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TOM TAT

Nghién cru nay didu tra méi quan hé phi tuyén tinh gitra hiéu qua méi trwdng va hiéu qua hoat
déng tai cac doanh nghiép niém yét trén thi trwdng maéi néi Bong A. Tac gid s dung chi sb tdng
hop da chiéu cta hiéu qua méi trudng bao gdbm ba khia canh & gidm phat thai, cai tién san pham,
va gidm tai nguyén. Tac gia da tim dwoc bang chirng thwc nghiém vé mébi quan hé hinh chir U
gitra hiéu qua mai trwdng va hiéu qua hoat déng dwoc do lwdng béng ty suét sinh 1&i trén tdng tai
san. Theo dd, su gia tdng cac hoat déng vi méi trwéng 1am giam hiéu qua hoat dong ngay tr dau,
nhuwng sau khi dat dén mét ngudng xac dinh cda hiéu qua méi trweng, mdi quan hé nay dao
nguoc, tir d6 hiéu qua moi trieeng lam téng loi nhuan cda doanh nghiép. Y nghia thuc tién quan
trong nhat ma két qua nghién ctu nay mang lai chinh l1a viéc thuc ddy hoat déng vi méi trworng sé
gitp doanh nghiép nang cao hiéu qua hoat dong trong dai han.

Tir khoa: Pong A; hiéu qua mai trwong; hiéu qua hoat dong; méi quan hé hinh chi U.

ABSTRACT

The study investigates the non-linear relationship between environmental performance and
financial performance in listed firms in emerging East Asia. We adopt a multidimensional
aggregate construct of environmental performance that focuses on three major environmental
areas including emission reduction, product innovation, and resource reduction. We find empirical
evidence of a U-shaped relationship between environmental performance and financial
performance measured by return on assets. Accordingly, an increase in environmental
performance deteriorates financial performance in the beginning, but after its threshold has been
reached, the effect reverses and environmental performance ultimately serves profitability. The
most important implication for practitioners is the promotion of corporate environmental protection
to enhance financial performance in the long term.

Keywords: East Asia; Environmental performance; Financial performance; U-shaped relationship.

1. Giéi thiéu

Nghién ctru vé méi quan hé giira hiéu qua
moi truong va hiéu qua hoat déng duoc thuc
hién 1an dau tién khi Friedman (1970) phéat
biéu rang trach nhiém x& hoi duy nhat cua
doanh nghiép la tang loi nhuan. Vai nam sau,
Porter & van der Linde (1995) khuyén khich
cac doanh nghiép thuc hién hoat dong vi moi
truong dé nang cao hiéu qua hoat dong.
Nhiéu nha nghién ctru truge day da sir dung
mo hinh tuyén tinh dé x4c dinh mdi quan hé
gitra hiéu qua moi truong va hiéu qua hoat
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dong cua doanh nghiép 1a cung chiéu hoic
nghich chiéu (vi du: Clarkson & cong su,
2013; Lu & Taylor, 2018; Tzouvanas & cong
sy, 2020; Wang & cong sy, 2014). Trong
nhitng nim gan day, mot s nghién ciu da
quan tam dén mdi quan hé phi tuyén tinh
(chr U hoac chir U nguoc) gitra hi¢u qua moi
truong va hiéu qua hoat dong (vi du: Fujii &
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cong su, 2013; Misani & Pogutz, 2015;
Trumpp & Guenther, 2017; Yu & cong su,
2018). Piéu nay duoc giai thich 1a do viéc
thuc hién c&c hoat dong vi moi trudng mot
mit ludn can khoan chi phi ting thém, nhung
mat khac van tao ra lgi ich kinh té & mtc do
nao d6. Trong nghién ciu ndy, tac gia mudén
lam rd hon mdi quan hé phi tuyén tinh giita
c4u tric da chiéu cua hiéu qua moéi trudong va
hiéu qua hoat dong dugc do luong théng qua
ty suat sinh 1oi trén tong tai san (ROA).

Trong khi cac nghién ctru vé méi quan hé
phi tuyén tinh gitra hiéu qua méi truong va
hiéu qua hoat dong chi tap trung vao céc nén
kinh té phat trién, cho dén nay chua co
nghién ctru nao dwoc thuc hién ¢ thi truong
ma&i ndi Pong A. Qua trinh cong nghiép hoa
nhanh chéng tai Pong A da thic day ting
truong kinh té nhung lai gay &p luc rat Ion
lén moéi truong va tai nguyén thién nhién.
Theo théng ké cua Dy &n Carbon Toan cau
(2017), chau A 1a noi phat thai l6n nhét
chiém 53% luwong khi thai toan cau, trong d6
khu vuc Dong A thai ra nhiéu khi carbon
dioxide nhat mdi nam. Yéu cau dat ra 1a can
c6 mot nghién ciru vé méi quan hé giira hiéu
gua moi truong va hiéu qua hoat dong tai cac
doanh nghiép trén thi treong méi ndi ving
Poéng A trong nhimg nam gan day, tir d6 rat
ra nhirng bai hoc kinh nghiém cho cac doanh
nghiép trong hoat dong kinh doanh c6 gin
két v6i cac hoat dong vi moi truong.
2. Co s& 1y thuyét va phat trién gia thuyét
2.1. Co s6 Iy thuyét

Mot s6 nghién ciru diéu tra méi quan hé
nghich chiéu giita hiéu qua moéi trudng va
hiéu qua hoat dong (vi du: Wang & cong su,
2014; Lu & Taylor, 2018). Méi quan hé nay
dugc giai thich bang ly thuyét dai dién khi
céc nha quan Iy loi dung yéu kém trong kiém
Soat cua cac co dong dé sir dung ngudn luc
cdng ty nham nang cao uy tin c& nhan. Hoat
dong vi moi truong lam tang chi phi dai dién,

dat cong ty vao vi tri bat loi, tir d6 giam hiéu
qua hoat dong caa cong ty. Tuy nhién, nhiéu
nghién cau lai ung ho méi quan hé thuan
chiéu giira hiéu qua méi truong va hiéu qua
hoat d@ong (vi du: Al-Tuwaijri & cong su,
2004; Clarkson & cong su, 2013; Tzouvanas
& cong su, 2020). Theo ly thuyét cac bén
lien quan, cac nha quan ly can xem xét viéc
t6i da hoa loi ich cua c6 dong va dap ang nhu
cau ciia cac bén lién quan. Cac bén lién quan
¢6 xu hudng dat niém tin vao cac cong ty dap
g duoc ky vong caa ho. Do d6, chién lugc
vi méi trudng duoc ky vong sé& thuc diy nhu
cau khach hang vé san pham xanh, ting hiéu
qua lam viéc cua nhan vién, va giam thiéu
nguon von vay, tir d6 ting hiéu qua hoat
dong cua cong ty.

Trong nhitng nam gan day, mot s6 nghién
cru di tim ra mdi quan hé phi tuyén tinh
gitra hiéu qua méi truong va hiéu qua hoat
dong. Fujii & cong su (2013) ching minh
cong tac quan Iy hoa chat doc hai tai cac
cong ty san xuat cia Nhat Ban lam tang loi
nhuan ké toan dén muac t6i wu. Lahouel &
cong su (2020) nghién ciru cac cbng ty niém
yét tai Phap va ang ho mdi quan hé hinh chi
U nguoc giita hiéu qua méi truong va hé sé
Tobin’s q. Mdi quan hé nay dugc l1ap luan
rang hoat dong vi médi truong chi mang lai
hidu qua hoat dong dén mot mirc d6 nao do,
tuc la cong ty dat dugc lgi nhuan tang thém
khi hiéu qua moi truong tang thém, nhung
khi loi ich tai chinh dat duoc & muc tdi da,
mbi quan hé nay tré thanh nghich chiéu, dan
dén médi trong quan hinh chir U nguoc. Quan
diém nay duya trén quy luat loi ich can bién
giam dan, tic 1a hiéu qua tich cuc tir hoat
dong vi méi truong cb gigi han cua nd, dan
dén hiéu qua hoat dong bi giam s(t.

Bén canh d6, cac nghién cuiu khac da
cung cap bang chuang thuc nghiém vé moi
quan hé hinh chir U gitra hiéu qua méi truong
va hiéu qua hoat dong. Trumpp & Guenther
(2017) chting minh rang tac dong cua viéc

33



TRUONG BAI HOC KINH TE - BAI HOC DA NANG

quan ly phat thai carbon Ién ROA la hinh chit
U. Yu & cong su (2018) ung ho rang viéc
cdng bé thdng tin vé phét trién bén viing s&
nang cao gia tri cong ty xét trén khia canh dai
han. Aastvedt & cong su (2021) cho thay
khoan dau tu vao cai tién xanh phai da 16n
thi cac cong ty tai Chau Au méi dat duoc loi
ich kinh té dwong. Su thay doi tir mdi quan
hé nghich chiéu sang thuan chiéu c6 thé dugc
giai thich boi nang lyc tich luy anh huong
cua cac bén lién quan (Barnett & Salomon,
2012). Cu thé, chi phi ban dau dé cong ty
tuan thii cac quy dinh vé méi truong, giam
phat thai va phat trién nang luc dé bao vé
mdi truong 1 rat tbn kém, dan dén loi nhuan
am. Khi nang lyc anh huong cua cac bén lién
quan tich liy dugc tr hoat dong vi moi
truong du 16n, cac cong ty co thé khai thac su
wu &i cua cac bén lién quan dé chuyén céc
khoan ddu tu vao hoat dong vi méi truong
thanh lgi nhuan duong.

Tém lai, trong khi c6 nhiéu nghién cau vé
tac dong cua hiéu qua méi truong dén hiéu
qua hoat dong, chua c6 nghién ciru nao xem
xét mdi quan hé phi tuyén tinh giira ciu tric
da chiéu cua hiéu qua méi truong va hiéu qua
hoat dong. Céu truc da chiéu cua hiéu qua
méi truong mudn néi dén & day bao gém
giam thiéu tai nguyén st dung, giam thiéu
phat thai, va cai tién san pham. Hon nira,
nghién ctru phi tuyén tinh truée day chi yéu
tap trung vao cac nén kinh té phat trién hoac
da qudc gia. Khdng c6 nghién cau lién quan
nao duwoc thuc hién & thi truong moi ndi
Pong A vén dugc xem 1a khu vuc & nhidm
nhét thé gioi. Do do, tac gia tién hanh phan
tich méi quan hé phi tuyén tinh nay & mot sé
thi truong méi ndi Pong A.

2.2. Phdt trién gid thuyét

Hoat dong san xuét kinh doanh luén dugc
xem 1a nguyén nhan chinh cua cac van dé vé
mdi trudng trong nhimg nam gan day. Thuc
té 1a cac hoat dong giam thiéu 6 nhidm, du
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trén co sO tu nguyén nham cai thién hoat
dong méi trudng hodc trén co sé bat bugc
nham tuan thu cac yéu cau phap luat va quy
dinh, déu phat sinh chi phi khé cao (Fujii &
cong su, 2013). Ngoai ra, thi hiéu tiéu ding
ciia nguoi chau A bj anh hudéng béi gia ca
san pham hon 13 hinh anh than thién véi moi
truong (Hibiki & Managi, 2010). Do do, cac
doanh nghiép thiéu trach nhiém véi mai
truong dudng nhu ¢ nhiéu lgi thé canh tranh
hon cic doanh nghiép cd trdch nhiém vai
moi treong, dan dén méi quan hé ti 18 nghich
gitra hiéu qua moi treong va hiéu qua hoat
dong. Tuy nhién, theo Iy thuyét cua cac bén
lién quan, viéc thuc hién hoat dong vi moi
truong gop phan nang cao su hai long cua
cac bén lién quan, tir do tich lity nang lyc anh
huéng cta cac bén lién quan (Barnett, 2007).
Khi nang lyc anh huong cta cac bén lién
quan duoc tich liy du, doanh nghiép cé thé
khai thac sy ung ho cua céc bén lién quan, tir
d6 chuyén cac khoan dau tu vao hoat dong vi
moéi truong thanh khoan lgi nhuan duong
(Barnett & Salomon, 2012).

La khu vuc 6 nhidm nhat thé giéi, Pong
A di va dang d6i mat véi 6 nhidm cong
nghiép (Nguyén & Thanh, 2021). Cac hoat
dong bao vé moi truong dugc coi la chién
lwoc quang c&o hiéu qua nham nang cao hinh
anh cbéng ching cua doanh nghiép, tir d6 lam
giam su nhay cam vé gia ctia ngudi tiéu ding
va ting nhu cu ddi véi cac san pham than
thién véi moi truong. Pac biét véi sttc manh
cua truyén thong truyén miéng vn kha phd
bién & Pong A, cac doanh nghigp dé dang
dat dugc danh tiéng va loi thé canh tranh khi
cdng khai hoat dong vi moi treong cho cac
bén lién quan. Hién nay, cac nuéc Dong A
dang hudng t6i xuat khau cho cac nuéc phat
trién voi cac yéu cau khat khe vé bao vé moi
truong (Xu & cong su, 2015). Pau tu vao
mbi trudng tré nén can thiét dé thac day nang
lyc canh tranh cuia cac san pham xanh trén thi
trudng toan cau. Do d6 xét vé dai han, hoat
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dong vi méi trudng gop phan thuc diy hoat
dong kinh doanh cua doanh nghiép (Trumpp
& Guenther, 2017). Tac gia dua ra gia thuyét
rang méi quan hé giira hiéu qua moéi truong
va hiéu qua hoat dong la hinh chir U.

3. Phwong phap nghién ciru

Dit liéu st dung trong nghién ctu nay
duoc thu thap tr bo dir liéu cta Thomson
Reuters. Theo phan loai cuaa Morgan Stanley
Capital International (MSCI, 2016), c4c qudc
gia Dong A méi ndi bao gom Trung Qudc,
Han Quédc va Pai Loan. Tac gia nghién ciu
giai doan 2015-2019 khi cac quéc gia nay dat
duoc nhiéu thanh tuu vé viéc thuc hién chinh
sach phat trién bén viing. Tac gia ldy mau
ban dau bao gom 462 cong ty (215 tir Trung
Quéc, 116 tir Han Quédc va 131 tir Dai Loan).
Céc cong ty lay mau chiém khoang 60% tong
vén hoa thi trueong caa Trung Quéc, gan 70%
cua Han Quéc va hon 80% cua Pai Loan vao
2019. Sau khi loai 53 cbng ty tai chinh do
dic diém khéc biét, mau con lai 409 cong ty
phi tai chinh, tuong duong 2.045 quan sat tu
2015 dén 2019. Tac gia loai bo thém 411
quan sat do thiéu dir liéu vé hiéu qua moi
truong. Mau cudi ciing bao gom 1.634 quan
sét tai ba thj truong Pong A mai ndi 1a Trung
Qudc, Han Qudc va Pai Loan trong giai doan
2015-20109.

Bién doc l1ap hiéu qua moéi truong (ENV)
duoc xac dinh bang chi s6 do luong tong hop
hiéu qua méi truong thu thap tr bo dir liéu
Thomson Reuters. Chi s nay do ludng tac
dong cua doanh nghiép ddi voi hé sinh thai
tu nhién cling nhu hé sinh thai hoan chinh.
Chi s6 nay tang 1én nghia 1a hiéu qua moi
truong tot hon, trong d6 0% phan anh doanh
nghiép khong c6 trach nhiém gi vai moi
truong va 100% phan anh doanh nghiép co
trach nhiém voéi méi truong cao nhét.

Chi sb do luong hiéu qua méi truong 12
chi sé téng hop da chiéu bao gébm ba khia

canh 1a giam phat thai (ENER), cai tién san
pham (ENPI), va giam tai nguyén (ENRR).
Ba khia canh moi truong nay dugc xay dung
dua trén lan lugt 20, 22, va 19 nhom diém dit
liu. Can cir vao s6 lwong nhom diém dir
lidu, trong s6 caa mdi khia canh méi trudng
duge xac dinh lam co s¢ do ludng chi s6 hiéu
qua moi truong. Viéc do luong nay da xét
dén tinh trong yéu, tinh sin c6 cua dir liéu va
muc d6 lién quan caa nganh cong nghiép va
cua qudc gia.

Bién phu thudc hiéu qua hoat dong duoc
do luong bang ty suat sinh 1oi trén tong tai
san ROA. ROA tinh bang loi nhuan truéce i
vay va thué thu nhap doanh nghiép chia tong
tai san ctia mot doanh nghiép.

Vi bién phy thudc phan &nh hiéu qua hoat
dong nén tac gia kiém soat cac nhan té ¢ thé
tac dong dén ROA bao gom quy md doanh
nghiép (SIZE) do luong bang logarit cua
tong tai san, don bay tai chinh (LEV) do
luong bang tong ng trén tong vén chu so
hiru, tang truong doanh nghiép (GROW) do
bang bién dong cua tong tai san trong nim
trén s6 du dau ky tong tai san, chi phi s
dung von trén tong tai san (INT), dong tién
tir hoat dong kinh doanh trén tong doanh thu
(CASH), va chi phi nghién ctu va phat trién
trén tong doanh thu (R&D) (Fujii & cong su,
2013; Trumpp & Guenther, 2017).

M® hinh nghién cuau dugc xay dung nhu
sau:

ROAi = 1 * ENVig1) + B2 * ENVigy? +
B3 * Xiet fa* Zi+ai + Eit

Bién phu thuoc (hiéu qua hoat dong, viét
tat 1a ROA) la mot ham cuaa bién doc lap
(hiéu qua méi truong, viét tat 1a ENV) va cac
bién kiém soat (viét tat 1a X) cho doanh
nghiép thi i trong ndm t, cing vai sai s6 cua
md hinh (€). T4c gia sit dung md hinh hoi
quy tac dong cb dinh dé xac dinh méi quan
hé phi tuyén tinh gitta ENV va ROA.
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4. Két qua va danh gia
4.1. Két qui

Bang 1. Phdn bo mau nghién ciiu

Nudce Tong cong
Nam TrungQuéc  Han Quéc  Dai Loan S6 quan sat Phan trim
2015 88 76 96 260 15,9
2016 96 80 98 274 16,8
2017 117 83 105 305 18,7
2018 188 88 110 386 23,6
2019 201 96 112 409 25,0
Tong cong 690 423 521 1.634 100
Bang 2. Thong ké mé ta
Quan sét Gia tri bo 1§ch Gia tri Gia tri’ Gia trj’
trung binh chuan trung vi  nho nhat 16n nhat

ROA 1.634 0,050 0,056 0,043 -0,127 0,224
ENV 1.634 0,524 0,315 0,501 0,069 0,996
ENER 1.634 0,498 0,319 0,414 0,038 0,992
ENPI 1.634 0,563 0,312 0,537 0,105 0,996
ENRR 1.634 0,486 0,323 0,370 0,004 0,986
SIZE 1.634 15,572 1,331 15,609 12,315 19,239
LEV 1.634 0,817 0,970 0,529 0,000 5,800
GROW 1.634 0,054 0,204 0,038 -0,403 0,966
INT 1.634 0,058 0,051 0,042 0,001 0,246
CASH 1.634 0,121 0,130 0,094 -0,139 0,634
R&D 1.634 0,025 0,042 0,010 0,000 0,236

Bang 1 trinh bay sy phan b mau quan sat
theo ndm va quéc gia. S6 lwong céc cong ty
trong miu tang tir 2015 dén 2019 nhu mot
dau hiéu tich cuc cho nd luc nang cao hiéu
qua moi truong tai cac nudc Pong A.

Bang 2 trinh bay théng ké md ta caa bién
phu thudc, cac bién doc lap va cac bién kiém
soat cia mau nghién ctu. Gia tri trung binh
ciia ROA 1a dwong va bang 0,050 cho thay
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phan 16n cac cdng ty thudc mau c6 kha ning
sinh loi.

Tac gia xay dung ma tran tuong quan
gita cac bién nghién ctu. Nhan thdy, cac
mbi tuwong quan nay nhin chung c6 do 16n
vira phai va khong c6 bién nao c6 VIF lén
hon 10. Do d6, khong c6 mbi de doa tiém an
vé da cong tuyén co thé 1am nhidu cac udc
tinh cua nghién cuu.
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Bang 3. Moi quan hé giita hiéu qud méi truong va ROA

ROA ROA

Hé s6 Gidtrit Hé s6 Gidtrit
ENV -0,001 0,11 -0,055%** -2,65
ENV2 0,058*** 2,76
SIZE -0,042%** -4,73 -0,041%** -4,68
LEV 0,009** 1,97 0,009** 1,98
GROW 0,031%** 4,05 0,031*** 4,05
INT -0,001 -0,03 0,001 0,02
CASH 0,020 0,93 0,021 0,98
R&D -0,229 -1,34 -0,233 -1,35
Hang s 0,693*** 5,08 0,688*** 5,10
N 1.634 1.634
C6 dinh chiéu thoi gian Cé Cé
Giatri F 4,57%** 5,11%**
Gié tri R?diéu chinh 0,103 0,106
Kiém dinh Hausman 77,74%%* 89,47***
Mb hinh hdi quy Tac dong cb dinh Tac dong cb dinh

**% 1 < 0,01, ** p < 0,05, * p< 0,1

Gia tri théng ké kiém dinh va mirc ¥y nghia th(fng ké dueoc tinh todn duea trén sai sé chuan manh.

Két qua kiém dinh méi quan hé giira ENV
va ROA duoc trinh bay trong Bang 3. G md
hinh tuyén tinh, tac dong cua ENV dén ROA
la &m (p=-0,001) nhung khdéng c6 y nghia
thong ké (p=0,87), cho thdy khdng ton tai
mbi quan hé tuyén tinh gitra hiéu qua moi
trudng va hiéu qua hoat dong. G md hinh phi
tuyén tinh, hé sb cua ENV bac mot la am
(B=-0,055) va hé s6 cua ENV bac hai la
duong (B=0,058) v&i mic y nghia 1%, tir do
khang dinh mdi quan hé hinh chir U giira
hiéu qua moi truong va hiéu qua hoat dong.
Dya vao h¢ s6 caa ENV bac mét va ENV bac
hai néu trén, tac gia xac dinh dugc ngudng

cia ENV trong mau nghién ctu nay 1a 48%.
Diéu nay c6 nghia la su gia ting hoat dong
moi trudong 1am giam lgi nhuan ké toan cho
dén khi hiéu qua moi trudong dat gia tri 48%.
Sau do, hiéu qua moi truong ting s€ lam tang
ROA. Gia thuyét nghién ciu cia tac gia
dugc chap nhan. Két qua nay phu hop vai két
qua cua Trumpp & Guenther (2017) vé tac
dong hinh chitr U cua hiéu suat carbon va
cuong d6 chit thai 1én ROA nhung mau
thuan vai két qua cua Fujii & cong su (2013)
vé mdi quan hé hinh chit U nguoc gitra viéc
quan ly chét thai doc hai va ROA.
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Bang 4. M6i quan hé giita ba khia canh cia hidu qud méi truong va ROA

ROA ROA ROA
Hé s6 Gia tri Hé s6 Gia tri Hé s Gia tri
t t t

ENER 0012 -0,50
ENER? 0,024 1,06
ENPI -0,052*  -1,85
ENPI2 0,046** 2,19
ENRR -0,052**  -2,34
ENRR2 0,050** 2,21
SIZE -0,041%** 460  -0,042%** 473  -0,042%** 474
LEV 0,009* 1,97 0,009* 1,97 0,009** 2,03
GROW 0,031*** 4,10 0,031%** 4,17 0,031*** 4,08
INT 0,003  -0,07 0,001 -0,02 0,001 0,11
CASH 0,021 0,97 0,021 0,96 0,022 1,04
R&D 0,228  -1,33 0,227 -1,32 0231  -1,35
Hing s6 0,680*** 4,98 0,705*** 516 0,694*** 517
N 1.634 1.634 1.634
Cb6 dinh chiéu thoi gian Cé Co Co
Giatri F 5,41%** 4, 74%%* 4,96%**
Gi4 tri R?diéu chinh 0,105 0,105 0,106
Kiém dinh Hausman 106,08*** 26,64%** 56,55%**
Mb hinh hdi quy Tac dong cb dinh Tac dong cb dinh Tac dong c6 dinh

***p<0,01,**p<0,05*p<0,1

Gia tri théng ké kiém dinh va mirc ¥y nghia théng ké dueoc tinh todn dua trén sai sé chudan manh.

Dé hiéu r6 hon vé mbi quan hé hinh chir
U gitta ENV va ROA, tac gia phan tich ba
khia canh cua hiéu qua moéi truong la giam
phét thai, cai tién san pham, va giam tai
nguyén duoc trinh bay trong Bang 4. Nhan
thay rang, h¢ s ciia ENER bac mot 1a am (B
= -0,012) va hé sé caa ENER bac hai 1a
duong (B = 0,024) nhung ca hai hé s déu
khong c6 y nghia thong ké. Tiép theo, hé sd
caa ENPI bac mét 1a 4m (B = -0,052) Vi
38

murc ¥ nghia 10% va hé s6 cia ENPI bac hai
l1a duong (B = 0,046) v&i muc v nghia 5%.
Tuong ty, hé s6 cia ENRR bac mot 1a am (B
= -0,052) va hé s6 cia ENRR bac hai la
duong (B = 0,050) va déu c6 muc ¥ nghia
5%. Két qua nay chi ra rang mdi quan h¢
hinh chit U gitra hiéu qua moi truong va hiéu
qua hoat dong duoc chi phéi boi hoat dong
cai tién san pham va hoat dong giam thiéu tai
nguyén.
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4.2. Danh gida

Tt mbi quan hé hinh chix U giira hiéu qua
moi treong va hiéu qua hoat dong, tac gia
nhan thay rang cac cong ty dat lgi nhuan ké
todn cao hon khi hiéu qua méi truong dat
muc thip hoic muac cao. Khi hiéu qua mai
truong roi vao muc trung binh, cac céng ty
s& mic ket & d6 véi higu qua hoat dong thap
nhat (Porter, 1980). Thuc t& mot s6 cong ty
c6 chinh sé&ch ti da hoa lgi nhuan thuong chi
thuc hién cac hoat dong vi moi treong & muc
tuan thu cac quy dinh va yéu cau caa chinh
pha. Nhu vay, ho khdng tan dung dugc viéc
tiét kiém chi phi tir viéc khdng tham gia cac
hoat dong bao vé moi truong ty nguyén ciing
nhu khéng huong loi tir viéc cai thien mdi
guan hé vai cac bén lién quan tir cAc hoat
dong vi mdi trudng bit budc. Cac nha quan
Iy can nhan thire duoc ning luc caa ho trong
viéc gia tang sy ung ho cua cic bén lién quan
théng qua thuc hién cac hoat déng vi moi
truong, tr d6 dua ra cac chién lugc kinh
doanh phu hop.

Nghién cau ndy ngu y rang doanh nghiép
nén xem viéc dau tu vao cac hoat dong vi
moéi truong, bao gom cai tién san pham va
giam thiéu tai nguyén, nhu mot ké hoach
chién lugc dai han. Mic du ban dau c4c hoat
dong vi moi treong lam giam hiéu qua hoat
dong, nhung xét vé khia canh dai han, cac
doanh nghiép c6 thé dat duoc loi nhuan ké
toan vugt mac khi ndng cao hiéu qua moi
truong vuot qua mot mac nhit dinh. Do do,
cac doanh nghiép thuong duoc khuyén khich
t6 chirc hoat dong kinh doanh c6 gan két véi
cac hoat dong vi moi truong trong ké hoach
dai han dé phuc vu loi ich cia céc bén lién
quan va mot khi nang luc anh huong cua cac
bén lién quan duoc tich luy du, cac doanh
nghiép nay s& dat duoc su gia ting vé hiéu
qua hoat dong.

Nghién curu nay giup cbng ty, nha hoach
dinh chinh sach, va nha dau tu xac dinh duoc

thoi diém ma khi d6 viéc thuc hién cac hoat
dong vi méi trudng bat dau mang lai loi
nhuan duong. Cac cong ty c6 hoat dong vi
mbi truong & mic trung binh can nhan thic
dugc mac do hiéu qua moéi truong can dat
duoc, ma tai d6 cong ty tan dung cac nd luc
bao vé méi truong dé gia tang su ung ho cua
cac bén lién quan, tir d6 tao ra hiéu qua tich
cuc dbi voi hoat dong tai chinh. Cac nha
hoach dinh chinh sach can hiéu rd su khéc
biét gitta cAc doanh nghiép trong viéc bao vé
moi truong, dua ra cac huéng dan phi hop
cho céac doanh nghiép dé ho quan tam dén
bao vé moi truong va dat dugc nang lyc canh
tranh trén thi trudng. Cac nha dau tu nén cin
ctr vao mtrc do hoat dong vi moi truong cua
doanh nghiép, tr d6 phuc vu cho viéc ra
quyét dinh dau tu téi uu.

5. Két luan

Muc tiéu téng quat cia nghién cau nay la
xac dinh va phan tich méi quan hé phi tuyén
tinh gitra hiéu qua moéi treong va hiéu qua
hoat dong tai cac doanh nghiép niém yét trén
thi truong mai ndéi Pong A. Hiéu qua moi
truong dugc xac dinh bang chi sé tong hop
da chiéu bao gém ba khia canh la giam phét
thai, cai tién san pham, va giam tai nguyén
thu thap tir bo dir liéu Thomson Reuters. Tir
do, tac gia mo rong nghién ciu trude day
bang cach cung cap mot cai nhin toan dién
hon vé& anh huong cua hiéu qua moi truong
dén hiéu qua hoat dong.

Két qua nghién ciru da chiing minh ring
hiéu qua moi truong c6 méi quan hé hinh
chir U véi hiéu qua hoat dong. Theo do, cac
hoat dong vi moi truong lam giam hiéu qua
hoat dong cho dén khi hiéu qua méi truong
dat dén mot ngudng nhét dinh, tir d6 viéc dau
tu thém vao cac hoat dong vi moi truong s€
lam tang lgi nhuan cho cong ty. Xem xét ba
khia canh cua hiéu qua méi truong, tac gia da
nhan thay rang mbi quan hé hinh chir U giita
hiéu qua méi truong va hiéu qua hoat dong
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dugc chi phéi boi hoat dong cai tién san
pham va hoat dong giam thiéu tai nguyén sir
dung. Nghién ctu ndy cho thiy rang cac
khoan dau tu chién luoc cua cong ty vao hoat
dong bao vé méi trudng duoc xem la chién
luoc dai han nham cai thién tinh hinh tai

chinh. Két qua nghién ctu v& méi quan hé
hinh chit U gitra hiéu qua moi truong va hiéu
qua hoat dong duoc giai thich bai ly thuyét
ctia cac bén lién quan, cu thé 1a cong ty cang
quan ly tot cac méi quan hé voi céc bén lién
quan thi cang thanh cdng xét vé mat lau dai.

Loi cam on:
Nghién ciru nady 1a mot phan cua dé tai nghién ciu khoa hoc cip co sé do Truong Dai hoc
Kinh té - Dai hoc Pa Nang tai trg voi ma s dé tai T2022-04-19.
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