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Bài viết đánh giá tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến 

hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp nông nghiệp Việt Nam, 

đồng thời phân tích vai trò điều tiết của tỷ lệ dự trữ tiền mặt đối 

với tác động này. Dữ liệu được thu nhập từ 42 doanh nghiệp nông 

nghiệp trên các sở HOSE, HNX và sàn UPCOM. Các phương 

pháp ước lượng Pooled OLS, FEM, REM và FGLS được sử dụng 

để đảm bảo độ tin cậy của kết quả thực nghiệm. ROA và ROE là 

hai thước đo đại diện cho hiệu quả hoạt động doanh nghiệp, trong 

khi đó, rủi ro biến đổi khí hậu được đo lường bằng chỉ số bất định 

chính sách biến đổi khí hậu (CPU). Kết quả cho thấy rủi ro biến 

đổi khí hậu có tác động tiêu cực đến hiệu quả hoạt động, tuy 

nhiên tỷ lệ dự trữ tiền mặt cao giúp doanh nghiệp giảm thiểu tác 

động tiêu cực này. Công trình nghiên cứu này góp phần làm rõ 

vai trò của quản trị rủi ro biến đổi khí hậu trong việc tăng cường 

khả năng thích ứng và nâng cao hiệu quả hoạt động của doanh 

nghiệp nông nghiệp Việt Nam trong bối cảnh rủi ro biến đổi khí 

hậu toàn cầu gia tăng.  

ABSTRACT 

This paper evaluates the impact of climate change risk on the 

operational efficiency of Vietnamese agricultural enterprises, also 

examining the moderating role of the cash reserves ratio in this 

relationship. The dataset comprises 42 listed agricultural firms on 

the HOSE, HNX, and UPCOM exchanges. Estimation methods, 

including Pooled OLS, Fixed Effects, Random Effects, and FGLS, 

are employed to ensure the robustness of empirical results. ROA 

and ROE serve as proxies for firm operational efficiency, while 

climate change risk is measured by the Climate Policy Uncertainty 

(CPU) index. The findings indicate that climate change risk has a 

negative effect on firm efficiency, but firms with higher cash 

reserves can mitigate this adverse effect. This work contributes to 

a clearer understanding of the role of climate risk management in 

enhancing adaptability and improving the operational efficiency 

of Vietnamese agricultural enterprises in the context of increasing 

global climate change risks.  
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1. Giới thiệu 

Rủi ro biến đổi khí hậu ngày một gia tăng, nó không chỉ tác động đến môi trường tự 

nhiên và xã hội mà còn ảnh hưởng rõ nét đến hoạt động của các doanh nghiệp trong các ngành, 

đặc biệt là ngành Nông nghiệp (Praveen & Sharma, 2019). Ngành nông nghiệp đóng vai trò 

quan trọng trong nền kinh tế Việt Nam (Vinh & ctg., 2021), góp phần đáng kể vào tăng trưởng 

kinh tế và kim ngạch xuất khẩu quốc gia. Nằm trong khu vực nhiệt đới gió mùa, hoạt động nông 

nghiệp Việt Nam là một trong những quốc gia đã và đang chịu tác động nặng nề từ rủi ro biến 

đổi khí hậu (World Bank & Asian Development Bank, 2021). Theo nghiên cứu của Deschenes 

và Greenstone (2007), rủi ro biến đổi khí hậu làm gia tăng chi phí sản xuất và giảm năng suất 

cây trồng, từ đó làm suy giảm lợi nhuận của các doanh nghiệp hoạt động trong lĩnh vực nông 

nghiệp. Kala (2023) cũng nhấn mạnh nông nghiệp ở các quốc gia đang phát triển dễ bị tổn 

thương trước các rủi ro từ biến đổi khí hậu, do năng suất biến động và thiếu năng lực thích ứng 

với những thay đổi do khí hậu đem lại. 

Ở khía cạnh vi mô, tỷ lệ dự trữ tiền mặt còn được xem là một yếu tố then chốt giúp các 

doanh nghiệp duy trì hoạt động ổn định trong bối cảnh thị trường biến động (Vuong & ctg., 

2022). Theo Opler và cộng sự (1999), tiền mặt đóng vai trò như một “vùng đệm” tài chính, giúp 

doanh nghiệp ứng phó hiệu quả với các cú sốc bất ngờ. Giúp doanh nghiệp duy trì thanh khoản, 

giảm thiểu rủi ro phá sản và nâng cao khả năng đối phó với những thay đổi bất ngờ từ môi 

trường kinh doanh (Bates & ctg., 2009). Naseer và cộng sự (2024) cho thấy khả năng linh hoạt 

tài chính, bao gồm tỷ lệ dự trữ tiền mặt, giúp doanh nghiệp tăng khả năng phục hồi trước rủi ro 

biến đổi khí hậu. Tuy nhiên, cũng cần lưu ý rằng theo lý thuyết kinh tế vĩ mô, nắm giữ tiền mặt 

quá nhiều có thể dẫn đến chi phí cơ hội cao (Keynes, 1933). Trong bối cảnh ngành nông nghiệp 

Việt Nam đã và đang chịu ảnh hưởng đáng kể bởi biến đổi khí hậu, tỷ lệ dự trữ tiền mặt trong 

những doanh nghiệp này cao đóng vai trò như một phương án dự phòng giúp các nhà quản trị 

doanh nghiệp ứng phó với những sự kiện bất định trong tương lai (Javadi & ctg., 2023). 

Các nghiên cứu gần đây tập trung vào ảnh hưởng của rủi ro biến đổi khí hậu ̣hoặc biến 

đổi khí hậu đến hiệu quả của các doanh nghiệp hoạt động tại các quốc gia phát triển và đang 

phát triển. Với phạm vi nghiên cứu toàn cầu, Huang và cộng sự (2022) đã cho thấy rủi ro liên 

quan đến các thảm họa khí hậu làm suy giảm đáng kể hiệu quả doanh nghiệp và gia tăng rủi ro 

doanh nghiệp. Thêm vào đó, nghiên cứu cũng chỉ ra các doanh nghiệp có trụ sở chính tại các 

quốc gia chịu ảnh hưởng của thời tiết cực đoan hơn có nhiều khả năng nắm giữ nhiều tiền mặt 

hơn để tạo ra sự dự phòng tài chính và tăng khả năng phục hồi của họ trước các hiểm họa về 

biến đổi khí hậu. Ozkan và cộng sự (2023) đánh giá tác động rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu 

quả hoạt động của các doanh nghiệp Châu Âu, và xem xét vai trò điều tiết của trách nhiệm xã 

hội doanh nghiệp (CSR) đến tác động này. Kết quả đạt được từ nghiên cứu nhấn mạnh vai trò 

của CSR đối với việc đáp trả tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của 

các công ty Châu Âu. Với đối tượng nghiên cứu là các doanh nghiệp niêm yết Châu Âu, Secinaro 

và cộng sự (2020) cho thấy các công ty có chính sách chống biến đổi khí hậu hiệu quả hơn 

thường có xu hướng đạt được hiệu quả tài chính cao hơn. 

Xét từ góc độ ngành nông nghiệp, Serrano và cộng sự (2025) chứng minh tác động tiêu 

cực của rủi ro khí hậu trên phương rủi ro vật lý (nhiệt độ và lượng mưa) đến hiệu quả tài chính 

của các công ty nông nghiệp tại 69 quốc gia trên toàn cầu. Bài viết của họ cũng nhấn mạnh rủi 

ro khí hậu gây ra tổn thất nặng nề hơn cho các công ty nhỏ hơn, qua các hoạt động sản xuất kinh 

doanh và tỷ suất sinh lợi. Bài viết của Leeliang và Terdpaopong (2024) chỉ ra rằng biến đổi khí 

hậu, cụ thể là gia tăng nhiệt độ trung bình có tác động ngược chiều đến tỷ suất sinh lợi của các 

công ty trong lĩnh vực Nông nghiệp và F&B tại Thái Lan. Trong bối cảnh thị trường Việt Nam, 
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Hanh và cộng sự (2024) khảo sát 77 doanh nghiệp niêm yết ngành Nông nghiệp Việt Nam trong 

giai đoạn 2015 - 2019. Các tác giả đã chọn các đại lượng nhiệt độ, gió, lượng mưa và độ ẩm để 

đo lường biến đổi khí hậu, và đánh giá tác động của những nhân tố này đến hiệu quả tài chính 

của các doanh nghiệp Nông nghiệp Việt Nam. Kết quả thực nghiệm chỉ ra rằng sự thay đổi về 

lượng mưa và nhiệt độ có tác động tích cực đến hiệu quả tài chính của các doanh nghiệp Nông 

nghiệp niêm yết tại Việt Nam, ngược lại, sự thay đổi về gió và độ ẩm có tác động không đáng 

kể đến hiệu quả tài chính. Tương tự, Sheeraz và cộng sự (2024) sử dụng mô hình động để đánh 

giá mối quan hệ giữa sự thay đổi của các hình thái khí hậu đến hiệu quả tài chính của các công 

ty Nông nghiệp tại Việt Nam, và chỉ ra được những mối quan hệ khá phức tạp giữa sự thay đổi 

các hình thái khí hậu và hiệu quả tài chính doanh nghiệp trong giai đoạn 2010 - 2022. Về cơ 

bản, có hai khoảng trống nghiên cứu chính đang được bỏ ngỏ bởi các nghiên cứu hiện tại. Thứ 

nhất, theo hiểu biết tốt nhất của nhóm nghiên cứu, cho đến nay, chưa có nghiên cứu nào đánh 

giá tác động của rủi ro khí hậu xét trên khía cạnh rủi ro chuyển đổi (transition risk) đến hiệu quả 

hoạt động của các công ty Việt Nam. Thứ hai, theo Huang và cộng sự (2022), các công ty với 

lượng tiền mặt dồi dào dễ chống chịu và hồi phục sau những tác động tiêu cực của biến đổi khí 

hậu hơn so với các công ty có lượng tiền mặt dự trữ thấp. Tuy nhiên, vai trò điều tiết của tỷ lệ 

tiền mặt dự trữ chưa được xem xét đối với mối quan hệ giữa rủi ro biến đổi khí hậu (biến đổi 

khí hậu) đến hiệu quả hoạt động của các công ty Nông nghiệp Việt Nam. 

Nghiên cứu này  được thực hiện nhằm lấp đầy hai khoảng trống nghiên cứu hiện tại và 

giải quyết ba câu hỏi chính: i) rủi ro biến đổi khí hậu ảnh hưởng như thế nào đến hiệu quả hoạt 

động của các doanh nghiệp trong ngành nông nghiệp tại Việt Nam? ii) tỷ lệ dự trữ tiền mặt của 

doanh nghiệp có vai trò điều tiết như thế nào trong việc giảm thiểu tác động tiêu cực từ rủi ro 

biến đổi khí hậu đối với doanh nghiệp nông nghiệp? iii) các hàm ý chính sách nào có thể giúp 

các doanh nghiệp nông nghiệp tăng cường khả năng ứng phó với rủi ro từ biến đổi khí hậu và 

tối ưu hóa tỷ lệ nắm giữ tiền mặt như một khoảng dự trữ của các doanh nghiệp? Để trả lời những 

câu hỏi này, các tác giả đã thu thập dữ liệu tài chính của 42 doanh nghiệp thuộc ngành Nông 

nghiệp tại Việt Nam được niêm yết trên các sở và sàn chứng khoán (HOSE, HNX, và Upcome) 

thông qua nền tảng FiinPro-X từ năm 2009 đến năm 2023. Kết quả thực nghiệm chỉ ra tác động 

tiêu cực của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp Nông nghiệp 

Việt Nam. Bên cạnh đó, bài viết cũng chỉ ra vai trò điều tiết của tỷ lệ dự trữ tiền mặt trong mối 

quan hệ ngược chiều giữa rủi ro biến đổi khí hậu và hiệu quả doanh nghiệp Nông nghiệp Việt 

Nam. Nhìn chung, bài viết cung cấp những phát hiện có giá trị nhằm giúp các doanh nghiệp 

trong lĩnh vực Nông nghiệp Việt Nam nhận diện rõ hơn mức độ tác động của rủi ro biến đổi khí 

hậu đến hoạt động sản xuất và kinh doanh. Từ đó, các nhà quản trị doanh nghiệp có thể xây 

dựng và triển khai các chiến lược quản trị cho loại rủi ro này phù hợp. 

Bài viết được kết cấu thành năm phần, bên cạnh phần giới thiệu, các phần còn lại được 

tổ chức như sau: Phần 2 trình bày cơ sở lý luận của nghiên cứu. Phần 3 giới thiệu phương pháp 

nghiên cứu. Phần 4 phân tích và thảo luận kết quả thực nghiệm. Cuối cùng, Phần 5 kết luận và 

đề xuất hàm ý chính sách đối với các bên liên quan. 

2. Cơ sở lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu 

2.1. Rủi ro biến đổi khí hậu và hiệu quả hoạt động doanh nghiệp 

Rủi ro biến đổi khí hậu là khả năng xảy ra các tác động bất lợi đến tài sản, hoạt động và 

hiệu quả của doanh nghiệp do những thay đổi dài hạn về khí hậu hoặc do các sự kiện thời tiết 

cực đoan, bao gồm cả rủi ro vật lý (physical risk) như bão, lũ lụt, hạn hán, nhiệt độ cực đoan, và 

rủi ro chuyển đổi (transition risk) phát sinh từ quá trình điều chỉnh sang nền kinh tế phát thải 
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thấp, như thay đổi chính sách, quy định, công nghệ, và nhu cầu thị trường (Intergovernmental 

Panel on Climate Change [IPCC], 2021; Task Force on Climate-related Financial Disclosures 

[TCFD], 2017). Những rủi ro này có thể trực tiếp làm gián đoạn hoạt động sản xuất, gia tăng 

chi phí, giảm năng suất, và gián tiếp ảnh hưởng đến khả năng tiếp cận vốn và giá trị thị trường 

của doanh nghiệp (Almaghrabi, 2023; Grover & Kahn, 2024). Batten và cộng sự (2020) nhận 

định rằng rủi ro biến đổi khí hậu có thể gây ra những cú sốc kinh tế bất ngờ, ảnh hưởng đến 

chuỗi cung ứng và sản xuất của các doanh nghiệp. 

Ảnh hưởng của biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp có thể được 

luận giải thông qua cơ chế tác động của ba loại rủi ro sau. Thứ nhất, theo Berger và cộng sự 

(2023), rủi ro vật chất (lũ lụt, hạn hán, động đất, sóng thần, ngập mặn, băng tan, …) tác động 

gián tiếp nhưng nghiêm trọng đến hoạt động của nền kinh tế. Thứ hai, Scott và cộng sự (2017) 

cho rằng rủi ro chuyển đổi là một loại rủi ro phát sinh khi nền kinh tế toàn cầu dịch chuyển sang 

mô hình kinh tế hướng tới phát thải ròng bằng không (net zero), điều này buộc chính phủ các 

quốc gia phải ban hành chính sách mới để điều chỉnh các hoạt động trong nền kinh tế, kết quả 

là tạo ra các bất định trong chính sách đối với hoạt động của doanh nghiệp. Thêm vào đó, rủi ro 

dịch chuyển còn dẫn đến việc đánh giá lại giá trị của nhiều loại tài sản do chi phí và cơ hội đầu 

tư thay đổi đáng kể. Thứ ba, Bloomberg và cộng sự (2017) nhận định rằng rủi ro pháp lý (legal 

risk) xuất hiện khi các tổ chức không thực hiện đầy đủ trách nhiệm trong việc giảm thiểu hoặc 

thích ứng với rủi ro biến đổi khí hậu. Mức độ rủi ro pháp lý có mối quan hệ cùng chiều với mức 

độ thiệt hại về tài sản do ảnh hưởng của rủi ro biến đổi khí hậu. 

Biến đổi khí hậu cũng đã và đang tạo ra nhiều rủi ro đa chiều đối với các doanh nghiệp 

nông nghiệp, từ rủi ro vật lý đến rủi ro chuyển đổi (Serrano & ctg., 2025). Các hiện tượng thời 

tiết cực đoan như hạn hán kéo dài, mưa lớn bất thường, hay nhiệt độ tăng cao ảnh hưởng trực 

tiếp đến năng suất, chất lượng nông sản và làm gián đoạn chuỗi cung ứng (Deschenes & 

Greenstone, 2007; Praveen & Sharma, 2019). Những thay đổi này khiến doanh nghiệp phải gánh 

chịu chi phí gia tăng trong hoạt động sản xuất, bảo hiểm, và đầu tư công nghệ để thích ứng 

(Weinhofer & Busch, 2013). Bên cạnh đó, rủi ro chính sách cũng ngày càng rõ rệt khi các quốc 

gia áp dụng các quy định giảm phát thải và tiêu chuẩn xanh, buộc doanh nghiệp phải điều chỉnh 

hoạt động để đáp ứng yêu cầu mới (Easterling & ctg., 2007). Ngoài ra, thay đổi thị hiếu người 

tiêu dùng hướng đến sản phẩm bền vững cũng tạo sức ép cạnh tranh mới (Linnenluecke & ctg., 

2013). Những rủi ro tổng hợp này không chỉ đe dọa hiệu quả tài chính ngắn hạn mà còn ảnh 

hưởng đến chiến lược phát triển dài hạn của doanh nghiệp nông nghiệp trong bối cảnh kinh tế 

toàn cầu đang ngày càng nhạy cảm với yếu tố môi trường (Intergovernmental Panel on Climate 

Change [IPCC], 2022). Các công trình nghiên cứu gần đây của Dinh và cộng sự (2024), Hanh 

và cộng sự (2024), Sheeraz và cộng sự (2024) đã chỉ ra sự thay đổi các hình thái khí hậu khác 

nhau có ảnh hưởng đáng kể đến hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp Nông nghiệp Việt 

Nam theo các chiều hướng khác nhau. Tuy nhiên, theo hiểu biết tốt nhất của nhóm nghiên cứu, 

tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của các công ty Nông Nghiệp Việt 

Nam. Dựa trên các lập luận và nghiên cứu tiền nhiệm đã trình bày trong Phần 1 và Phần 2.1, bài 

viết tập trung làm sáng tỏ giả thuyết chính sau: 

H1: Rủi ro biến đổi khí hậu làm giảm hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp trong 

ngành nông nghiệp tại Việt Nam 

2.2. Hiệu quả hoạt động doanh nghiệp và tỷ lệ dự trữ tiền mặt 

Tiền mặt dự trữ được xem là “huyết mạch” của một công ty vì nó không chỉ định hình 

năng lực hoạt động và đầu tư của doanh nghiệp mà nó còn là tấm đệm tài chính để ứng biến 



62     Vương T. H. Giang, Huỳnh T. G. Linh. HCMCOUJS-Kinh tế và Quản trị Kinh doanh, 21(1), 58-72 

trước rủi ro không thể lường trước của doanh nghiệp (Maheshwari & Rao, 2017). Tỷ lệ nắm giữ 

tiền mặt có mối quan hệ đáng kể với hiệu quả hoạt động doanh nghiệp, nhưng mối quan hệ này 

không nhất thiết tuyến tính. Nhiều nghiên cứu trước đây chỉ ra rằng việc dự trữ tiền mặt ở mức 

hợp lý có thể giúp doanh nghiệp tận dụng các cơ hội đầu tư mà không cần phụ thuộc vào nguồn 

vốn bên ngoài (Faulkender & Wang, 2006; Opler & ctg., 1999). Ngoài ra, việc nắm giữ tiền mặt 

cũng giúp doanh nghiệp giảm thiểu rủi ro tài chính, duy trì sự ổn định trong hoạt động kinh 

doanh và củng cố niềm tin của nhà đầu tư (Dittmar & ctg., 2003; Harford, 1999). 

Các nghiên cứu gần đây cho thấy các doanh nghiệp đối mặt với rủi ro biến đổi khí hậu có 

xu hướng tăng tỷ lệ dự trữ tiền mặt như một biện pháp phòng ngừa rủi ro cho những tình huống 

cấp bách hoặc bất định trong lương tai (Zhang & ctg., 2023). Nghiên cứu của Sautner và cộng sự 

(2023) chỉ ra rằng các doanh nghiệp có mức độ tiếp xúc cao với rủi ro biến đổi khí hậu có xu 

hướng nắm giữ nhiều tiền mặt hơn, đặc biệt khi họ nhận thấy cơ hội đầu tư liên quan đến rủi ro 

biến đổi khí hậu. Ngoài ra, nghiên cứu của Wang và cộng sự (2025) nhấn mạnh rằng sau khi Hiệp 

định Paris thông qua chính thức, nhận thức về rủi ro biến đổi khí hậu đã thúc đẩy các doanh nghiệp 

tăng dự trữ tiền mặt, để ứng phó với các rủi ro liên quan đến chuyển dịch sang nền kinh tế với 

lượng phát thải carbon thấp. Trên cơ sở tổng quan các cơ sở lý thuyết và bằng chứng thực nghiệm 

liên quan, bài viết này tập trung làm sáng tỏ giả thuyết nghiên cứu thứ hai sau: 

H2: Tỷ lệ dự trữ tiền mặt làm giảm đáng kể tác động tiêu cực của rủi ro biến đổi khí hậu 

đến hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp nông nghiệp tại Việt Nam 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Số liệu nghiên cứu 

Dữ liệu nghiên cứu của bài viết được thu thập từ hai nguồn chính: dữ liệu tài chính của 

các doanh nghiệp Ngành nông nghiệp tại Việt Nam và dữ liệu về rủi ro biến đổi khí hậu. Đối 

với dữ liệu doanh nghiệp, nghiên cứu sử dụng dữ liệu thứ cấp được thu thập và tổng hợp từ các 

báo cáo tài chính trong giai đoạn 2009 - 2023 của các doanh nghiệp ngành nông nghiệp niêm 

yết trên ba sàn giao dịch chứng khoán tại Việt Nam (HOSE, HNX và UPCOM), được tổng hợp 

từ cơ sở dữ liệu Fiinpro-X. Dữ liệu này được sử dụng để tính toán các biến phụ thuộc và biến 

độc lập đại diện cho các đặc trưng của doanh nghiệp trong mô hình nghiên cứu. Các doanh 

nghiệp không có dữ liệu liên tục trong ít nhất 05 năm và các quan sát thiếu dữ liệu cho các biến 

nghiên cứu đều bị loại khỏi mẫu. Kĩ thuật winsor2 được sử dụng để loại bỏ các quan sát ngoại 

lai quá mức khỏi mẫu nghiên cứu. Sau khi hoàn thành quy trình sàng lọc, mẫu nghiên cứu cuối 

cùng bao gồm 42 doanh nghiệp với 630 quan sát được ghi nhận theo năm. Ngoài ra, dữ liệu về 

rủi ro biến đổi khí hậu được đo lường thông qua chỉ số bất định chính sách chống khí hậu 

(Climate Policy Uncertainty - CPU) được thu thập từ nguồn công bố chính thức tại website 

PolicyUncertainty.com (https://www.policyuncertainty.com). Dữ liệu liên quan đến tốc độ tăng 

trưởng kinh tế (GDP) và lãi suất cho vay (INT) được thu thập từ cơ sở dữ liệu Worldbank. 

3.2. Mô hình nghiên cứu 

Trên cơ sở các mô hình nghiên cứu của Leeliang và Terdpaopong (2024), Mawejje 

(2024), Zhao và Parhizgari (2024), Dinh và cộng sự (2024), Hanh và cộng sự (2024), Sheeraz 

và cộng sự (2024) và Serrano và cộng sự (2025), bài viết xây dựng các mô hình nghiên cứu thực 

nghiệm sau. Mô hình 1 và 2 đánh giá tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt 

động của các doanh nghiệp trong ngành nông nghiệp tại Việt Nam. Mô hình 3 và 4 đánh giá vai 

trò điều tiết của tỷ lệ dự trữ tiền mặt lên tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt 

động của các doanh nghiệp trong ngành nông nghiệp tại Việt Nam. 

https://www.policyuncertainty.com/


    Vương T. H. Giang, Huỳnh T. G. Linh. HCMCOUJS-Kinh tế và Quản trị Kinh doanh, 21(1), 58-72   63 

𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 =  𝛽0
(1) +  𝛽1

(1)𝐶𝑅𝐼𝑖,𝑡  +  𝛽2
(1)𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖,𝑡  +  𝛽3

(1)𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 +  𝛽4
(1)𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡  

+ 𝛽5
(1)𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽6

(1)𝐼𝑁𝑇𝑡 + Ɛ𝑖,𝑡       
(1) 

𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡  =  𝛽0
(2) + 𝛽1

(2)𝐶𝑅𝐼𝑖,𝑡  +  𝛽2
(2)𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖,𝑡  +  𝛽3

(2)𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑟 +  𝛽4
(2)𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡          

+ 𝛽5
(2)𝐺𝐷𝑃𝑡    + 𝛽6

(2)𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝜖𝑖,𝑡     
(2) 

𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡  = 𝛽0
(3) +  𝛽1

(3)𝐶𝑅𝐼𝑖,𝑡 +  𝛽2
(3)

(𝐶𝐴𝑆𝐻𝑥𝐶𝑅𝐼)𝑖,𝑡 +  𝛽3
(3)

𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽4
(3)

𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡        

+ 𝛽5
(3)𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽6

(3)𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝜎𝑖,𝑡   
(3) 

𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡  =  𝛽0
(4) +  𝛽1

(4)𝐶𝑅𝐼𝑖,𝑡  +  𝛽2
(4)

(𝐶𝐴𝑆𝐻𝑥𝐶𝑅𝐼)𝑖,𝑡 +  𝛽3
(4)

𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 +  𝛽4
(4)

𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡     

+ 𝛽5
(4)𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽6

(4)𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝜏𝑖,𝑡 
(4) 

Trong đó: ROA và ROE là hai biến phụ thuộc đại diện cho hiệu quả hoạt động của 

doanh nghiệp i trong năm t. Biến giải thích chính CRI đại diện cho rủi ro biến đổi khí hậu 

chuyển đổi trong năm t. Chỉ số rủi ro biến đổi khí hậu được cung cấp bởi Germanwatch, chỉ 

sẵn có của Việt Nam trong năm năm gần đây đối với hai chỉ số rủi ro vật lý và rủi ro chuyển 

đổi, trong khi đó, giai đoạn nghiên cứu của bài viết kéo dài từ 2009 đến 2023. Do đó, bài viết 

đã sử dụng chỉ số bất định chính sách chống biến đổi khí hậu (CPU) để đại diện cho rủi ro 

biến đổi khí hậu từ khía cạnh rủi ro chuyển đổi (hay dịch chuyển). Các biến độc lập trong bốn 

mô hình trên lần lượt trong mô hình gồm: tỷ lệ nắm giữ tiền mặt (CASH), quy mô doanh 

nghiệp (SIZE), thâm niên hoạt động (AGE) của doanh nghiệp i trong năm t. Hai biến GDP và 

INT là hai biến đại diện cho điều kiện kinh tế vĩ mô trong năm t, lần lượt là tốc độ tăng trưởng 

kinh tế và lãi suất cho vay. Bảng 1 mô tả chi tiết định nghĩa và cách thức đo lường các biến 

sử dụng trong mô hình nghiên cứu. i là doanh nghiệp, t là năm. Ɛit  , ϵi,t, 𝜎𝑖,𝑡, τi,t là các sai số 

của các mô hình nghiên cứu (1) đến (4). 

Bảng 1 

Định Nghĩa các Biến 

Biến Định nghĩa Công thức Nguồn dữ liệu Tham khảo 

Biến phụ thuộc  

ROA 

Tỷ suất sinh 

lời trên tổng 

tài sản 

Lợi nhuận sau thuế

Tổng tài sản
 

Cơ sở dữ liệu tài chính 

Fiinpro-X 

Leeliang và 

Terdpaopong 

(2024), 

Mawejje 

(2024), Zhao 

và Parhizgari 

(2024), Dinh 

và cộng sự 

(2024), Hanh 

và cộng sự 

(2024), 

Serrano và 

cộng sự 

(2025) 

ROE 

Tỷ suất sinh 

lời trên vốn 

chủ sở hữu 

Lợi nhuận sau thuế

Vốn chủ sở hữu
 

Cơ sở dữ liệu tài chính 

Fiinpro-X 
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Biến Định nghĩa Công thức Nguồn dữ liệu Tham khảo 

Biến giải thích chính  

CRI 
Rủi ro biến 

đổi khí hậu 

Ln(
𝐶𝑃𝑈𝑚1+⋯+𝐶𝑃𝑈𝑚12

12
) 

Trong đó: 𝐶𝑃𝑈𝑚đại diện cho 

chỉ số bất định chính sách 

chống biến đổi khí hậu tháng 

m trong năm t 

Thu thập từ dữ liệu có 

sẵn tại: 

https://www.policyun

certainty.com 

 

Dai và cộng 

sự (2025) 

Biến độc lập  

CASH 
Tỷ lệ dự trữ 

tiền mặt 

Tiền và Các khoản tương đương tiền

Tổng tài sản
  

Cơ sở dữ liệu tài chính 

Fiinpro-X 

Vuong và 

cộng sự 

(2022) 

SIZE 
Quy mô 

doanh nghiệp 

Ln(Tổng tài sản của doanh 

nghiệp) 

Cơ sở dữ liệu tài chính 

Fiinpro-X 

Bhagat và 

Bolton (2008), 

Ozkan và cộng 

sự (2017) 

AGE 
Tuổi doanh 

nghiệp 

Ln(Số năm hoạt động của 

doanh nghiệp) 

Cơ sở dữ liệu tài chính 

Fiinpro-X 
Coad (2018) 

GDP 

Tốc độ tăng 

trưởng kinh 

tế 

Tốc độ tăng trưởng kinh tế 

thường niên của Việt Nam/100 

Cơ sở dữ liệu 

Worldbank 

Sheeraz và 

cộng sự 

(2024) 

INT 
Lãi suất cho 

vay 

Lãi suất cho vay bình quân 

thường niên của Việt Nam/100 

Cơ sở dữ liệu 

Worldbank 

Obamuyi 

(2010) 

Ghi chú. Các tác giả tổng hợp 

3.3. Phương pháp nghiên cứu 

Trước hết, các tác giả sử dụng kiểm định VIF (Variance Inflation Factor) để kiểm tra 

hiện tượng đa cộng tuyến đối với các biến CRI, CASH, SIZE, AGE, GDP, và INT được sử dụng 

trong mô hình. Nếu không có bất kỳ giá trị VIF nào quá ngưỡng 3.0 nghĩa là xác suất tồn tại 

hiện tượng đa cộng tuyến giữa các biến độc lập trong mô hình rất thấp. Sau khi thực hiện kiểm 

định hiện tượng đa cộng tuyến và xác minh hiện tượng này không tồn tại trong mô hình nghiên 

cứu, nhóm tác giả tiến hành ước lượng bốn mô hình nghiên cứu với các ước lượng Pooled OLS, 

hiệu ứng ngẫu nhiên (REM), và hiệu ứng cố định (FEM). 

Tiếp đến, kiểm định Breusch và Pagan Lagrangian để đánh giá sự phù hợp giữa mô hình 

Pooled OLS và REM. Giá trị P của kiểm định Breusch and Pagan Lagrangian đều nhỏ hơn mức ý 

nghĩa 5%, cho thấy mô hình với hiệu ứng ngẫu nhiên (Random Effect Model - REM) phù hợp hơn 

so với mô hình Pooled OLS. Tiếp theo, nghiên cứu tiến hành kiểm Hausman để lựa chọn mô hình 

phù hợp giữa hai mô hình ước lượng với hiệu ứng cố định (Fixed Effect Model - FEM) và hiệu 

ứng ngẫu nhiên (REM). Để kiểm tra mô hình với hiệu ứng cố định FEM có tồn tại hiện tượng 

phương sai sai số thay đổi hay không, các tác giả tiến hành kiểm định Modified Wald. Giá trị P của 

kiểm định Modified Wald nhỏ hơn mức ý nghĩa 5%, nghiên cứu sẽ bác bỏ giả thuyết H0 và kết 

luận rằng mô hình với hiệu ứng cố định (FEM) tồn tại hiện tượng phương sai sai số thay đổi. Tiếp 

đến, kiểm định Wooldrigde tiếp tục được thực hiện để đánh giá hiện tượng tự tương quan tồn tại 

trong mô hình với hiệu ứng cố định (FEM). Giá trị P của kiểm định Wooldrigde nhỏ hơn mức ý 

nghĩa 5%, bác bỏ giả thuyết H0, kết luận rằng có hiện tượng tự tương quan tồn tại trong mô hình 

https://www.policyuncertainty.com/
https://www.policyuncertainty.com/
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với hiệu ứng cố định (FEM). Cuối cùng, nghiên cứu sử dụng ước lượng bình phương nhỏ nhất tổng 

quát khả thi (FGLS) để khắc phục hiện tượng tự tương quan và phương sai sai số thay đổi. 

4. Phân tích và thảo luận kết quả nghiên cứu 

Bảng 2 trình bày tóm tắt thống kê mô tả các biến được sử dụng trong nghiên cứu. Đối 

với biến phụ thuộc, tỷ suất sinh lời trên tài sản (ROA) có giá trị trung bình khoảng 0.0294, cho 

thấy phần lớn doanh nghiệp Nông nghiệp Việt Nam có hoạt động sản xuất kinh doanh sinh lợi 

trong giai đoạn nghiên cứu. Giá trị nhỏ nhất của biến ROA đạt -0.2117 và giá trị lớn nhất là 

0.1827, phản ánh sự chênh lệch lớn về hiệu quả hoạt động giữa các doanh nghiệp Nông nghiệp 

Việt Nam, trong đó một số công ty Nông nghiệp Việt Nam cho thấy kết quả kinh doanh còn 

kém hiệu quả với tỷ suât sinh lợi trên tổng tài sản âm. Tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu 

(ROE) có giá trị trung bình khoảng 0.1111, với sự dao động rất lớn, minh chứng là doanh nghiệp 

có ROE cao nhất đạt tới 0.3931 trong khi thấp nhất là -0.2367. 

Về biến giải thích chính, biến rủi ro biến đổi khí hậu (CRI) có giá trị trung bình là 

1.5890, dao động trong khoảng từ 1.4704 đến 1.6897. Về biến kiểm soát, tỷ lệ dự trữ tiền mặt 

(CASH) có mức trung bình là 0.0885, cho thấy khoảng 8.85% tổng tài sản trung bình của các 

công ty nông nghiệp Việt Nam được thể hiện dưới dạng tiền và các khoản tương đương tiền. 

Doanh nghiệp Nông nghiệp có tỷ lệ tiền mặt dự trữ cao nhất khoảng 0.8310 trong khi doanh 

nghiệp có tỷ lệ này thấp nhất khoảng 0.0003. Quy mô doanh nghiệp (SIZE) có giá trị trung 

bình là 27.2829 (theo logarit tự nhiên của tổng tài sản). Tuổi doanh nghiệp (AGE) có giá trị 

trung bình là 3.1386 (bình quân 23 năm hoạt động), cho thấy các doanh nghiệp nông nghiệp 

Việt Nam có thâm niên hoạt động khá lâu đời, công ty nhiều tuổi nhất khoảng 59 năm. Trong 

giai đoạn nghiên cứu, tốc độ tăng trưởng kinh tế bình quân Việt Nam khoảng 6.01% và tỷ lệ 

lạm phát bình quân khoảng 9.45%. 

Bảng 3 trình bày ma trận tương quan giữa các cặp biến trong mô hình. Hai biến phụ thuộc 

ROA và ROE có mức độ tương quan tương đối cao lớn hơn 0.45, tuy nhiên, các cặp hệ số tương 

quan còn lại tương đối thấp, đều nhỏ hơn 0.35. Điều này cho thấy khả năng tự tương quan xảy ra 

giữa các biến độc lập trong mô hình khá thấp. Đáng chú ý, hệ số tương quan giữa biến ROA, ROE 

và CRI đều âm, bài viết sẽ tiếp tục thảo luận mối quan hệ này xa hơn sau khi thực hiện các hồi quy 

và kiểm định cần thiết trong phần tiếp theo. Hệ số tương quan giữa các biến độc lập và hai biến 

phụ thuộc đều dương. Hơn thế nữa, kết quả kiểm định đã cộng tuyến (VIF) trong Bảng 4 đều cho 

thấy giá trị nhỏ hơn 1.5, hàm ý rằng mô hình nghiên cứu không tồn tại hiện tượng đa cộng tuyến. 

Bảng 2 

Thống Kê Mô Tả các Biến 

Biến Trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất Số quan sát 

ROA 0.0294 0.0921 -0.2117 0.1827 630 

ROE 0.1111 0.1467 -0.2367 0.3931 630 

CRI 1.5890 0.0758 1.4704 1.6897 630 

CASH 0.0885 0.1175 0.0003 0.8310 630 

SIZE 27.2829 1.4955 23.2627 31.1448 630 

AGE 3.1386 0.5893 1.0986 4.0775 630 

GDP 0.0601 0.0156 0.0255 0.0854 630 

INT 0.0945 0.0284 0.0696 0.1695 630 

Ghi chú. Các tác giả tổng hợp từ phần mềm STATA 17.0 
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Bảng 3 

Ma Trận Tương Quan 

Biến ROA ROE CRI CASH SIZE AGE GDP INT 

ROA 1.0000        

ROE 0.4541 1.0000       

CRI -0.1353 -0.1158 1.0000      

CASH 0.3097 0.2277 -0.0679 1.0000     

SIZE 0.2795 0.0887 0.0230 -0.1096 1.0000    

AGE 0.0736 0.1580 0.2915 0.0983 -0.0179 1.0000   

GDP 0.0621 0.0856 -0.1884 -0.0209 0.0187 -0.0316 1.0000  

INT 0.1587 0.1343 -0.3728 0.0197 -0.0484 -0.2438 -0.0353 1.000 

Ghi chú. Các tác giả tổng hợp từ phần mềm STATA 17.0 

Bảng 4 

Kiểm Định Đa Cộng Tuyến (VIF) 

Biến VIF 1/VIF 

CRI 1.29 0.773473 

INT 1.21 0.828555 

AGE 1.14 0.879567 

GDP 1.05 0.950047 

CASH 1.03 0.967920 

SIZE 1.01 0.985245 

Mean VIF 1.12  

Ghi chú. Các tác giả tổng hợp từ phần mềm STATA 17.0 

Nghiên cứu đã thực hiện các ước lượng với mô hình Pooled OLS, FEM, và REM và các 

kiểm định Breusch và Pagan Lagrang cũng như Hausman, kết quả xác nhận ước lượng từ mô 

hình với hiệu ứng cố định (FEM) là phù hợp nhất. Nhưng, các kiểm định Modified Wald và 

Wooldridge chỉ ra rằng ước lượng từ mô hình với hiệu ứng cố định tồn tại hiện tượng tự tương 

quan và phương sai sai số thay đổi. Do đó, nghiên cứu sử dụng bình phương nhỏ nhất tổng quát 

khả thi (FGLS) để thực hiện hồi quy mô hình (1) và (2). Kết quả ước lượng từ FGLS thể hiện 

trong Bảng 5 cho thấy hệ số biến CRI - đại diện cho rủi ro biến đổi khí hậu có giá trị âm trong 

cả hai cột, tương ứng với hai biến phụ thuộc ROA và ROE ở mức 1%. Hệ số biến CRI âm hàm 

ý rằng sự gia tăng rủi ro chuyển dịch liên quan đến các chính sách chống biến đổi khí hậu có tác 

động ngược chiều đến hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp nông nghiệp tại Việt Nam. Kết 

quả này phù hợp với kỳ vọng của giả thuyết nghiên cứu H1 và phát hiện của các nghiên cứu 

trước (Hanh & ctg., 2024; Mawejje, 2024; Sheeraz & ctg., 2024; Zhao & Parhizgari, 2024). Kết 

quả nghiên cứu đạt được góp phần khẳng định rằng rủi ro biến đổi khí hậu làm gia tăng chi phí 

sản xuất, giảm năng suất và gây gián đoạn chuỗi cung ứng đối với các công ty nông nghiệp 

(Deschenes & Greenstone, 2007). Do đó, các doanh nghiệp nông nghiệp tại Việt Nam có thể 

giảm đáng kể hiệu quả hoạt động khi rủi ro biến đổi khí hậu toàn cầu có xu hướng gia tăng. 

Đối với các kiểm soát, biến CASH - tỷ lệ dự trữ tiền mặt - dương và có ý nghĩa thống kê 

ở mức 1%, hàm ý rằng các doanh nghiệp có khả năng sinh lợi cao thường có tỷ lệ tiền và các 

khoản tương đương tiền dồi dào hơn các doanh nghiệp có tỷ suất sinh lợi thấp (Vuong & ctg., 
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2022). Hệ số các biến quy mô doanh nghiệp (SIZE), thâm niên hoạt động công ty (AGE), và tốc 

độ tăng trưởng kinh tế (GDP) đều dương và có ý nghĩa thống kê ở mức 1%, phù hợp với phát 

hiện của Leeliang và Terdpaopong (2024), Sautner và cộng sự (2023), Mawejje (2024), Zhao 

và Parhizgari (2024). Cụ thể, các doanh nghiệp có lợi thế về quy mô thường đạt được hiệu quả 

hoạt động cao hơn các doanh nghiệp có quy mô nhỏ (Bhagat & Bolton, 2008; Ozkan & ctg., 

2017). Doanh nghiệp với thâm niên hoạt động lâu năm, có kinh nghiệm để tồn tại và có thị phần 

cao hơn, thường đạt hiệu quả hoạt động cao hơn các doanh nghiệp non trẻ trên thị trường (Coad, 

2018). Doanh nghiệp nông nghiệp hoạt động trong điều kiện kinh tế thuận lợi có xu hướng đạt 

được hiệu quả hoạt động cao hơn thông qua hoạt động xuất khẩu nông nghiệp (Sheeraz & ctg., 

2024). Cuối cùng, sự gia tăng lãi suất tác động ngược chiều nhưng không đáng kể đến hiệu quả 

họat động của các công ty Nông nghiệp Việt Nam trong giai đoạn nghiên cứu. Tác động không 

đáng kể này có thể luận giải bởi hai nguyên nhân sau. Thứ nhất, các doanh nghiệp Nông nghiệp 

Việt Nam thường được hưởng lãi suất vay vốn “ưu đãi” hơn các công ty trong lĩnh vực sản xuất 

khác tại Việt Nam. Vậy nên, sự thay đổi lãi suất cho vay bình quân tại thị trường Việt Nam có 

thể không tác động đáng kể đến hiệu quả hoạt động của các doanh nghiệp Nông nghiệp. Thứ 

hai, các công ty Nông nghiệp trong mẫu nghiên cứu đều là các doanh nghiệp có quy mô tương 

đối lớn, bên cạnh việc huy động vốn dễ dàng hơn so với những doanh nghiệp Nông nghiệp SME, 

những công ty này còn có khả năng huy động vốn từ thị trường chứng khoán thay vì phụ thuộc 

phần lớn nguồn vốn từ hoạt động đi vay ngân hàng và các tổ chức tín dụng. 

Bảng 6 thể hiện kết quả ước lượng với phương pháp FGLS từ mô hình (3) và (4). Có 

thể thấy, hệ số tương tác biến CRIxCASH có hệ số hồi quy dương và có ý nghĩa thống kê ở mức 

1%, cho thấy tiền mặt dự trữ có thể đóng vai trò như một “tấm đệm tài chính” giúp giảm thiểu tác 

động tiêu cực của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp nông nghiệp 

Việt Nam (Duchin & ctg., 2010). Kết quả này phù hợp với động cơ phòng ngừa liên quan đến tích 

trữ tiền mặt của doanh nghiệp khi đối mặt với rủi ro biến đổi khí hậu (Zhang & ctg., 2023) có thể 

giúp doanh nghiệp giảm thiểu tác động tiêu cực của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động 

doanh nghiệp trong ngành Nông nghiệp (Sautner & ctg., 2023). Nói cách khác, phỏng đoán của 

giả thuyết H2 được chứng minh. Hệ số các biến kiểm soát còn lại (SIZE, AGE, GDP, và INF) 

trong Bảng 6 vẫn giữ nguyên dấu như kết quả đã trình bày trong Bảng 5. 

Bảng 5 

Kết Quả Ước Lượng FGLS cho Mô Hình (1) và (2) 

Biến 

Biến phụ thuộc 

(1) 

ROA 

(2) 

ROE 

CRI -0.5270*** -0.8601*** 

CASH 0.0777*** 0.0857*** 

SIZE 0.0151*** 0.0120*** 

AGE 0.0275*** 0.0631*** 

GDP 0.2897*** 0.5288** 

INT -0.5918 -0.3202 

Hằng số 0.4237*** 0.9822*** 

Số doanh nghiệp 42 42 

Số quan sát 630 630 

Ghi chú. * giá trị P < 0.1, ** giá trị P < 0.05, *** giá trị P < 0.01. Các tác giả tổng hợp từ phần mềm STATA 17.0 
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Bảng 6 

Kết Quả Ước Lượng FGLS cho Mô Hình (3) và (4) 

Hệ số 

Biến phụ thuộc 

(3) 

ROA 

(4) 

ROE 

CRI -0.5093*** -0.9010*** 

CRIxCASH 0.0875*** 0.0828*** 

SIZE 0.0078*** 0.0109*** 

AGE 0.0304*** 0.0718*** 

GDP 0.3836** 0.5595* 

INT -0.4248 -0.1545 

Hằng số 0.5678*** 1.0314*** 

Số doanh nghiệp 42 42 

Số quan sát 630 630 

Ghi chú. * giá trị P < 0.1, ** giá trị P < 0.05, *** giá trị P < 0.01. Các tác giả tổng hợp từ phần mềm STATA 17.0 

5. Kết luận và hàm ý chính sách 

Bài viết này đánh giá tác động của rủi ro biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động của 

các doanh nghiệp trong ngành nông nghiệp tại Việt Nam, đồng thời xem xét vai trò điều tiết của 

tỷ lệ dự trữ tiền mặt đối với tác động này trong giai đoạn 2009 - 2023. Nghiên cứu sử dụng mô 

hình hồi quy dữ liệu bảng và các kỹ thuật ước lượng kinh tế lượng khác nhau để phân tích dữ 

liệu của 42 doanh nghiệp trong ngành nông nghiệp tại Việt Nam với 630 quan sát. Kết quả 

nghiên cứu chỉ ra rằng rủi ro biến đổi khí hậu có tác động ngược chiều đến hiệu quả hoạt động 

của các doanh nghiệp nông nghiệp tại Việt Nam. Tuy nhiên, tác động ngược chiều này được 

giảm thiểu trong các doanh nghiệp có tỷ lệ dự trữ tiền mặt cao. Phát hiện này khẳng định rằng 

rủi ro biến đổi khí hậu là một nhân tố cần quan tâm khi các nhà quản trị doanh nghiệp xây dựng 

và xác định mục tiêu hiệu quả hoạt động. Đồng thời kết quả nghiên cứu cũng khẳng định vai trò 

của dự trữ thanh khoản như một công cụ phòng ngừa và ứng phó trong bối cảnh môi trường 

kinh doanh ngày càng biến động do rủi ro biến đổi khí hậu gây ra. 

Nghiên cứu này mở rộng bằng chứng thực nghiệm hiện có về mối quan hệ giữa rủi ro biến 

đổi khí hậu và hiệu quả hoạt động của các công ty Nông nghiệp Việt Nam thông qua việc đánh 

giá tác động của chỉ số bất định chính sách chống biến đổi khí hậu đến hiệu quả hoạt động công 

ty, thay vì chỉ sử dụng các biến thời tiết vật lý (nhiệt độ, lượng mưa, …) trong các nghiên cứu 

trước đây. Đồng thời, bài viết làm sáng tỏ vai trò của tỷ lệ dự trữ tiền mặt trong bối cảnh các doanh 

nghiệp nông nghiệp nỗ lực cải thiện hiệu quả hoạt động tại Việt Nam trong khi đang phải đối mặt 

với rủi ro khí hậu gia tăng. Những phát hiện có ý nghĩa thực tiễn trong việc xây dựng chiến lược 

quản trị tài chính nhằm tăng cường khả năng chống chịu của doanh nghiệp nông nghiệp trước biến 

đổi khí hậu và nâng cao hiệu quả hoạt động của những doanh nghiệp này. 

Bài viết cung cấp một số hàm ý chính sách sau. Thứ nhất, để giảm rủi ro từ bất ổn chính 

sách chống biến đổi khí hậu (CRI), doanh nghiệp nông nghiệp Việt Nam cần chủ động theo dõi 

chính sách khí hậu, xây dựng hệ thống giám sát rủi ro và điều chỉnh chiến lược quản trị linh hoạt 

để thích ứng với cam kết phát thải ròng bằng “0” vào năm 2050. Tích hợp chiến lược quản trị rủi 

ro biến đổi khí hậu vào chiến lược quản trị tổng thể, đầu tư vào nông nghiệp thông minh (CSA), 
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và tham gia các sáng kiến khí hậu sẽ giúp doanh nghiệp nâng cao khả năng thích ứng, giảm rủi ro 

pháp lý - chi phí, và phát triển bền vững theo hướng “xanh hóa”. Thứ hai, nhà quản trị các doanh 

nghiệp nông nghiệp cần quản lý dòng tiền linh hoạt thông qua quỹ dự phòng, kế hoạch ngân sách 

linh hoạt, vì việc duy trì mức dự trữ tiền mặt hợp lý giúp công ty ứng phó hiệu quả với rủi ro biến 

đổi khí hậu hiệu quả mà không gây lãng phí nguồn lực tài chính. Thứ ba, doanh nghiệp quy mô 

lớn thường hoạt động hiệu quả hơn nhờ khả năng tối ưu nguồn lực và đầu tư công nghệ. Các doanh 

nghiệp nông nghiệp nhỏ và vừa có thể nâng cao hiệu quả bằng cách tham gia chuỗi giá trị, liên kết 

hợp tác xã, sáp nhập, ... Thứ tư, doanh nghiệp hoạt động lâu năm và quy mô lớn có lợi thế về kinh 

nghiệm và quy mô cũng luôn cần đổi mới mô hình quản trị, tư duy lãnh đạo và xây dựng văn hóa 

tổ chức linh hoạt để thích nghi với những rủi ro và bất định gây ra bởi biến đổi khí hậu. 

ĐÓNG GÓP KHOA HỌC 

Bài báo xác định rõ khoảng trống nghiên cứu; bài báo cung cấp bằng chứng thực nghiệm 

mới; bài báo có ý nghĩa thống kê và thực tiễn rõ ràng; bài báo đưa ra hàm ý chính sách, quản trị 

hoặc công nghệ; bài báo gợi mở các hướng nghiên cứu tiếp theo. 

ĐÓNG GÓP CỦA TÁC GIẢ 

CRediT: Vương Thị Hương Giang: Xây dựng ý tưởng nghiên cứu, Phác thảo phương 

pháp và quy trình nghiên cứu, Chỉnh sửa bản thảo và hiệu đính; Huỳnh Thị Giao Linh: Thu 

thập dữ liệu ban đầu, Phân tích và xử lý dữ liệu, Viết bản thảo ban đầu và hiệu đính bản thảo. 

TÀI TRỢ 

Nghiên cứu này không nhận tài trợ từ bất kỳ nguồn nào. 

TUYÊN BỐ KHÔNG CÓ XUNG ĐỘT LỢI ÍCH 

Các tác giả cam kết, tuyên bố không có bất kỳ xung đột lợi ích nào liên quan đến việc 

công bố bài báo này. 
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