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Tóm tắt. Nghiên cứu này được thực hiện nhằm tìm hiểu vai trò trung gian của 

trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp trong mối quan hệ giữa tài chính xanh, đầu tư 

xanh, công nghệ xanh và tính bền vững, đồng thời điều tra về tác động điều tiết của 

quản trị doanh nghiệp. Bài viết sử dụng phương pháp nghiên cứu định lượng, thu thập 

dữ liệu từ 280 người lao động đang làm việc tại các doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam. 

Kết quả phân tích mô hình SEM cho thấy tác động tích cực và có ý nghĩa thống kê của 

tài chính xanh, đầu tư xanh và công nghệ xanh đến tính bền vững. Ngoài ra, kết quả 

cũng xác nhận vai trò trung gian của CSR trong mối liên hệ giữa tài chính xanh, đầu tư 

xanh, công nghệ xanh và tính bền vững. Quản trị doanh nghiệp cũng được xác định là 

yếu tố điều tiết quan trọng, định hình việc chuyển các sáng kiến CSR thành các hoạt 

động bền vững. Nghiên cứu đã đóng góp về mặt lý thuyết về việc nhấn mạnh tầm quan 

trọng của tài chính xanh, đầu tư xanh, đổi mới công nghệ, CSR và quản trị doanh 

nghiệp trong việc tác động đến kết quả bền vững tại Việt Nam. Về mặt thực tế, nghiên 

cứu thúc đẩy tính bền vững, cung cấp tài liệu cho các quyết định chiến lược tài chính, 

sáng kiến CSR, tiến bộ công nghệ và cơ chế quản trị nội bộ cho các doanh nghiệp nhỏ 

và vừa Việt Nam. 

Từ khóa: Công nghệ xanh; Đầu tư xanh; Quản trị doanh nghiệp; Phát triển bền 

vững; Tài chính xanh; Trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp. 

1. Giới thiệu 

Trong môi trường cạnh tranh hiện nay, tính bền vững đóng vai trò quan trọng đối 

với sự phát triển thịnh vượng của các doanh nghiệp. Tính bền vững liên quan đến nhiều 

khía cạnh khác nhau như đạo đức, đổi mới chiến lược và đảm bảo thành công lâu dài 

trong bối cảnh toàn cầu đang phát triển năng động. Tài chính xanh, đầu tư xanh và công 

nghệ xanh được xác định là những yếu tố không thể thiếu trong việc thúc đẩy các hoạt 

động bền vững trong các tổ chức (Wang và cộng sự, 2023). Bên cạnh đó, đầu tư xanh 
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đóng vai trò khuyến khích doanh nghiệp áp dụng các hoạt động thân thiện với môi 

trường, tối ưu hóa việc sử dụng tài nguyên và đồng thời nâng cao hiệu quả hoạt động 

(Ye & Dela, 2023). Tương tự, công nghệ xanh góp phần nâng cao tính bền vững bằng 

cách tối ưu hóa việc sử dụng tài nguyên. Nói cách khác, việc nâng cao trách nhiệm xã 

hội của doanh nghiệp (CSR) được coi là cần thiết vì nó gắn kết các mục tiêu kinh doanh 

với sự thịnh vượng của xã hội và môi trường. Khi các tổ chức ưu tiên ứng dụng công 

nghệ xanh, tài chính xanh trong bối cảnh CSR, là đã góp phần nâng cao tính bền vững 

(Wang và cộng sự, 2023). Hiệu quả của những sáng kiến này phụ thuộc vào cơ cấu tổ 

chức quản trị doanh nghiệp, được coi là yếu tố quyết định quan trọng trong mối quan hệ 

giữa CSR và tính bền vững. Lý thuyết đại diện cho rằng quản trị doanh nghiệp bền vững 

phải hướng đến lợi ích tốt nhất của các bên liên quan (Wang & Yan, 2023), phúc lợi xã 

hội, từ đó củng cố mối liên hệ giữa các cam kết CSR (Wang & Yan, 2023). Nghiên cứu 

trước đã chứng minh rằng quản trị doanh nghiệp đóng vai trò then chốt trong việc giám 

sát các hoạt động CSR, từ đó góp phần vào sự bền vững của tổ chức (Ye & Dela, 2023). 

Việc thực hiện các sáng kiến CSR nhằm đáp ứng mong đợi của các bên liên quan 

là điều bắt buộc đối với các doanh nghiệp (Sachs và cộng sự, 2019). Các nghiên cứu 

này đã khám phá sự tương tác giữa tài chính xanh, đầu tư xanh, công nghệ xanh, CSR 

và quản trị doanh nghiệp trong việc ảnh hưởng đến tính bền vững. Tuy nhiên, rất ít 

nghiên cứu có xem xét đầu tư xanh và công nghệ xanh. Trong nghiên cứu của Pambudi 

và cộng sự (2022), tác động tích cực và đáng kể của đầu tư xanh đến tính bền vững đã 

được xác định thông qua vai trò trung gian của CSR. Mặc dù vậy, các nghiên cứu trước 

đã bỏ qua việc xem xét đầu tư xanh và công nghệ xanh và tác động điều tiết của quản trị 

doanh nghiệp vẫn chưa được khám phá. Đây chính là khoảng trống nghiên cứu.  

Các quy định tại Việt Nam đã cho thấy vai trò quan trọng của các doanh nghiệp 

nhỏ và vừa trong việc thúc đẩy các hoạt động kinh doanh có ý thức về môi trường. Mặc 

dù có những đóng góp đáng kể nhưng các doanh nghiệp vừa và nhỏ vẫn phải đối mặt 

với những thách thức trong việc tiếp cận nguồn tài chính do quy mô kinh doanh hạn 

chế. Do đó, tài chính xanh là một yếu tố quan trọng giúp giảm thiểu tác động môi 

trường và nâng cao tính bền vững. Đầu tư xanh có ý nghĩa quan trọng trong bối cảnh 

các công ty sản xuất ở Việt Nam. Hơn nữa, quản trị doanh nghiệp bền vững là điều cần 

thiết để đảm bảo quản lý minh bạch và có đạo đức. Dựa trên tầm quan trọng và khoảng 

trống được xác định trong nghiên cứu trước đây, nghiên cứu hiện tại nhằm mục đích 

xem xét vai trò trung gian của CSR trong mối quan hệ giữa tài chính xanh, đầu tư xanh, 

công nghệ xanh và tính bền vững, đồng thời khám phá tác động điều tiết của quản trị 
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doanh nghiệp trong bối cảnh các doanh nghiệp nhỏ và vừa tại Việt Nam. Về mặt lý 

thuyết, nghiên cứu này phát triển một mô hình toàn diện toàn diện hơn trong đó nhấn 

mạnh mối liên kết giữa các chiến lược tài chính, thực tiễn CSR, đổi mới công nghệ và 

cơ chế quản trị nội bộ trong việc tạo ra các kết quả bền vững. Về khía cạnh thực tiễn, 

những phát hiện của nghiên cứu giúp định hướng cho các nhà quản lý tại các doanh 

nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam về vai trò của CSR trong việc tăng cường các hoạt động 

xanh và cơ cấu quản trị nội bộ để đẩy mạnh các hoạt động bền vững. Phần còn lại của 

nghiên cứu được cấu trúc thành bốn phần gồm tổng quan tài liệu, phương pháp nghiên 

cứu, phân tích dữ liệu và thảo luận, hạn chế và hướng nghiên cứu trong tương lai. 

2. Cơ sở lý thuyết 

2.1. Lý thuyết các bên liên quan 

Lý thuyết các bên liên quan được sử dụng phổ biến trong nghiên cứu quản lý bền 

vững. Nội dung lý thuyết liên quan đến quản trị chiến lược, đạo đức kinh doanh và gần 

đây tập trung vào vấn đề phát triển bền vững, chủ đề trách nhiệm xã hội của doanh 

nghiệp (Al-shamali và cộng sự, 2013). Trong các tài liệu về trách nhiệm xã hội của 

doanh nghiệp, lý thuyết các bên liên quan đã được chứng minh là cực kỳ có giá trị 

(Aribi & Gao, 2012). Khách hàng là bên liên quan quan trọng nhất quyết định khả năng 

cạnh tranh của tổ chức trên thị trường, là đối tượng giúp tổ chức phát triển hoạt động 

kinh doanh, sản phẩm mới. Ứng dụng lý thuyết này vào nghiên cứu hiện tại nhấn mạnh 

rằng các doanh nghiệp áp dụng chương trình CSR như một phương tiện thúc đẩy các 

chính sách và hành động có trách nhiệm với xã hội và đáp ứng hiệu quả nhu cầu của 

khách hàng. Động lực đáp ứng nhu cầu của khách hàng dẫn đến sự cải tiến trong hoạt 

động như các cải tiến xanh về công nghệ, tài chính và đầu tư. 

2.2. Phát triển giả thuyết nghiên cứu 

Đầu tư xanh liên quan đến phân bổ tài chính cho các dự án, sáng kiến hoặc công 

nghệ thân thiện với môi trường. Các khoản đầu tư này đảm nhận một vai trò quan trọng 

trong việc thúc đẩy tính bền vững bằng cách chuyển vốn vào các dự án kinh doanh thân 

thiện với môi trường, từ đó tạo điều kiện thuận lợi cho quá trình chuyển đổi sang một 

mô hình linh hoạt hơn (Freudenreich và cộng sự, 2020). Một số nghiên cứu trước đây đã 

tìm hiểu mối tương quan giữa đầu tư xanh và tính bền vững cho nhiều bối cảnh khác 

nhau, tại các quốc gia, ngành công nghiệp và khoảng thời gian khác nhau và cho thấy 

mối tương quan tích cực giữa đầu tư xanh và tính bền vững (Chen và cộng sự, 2023; 

Ioannou & Serafeim, 2019). Từ đó, giả thuyết nghiên cứu sau được đề xuất: 
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Giả thuyết H1. Đầu tư xanh tác động tích cực đến tính bền vững 

Theo yêu cầu của xã hội, các công ty đã tăng cường tập trung vào phát triển bền 

vững, trong đó đầu tư xanh và CSR nổi lên như những yếu tố then chốt để thành công 

(Dikau & Volz, 2021). Một số nghiên cứu thực nghiệm đã chứng minh mối liên hệ cùng 

chiều của sự tham gia CSR tích cực và xu hướng đầu tư vào các dự án năng lượng bền 

vững, đảm bảo nguồn tài chính xanh cho các sáng kiến thân thiện với môi trường (Ye & 

Dela, 2023; Dikau & Volz, 2021). Nghiên cứu trước cũng phát hiện ra rằng thể chế, cơ 

hội đầu tư xanh và nguồn tài chính là những yếu tố quan trọng ảnh hưởng đến mối quan 

hệ này (Xu và cộng sự, 2020). Mối tương quan tích cực giữa các sáng kiến đầu tư xanh 

và CSR, từ đó góp phần đạt được các mục tiêu bền vững cũng đã được xác nhận (Ye & 

Dela, 2023). Dựa vào các nghiên cứu trước, giả thuyết sau đây được đề xuất: 

Giả thuyết H2. Đầu tư xanh tác động tích cực đến CSR. 

Giả thuyết H3. CSR đóng vai trò trung gian tích cực đối với mối liên hệ giữa đầu 

tư xanh và tính bền vững. 

Tài chính xanh là những công cụ tài chính được thiết kế riêng để thúc đẩy tính bền 

vững. Nghiên cứu trước đã khẳng định vai trò then chốt của tài chính xanh trong việc 

tăng cường tính bền vững (Guo và cộng sự, 2020). Khababa & Jalingo (2023) cũng đã 

xác định mối tương quan cùng chiều giữa tài chính xanh và tính bền vững, chứng minh 

rằng khi tài chính xanh tăng cao làm giảm lượng khí thải carbon, đóng góp đáng kể cho 

tính bền vững. Ngoài ra, Wang và cộng sự (2023) cũng đã xác nhận rằng khi sử dụng tài 

chính xanh, các công ty và ngành đã đóng góp đáng kể cho tính bền vững. Raberto và 

cộng sự (2019) cũng cho thấy các khoản đầu tư trực tiếp thông qua cơ chế tài chính 

xanh có đã thúc đẩy tính bền vững. Do đó, bài viết đề xuất giả thuyết nghiên cứu sau: 

Giả thuyết H4. Tài chính xanh tác động cùng chiều đến tính bền vững. 

Tài chính xanh liên quan đến nguồn tài chính hướng tới môi trường (Tran và cộng 

sự, 2020). Các bên liên quan không chỉ mong đợi các công ty ưu tiên tạo ra lợi nhuận 

mà còn nhấn mạnh đến tính bền vững. Tài chính xanh và CSR có chung các mục tiêu và 

nguyên tắc nền tảng nhất quán, được xem là một công cụ có giá trị thúc đẩy giá trị này 

từ cả góc độ môi trường và xã hội (Wang và cộng sự, 2023). Việc kết hợp tài chính 

xanh vào các hoạt động CSR được coi là cách tiếp cận chiến lược để các doanh nghiệp 

đạt được mục tiêu phát triển lâu dài (Chen và cộng sự, 2023). Các nghiên cứu trước cho 

rằng việc tích hợp tài chính xanh vào chiến lược CSR cho phép các doanh nghiệp có 
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những đóng góp có ý nghĩa cho tính bền vững (Wang và cộng sự, 2023; Zheng và cộng 

sự, 2021). Từ đó, nghiên cứu đặt ra các giả thuyết nghiên cứu sau: 

Giả thuyết H5: Tài chính xanh có ảnh hưởng tích cực đối với CSR 

Giả thuyết H6: CSR đóng vai trò trung gian đáng kể cho mối liên hệ giữa tài 

chính xanh và tính bền vững. 

Công nghệ xanh là công nghệ thân thiện với môi trường. Đây là công nghệ tạo ra 

những sản phẩm và ứng dụng được thiết kế để nâng cao tính bền vững (Guo và cộng sự, 

2020). Về mặt thực nghiệm, nghiên cứu trước đã xem xét tác động của công nghệ xanh 

đối với tính bền vững và xác định tác động tích cực và có ý nghĩa thống kê (Wang và 

cộng sự, 2023). Hơn nữa Guo và cộng sự (2020) cũng đã phát hiện ra rằng việc áp dụng 

công nghệ xanh giúp nâng cao hiệu quả tài nguyên và giảm suy thoái môi trường, nhấn 

mạnh vai trò then chốt của công nghệ xanh trong việc thúc đẩy các mục tiêu bền vững. 

Từ đó, giả thuyết nghiên cứu sau được đề xuất: 

Giả thuyết H7: Công nghệ xanh có tác động tích cực đến tính bền vững. 

Nghiên cứu trước chỉ ra rằng công nghệ xanh đóng một vai trò quan trọng trong 

việc nâng cao CSR, từ đó góp phần làm tăng tính bền vững (Guo và cộng sự, 2020). 

Ngoài ra, Wang và cộng sự (2023) cũng xác định rằng các công ty sử dụng công nghệ 

xanh có xu hướng thu hút các nhà đầu tư và các bên liên quan quan tâm đến thực hành 

trách nhiệm xã hội, từ đó nâng cao danh tiếng CSR và thúc đẩy văn hóa doanh nghiệp 

bền vững. Bằng chứng thực nghiệm cũng chỉ ra rằng đầu tư xanh đóng một vai trò quan 

trọng trong việc tăng cường trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp nhằm nâng cao tính 

bền vững. Vì vậy, nghiên cứu đặt ra các giả thuyết nghiên cứu sau: 

Giả thuyết H8: Công nghệ xanh có tác động tích cực đến CSR 

Giả thuyết H9: CSR đóng vai trò trung gian tích cực trong mối liên hệ giữa công 

nghệ xanh và tính bền vững.  

Giả thuyết H10: CSR có tác động tích cực đến tính bền vững. 

Các nghiên cứu trước đây đã nhấn mạnh vai trò then chốt của quản trị công ty đối 

với tăng trưởng và thành công thông qua việc thúc đẩy thực hiện các sáng kiến CSR (Ye 

& Dela, 2023). Trong đó, CSR là việc tích hợp các hoạt động môi trường và xã hội vào 

quy trình và hoạt động thực tiễn của công ty để nâng cao tính bền vững (Khababa & 

Jalingo, 2023). CSR còn đóng vai trò là cơ chế mở rộng để giải quyết lợi ích của các 

bên liên quan khác nhau (Yang & Basile, 2022). Bên cạnh đó, các nghiên cứu gần đây 
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đã nhấn mạnh tầm quan trọng của quản trị công ty hiệu quả trong việc thúc đẩy các 

hành động và kết quả CSR. Một cơ cấu quản trị công ty mạnh có ảnh hưởng đáng kể 

đến việc tiếp thu và thực hiện các hoạt động CSR (Zheng và cộng sự, 2021). Hơn nữa, 

các công ty có cơ cấu quản trị công ty mạnh mẽ và hội đồng quản trị độc lập thể hiện xu 

hướng tham gia vào các hoạt động có trách nhiệm xã hội cao hơn (Mukhtaruddin và 

cộng sự, 2019), có thể nâng cao tính bền vững (Wu & Jin, 2022). Từ đó, giả thuyết 

nghiên cứu sau được đề xuất: 

Giả thuyết H11: Quản trị doanh nghiệp có vai trò điều tiết đáng kể giữa CSR và 

tính bền vững. 

Dựa vào cơ sở lý thuyết, bài viết đề xuất mô hình nghiên cứu theo hình 1. 

 

Hình 1. Mô hình nghiên cứu 

Nguồn: Đề xuất của tác giả, năm 2024 

3. Phương pháp nghiên cứu 

Nghiên cứu này áp dụng phương pháp nghiên cứu định lượng, dữ liệu được khảo 

sát từ người lao động, bao gồm lãnh đạo và nhân viên đang làm việc tại các doanh 

nghiệp nhỏ và vừa tại Việt Nam. Trong đó, lãnh đạo là những người lập kế hoạch chiến 

lược, ra quyết định và triển khai các hoạt động quản trị và trách nhiệm xã hội. Nhân 

viên là những người thụ hưởng hoặc có liên quan đến việc thực hành các hoạt động 

trách nhiệm xã hội, họ cũng là người chịu ảnh hưởng trực tiếp hoặc gián tiếp bởi quản 

trị doanh nghiệp. Thang đo được kế thừa từ các nghiên cứu trước đó, trong đó công 

nghệ xanh được dựa vào nghiên cứu của Wasiq và cộng sự (2023), gồm 3 câu hỏi khảo 

sát. Thang đo tài chính xanh, đầu tư xanh và trách nhiệm xã hội được sử dụng dựa vào 
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nghiên cứu của Ye & Dela (2023). Quản trị doanh nghiệp được đánh giá bằng 4 nội 

dung và 16 câu hỏi, bao gồm trách nhiệm giải trình được đo bằng bốn mục, tính công 

bằng được đo bằng bốn mục, tính minh bạch được đo bằng bốn mục và tính độc lập của 

hội đồng quản trị được đo bằng bốn mục. Thang đo này dựa vào nghiên cứu của 

Abdullah (2021). Cuối cùng, tính bền vững được định lượng bằng 6 câu hỏi, thừa kế 

thang đo từ nghiên cứu của Ye & Dela (2023). 

Các thang đo được đánh giá bằng thang đo Likert 5 điểm, trong đó 1 là “Hoàn 

toàn không đồng ý” và 5 là “Hoàn toàn đồng ý”. Tổng số câu hỏi khảo sát được gửi đi là 

300 câu, số lượng câu hỏi thu lại là 285 câu, trong đó 280 câu hỏi hợp lệ được sử dụng 

để phân tích ở các bước tiếp theo. Để xử lý dữ liệu, phương pháp phân tích mô hình cấu 

trúc tuyến tính (SEM) bằng phần mềm SmartPLS đã được dùng để kiểm tra độ tin cậy, 

giá trị thang đo, kiểm định mô hình đo lường, mô hình cấu trúc và các giả thuyết. 

4. Kết quả nghiên cứu 

4.1. Mô tả thống kê 

Kết quả thống kê nhân khẩu học của mẫu khảo sát cho thấy sự phân bổ giới tính 

khá cân bằng giữa giới tính nam (59%) và nữ (41%). Phân bổ về độ tuổi cho thấy nhân 

viên trẻ chiếm tỷ trọng chủ yếu, đặc biệt là trong độ tuổi 20-24. Điều này thể hiện sự 

chú trọng vào việc thu hút và bồi dưỡng tài năng trẻ. Tuy nhiên, cũng có 25% người lao 

động có độ tuổi trên 45 tuổi, cho thấy lực lượng lao động gồm nhiều thế hệ khác nhau. 

Xét về kinh nghiệm làm việc, một tỷ trọng lớn nhân viên có độ tuổi từ 5 đến 10 năm là 

đối tượng của mẫu khảo sát. Sự phân bổ giữa người lao động là nhân viên và quản lý có 

tỷ trọng không chênh lệch nhau nhiều. 

Về quy mô lao động, số lượng doanh nghiệp khảo sát dưới 50 lao động chiếm tỷ 

trọng chủ yếu (55%), quy mô từ 51 đến 100 lao động chiếm 27%. Tổng doanh thu hàng 

năm của doanh nghiệp dưới 3 tỷ chiếm 29,8% số lượng khảo sát, từ 3 đến 20 tỷ chiếm 

26%, từ 21 đến 50 tỷ chiếm 21%. 17% số lượng đáp viên đang làm việc tại các doanh 

nghiệp được thành lập dưới 10 năm, 55% tại các doanh nghiệp được thành lập từ 10 đến 

25 năm và 28% tại các doanh nghiệp được thành lập trên 25 năm. Các doanh nghiệp 

được khảo sát chủ yếu tập trung ở các khu vực trung tâm của miền Nam và miền Bắc, 

trong đó số lượng người được khảo sát đang làm việc tại miền Nam chiếm tỷ trọng 

45%, miền Bắc chiếm tỷ trọng 42%. Tỷ trọng doanh nghiệp thuộc lĩnh vực thương mại 

chiếm 34% số lượng khảo sát, sản xuất chiếm 29,9%, dịch vụ chiếm 28%, lĩnh vực khác 

chiếm tỷ trọng 8,1%. 
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4.2. Kết quả đánh giá mô hình đo lường 

4.2.1. Giá trị hội tụ 

Giá trị hội tụ được đánh giá bằng hệ số tải ngoài, hệ số Cronbach's alpha, độ tin 

cậy tổng hợp và giá trị AVE. Theo đề xuất của Hair và cộng sự (2017), hệ số tải tối 

thiểu phải là 0,50. Ngưỡng giá trị của Cronbach's alpha là từ 0,7 trở lên. Độ tin cậy tổng 

hợp có ngưỡng từ 0,70 trở lên. Giá trị AVE phải lớn hơn 0,50. Kết quả nghiên cứu trong 

Bảng 1 thể hiện sự đáp ứng tất cả các giá trị ngưỡng. 

Bảng 1. Kết quả phân tích mô hình đo lường 

Yếu tố Biến quan 

sát 

Hệ số tải 

nhân tố 

Giá trị 

Cronbach’s 

Alpha 

Độ tin cậy 

tổng hợp 

CR 

Phương sai 

trích trung 

bình AVE 

Quản trị 

doanh 

nghiệp 

(QTDN) 

QTDN1 0,82 

0,82 0,84 0,81 

QTDN2 0,83 

QTDN3 0,77 

QTDN4 0,80 

QTDN5 0,86 

QTDN6 0,85 

QTDN7 0,84 

QTDN8 0,82 

QTDN9 0,79 

QTDN10 0,77 

QTDN11 0,83 

QTDN12 0,84 

QTDN13 0,78 

QTDN14 0,79 

QTDN15 0,85 

QTDN16 0,87 

Phát triển 

bền vững 

(PTBV) 

PTBV1 0,89 

0,88 0,90 0,85 

PTBV2 0,84 

PTBV3 0,87 

PTBV4 0,89 

PTBV5 0,86 

PTBV6 0,85 
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Tài chính 

xanh (TCX) 

TCX1 0,85 

0,78 0,80 0,764 

TCX2 0,81 

TCX3 0,87 

TCX4 0,89 

TCX5 0,75 

Trách 

nhiệm xã 

hội của 

doanh 

nghiệp 

(CSR) 

CSR1 0,87 

0,87 0,89 0,84 

CSR2 0,84 

CSR3 0,76 

CSR4 0,71 

CSR5 0,73 

Công nghệ 

xanh 

(CNX) 

CNX1 0,83 

0,85 0,87 0,73 CNX2 0,75 

CNX3 0,73 

Đầu tư 

xanh (ĐTX) 

DTX1 0,81 

0,80 0,82 0,86 

DTX2 0,87 

DTX3 0,84 

DTX4 0,86 

DTX5 0,86 

Nguồn: K     ết quả phân tích từ phần mềm SmartPLS 

Để đánh giá giá trị phân biệt trong SmartPLS, hai tiêu chí có thể sử dụng gồm chỉ 

số Heterotrait-Monotrait (HTMT) và chỉ số Fornell-Larcker. Tuy nhiên, giá trị của 

HTMT thường được ưu tiên hơn khi đánh giá, ngưỡng giá trị của HTMT phải dưới 0,85, 

thể hiện giá trị phân biệt giữa các cấu trúc (Henseler, 2017). Các giá trị HTMT cao nhất 

của nghiên cứu này là 0,63, cho thấy đáp ứng ngưỡng yêu cầu. 

4.3. Kết quả đánh giá mô hình cấu trúc 

Kết quả bảng 2 cho thấy tài chính xanh có tác động tích cực và đáng kể đến tính 

bền vững (β = 0,24, p < 0,001). Điều này hàm ý rằng việc áp dụng các chiến lược tài 

chính hoặc phương thức đầu tư thân thiện với môi trường của các doanh nghiệp nhỏ và 

vừa góp phần đáng kể vào tính bền vững. Phát hiện này nhấn mạnh tầm ảnh hưởng của 

việc tích hợp các nguyên tắc tài chính xanh như một thành phần cơ bản của tính bền 

vững đối với các doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam, nơi ý thức về môi trường ngày 

càng được quan tâm nhiều hơn. 
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Bảng 2. Kết quả đánh giá mô hình cấu trúc 

Giả 

thuyết 

Mối quan hệ Hệ số đường 

dẫn 

Kiểm 

định t 

Kiểm 

định p 

Kết quả 

Tác động trực tiếp  

H1 ĐTX → PTBV 0,18 5,68 0,000 Chấp 

nhận 

H2 ĐTX → CSR 0,20 3,27 0,011 Chấp 

nhận 

H4 TCX → PTBV 0,24 4,60 0,001 Chấp 

nhận 

H5 TCX → CSR 0,15 3,40 0,002 Chấp 

nhận 

H7 CNX → PTBV 0,12 5,39 0,000 Chấp 

nhận 

H8 CNX → CSR 0,30 3,75 0,012 Chấp 

nhận 

H10 CSR → PTBV 0,40 4,41 0,003 Chấp 

nhận 

Tác động gián tiếp  

H3 TCX → CSR → PTBV 0,08 3,19 0,001 Chấp 

nhận 

H6 ĐTX → CSR → PTBV 0,10 3,20 0,013 Chấp 

nhận 

H9 CNX → CSR → PTBV 0,06 4,35 0,002 Chấp 

nhận 

Tác động điều tiết  

H11 CSR*QTDN → PTBV 0,05 2,08 0,045 Chấp 

nhận 

 Ghi chú: QTDN: Quản trị doanh nghiệp; PTBV: Phát triển bền vững; TCX: Tài chính xanh; CSR: Trách 

nhiệm xã hội của doanh nghiệp; CNX: Công nghệ xanh; ĐTX: Đầu tư xanh. 

Nguồn: Kết quả tính toán từ phần mềm SmartPLS 4.0 

Đầu tư xanh cũng có tác động tích cực và đáng kể đến tính bền vững (β = 0,182, p 

< 0,001). Kết quả này liên quan đến việc phân bổ nguồn lực cho các dự án hoặc sáng 

kiến thân thiện với môi trường, phù hợp với sự chú trọng ngày càng tăng vào đầu tư 

thân thiện với môi trường tại Việt Nam. Những khoản đầu tư như vậy thúc đẩy chương 
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trình nghị sự bền vững của các doanh nghiệp nhỏ và vừa trong nước. Ngoài ra, tác động 

trực tiếp của việc áp dụng công nghệ đến tính bền vững rất đáng kể (β = 0,124, p < 

0,001). Điều này nhấn mạnh tầm quan trọng của việc kết hợp công nghệ tiên tiến để 

nâng cao các hoạt động bền vững trong các tổ chức này. Trong bối cảnh những tiến bộ 

công nghệ đang phổ biến ở Việt Nam, việc tận dụng các giải pháp đổi mới đóng vai trò 

quan trọng nhằm thúc đẩy các hoạt động bền vững giữa các doanh nghiệp. 

Kết quả cũng cho thấy tài chính xanh có tác động tích cực và đáng kể đến CSR (β 

= 0,153, p < 0,002). Điều này có nghĩa là việc áp dụng những chiến lược tài chính có ý 

thức về môi trường có liên quan đến việc tăng hoạt động CSR, phản ánh cam kết đối với 

phúc lợi xã hội và môi trường. Đầu tư xanh ảnh hưởng đáng kể và tích cực đến CSR (β 

= 0,202, p = 0,004). Việc chuyển hướng đầu tư sang các dự án thân thiện với môi 

trường và tập trung vào các hoạt động CSR cho thấy văn hóa kinh doanh có trách nhiệm 

xã hội hơn. Hơn nữa, công nghệ xanh cũng cho thấy tác động đáng kể và tích cực đến 

CSR (β = 0,302, p = 0,001). Kết quả cũng đã xác nhận công nghệ xanh có tác động tích 

cực và đáng kể đến CSR. Bản thân CSR đã có tác động tích cực và đáng kể đến tính bền 

vững, nhấn mạnh tầm ảnh hưởng đáng kể của CSR đối với tính bền vững.  

Nghiên cứu cũng xác định tác động trung gian của CSR đối với mối liên hệ giữa 

tài chính xanh, đầu tư xanh, đổi mới xanh và tính bền vững trong bối cảnh các doanh 

nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam. Các phát hiện này cho thấy tác động của các hoạt động tài 

chính, quyết định đầu tư và cách tiếp cận đổi mới có ý thức về môi trường một phần 

được hiện thực hóa thông qua khả năng thúc đẩy văn hóa tổ chức theo định hướng CSR. 

Điều này nhấn mạnh tầm quan trọng của CSR như một cơ chế góp phần mang lại kết 

quả bền vững. Hơn nữa, nghiên cứu cho thấy tác động điều tiết của quản trị doanh 

nghiệp giúp tăng cường mối tương quan tích cực và đáng kể giữa CSR và tính bền 

vững. Kết quả này hàm ý rằng các đặc điểm hoặc chiến lược nội bộ của công ty đóng 

vai trò then chốt trong việc định hình cách thức các sáng kiến CSR chuyển thành các 

hoạt động bền vững. Các kết quả nghiên cứu dự kiến được nêu trong Bảng 3. 

4.4. Thảo luận  

Mục tiêu của nghiên cứu này là đánh giá ảnh hưởng của tài chính xanh, đầu tư 

xanh và công nghệ xanh đến tính bền vững, dưới tác động trung gian của CSR và tác 

động điều tiết của quản trị doanh nghiệp trong bối cảnh các doanh nghiệp nhỏ và vừa 

Việt Nam. Kết quả phân tích SmartPLS cho thấy mối quan hệ tích cực và có ý nghĩa 

thống kê giữa tài chính xanh và tính bền vững. Kết quả này phù hợp với những phát 

hiện từ các nghiên cứu trước đây, chỉ ra rằng các chiến lược tài chính có ý thức về môi 
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trường tác động đáng kể đến nỗ lực phát triển bền vững trong doanh nghiệp (Wang và 

cộng sự, 2023). Sự cống hiến cho hoạt động bền vững được thể hiện rõ ràng qua hoạt 

động sáng kiến xanh của Việt Nam về việc giảm lượng khí thải carbon thông qua đầu tư 

vào các hoạt động thân thiện với môi trường (Ye & Dela, 2023). Những phát hiện này 

nhấn mạnh lợi ích tiềm năng của việc kết hợp các nguyên tắc tài chính xanh trong các 

công ty Việt Nam, đặc biệt là những nguyên tắc ưu tiên các mục tiêu bền vững của quốc 

gia, như năng lượng tái tạo, nhằm đóng góp tích cực vào các sáng kiến bền vững tổng 

thể. Những kết quả này phù hợp với nghiên cứu trước đó (Tran và cộng sự, 2020).  

Kết quả nghiên cứu cũng chứng minh rằng đầu tư xanh có ảnh hưởng tích cực và 

đáng kể đến tính bền vững. Tác động này của đầu tư xanh phù hợp với nghiên cứu nhấn 

mạnh tầm quan trọng của việc đầu tư vào các dự án thân thiện với môi trường vì mục 

đích phát triển bền vững (Tran và cộng sự, 2020). Đầu tư hướng tới các sáng kiến về 

năng lượng sạch và môi trường, phù hợp với các chương trình nghị sự về bền vững quốc 

tế ngày càng tăng tại Việt Nam (Thị và cộng sự, 2021). Phát hiện này nhấn mạnh tầm 

quan trọng của việc chuyển hướng đầu tư vào các dự án bền vững về môi trường nhằm 

thúc đẩy các hoạt động bền vững trong các ngành công nghiệp và doanh nghiệp, phù 

hợp với các mục tiêu phát triển bền vững của đất nước. Ngoài ra, các kết quả khác cho 

thấy tác động tích cực và có ý nghĩa thống kê của đổi mới công nghệ đối với tính bền 

vững, phù hợp với nghiên cứu của Zheng và cộng sự (2021). Tại Việt Nam, tiến bộ 

công nghệ và đổi mới là trụ cột không thể thiếu trong chiến lược phát triển bền vững và 

tầm nhìn đến 2030, nhấn mạnh tính đa dạng hóa kinh tế và thúc đẩy tăng trưởng bền 

vững. Những kết quả này nhấn mạnh vai trò quan trọng của các doanh nghiệp nhỏ và 

vừa Việt Nam trong việc đầu tư vào công nghệ xanh, từ đó góp phần vào sự bền vững. 

Điều này nêu bật vai trò của tiến bộ công nghệ đối với tính bền vững. 

Phát hiện quan trọng của nghiên cứu này là tài chính xanh có ảnh hưởng tích cực 

đến tính bền vững, tương tự nghiên cứu của Wang và cộng sự (2023). Điều này cho thấy 

việc ưu tiên các chiến lược tài chính có ý thức về môi trường phản ánh cam kết hướng 

tới phúc lợi xã hội và môi trường rộng hơn. Đầu tư xanh có ảnh hưởng tích cực và đáng 

kể đến trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp, việc chuyển hướng đầu tư vào các dự án 

thân thiện với môi trường và thúc đẩy sự chú trọng cao độ vào các hoạt động CSR thể 

hiện mối liên hệ giữa đầu tư tập trung vào môi trường và thực hành CSR (Awawdeh và 

cộng sự, 2022). Trong bối cảnh các doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam, những kết quả 

này nhấn mạnh tầm quan trọng của việc hướng đầu tư vào các dự án thân thiện với môi 

trường nhằm nuôi dưỡng văn hóa trách nhiệm xã hội trong các doanh nghiệp, phù hợp 

với các mục tiêu bền vững của quốc gia. Kết quả này phù hợp với nghiên cứu của 



Tạp chí Khoa học Quản lý & Kinh tế                                             Số 30 – Tháng 06/2024 

 

81 

 

Zheng và cộng sự (2021). Công nghệ xanh có ảnh hưởng tích cực đến CSR cho thấy 

những đổi mới thân thiện với môi trường và các hoạt động bền vững đóng một vai trò 

quan trọng trong việc hình thành các mô hình CSR trong các doanh nghiệp. Kết quả 

nghiên cứu này giống với nghiên cứu của Guo và cộng sự (2020). CSR thể hiện ảnh 

hưởng tích cực và có ý nghĩa thống kê đến tính bền vững. Tác động đáng kể này của 

CSR đối với tính bền vững củng cố mối tương quan giữa CSR và nỗ lực bền vững toàn 

diện, tương tự nghiên cứu của Sachs và cộng sự (2019). 

Kết quả tác động trung gian chỉ ra rằng CSR làm trung gian một phần cho mối 

quan hệ giữa tài chính xanh, đầu tư xanh, đổi mới công nghệ và tính bền vững trong các 

doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam. Điều này ngụ ý rằng mặc dù mỗi yếu tố đóng góp 

độc lập vào kết quả bền vững nhưng tác động của chúng cũng được điều chỉnh thông 

qua CSR. Do đó, các hoạt động tài chính, quyết định đầu tư và chiến lược đổi mới có ý 

thức về môi trường nên gắn kết với CSR. Những phát hiện này phù hợp với nghiên cứu 

trước đây của Khababa & Jalingo (2023). 

Quản trị doanh nghiệp điều tiết đáng kể mối quan hệ giữa CSR và tính bền vững. 

Điều này chỉ ra rằng các đặc điểm hoặc chiến lược nội bộ của công ty ảnh hưởng đến 

cách các sáng kiến CSR chuyển thành các hoạt động bền vững. Do đó, tối ưu hóa hiệu 

quả của CSR thông qua những sửa đổi trong quản trị doanh nghiệp có thể nâng cao tính 

bền vững. Trong bối cảnh kinh doanh của Việt Nam, điều này nhấn mạnh tầm quan 

trọng của việc điều chỉnh cơ cấu tổ chức nội bộ với các sáng kiến CSR để tối đa hóa tác 

động của chúng đối với tính bền vững, nêu bật vai trò then chốt của quản trị doanh 

nghiệp trong việc tăng cường các sáng kiến CSR cho sự bền vững của các doanh nghiệp 

nhỏ và vừa. 

5. Kết luận 

Nghiên cứu này điều tra vai trò trung gian của CSR trong mối quan hệ giữa tài 

chính xanh, đầu tư xanh, công nghệ xanh và tính bền vững của các doanh nghiệp nhỏ và 

vừa Việt Nam, dưới tác động điều tiết của quản trị doanh nghiệp. Dữ liệu được thu thập 

từ các nhà quản lý doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam cho thấy tác động tích cực và 

đáng kể của tài chính xanh, công nghệ và đầu tư đối với tính bền vững, phù hợp với xu 

hướng toàn cầu và cam kết của Việt Nam đối với các sáng kiến xanh của Việt Nam. 

Ngoài ra, CSR đóng vai trò là trung gian một phần, nâng cao tác động của các chiến 

lược tài chính, đầu tư và đổi mới đối với văn hóa kinh doanh bền vững. Tác động điều 

tiết của quản trị doanh nghiệp cũng được xác nhận, nhấn mạnh tầm quan trọng của các 

sáng kiến CSR trong việc tối ưu hóa tác động của chúng đối với tính bền vững. Như 

vậy, nghiên cứu nêu bật mối liên hệ phức tạp giữa các yếu tố này và nhấn mạnh sự cần 
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thiết của việc tích hợp tài chính xanh, đầu tư, đổi mới công nghệ, CSR và quản trị doanh 

nghiệp để tăng cường các nỗ lực bền vững. 

Nghiên cứu đóng góp cả về mặt thực tiễn và lý thuyết. Nghiên cứu đã nhấn mạnh 

CSR là một trung gian, hướng tới tác động của các yếu tố tài chính và công nghệ theo 

hướng bền vững, nhấn mạnh vai trò của văn hóa tổ chức được hình thành bởi các hoạt 

động CSR. Việc xác định quản trị doanh nghiệp là một yếu tố điều tiết quan trọng sẽ 

làm phong phú thêm hiểu biết lý thuyết bằng cách nhấn mạnh ảnh hưởng của các cơ chế 

tổ chức nội bộ trong việc chuyển các sáng kiến CSR thành các hoạt động bền vững. Về 

mặt thực tiễn, những phát hiện của nghiên cứu có ý nghĩa quan trọng đối với hoạt động 

quản lý của các doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam. Kết quả nghiên cứu nhấn mạnh sự 

cần thiết của các doanh nghiệp nhỏ và vừa trong việc tích hợp các chiến lược tài chính 

có ý thức về môi trường, đầu tư trực tiếp vào các dự án thân thiện với môi trường và tận 

dụng các công nghệ đổi mới đồng thời tích cực thúc đẩy các hoạt động CSR. Hơn nữa, 

việc thừa nhận quản trị doanh nghiệp như một yếu tố điều tiết quan trọng cho thấy sự 

cần thiết của việc điều chỉnh các chiến lược và cơ cấu tổ chức nội bộ với các sáng kiến 

CSR.  

6. Hạn chế của nghiên cứu 

Mặc dù kết quả đã mang lại một số phát hiện quan trọng nhưng do mẫu khảo sát 

chỉ tập trung vào các doanh nghiệp nhỏ và vừa, chưa thực hiện đối với các doanh nghiệp 

lớn. Do đó, các nghiên cứu trong tương lai có thể mở rộng phạm vi nghiên cứu. Ngoài 

ra, nghiên cứu này sử dụng phương pháp định lượng là chủ yếu. Nghiên cứu trong 

tương lai có thể kết hợp với phương pháp khác để đưa ra những kết luận đa chiều hơn. 
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THE IMPACT OF CORPORATE GOVERNANCE AND CORPORATE SOCIAL 

RESPONSIBILITY ON THE SUSTAINABILITY OF VIETNAMESE SMALL 

AND MEDIUM ENTERPRISES 

Tang My Sang 

Abstract. This study was conducted to explore the mediating role of corporate 

social responsibility in the relationship between green finance, green investment, green 

technology and sustainability, and to investigate the moderate effect of corporate 

governance. The article uses quantitative research methods, collecting data from 280 

employees working at small and medium-sized enterprises in Vietnam. The results of 

SEM model analysis show a positive and statistically significant impact of green 

finance, green investment and green technology on sustainability. In addition, the results 

also confirm the mediating role of CSR in the relationship between green finance, green 

investment, green technology and sustainability. Corporate governance is also identified 

as an important regulatory factor, shaping the transformation of CSR initiatives into 

sustainable activities. The study has made a theoretical contribution by emphasizing the 

importance of green finance, green investment, technological innovation, CSR and 

corporate governance in influencing sustainable outcomes in Vietnam. In practice     , 

research promotes sustainability, informing strategic financial decisions, CSR 

initiatives, technological advancements and internal governance mechanisms for 

Vietnamese SMEs. 

Keywords: Green technology; Green investment; Corporate governance; 

Sustainable development; Green finance; Corporate social responsibility. 

 


