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Tém tit. Nghién ctru ndy duoc thuc hién nhim tim hiéu vai trd trung gian cta
trach nhiém x4 hoi cia doanh nghiép trong mdi quan hé giira tai chinh xanh, dau tu
xanh, cong nghé xanh va tinh bén viing, déng thoi diéu tra vé tac dong diéu tiét cua
quan tri doanh nghiép. Bai viét st dung phuong phép nghién ctru dinh lugng, thu thap
dir liéu tir 280 nguoi lao dong dang lam viéc tai cac doanh nghiép nho va vira Viét Nam.
Két qua phan tich mé hinh SEM cho thiy tac dong tich cuc va c6 ¥ nghia théng ké cua
tai chinh xanh, dau tu xanh va céng nghé xanh dén tinh bén vimng. Ngoai ra, két qua
cling x4c nhén vai tro trung gian ciia CSR trong méi lién hé giira tai chinh xanh, dau tu
xanh, cong nghé xanh va tinh bén virng. Quan tri doanh nghiép ciling dugc xéac dinh la
yéu t6 diéu tiét quan trong, dinh hinh viéc chuyén cac sang kién CSR thanh cic hoat
dong bén vitng. Nghién ctru di dong gop vé mit 1y thuyét vé viéc nhan manh tim quan
trong cua tai chinh xanh, dau tu xanh, d6i méi cong nghé, CSR va quan tri doanh
nghiép trong viéc tac dong dén két qua bén vimg tai Viét Nam. V& mit thyc té, nghién
ctru thic day tinh bén virng, cung cap tai liéu cho cac quyét dinh chién lugc tai chinh,
sang kién CSR, tién bo cong nghé va co ché quan tri ndi bd cho cac doanh nghiép nhod

va vira Viét Nam.

Twr khoa: Cong nghé xanh; Pau tu xanh; Quan tri doanh nghiép; Phat trién bén
virng; Tai chinh xanh; Trach nhi€ém xa hdi cua doanh nghiép.

1. Giéi thi¢u

Trong mdi trudng canh tranh hién nay, tinh bén vimg déng vai tro quan trong dbi
v6i sy phét trién thinh vuong ciia cac doanh nghiép. Tinh bén viing lién quan dén nhiéu
khia canh khac nhau nhu dao dirc, d6i méi chién luge va dam bao thanh cong lau dai
trong bdi canh toan cau dang phat trién ning dong. Tai chinh xanh, dau tu xanh va cong
nghé xanh dugc xac dinh 14 nhitng yéu t6 khong thé thiéu trong viéc thiic day cac hoat
dong bén viing trong cic to chirc (Wang va cong su, 2023). Bén canh d6, dau tu xanh
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dong vai tro khuyén khich doanh nghiép 4p dung cac hoat dong than thién voi moi
truong, t6i wu hoa viée sir dung tai nguyén va dong thoi nang cao hiéu qua hoat dong
(Ye & Dela, 2023). Tuong tu, cong nghé xanh goép phan ning cao tinh bén viing bang
cach t6i uu hoa viée sir dung tai nguyén. No6i cach khac, viéc nang cao trach nhiém xa
hoi ctia doanh nghiép (CSR) dugc coi 1a can thiét vi né gin két cic muc tiéu kinh doanh
v6i su thinh vueong cia x4 hoi va moi truong. Khi cac té chire vu tién ing dung cong
nghé xanh, tai chinh xanh trong bdi canh CSR, 1a di gép phan nang cao tinh bén vimg
(Wang va cong sy, 2023). Hiéu qua cua nhirng sang kién nay phu thudc vao co céu to
chirc quan tri doanh nghiép, duoc coi 14 yéu td quyét dinh quan trong trong mdi quan hé
gitta CSR va tinh bén viing. Ly thuyét dai dién cho rang quan tri doanh nghiép bén vimng
phai huéng dén loi ich tot nhat ciia cac bén lién quan (Wang & Yan, 2023), phiic loi xa
hoi, tir d6 cung cb méi lién hé giira cac cam két CSR (Wang & Yan, 2023). Nghién ctru
trudc da chimg minh rang quan tri doanh nghiép déng vai tro then chét trong viéc giam
sat cac hoat dong CSR, tir d6 gop phén vao su bén viing cua td chirc (Ye & Dela, 2023).

Viéc thuc hién cac sang kién CSR nham dép img mong doi cua cac bén lién quan
1a diéu bat budc ddi véi cac doanh nghiép (Sachs va cong su, 2019). Cac nghién ciu
nay da kham pha sy twong tac giita tai chinh xanh, dau tu xanh, céng nghé xanh, CSR
va quan tri doanh nghiép trong viéc anh hudng dén tinh bén viing. Tuy nhién, rat it
nghién ctru c¢6 xem xét dau tu xanh va cong nghé xanh. Trong nghién ctru cia Pambudi
va cong su (2022), tac dong tich cuc va dang ké ctia dau tu xanh dén tinh bén viing da
dugc xac dinh thong qua vai tro trung gian cua CSR. Méc du vay, cac nghién ctru trude
da bo qua viéc xem xét dau tu xanh va cong nghé xanh va tac dong diéu tiét ciia quan tri

doanh nghiép van chua dugc kham pha. Pay chinh 13 khoang tréng nghién ctru.

Céac quy dinh tai Viét Nam da cho thiy vai trd quan trong ctia cac doanh nghiép
nho va vira trong viéc thic day cac hoat dong kinh doanh c6 ¥ thirc vé méi truong. Mic
du co nhimg dong gop dang ké nhung cac doanh nghiép vira va nho van phai d6i mat
v6i nhimg thach thirc trong viée tiép cén ngudn tai chinh do quy mé kinh doanh han
ché. Do d6, tai chinh xanh 1a mot yéu td quan trong gitp giam thiéu tic dong moi
truong va nang cao tinh bén viing. Pau tu xanh ¢6 ¥ nghia quan trong trong bdi canh
cac cong ty san xuat & Viét Nam. Hon nita, quan tri doanh nghiép bén viing 1a diéu can
thiét dé dam bao quan Iy minh bach va c6 dao duc. Dya trén tim quan trong va khoang
trbng duoc xac dinh trong nghién ctru trudc ddy, nghién ciu hién tai nhim muc dich
Xem xét vai tro trung gian ctia CSR trong mdi quan hé gitra tai chinh xanh, dau tu xanh,
cong nghé xanh va tinh bén viing, dong thoi kham phé tac dong diéu tiét cua quan tri
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doanh nghiép trong bdi canh cac doanh nghiép nhé va vira tai Viét Nam. V& mat Iy
thuyét, nghién ctru nay phat trién mot mo hinh toan dién toan dién hon trong d6 nhin
manh méi lién két giita cac chién lugc tai chinh, thyuc tién CSR, d6i méi cong nghé va
co ché quan tri ndi b trong viéc tao ra cac Kkét qua bén virng. V& khia canh thyc tién,
nhiing phat hién cia nghién ctru giup dinh hudng cho cac nha quan 1y tai cdc doanh
nghiép nho va vira Viét Nam vé vai tro ciia CSR trong viéc ting cudng cac hoat dong
xanh va co ciu quan tri ndi bo dé déy manh cac hoat dong bén virng. Phan con lai cia
nghién ctru duge ciu trac thanh bén phan gém tong quan tai liéu, phuong phap nghién

ctru, phan tich dir li¢u va thao luan, han ché va hudng nghién ctru trong tuong lai.
2. Co sé ly thuyét
2.1. Ly thuyét cdc bén lién quan

Ly thuyét cac bén lién quan dugc sir dung phd bién trong nghién ctiru quan 1y bén
vitng. Noi dung 1y thuyét lién quan dén quan tri chién luoc, dao dutrc kinh doanh va gin
day tap trung vao van dé phat trién bén virng, chu dé trach nhiém xa hoi cua doanh
nghiép (Al-shamali va cong sy, 2013). Trong céc tai liéu vé trach nhiém xa hoi cua
doanh nghiép, 1y thuyét cic bén lién quan di duoc ching minh 1a cuc ky co gia tri
(Aribi & Gao, 2012). Khach hang 13 bén lién quan quan trong nhit quyét dinh kha ning
canh tranh cila to chirc trén thi truong, 1a ddi twong gitp t6 chirc phat trién hoat dong
kinh doanh, san pham méi. Ung dung 1y thuyét ndy vao nghién ctru hién tai nhan manh
rang cc doanh nghiép ap dung chuong trinh CSR nhu mét phwong tién thuc day cac
chinh sach va hanh dong co trach nhiém vé&i xa hoi va dap tng hiéu qua nhu ciu cia
khach hang. Dong lyc dap tmg nhu ciu cta khach hang dan dén sy cai tién trong hoat

dong nhu céc cai tién xanh vé cong nghé, tai chinh va dau tu.
2.2. Phat trién gid thuyét nghién civu

Dau tu xanh lién quan dén phéan bd tai chinh cho cac dy an, sang kién hodc cong
nghé than thién voi moi truong. Cac khoan du trr ndy dam nhan mot vai trd quan trong
trong viéc thac day tinh bén virng bang cach chuyén vén vao cac dy an kinh doanh than
thién v6i moi trudng, tir d6 tao diéu kién thuan loi cho qua trinh chuyén ddi sang mot
mo hinh linh hoat hon (Freudenreich va cong sy, 2020). Mot ) nghién cuu trude day da
tim hiéu mbi twvong quan giita dau tu xanh va tinh bén viing cho nhiéu bdi canh khac
nhau, tai cac qudc gia, nganh cong nghiép va khoang thoi gian khac nhau va cho thiy
mdi twong quan tich cuc giita dau tu xanh va tinh bén vimg (Chen va cong su, 2023;
Toannou & Serafeim, 2019). Tir d6, gia thuyét nghién ciru sau duoc dé xuat:
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Gid thuyét HI. Pau tw xanh tdc dong tich cuc dén tinh bén viing

Theo yéu ciu cua xa hoi, cac cong ty di ting cudng tip trung vao phat trién bén
vitng, trong d6 dau tu xanh va CSR ndi 1én nhu nhitng yéu t6 then chdt dé thanh cong
(Dikau & Volz, 2021). Mot ) nghién ctru thyc nghiém da ching minh mbi lién hé cung
chidu cua sy tham gia CSR tich cuc va xu hudng dau tu vao cac du an ning luong bén
vitng, dam bao ngudn tai chinh xanh cho cac sang kién than thién v6i méi truong (Ye &
Dela, 2023; Dikau & Volz, 2021). Nghién ctru trude ciing phat hién ra rang thé ché, co
hoi dau tu xanh va ngudn tai chinh 1a nhitng yéu t6 quan trong anh huéng dén méi quan
hé nay (Xu va cong sy, 2020). Mdi trong quan tich cuc giira cac sang kién dau tu xanh
va CSR, tir do gop phﬁn dat dugc cac muc tiéu bén virng cling da dugc x4c nhéan (Ye &

Dela, 2023). Dua vao cac nghién ctru trudc, gia thuyét sau day duoc dé xuat:
Gid thuyét H2. Pau te xanh tac déng tich cwe dén CSR.

Gid thuyét H3. CSR déng vai tro trung gian tich cuc doi véi méi lién hé giita dau

tw xanh va tinh bén viing.

Tai chinh xanh 14 nhiing céng cu tai chinh duoc thiét ké riéng dé thiic ddy tinh bén
vitng. Nghién ctru trudce da khang dinh vai tro then chét cta tai chinh xanh trong viéc
tang cuong tinh bén vimg (Guo va cong sy, 2020). Khababa & Jalingo (2023) ciing da
xac dinh mbi twong quan cing chidu gitra tai chinh xanh va tinh bén viing, chimg minh
rang khi tai chinh xanh ting cao lam giam luong khi thai carbon, dong gop dang ké cho
tinh bén vitng. Ngoai ra, Wang va cong su (2023) ciing dd xac nhan rang khi st dung tai
chinh xanh, cac cong ty va nganh di dong gop déng ké cho tinh bén viing. Raberto va
cong su (2019) ciing cho thdy cac khoan dau tu tryc tiép thong qua co ché tai chinh

xanh c6 di thiic day tinh bén vimg. Do d6, bai viét dé xuét gia thuyét nghién ctru sau:
Gid thuyét H4. Tai chinh xanh tac dong cing chiéu dén tinh bén viing.

Tai chinh xanh lién quan dén ngudn tai chinh huéng téi moi truong (Tran va cong
su, 2020). Cac bén lién quan khong chi mong doi cac cong ty uu tién tao ra lgi nhudn
ma con nhdn manh dén tinh bén vitng. Tai chinh xanh va CSR c¢6 chung cic muc tiéu va
nguyén tic nén tang nhat quan, duoc xem 1a mot cong cu c6 gia tri thuc ddy gia tri ny
tr ca géc do moi truong va xa hdi (Wang va cong su, 2023). Viéc két hop tai chinh
xanh vao cac hoat dong CSR duoc coi 1a cach tiép can chién luoc dé cac doanh nghiép
dat dugc muc ti€u phat trién 1au dai (Chen va cong su, 2023). Cac nghién ctru trude cho

rang viéc tich hop tai chinh xanh vao chién lugc CSR cho phép cac doanh nghiép co
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nhitng déng gop co ¥ nghia cho tinh bén viing (Wang va cong su, 2023; Zheng va cong

su, 2021). Tur d6, nghién ciru dit ra cac gia thuyét nghién ctru sau:
Gid thuyét H5: Tai chinh xanh ¢é anh hwéng tich cwc doi véi CSR

Gid thuyét H6: CSR ddéng vai tré trung gian ding ké cho moi lién hé giita tdi

chinh xanh va tinh bén viing.

Cong nghé xanh la cong nghé than thién véi moi truong. Pay l1a cong nghé tao ra
nhimg san pham va tng dung duoc thiét ké dé nang cao tinh bén viing (Guo va cong su,
2020). Vé mat thuc nghiém, nghién ctru trudc da xem xét tdc dong cua cong nghé xanh
dbi véi tinh bén viing va xac dinh tac dong tich cuc va c6 ¥ nghia thong ké (Wang va
cong su, 2023). Hon nita Guo va cdng su (2020) cling da phat hién ra réng viéc ap dung
cong nghé xanh giup nang cao hiéu qua tai nguyén va giam suy thoai moi truong, nhan
manh vai tro then chét ctia cong nghé xanh trong viéc thuc ddy cac muyc tiéu bén viing.

Tir d6, gia thuyét nghién ctru sau dugc dé xuit:
Gia thuyét H7: Céng nghé xanh cé tac dong tich cuc dén tinh bén viing.

Nghién ctru trude chi ra rang cong nghé xanh déng mot vai trd quan trong trong
viéc ning cao CSR, tir 46 gdp phan 1am ting tinh bén viing (Guo va cong su, 2020).
Ngoai ra, Wang va cong su (2023) ciing xac dinh rang cac cong ty sir dung cong nghé
xanh c6 xu hudng thu hut cac nha dau tu va cac bén lién quan quan tim dén thyc hanh
trach nhiém xa hoi, tr d6 nang cao danh tiéng CSR va thiic day vin hoa doanh nghiép
bén ving. Bang chimg thyc nghiém ciing chi ra rang dau tu xanh déng mot vai trd quan
trong trong viéc ting cudng trach nhiém xa hoi cua doanh nghiép nhim nang cao tinh

bén viing. Vi vay, nghién ctru dit ra cac gia thuyét nghién ciru sau:
Gid thuyét H8: Cong nghé xanh cé tac déng tich ciee dén CSR

Gid thuyét H9: CSR déng vai tro trung gian tich cuwc trong moi lién hé giita cong

nghé xanh va tinh bén virng.
Gid thuyét H10: CSR c¢6 tac dong tich cwec dén tinh bén viing.

Céc nghién ctru trudc day da nhan manh vai trd then chdt clia quan tri cong ty ddi
véi ting trudng va thanh cong thong qua viée thuc day thuc hién cac sang kién CSR (Ye
& Dela, 2023). Trong d6, CSR 1a vi¢c tich hop cac hoat dong mdi truong va xa hdi vao
quy trinh va hoat dong thyc tién cia cong ty dé nang cao tinh bén viing (Khababa &
Jalingo, 2023). CSR con dong vai tro 13 co ché mé rong dé giai quyét loi ich cua cac

bén lién quan khac nhau (Yang & Basile, 2022). Bén canh d0, cac nghién ciru gan day
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d3 nhan manh tAm quan trong cta quan tri cong ty hiéu qua trong viéc thiic diy cac
hanh dong va két qua CSR. Mot co cdu quan tri cong ty manh c6 anh hudng dang ké
dén viéc tiép thu va thuc hi¢n cac hoat dong CSR (Zheng va cong su, 2021). Hon nira,
cac cong ty c6 co ciu quan trj cong ty manh mé va hoi ddng quan tri doc 1ap thé hién xu
hudéng tham gia vao cac hoat dong c6 trach nhiém xa héi cao hon (Mukhtaruddin va
cong su, 2019), cd thé nang cao tinh bén vimg (Wu & Jin, 2022). Tir d6, gia thuyét

nghién ctru sau dugc dé xuat:

Gid thuyét H11: Quan tri doanh nghiép cé vai tro diéu tiét dang ké giita CSR va

tinh bén viing.

Dua vao co s& Iy thuyét, bai viét d& xuit mo hinh nghién ciru theo hinh 1.

Trach nhiém xa hoi cua
doanh nghiép
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Hinh 1. M6 hinh nghién ctru
Nguén: Pé xudt cia tdc gid, nam 2024

3. Phuwong phap nghién ctru

Nghién ctru nay ap dung phuong phap nghién ctru dinh lugng, dit liéu duge khao
sat tor nguoi lao dong, bao g(‘A)m lanh dao va nhan vién dang lam viéc tai cadc doanh
nghiép nhd va vura tai Viét Nam. Trong d6, lanh dao 1a nhiing nguoi 1ap ké hoach chién
lugc, ra quyét dinh va trién khai cac hoat dong quan trj va trach nhiém xa hoi. Nhan
vién 1a nhitng nguoi thu hudng hodc cé lién quan dén viéc thuc hanh cac hoat dong
trach nhiém x4 hoi, ho ciing & nguoi chiu anh hudng tryc tiép hodc gian tiép boi quan
trj doanh nghiép. Thang do duoc ké thira tir cac nghién ctru trude dé, trong d6 cong
nghé xanh duoc dua vao nghién ciru ciia Wasiq va cong su (2023), gdbm 3 ciu hoi khao

sat. Thang do tai chinh xanh, dau tu xanh va trach nhiém x3 hoi dugc st dung dya vao
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nghién ctru cia Ye & Dela (2023). Quan tri doanh nghiép dugc danh gia bang 4 noi
dung va 16 cau hoi, bao gdm trach nhiém giai trinh duoc do bang bdn muc, tinh cong
béng duoc do bﬁng bdn muc, tinh minh bach duoc do bﬁng bdn muc va tinh doc lap ctua
hoi dong quan tri duoc do biang bén muc. Thang do nay dwa vao nghién ctru cia
Abdullah (2021). Cubi cung, tinh bén vitng dugc dinh lugng bang 6 cau hoi, thira ké
thang do tir nghién ctru cia Ye & Dela (2023).

Céc thang do dugc danh gia bang thang do Likert 5 diém, trong d6 1 1a “Hoan
toan khong dong y” va 5 1a “Hoan toan ddng y”. Téng sb ciu hoi khao sat duoc gui di la
300 cau, sd lugng cau hai thu lai 1a 285 cau, trong d6 280 cau hdi hop 1¢ dugce st dung
dé phan tich & cac budc tiép theo. Dé xtr 1y dir liéu, phuong phap phan tich mé hinh cu
tric tuyén tinh (SEM) bang phan mém SmartPLS da dugc dung dé kiém tra d tin cay,

gi4 tri thang do, kiém dinh mé hinh do luong, mé hinh ciu tric va cac gia thuyét.
4. Két qua nghién ciru
4.1. Mé td thong ké

Két qua thong ké nhan khau hoc ctia mau khao sat cho thay sy phan bb gidi tinh
kha can bang giita gidi tinh nam (59%) va nir (41%). Phan bd vé d6 tudi cho thay nhan
vién tré chiém ty trong chu yéu, dac biét 1a trong do tudi 20-24. Piéu nay thé hién su
chi trong vao viéc thu hit va boi dudng tai nang tré. Tuy nhién, ciing ¢ 25% ngudi lao
dong c6 do tudi trén 45 tudi, cho thay luc luong lao dong gém nhiéu thé hé khac nhau.
Xét vé kinh nghiém 1am viéc, mot ty trong 16n nhan vién c6 do tudi tir 5 dén 10 nim la
d6i tugng ciia mau khao sat. Sy phan bo giita nguoi lao dong 1a nhan vién va quan 1y ¢6
ty trong khong chénh 1éch nhau nhiéu.

Vé quy mo lao dong, sé luong doanh nghiép khao sat dudi 50 lao dong chiém ty
trong cha yéu (55%), quy mo tir 51 dén 100 lao dong chiém 27%. Téng doanh thu hang
nam cia doanh nghiép dudi 3 ty chiém 29,8% s lwong khao sat, tir 3 dén 20 ty chiém
26%, tir 21 dén 50 ty chiém 21%. 17% sb lugng dap vién dang lam viéc tai cac doanh
nghiép dugc thanh 1ap dudi 10 nam, 55% tai cac doanh nghi€p dugc thanh 1ap tr 10 dén
25 nam va 28% tai cac doanh nghi€p dugc thanh 1ap trén 25 nam. Cac doanh nghi¢p
dugc khao sat chu yéu tap trung & cac khu vuc trung tim ciia mién Nam va mién Bic,
trong d6 sd lwong ngudi dugce khao sat dang lam viéc tai mién Nam chiém ty trong
45%, mién Béc chiém ty trong 42%. Ty trong doanh nghiép thudc linh vuc thurong mai
chiém 34% s6 luong khao sat, san xuat chiém 29,9%, dich vu chiém 28%, linh vurc khac
chiém ty trong 8,1%.
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4.2. Két qua ddnh gid mé hinh do lwong

4.2.1.Gia tri hoi tu

Gia tri hoi tu dugc danh gia bé“mg hé sd tai ngoai, hé s6 Cronbach's alpha, d¢ tin
cdy téng hop va gia tri AVE. Theo dé xuét ciia Hair va cong su (2017), hé sb tai tdi
thiéu phai 13 0,50. Ngudng gia tri ciia Cronbach's alpha 1a tir 0,7 tré 1én. D6 tin cdy tong
hop c6 ngudng tir 0,70 trd 1én. Gia tri AVE phai 16n hon 0,50. Két qua nghién ctru trong

Bang 1 thé hién sy dap tng tit ca cac gia tri ngudng.

Bang 1. Két qua phan tich mé hinh do lwong

Yéu to Bién quan Hé s6 tai Gia tri Dy tin cdy Phwong sai
sat nhan tb Cronbach’s tong hop trich trung
Alpha CR binh AVE

QTDN1 0,82

QTDN?2 0,83

QTDN3 0,77

QTDN4 0,80
QTDN5 0,86
QTDNG 0,85

Quan tri QTDNY 0,84
doanh QTDNS 0,82
0,82 0,84 0,81
nghiép QTDN9 0,79
(QTDN) QTDN10 0,77
QTDN11 0,83
QTDN12 0,84
QTDN13 0,78
QTDN14 0,79
QTDN15 0,85
QTDN16 0,87
PTBV1 0,89
brie gy PTBV2 0,84
At e orpya 0,87
bén  virng 0,88 0,90 0,85
PTBV4 0,89
(PTBV)
PTBV5 0,86
PTBV6 0,85
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TCX1 0,85
- . TCX2 0,81
Tai chinh
TCX3 0,87 0,78 0,80 0,764
xanh (TCX)
TCX4 0,89
TCX5 0,75
Trach CSR1 0,87
nhiém xa CSR2 0,84
héi .
0i cua CSR3 0,76 0,87 0,89 0.84
doanh CSR4 0,71
nghiép CSR5 0,73
(CSR)
Cong nghé CNX1 0,83
xanh CNX2 0,75 0,85 0,87 0,73
(CNX) CNX3 0,73
DTX1 0,81
\ DTX2 0,87
Pau tw
DTX3 0,84 0,80 0,82 0,86
xanh (DTX)
DTX4 0,86
DTX5 0,86

Nguon: K ét qua phdn tich tir phan mém SmartPLS

Pé danh gia gia tri phan biét trong SmartPLS, hai tiéu chi c¢6 thé sir dung gém chi

s0 Heterotrait-Monotrait (HTMT) va chi s6 Fornell-Larcker. Tuy nhién, gia tri cta
HTMT thuong duoc uu tién hon khi danh gia, ngudng gia tri cia HTMT phai duéi 0,85,
thé hién gia tri phan biét giita cac cau tric (Henseler, 2017). Cac gia tri HTMT cao nhat

ctia nghién ctru nay 1a 0,63, cho thiy dap Gng ngudng yéu cau.
4.3. Két qua ddanh gid mé hinh céu triic

Két qua bang 2 cho thay tai chinh xanh c6 tac dong tich cyc va dang ké dén tinh
bén viing (B = 0,24, p < 0,001). Diéu nay ham y rang viéc ap dung cac chién luge tai
chinh hodc phuong thirc dau tu than thién voi moi truong clia cac doanh nghiép nho va
vira gop phan dang ké vao tinh bén virg. Phat hién nay nhdn manh tim anh hudng cua
viéc tich hop cic nguyén tic tai chinh xanh nhu mét thanh phan co ban cta tinh bén
vimng d6i voi cac doanh nghiép nho va vira Viét Nam, noi y thirc vé méi truong ngay

cang dugc quan tam nhiéu hon.
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Bang 2. Két qua danh gia mé hinh ciu tric

Gia M&éi quan hé Hé s6 dwong Kiém  Kiém Két qua
thuyét din dinht  dinhp
Tac dong truc tiép
H1 DTX — PTBV 0,18 5,68 0,000 Chip
nhan
H2 PTX — CSR 0,20 3,27 0,011  Chap
nhan
H4 TCX — PTBV 0,24 4,60 0,001  Chip
nhan
H5 TCX — CSR 0,15 3,40 0,002 Chip
nhan
H7 CNX — PTBV 0,12 5,39 0,000 Chip
nhan
H8 CNX — CSR 0,30 3,75 0,012 Chip
nhan
H10 CSR — PTBV 0,40 4,41 0,003 Chip
nhan

Tac dong gian tiép

H3 TCX — CSR — PTBV 0,08 3,19 0,001  Chip
nhan
H6 PTX — CSR — PTBV 0,10 3,20 0,013  Chip
nhan
H9 CNX — CSR — PTBV 0,06 4,35 0,002  Chip
nhan

Tac dong diéu tiét
H11 CSR*QTDN — PTBV 0,05 2,08 0,045  Chap

nhan

Ghi cha: QTDN: Quan tri doanh nghiép; PTBV: Phat trién bén vitng; TCX: Tai chinh xanh; CSR: Trach
nhiém xa hdi cia doanh nghi€p; CNX: Cong nghé xanh; DTX: Pau tu xanh.
Nguon: Két qua tinh todn tir phan mém SmartPLS 4.0
Pau tu xanh ciing ¢ tic dong tich cuc va dang ké dén tinh bén vimg (B = 0,182, p
< 0,001). Két qua nay lién quan dén viéc phan bd ngudn luc cho cac du an hoidc sang
kién than thién v6i moi truong, phu hop véi su chi trong ngay cang ting vao dau tu
than thién véi moi trudng tai Viét Nam. Nhitng khoan dau tu nhu vay thuc ddy chuong
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trinh nghi sy bén viing cia cac doanh nghiép nho va vira trong nude. Ngoai ra, tac dong
tryc tiép cua viéc ap dung cong nghé dén tinh bén vimg rat dang ké (B = 0,124, p <
0,001). Piéu nay nhan manh tdm quan trong cua viéc két hop cong nghé tién tién dé
nang cao cac hoat dong bén vimg trong cac t6 chirc ndy. Trong bdi canh nhimg tién bod
cong ngh¢ dang phé bién & Viét Nam, viéc tn dung céc giai phép ddi moi dong vai tro
quan trong nham thic diy cac hoat dong bén viing giita cac doanh nghiép.

Két qua ciing cho thay tai chinh xanh c6 tac dong tich cuc va dang ké dén CSR (B
= 0,153, p < 0,002). Didu nay c6 nghia 1 viéc 4p dung nhitng chién lugc tai chinh c6 y
thirc vé moi truong co lién quan dén viée ting hoat dong CSR, phan anh cam két ddi véi
phiic 1oi x4 hoi va méi truong. Pau tu xanh anh hudng dang ké va tich cuc dén CSR (B
= 0,202, p = 0,004). Viéc chuyén hudng dau tu sang cac du an than thién véi moi
truong va tip trung vao cac hoat dong CSR cho thay van héa kinh doanh c6 trach nhiém
x4 hoi hon. Hon nira, cong nghé xanh ciing cho thiy tac dong dang ké va tich cuc dén
CSR (B =0,302, p=0,001). Két qua cling da x4c nhan cong ngh¢ xanh c6 tac dong tich
cuc va dang ké dén CSR. Ban than CSR d co tac dong tich cuc va dang ké dén tinh bén
virng, nhan manh tim anh huéng dang ké cia CSR ddi vai tinh bén vimg.

Nghién ctru ciing x4c dinh tac dong trung gian ciia CSR dbi voi mbi lién hé giira
tai chinh xanh, dau tu xanh, d6i méi xanh va tinh bén viing trong bdi canh cac doanh
nghiép nho va vira Viét Nam. Céc phat hién nay cho thiy tic dong cta cac hoat dong tai
chinh, quyét dinh dau tu va cach tiép can d6i médi ¢ ¥ thirc vé méi trudng mot phan
dugc hién thuc hoa théng qua kha ning thuc day van héa to chirc theo dinh huéng CSR.
Diéu nay nhan manh tdm quan trong cia CSR nhu mét co ché gop phan mang lai két
qua bén virng. Hon nita, nghién ctru cho thay tic dong diéu tiét ciia quan tri doanh
nghiép gitp ting cuong mdi twong quan tich cuc va dang ké gitra CSR va tinh bén
virng. Két qua ndy ham y réng cac dic diém hodc chién luge ndi bo cua cong ty dong
vai tro then chét trong viéc dinh hinh cach thirc cac sang kién CSR chuyén thanh cac
hoat dong bén vitng. Cac két qua nghién ctru du kién dugc néu trong Bang 3.

4.4. Thao lugn

Muc tiéu ctia nghién ctru niy 1a déanh gia anh huong cta tai chinh xanh, dau tu
xanh va cong nghé xanh dén tinh bén viing, dudi tac dong trung gian ctia CSR va tac
dong diéu tiét ctia quan tri doanh nghiép trong bdi canh cac doanh nghiép nho va vira
Viét Nam. Két qua phan tich SmartPLS cho thdy mdi quan hé tich cuc va co y nghia
thong ké giira tai chinh xanh va tinh bén vimg. Két qua nay phu hop voi nhing phat
hién tir cac nghién ciru trude day, chi ra rang cac chién lugc tai chinh ¢ ¥ thirc vé moi
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truong tac dong dang ké dén nd luc phat trién bén ving trong doanh nghiép (Wang va
cong su, 2023). Su céng hién cho hoat dong bén vig duoc thé hién rd rang qua hoat
dong sang kién xanh cua Viét Nam vé viéc giam luong khi thai carbon thong qua dau tu
vao cac hoat dong than thién véi moi truong (Ye & Dela, 2023). Nhitng phat hién nay
nhin manh loi ich tiém ning cua viéc két hop cac nguyén tic tai chinh xanh trong cac
cong ty Viét Nam, dic biét 1a nhitng nguyén tic vu tién cic muc tiéu bén virng cta qudc
gia, nhu nang lugng tai tao, nham déng gbp tich cuc vao cac sang kién bén vimg tong
thé. Nhitng két qua nay phu hop véi nghién ctru trude d6 (Tran va cong su, 2020).

Két qua nghién ctru cling chimg minh rang dau tu xanh ¢ anh hudng tich cuc va
dang ké dén tinh bén vimng. Tac dong nay cia dau tu xanh pht hop véi nghién ciru nhin
manh tim quan trong cua viéc dau tu vao cac dyu an than thién véi méi trudng vi muc
dich phat trién bén viing (Tran va cong sy, 2020). Pau tu hudng t6i cac sang kién vé
nang luong sach va méi trudng, phut hop voi cac chuong trinh nghi sur vé bén vitng qudc
té ngay cang tang tai Viét Nam (Thi va cong sy, 2021). Phat hién nay nhan manh tim
quan trong cta viéc chuyén hudéng dau tu vao cac dy 4n bén virng vé moi trudng nham
thiic ddy cac hoat dong bén viing trong cic nganh cong nghiép va doanh nghiép, phu
hop v6i cac muc tiéu phat trién bén viing cia dat nude. Ngoai ra, cac két qua khac cho
thdy tac dong tich cuc va cé ¥ nghia théng ké ctia doi mdi cong nghé ddi vai tinh bén
virng, phu hgp vo1 nghién clru cua Zheng va cong sy (2021). Tai Viét Nam, tién bo
cong nghé va doi mai 1a tru cot khong thé thiéu trong chién luge phat trién bén viing va
tam nhin dén 2030, nhin manh tinh da dang hoa kinh té va thuc day ting truong bén
vimng. Nhing két qua ndy nhdn manh vai trd quan trong clia cac doanh nghiép nho va
vira Viét Nam trong viéc dau tu vao cong nghé xanh, tir d6 gop phan vao sy bén ving.
Diéu nay néu bat vai tro cta tién bd cong nghé dbi vai tinh bén vimg.

Phat hién quan trong cuia nghién ctru nay la tai chinh xanh cé anh hudng tich cuc
dén tinh bén ving, twong ty nghién ctru ciia Wang va cong sur (2023). Diéu nay cho thy
viéc wu tién cac chién luoc tai chinh ¢ ¥ thirc vé moi trudng phan anh cam két huéng
t61 phuc loi x3 hoi va moi truong rong hon. Pau tu xanh c6 anh huéng tich cuc va dang
ké dén trach nhiém x4 hoi cua doanh nghiép, viéc chuyén hudng dau tu vao cac du 4n
than thién véi moéi trudong va thac déy su chu trong cao dd vao cac hoat dong CSR thé
hién méi lién hé giira dau tu tap trung vao moi trudng va thuc hanh CSR (Awawdeh va
cong su, 2022). Trong bdi canh cac doanh nghiép nho va vira Viét Nam, nhimng két qua
nay nhén manh tdm quan trong cua vi¢c hudng dau tu vao cac du an than thién véi moi
truong nham nudi dudng van hoa trach nhiém xa hoi trong cic doanh nghiép, phii hop

vO1 cac muyc ti€u bén ving cua qudc gia. Két qua nay phu hop vdi nghién clru cua
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Zheng va cong su (2021). Cong nghé xanh c6 anh hudng tich cuc dén CSR cho thiy
nhimg ddi méi than thién véi moi trudng va cac hoat dong bén vimg dong mot vai tro
quan trong trong viéc hinh thanh cac mé hinh CSR trong cac doanh nghiép. Két qua
nghién ctru nay giéng v6i nghién ctru ciia Guo va cong su (2020). CSR thé hién anh
huong tich cuc va ¢6 ¥ nghia thong ké dén tinh bén ving. Tac dong déng ké nay cta
CSR d6i véi tinh bén viing cung ¢d mbi trong quan gitta CSR va nd luc bén vimg toan
dién, tuong tu nghién ctru cua Sachs va cong su (2019).

Két qua tac dong trung gian chi ra rang CSR 1am trung gian mot phan cho mbi
quan hé gifta tai chinh xanh, dau tu xanh, d6i mé&i cong nghé va tinh bén viing trong cac
doanh nghiép nhé va vira Viét Nam. Diéu nay ngu y rang mic du mdi yéu té dong gop
doc 1ap vao két qua bén viing nhung tic dong cua chung ciing duoc diéu chinh thong
qua CSR. Do d6, cac hoat dong tai chinh, quyét dinh dau tu va chién lugc d6i méi co ¥
thirc vé moi trudng nén gin két voi CSR. Nhimg phat hién nay phu hop véi nghién ctru
trude day cua Khababa & Jalingo (2023).

Quan tri doanh nghiép diéu tiét dang ké mdi quan hé giita CSR va tinh bén vimng.
Diéu nay chi ra rang cac dic diém hodc chién lugc ndi bd cla cong ty anh hudng dén
cach cac sang kién CSR chuyén thanh cic hoat dong bén viing. Do d6, tdi wu hoa hiéu
quéa ctia CSR thong qua nhiing stra d6i trong quan tri doanh nghiép c6 thé nang cao tinh
bén vitng. Trong béi canh kinh doanh cta Viét Nam, diéu nay nhin manh tim quan
trong cila viéc diéu chinh co cau t6 chirc ndi bo vai cac sang kién CSR dé ti da hoa tac
dong cua ching ddi véi tinh bén viing, néu bat vai tro then chdt cua quan tri doanh
nghiép trong viéc ting cuong cac sang kién CSR cho su bén viing cta cic doanh nghiép
nho va vura.

5. Két luin

Nghién ciru nay diéu tra vai trd trung gian cia CSR trong mdi quan hé giira tai
chinh xanh, dau tu xanh, cong nghé xanh va tinh bén viing ciia cac doanh nghiép nho va
vira Viét Nam, dudi tac dong diéu tiét ctia quan tri doanh nghiép. Dir liéu duoc thu thap
tir cac nha quan 1y doanh nghiép nho va vira Viét Nam cho thay tac dong tich cuc va
dang ké cua tai chinh xanh, cong nghé va dau tu ddi véi tinh bén vimg, phi hop véi xu
hudng toan cdu va cam két cua Viét Nam dbi véi cac sang kién xanh cta Viét Nam.
Ngoai ra, CSR dong vai tro 1a trung gian mot phan, ning cao tic dong cua cac chién
lwgc tai chinh, dau tu va d6i méi d6i v6i van hoa kinh doanh bén vimg. Tac dong diéu
tiét cua quan tri doanh nghiép cling dugc xac nhan, nhan manh tam quan trong cua cac
sang kién CSR trong viéc t6i wu hoa tic dong cua ching dbi véi tinh bén vimng. Nhu
vdy, nghién ctru néu bat mdi lién hé phirc tap giita cac yéu td ndy va nhdn manh su can
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thiét ctia viéc tich hop tai chinh xanh, dau tu, d6i méi cong nghé, CSR va quan tri doanh
nghiép dé ting cudng cac nd luc bén ving.

Nghién ctru dong gdp ca vé mit thuc tién va 1y thuyét. Nghién ctru d¢3 nhdn manh
CSR 14 mot trung gian, hudng toi tac dong cua cac yéu tb tai chinh va cong nghé theo
huéng bén vitng, nhdn manh vai trd ciia vin hoa td chirc dugce hinh thanh boi cac hoat
dong CSR. Viéc x4c dinh quan tri doanh nghiép 1a mot yéu té diéu tiét quan trong s&
1am phong phti thém hiéu biét 1y thuyét bang cach nhdn manh anh hudng cua cac co ché
t6 chte ndi bd trong viée chuyén cac sang kién CSR thanh cac hoat dong bén vimg. V&
mit thyc tién, nhitng phat hién ctia nghién ciru c6 ¥ nghia quan trong ddi v6i hoat dong
quan 1y cua cac doanh nghiép nhé va vira Viét Nam. Két qua nghién ctru nhan manh sy
can thiét ciia cdc doanh nghiép nho va vira trong viéc tich hop cac chién lugce tai chinh
¢6 y thitc vé méi trudng, dau tu truc tiép vao cac dy an than thién voi moi truong va tan
dung cac cong nghé d6i méi dong thoi tich cuc thiic day cac hoat dong CSR. Hon nita,
viéc thtra nhan quan tri doanh nghiép nhu mdt yéu td dieu tiét quan trong cho théy sur
can thiét cua viéc diéu chinh cac chién lugc va co cdu to chirc ndi bd véi cac sang kién
CSR.

6. Han ché ctia nghién ctru

Mic du két qua da mang lai mot ) phat hién quan trong nhung do mau khao sat
chi tap trung vao cac doanh nghiép nho va vira, chua thuc hién dbi voi cac doanh nghiép
16n. Do d6, cac nghién ctru trong tuong lai c6 thé md rong pham vi nghién ctru. Ngoai
ra, nghién ctru nay sir dung phuong phap dinh luong 1a chi yéu. Nghién ctru trong
twong lai c6 thé két hop v6i phuong phap khac dé dua ra nhimg két luan da chiéu hon.
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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.
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