) viia lam viia hoc, (b) hoc tii xa, (c) tu
hoc ¢ huéng dan”. Do vay, hé dao tao viia hoc
vtia lam da dugc phap luat thiia nhan.

bao tao thuong xuyén van thuong dung dé
day cho ngudi 16n theo hoc cac chuong trinh
dai hoc. Sinh vién ngudi 16n thudng chon hoc
tii xa hay viia hoc viia lam dé mong c6 du bang
cdp cho cong viéc va thang tién, cing nhu dé c
thé€ hoc tap sudt doi ma van khong bi rang budc
bdi trach nhiém cuia viéc hoc toan thoi gian hay
khong bi han ché béi khoang cach xa véi noi
minh cin dén hoc (Columbaro & Monaghan,
2009). Hinh thtic dao tao nay mém déo, linh
hoat tao diéu kién cho viéc hoc tap suot doi va
gido duc cho moi ngudi.

Hé Dai hoc viia hoc viia lam 1a hinh thic dao
tao pho bién, trong d6 ngudi tham gia la nhiing
nguoi da co mot cong viéc 6n dinh nhung mong
muon c6 thém bang cip trong mot nganh nghé
nao do. Bé cé thé 1a bs sung kién thiic § nganh
trung véi linh vic chuyén mén ma ho danglam
hodc ciing ¢6 thé la mong mudn md rong hiéu
biét, c6 thém kién thiic  mot linh vic khac ma
minh quan tdm. Trong thuc té, d€ tao diéu kién
thuan lgi nhat cho sinh vién viia hoc viia lam va
thu hut tuyén sinh, cic trudng Pai hoc thudng
xuyén ma cac 16p dao tao vao budi t6i hodc thi
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bay, chti nhat trong tuin. Pay la uu diém ndi
troi nhat ctua hé viia hoc vita lam so v6i hé chinh
quy. Trong thoi gian tham gia khoa hoc, thay vi
4 nam nhu dai hoc chinh quy thi nguéi hoc hé
vtia hoc viia lam chi mat khoang tti 3 - 3,5 ndm,
tuy vao chuong trinh dao tao ctia tiing trudng.

2.2. Cdc nhén té anh huéng dén quyét dinh bé
hoc cua sinh vién

Nhiéu mo hinh khac nhau da dugc st dung
bdi cac nha nghién ctiu mo ta cac yéu to co
anh hudng dén thanh tich sinh vién, ty 1¢ hoan
thanh khoa hoc, cung véi cac moi quan hé gitia
cac yéu t6 bién. Cac nha nghién ctiu My da di
dau trong viéc phat trién mot loat cac mo hinh
dé€ c6 gang tim hiéu va giai thich nhiing yéu t6
quan trong goép phan hudng téi goi hoc lai tu
sinh vién gido duc dai hoc (Bean, 1980).

Trong nghién ctiu cia Ostman va Wagner
(1987) cho rang, su bo hoc cua sinh vién bo hoc
cac khoa hoc tap trung vao 4 ly do chinh do la:
(1) Thiéu tai chinh, (2) Thiéu ky ndng cd bdn, (3)
Cong viéc, (4) Gia dinh. Trong khi do, nghién
ctu cua Willging va Johnson (2004) vé chuong
trinh hoc online qua khao sat sinh vién cho biét,
da roi khoi chuong trinh triic tuyén vi nhiéu ly do.
Duidng nhu khong cé ly do chinh dan dén viéc bo
chuong trinh. Ly do rdi khéi chuong trinh ciia ho
dugc sap xép thanh: (1) Ly do cd nhan; (2) Ly do
lién quan dén cong viéc; (3) Ly do lién quan dén
chuong trinh; (4) Ly do lién quan dén cong nghé.

Ngoai ra, nhiing nghién ctu khac thuc hién
cac nghién ctiu vé tinh trang bd hoc ctia sinh vién
1a su két hgp ctia cac nhén t6 khac nhau nhu:

v" Xu huéng nhdn manh thém vé sy anh hudéng
cua moi trudng bén ngoai, nhu nghé nghiép
va ho trg tii gia dinh cta sinh vién (Kember,
1995).

v Dich vu hé tro sinh vién cé mot vai tro rat
quan trong va can thiét d€ giap sinh vién
hoan thanh chuong trinh hoc ctia ho theo
(Bennett, 2003).

v' Nhiéu sinh vién phai di mot khodng cach
dang ké dé dén dugc Trung tdm nghién ctiu
gan nhat cua ho. Yéu t6 nay tré nén quan
trong hon, dac biét 1a déi véi nii sinh vién
theo (Park & Choi, 2009).
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v Cé nghién ctiu dé cap dén yéu t6 cd nhan,
ching han nhu thay ddi trong trang thdi
lam viéc hoac hoan canh gia dinh, déng
mot vai tro quan trong trong viéc bd hoc
(Brown, 1996).

v Yéu t6 thoi gian dugc cha y nhiéu trong
nhiing nghién ctiu véi loai hinh dao tao tu
xa, vi day la yéu t6 rat quan trong doéi véi
sinh vién da di lam. Ostman va Wagner
(1987) tim thay “thiéu thoi gian” la phd bién
nhit, dugc trich dan ly do dugc dua ra boi
sinh vién gido duc tu xa bo hoc.

Sinh vién ghi danh trong dao tao thudng
xuyén thuong la ngudi 16n tudi, tham gia ban
thaoi gian, cong chiic toan thoi gian va tat ca déu
dang c6 trach nhiém ganh vac gia dinh. Doi véi
sinh vién nhu vay, mo hinh ctia cac nghién ctiu
cho sinh vién hoc online cling c6 thé xem xét ké
thiia nhiing diém hop ly cac yéu t6 nhu khong
0 thoi gian, thi€u thong tin phan hoi vé bai tap,
thiéu thoi gian danh cho hoc tap, van dé kho
khan vé tai chinh,...

Tt nhiing phan tich trén cho thdy, cic nghién
ctiu trudc day vé sinh vién bo hoc; trong dé, cac
nghién ctu da dua ra rat nhiéu nguyén nhan
dan dén bd hoc. Qua phan tich & trén, tac gia
nhan thdy rang, trong nghién ctiu ctia Willging
va Johnson (2004) la kha bao quat. Tac gia rut
gon c6 thé chia ra thanh cac nhém nguyén
nhan chinh nhu cac phan chia ctia Willging va
Johnson (2004).

v' Ly do cd nhdn nhu: Nhiing kho khan vé tai
chinh, thiéu thoi gian d€ hoc tap, lich hoc
doi khi dung véi lich lam viéc hay nhiing
kho khan vé gia dinh.

v' Ly do lién quan dén cong viéc nhu: Vi tri cong
viéc da bi thay d6i, co quan hoan toan khong
c6 sy ho trg nao (tai chinh, thoi gian) cho
viéc hoc, khong du thai gian cho cong viéc
va viéc hoc dong thoi.

v' Ly do lién quan dén chuong trinh nhu:
Chuong trinh qué kho dé€ theo hoc, thiéu su
giao ti€p véi gido vién va ban be cung 16p,
chuong trinh hoc khong nhu ky vong.
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v' Ly do lién quan dén comg nghé nhu: Moi
truong hoc tdp rat can kha nang vé cong
nghé, khong dugc su ho trg ddy du, thiéu su
huin luyén vé ky thuét cho sinh vién.

2.4. Mé hinh nghién ciiu dé nghi

Tu nhiing nhiing phan tich trén, xem xét
trong boi canh tai truong Pai hoc Kinh té€ Cong
nghiép Long An, tac gia dé xuat mo hinh nghién
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Trong do:

o KNBH la kha nang bd hoc cua sinh vién,
KNBH = 1 1a kha nang khong bé hoc, KNBH
= 0 kha nang bo hoc; Trong d6, KNBH doéng
vai tro 1a bién phu thuéc va X (i=1-7) 1a bién
doc lap, chi tiét xem Bang 1.

+ X, X,...X 1a nhiing yéu t6 anh hudng dén
kha nang bé hoc ctia sinh vién;

ctiu nhu sau:

P.
KNBH =In(—)=7Z.
n( )%

S, lahé s6 chan ciia m6 hinh;

e Pp..., B, lanhiing hé s6 ctia cac bién doc lap.

= ﬁo + ﬁlX1 + /32X2 +... ﬁka

Bang 1. Cac bién doc lap dugc st dung trong nghién ctiu

Nhom Ky hiéu Mo ta Thang do Gia Nguon
bién (X)) bién thuyét nghién ciiu
Nhom TG Thoai gian Bang 0 néu thiéu thoi gian  + Willging va Johnson
ly do cho hoc tap. Bang 1 néu c6 (2004); Ostman va
cd nhan du thoi gian cho hoc tap. Wagner (1987)
TC Tai chinh Bang 0 néu khoé khin vé tai + Willging va Johnson
chinh. Bang 1 néu khong (2004); Ostman va
kho khan vé tai chinh. Wagner (1987)
Gb Gia dinh Bang 0 néu khong dugc sy + Willging va Johnson
ung ho cta gia dinh. Bing (2004); Ostman va
1 néu dugc su tng hd ctia Wagner (1987); Kember
gia dinh. (1995).
Nhém Cv Thay déi Béing 0 néu thay d6i cong  + Willging va Johnson
ly do cong viéc viéc. Bang 1 néu khong (2004); Ostman va
cong viéc thay d6i cong viéc. Wagner (1987)
Nhom KLCT  Khoi lugng Béing 0 néu chuong trinh ~ + Willging va Johnson
ly do chuong trinh hoc ndng. Bing 1 néu phu hop. (2004)
chuong
trinh PHCT  Chuong trinh Bing 0 néu chuong trinh ~ + Willging va Johnson
hoc phu hop véi khong nhu ky vong. Bing (2004)
muc tiéu 1 néu phu hop.
Nhém HT Su ho trg dich vu  Bang 0 néu khong dugc hdo  + Willging va Johnson
ly do hoc tap trg tot. Bang 1 néu dugc (2004).
ky thudt hé trg tot.

3. Phuong phap nghién ctiu
3.1. Phucong phdp phan tich

Két hgp phuong phap phén tich dinh tinh
v6i ky thudt thao luan nhom va phuong phap
dinh lugng trong nghién ctiu chinh thtic thong
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tuyén trong ndm hoc 2017 - 2018 va dén cudi
nam 2021 sé kiém tra lai s& sinh vién bo hoc dé
dua vao phan tich bang phan mém SPSS 20.
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3.2. Quy trinh nghién ciiu

Buéc 1: Chay mo hinh va xac dinh nhiing
bién quan trong. Thong qua két qua chay mo
hinh tac gia xac dinh nhiing bién doc 14p cé anh
hudng dén kha nang bo hoc ctia sinh vién. Cac
tiéu chuén cin xem xét d€ danh gia mic d6 phu
hgp ctia mo6 hinh:

o Omnibus Test of Model Coefficients (OB):
dl‘mg dékiém dinh su phl‘l hdp tong quat cﬁa
mo hinh véi gia thiét H : =...=p,=0,
néu Sig < « thi gid thiét H 1)1 bac bo hay tacod
thé két ludn mo hinh phu hgp mdt cach tong
quat (Hoang Trong & Chu Nguyén Mdng
Ngoc, 2008).

o Classification Table: bang nay cho ta kiém
tra do chinh xdc trong viéc du bao ctia mo
hinh. (Hoang Trong & Chu Nguyén Mdng
Ngoc, 2008).

o Chiso - 2 Log likelihood (- 2 LL): chi s6 nay
cho biét mtic d¢ giai thich cia mo hinh téng
thé thong qua chi s6 nay cang nho thé hién
do phu hop cang cao (Hoang Trong & Chu
Nguyén Mong Ngoc, 2008).

o Chi s6 Nagelkeeke R Square: cho thay bién
doclap giai thich dugc % cho bién phu thudc,
mo hinh pht hgp khi chi s6 nay Nagelkeeke
> 50% (Hoang Trong & Chu Nguyén Mong
Ngoc, 2008).

Buie 2: Dya trén cac tiéu chudn do luong
mtuc do phu hgp cia mo hinh thuc hién loai
dan cac bién khong cd y nghia.
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Budc 3: Dé xudt mod hinh phu hgp sau khi
tim ra mo hinh t6i uu.

4. Két qua nghién ctiu va thao luin
4.1. Két qud nghién ciiu dinh tinh

Nhoém tac gia thuc hién mdt nghién ctiu dinh
tinh bang cach thao ludn nhém gém 6 thanh
vién gom 1 thanh vién phong Tuyén sinh, 1
thanh vién Trung tam Pao tao thudng xuyén,
4 sinh vién hé Via hoc viia lam tring tuyén
khoa 2017 - 2018. Két qua thao luén di dén két
luan, trong 7 nhan t6 dugc dé xuat cta tac gia
thi nhan t6 “Chuong trinh khong hop” 100%
thanh vién thong nhat loai bo theo ly giai vi hé
via hoc viia lam, sinh vién c6 dua kinh nghiém
lya chon nganh nghé hoc tap, viéc nhdm lan
kho xay ra.

4.2. Két qua nghién citu dinh lugng

Két qua bang tong hgp tin s6 cac quan sat
cho thdy trong s6 250 sinh vién dén 31 thang
12 nam 2021 c¢6 27 (chiém 10,8%) sinh vién bo
hoc va 223 (chiém 89,2%) sinh vién con di hoc.
Trong khi d6 vé bién GD trong 250 sinh vién
thi c6 28 (chiém 11,2%) sinh vién khong dugc
gia dinh tng ho di hoc va 222 (chiém 88,8%)
sinh vién dugc gia dinh tng ho di hoc, tuong tu
cac bién con lai (xem Bang 2).

Bang 2. Thong ké mau khao sat

Dic diém Tansé Tylé (%) Dicdiém Tans6 Tylé (%)
Kha nang bd hoc Thay d6i cong viéc

Bo hoc 27 10,80  Thay doi cong viéc 42 16,800
Khéng bd hoc 223 89,20  Khong thay d6i cong viéc 208 83,200
Gia dinh Khéi lugng chuong trinh

Khong tng ho 28 11,20  Chuong trinh niang 35 14,00
Ung ho 222 88,80  Chuong trinh phi hgp 215 86,00
Tai chinh HO trg

Kho khin tai chinh 31 12,40  Khong hé trg can thiét 39 15,600
Khong khé khién tai chinh 219 87,60  HO trg tot 211 84,400
Thoi gian Tdng 250 100
Khong thai gian 19 7,600

C6 thdi gian 231 92,400

Tong 250 100,00
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Két qua kiém dinh cho thay c6 sy phu hgp tdng quat cia mo6 hinh (xem Bang 3).

Bang 3. Mtic d6 phu hgp téng quat ctia m6 hinh

Step 1 Chi-square df Sig.

Step 132,147 6 0,000
Block 132,147 6 0,000
Model 132,147 6 0,000

Két qua kiém dinh cho théy gid tri -2LL =
39,00 khong cao lam, diéu nay thé hién muc do
pht hgp kha t6t cia mo hinh tdng thé. Két qua
kiém dinh cho thay, 82,8% su thay d6i ctia bién

phu thu¢c dugc giai thich bi bién doc lap trong
mo hinh, phan con lai [a do cac yéu t6 khac. Két
qua kiém dinh cho thdy, muc d¢ giai thich cta
mo hinh kha cao la 82,8% (xem Bang 4).

Bang 4. Mtic d¢ giai thich cia mo6 hinh

Step -2 Log likelihood

Cox & Snell R Square

Nagelkerke R Square

1 39,009* 0,411

0,828

Kiém dinh y nghia hé s6 hoi quy: Kiém dinh
Wald vé y nghia ctia cac hé s6 hoi quy, 5 bién cé

y nghia thong ké & mtic 95% (xem Bang 5) véi
phuong trinh hoi quy nhu sau:

P.
KNBH = ln(l—‘F)= -6,589 + 2,375*GD + 3,101*TG + 2,660*CV + 2,650*KLCT + 1,997*HT

1

Bang 5. Két qua hdi quy cia mo6 hinh

Céac nhan to B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Bién phu thudc: Kha nang bé hoc (KNBH)

Cac bién doc lap

Gia dinh (GD) 2,375 1,003 5,612 1 0,018 10,752
Tai chinh (TC) -0,468 1,486 0,099 1 0,753 0,627
Thai gian (TG) 3,101 1,446 4,601 1 0,032 22,228
Thay d6i cong viéc (CV) 2,660 1,008 6,961 1 0,008 14,290
Khéi lugng chuong trinh hoc (KLCT) 2,650 1,052 6,339 1 0,012 14,152
Su hoé tro (HT) 1,997 0,956 4,364 1 0,037 7,370
Hing s6 -6,589 1,908 11,920 1 0,001 0,001

Két qua trén Bang 5 cho thay, c6 27 trudng
hop bd hoc két qua du bao dung 23 truong hgp
(du bao dung 85,200%). Trong 223 trudng hop
khong bo hoc két qua du bao dung 223 trudng

hop (du bdo ding 100%). Két qua kiém dinh
cho thdy, ty 1é du doan dung ctia toan mo hinh
la 98,400% (xem Bang 6)

Bang 6. Két qua du bao cia mo hinh

Uéc lugng
Quan sat Kha nang bo hoc e,
Tylé d
Bo hoc Khong bo hoc vy cuns
. . N Bo hoc 23 4 85,20
Khd ning bo hoc Khongbohoc 0 223 100,00
Ty 1¢ t3ng thé 98,40
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4.3. Van dung trong du bdo

Gia du Phong cong tac sinh vién muén danh
gid kha nang bo hoc cua sinh vién sé phai thuc
hién 1 khao sat v6i 5 cau hoi tuong duong véi 5
bién c6 y nghia trong moé hinh. Két qua dua vao
cong thiic (phuong trinh héi quy) ban sé du bao
dugc xdc sudt cho kha néng sinh vién d6 khong
bo hoc cu thé nhu sau:

P =P(Y=1)=¢"/ (1 +¢)

Véi Z=-6,589 + 2,375* GD + 3,101* TG
+ 2,660*CV + 2,650*KLCT + 1,997*HT
Gia sti gia dinh khong ung ho (gia tri bién =
0), c6 thai gian danh cho viéc hoc (gid tri bién
= 1), cong viéc thay déi (gia tri bién = 0), khéi
lugng chuong trinh phu hgp (gia tri bién = 1)
va dugc ho trg t6t (gia tri bién = 1), gia tri z sé
dugc tinh nhu sau:

Z= -6.589 + 2,375*0 + 3,101*1 + 2,660*0 +
2,650*1 + 1,997*1= 1,159

e’=2.71"""= 3,175

P =P(Y=1)=¢"/ (1 +¢’) =3,175/ (1 + 3,175) =
76,050% ta c6 thé két luan, kha nang bo hoc cua
sinh vién nay gin bang 24%, va két qua du bao
nay chi ding 98,4%.

4.4. Thdo ludn két qua nghién ciiu

Kiém dinh y nghia hé s hoi quy cho théy, 5
bién la (1) gia dinh ttc la diéu kién cta gia dinh
sinh vién d6 c6 ung ho viéc di hoc ctia sinh vién
do6 hay khong (2) thoi gian tiic 1a sinh vién c6 du
thoi gian danh cho viéc hoc hay khong (3) thay
doi cong viée tlc 1a trong thai gian hoc tap sinh
vién d6 c6 gip phai su c6 phai thay d6i cong
viéc hay khong (4) khéi lugng chuong trinh tiic
la khoi lugng chuong trinh d6 ndng hay khong,
sinh vién c6 thé theo dugc chuong trinh hoc
hay khong (5) hé trg tic 1a dich vu trudng hoc
c6 gitp d6 sinh vién kip thoi dé phuc vu cho
viéc hoc hay khong.

Ngoai ra, ¢c6 1 nhan t6 khong cé y nghia
thong ké la tai chinh c6 hé s6 Sig= 0,753 > 0,05
Nguyén Pinh Tho (2013), diéu nay cing cd
thé hiéu dugc. Hién tai hoc phi hé viia hoc viia
lam tai Truong Dai hoc Kinh té€ Cong nghiép
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Long An khoang 16 - 18 triéu/nam hoc. Day la
muic hoc phi viia phai so v6i mét bang chung.
Hon niia, sinh vién viia hoc viia lam 1a nhiing
nguoi da di lam viéc, ho cé nguodn thu nhép,
do vay, viéc trd muc hoc phi nhu trén la hoan
toan khong khoé khan, chinh vi thé nhan 6 tai
chinh khong c6 y nghia théng ké trong trudng
hop nay.

Theo két qua nghién ctiu cho thay d¢ 16n cua
hé s6 beta 14n lugc theo thi tu nhu sau:

Thoi gian 6: p = 3,101 cho thay, >0 khi sinh
vién c6 nhiéu thoi gian thi kha ning bo hoc
sé giam nghia la bién KNBH sé nhén gia trj 1
(khong bo hoc). Co thé day la ddu hiéu nhan
thdy khi sinh vién it ving mat tai l6p d6 la diéu
kién dam bao sinh vién khong bd hoc. Ngoai ra,
chi s6 EXP = 22,228 cho thdy, sinh vién c6 thoi
gian hoc tap thi kha nang khong bo hoc cao hon
sinh vién khong c6 thaoi gian 22,228 lan (néu cac
yéu t6 khac khong dai).

Thay doi cong viéc: B = 2,660 cho thdy, >0
khi sinh vién khong hay d6i cong viéc thi kha
ndng bd hoc sé giam nghia la bién KNBH sé
nhan gia tri 1 (khong bd hoc). Co thé day la
ddu hiéu nhén thay khi sinh vién c6 cong viéc
6n dinh la diéu kién dam béo sinh vién khong
bd hoc. Ngoai ra chi s6 EXP = 14,290 cho thay,
sinh vién c6 cong viéc 6n dinh thi kha nang
khong bo hoc cao hon sinh vién khong c6 cong
viéc 6n dinh 14,290 14n (néu cac yéu t6 khac
khong do6i).

Khéi lugng chuong trinh: B = 2,650 cho thay
$>0 khi sinh vién nhan thdy chuong trinh hoc
tap khong ning, kha ning theo dugc thi kha
nang bo hoc sé giam nghia la bién KNBH sé
nhan gia tri 1 (khong bd hoc). Co thé day la
dau hiéu nhén thay khi két qua hoc tip ctia sinh
vién (théng qua diém trung binh hoc phin) d6
la diéu kién dam bao sinh vién khong bd hoc.
Ngoai ra, chi s6 EXP = 14,152 cho thdy, sinh
vién c6 két qua hoc tap tot thi kha nang khong
bd hoc cao hon sinh vién c6 két qua hoc tap kém
14,152 lan (néu cac yéu t6 khac khong déi).

Gia dinh: 3 = 2,375 cho thiy, >0 khi sinh vién
dugc gia dinh ung ho viéc di hoc ctia ho thi kha

124



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

nang bd hoc ctia ho giam nghia 1a bién KNBH
sé nhén gia tri 1 (khong bo hoc). Cé thé day la
ddu hiéu nhén théy khi sinh vién it ving mat tai
16p do 1a diéu kién dam bao sinh vién khong bo
hoc. Ngoai ra chi s6 EXP = 10,752 cho thdy, sinh
vién dugc sy ung ho cua gia dinh sé cé thoi gian
hoc tap thi kha ndng khong boé hoc cao hon sinh
vién khong dugc sy ho trg cta gia dinh 10,752
lan (néu cac yéu t6 khac khong déi).

Hb trg: p = 1,997 cho thdy, >0 khi sinh vién
cam nhén dugc sy ho trg vé dich vu hoc tép
cho sinh vién t6t thi kha nang boé hoc sé giam
nghia la bién KNBH sé nhan gia tri 1 (khong bd
hoc). Co thé day la d4du hiéu nhén thay khi sinh
vién gap khoé khan trong viéc st dung cac dich
vu hoc tap nhu s dung web cua nha truong
xem thdng bao, truy cip diém, hoc truc tuyén,
truy cap bai giang... d6 la diéu kién dam bao
sinh vién hting thu véi viéc hoc tap gidm viéc bo
hoc. Ngoai ra, chi s6 EXP = 7,370 cho thdy, sinh
vién c6 tan dung tot cac dich vu hé trg hoc tap
thi kha nidng khong bo hoc cao hon sinh vién
khong c6 thoi gian 7,370 lan (néu cac yéu toé
khac khong doi).

5. Két luan va khuyén nghi
5.1. Két lugn

Nghién ctiu nay dugc thuc hién bang phuong
phap két hgp, la phuong phap phén tich dinh
tinh v6i kj thuét thdo luan nhém va phuong
phap dinh lugng. Két qua nghién ctiu dinh tinh
v6i 6 chuyén gia da thong nhat két qua, trong
7 nhan t6 dugc dé xuit cta tac gia thi nhéan t6
“Chuong trinh khong hgp” 100% thanh vién
thong nhat loai bo. Do vdy, moé hinh con lai 6
yéu t6 tac dong dén bién phu thudc. Két qua
ctia nghién ctiu dinh lugng bang héi quy Binary
Logistic, két qua cho thdy, 5 yéu t6 co tac dong
t6i viéc sinh vién bd hoc hay khong gom: (1)
thoi gian,(2) thay doi cong viéc, (3) khoi lugng
chuong trinh, (4) gia dinh va (5) hé trg.

5.2. Khuyén nghi

Két qua nghién ctiu cho thay, dé€ han ché cho
sinh vién bo hoc, cac co s6 dao tao can chu y
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tac dong vao 5 yéu td trén ¢ nhiéu muic do khac
nhau cu thé nhu sau:

Thoi gian: Day la yéu t6 tac dong manh nhat,
c6 thé noi thoi gian la yéu t6 tién quyét cho
sinh vién c6 ti€p tuc hoc hay khong. Vi sinh
vién h¢ viia lam vtia hoc la nhiing nguoi da cé
cong viéc, do vy viia di lam viia di hoc 1a ca sy
c6 gang. D€ cho ho thuan lgi cho viéc hoc tap
nha trudng can thiét ké thoi khoa biéu that linh
dong nhu cac 16p hoc vao ngay thi 7, cht nhat
hodc cac budi t6i trong tuan nhu téi 2,4,6 hodc
to6i 3,5,7. V6i thoi khoa biéu nhiéu lya chon
sinh vién c6 thé lya chon thdi gian hoc tap phu
hop nhat cho chinh ho.

Thay ddi cong viéc: Day la yéu t6 tac dong
manh thi 2, la yéu t6 thudc vé ca nhan nguoi
hoc, co s§ dao tao rat khé tac dong vao. Diéu
quan trong la co s6 dao tao xay dung quy ché
sao cho thuén lgi nhét cho sinh vién bdo luu két
qua va thudn lgi khi tréd lai truong khi diéu kién
ho c6 thé tiép tuc hoc sau thoi gian tam dung.

Khoi lugng chuong trinh: Day la yéu t6 tac
dong manh thu 3, co sé dao tao nén xay dung
chuong trinh theo huéng tinh gon va thuc tién
hon. Khéng nén chuong trinh qua dai, tang
cudng hudng dan tu hoc, tu nghién cidu, diéu
nay gitp cho sinh vién tan dung dugc kinh
nghiém lam viéc va linh dong trong viéc dap
tng yéu cau kiém tra danh gia cia nha trudng,
thay vi phai lam bai kiém tra tip trung thi sinh
vién c6 thé lam bai tiéu ludn\dy an\bai tap 16n.

Gia dinh: Day la yéu t6 tac dong manh thti 4,
c6 thé nodi véi co s¢ dao tao gan nhu khong thé
tac dong vao, nha truong chi cé thé thong tin,
truyén thong tao an tugng tét vé thuong hiéu
cta nha trudng véi cong ching.

H0 trg: Day 1a yéu t6 tdc dong yéu nhat. Tuy
nhién viéc ho trg t6t dich vu hoc tap cling cung
c6 nhiing yéu t6 & trén. Vi du nhu tat ca cac
dich vu déu dugc thuc hién trén web ciling la
diéu kién tiét kiém thdi gian va sinh vién co
nhiéu thoi gian danh cho hoc tap. Ngoai ra tinh
chuyén nghiép trong dich vu ho trg ciing ting
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an tugng tich cuc cta sinh vién doi véi truong
hoc, gitp cho sinh vién gan b6 hon véi trudng.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Mau nghién ctiu & nghién ctiu nay la mau
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tot, diéu nay lam han ché qua trinh bién luan
va so sanh. Cling nhu bat ci nghién ctiu nao,
nghién ctiu nay ciing c¢6 nhiing han ché nhat
dinh nhu mau khao sat chi thu thap don nhat
trong 1 khéa hoc dugc tuyén sinh 2017 - 2018.

thuan tién (phi xdc sudt), sé téng quat hon
néu mau dugc thu thap 1a mau xac suit. Chu
dé nghién ctiu nay dén thoi diém hién tai rat it
nghién ctu, do vay viéc ké thiia mo hinh cta
nhiling nghién ctu trudc day khong tan dung

Két qua nay sé tong quat hon néu mau khao sat
dugc thuc hién & nhiéu khda hoc khéac nhau,
vao sé tot hon néu quan sat & nhiéu truong &
nhiéu khu vuic khac nhau.
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