Nghién clu cac yéu 16 tdc déng dén dau tu
cua doanh nghiép ¢ Pdng bang séng Cuu Long
bdng mo hinh Tobit

LE VAN HUGNG
NGUYEN MINH HA
LE BAO LAM

ghién citu xde dinh cdc nhdn t6'tde dgng dén dau tu cia doanh nghiép ving Dong bang
A song Cuu Long bdng mé hinh Tobit va siz dung 27.472 quan sdt thu thép ti cudc diéu

1 doanh nghiép ciia Tong cuc Théng ké doi vdi 13 tinh viing Pong bang song Citu Long trong
im 2012. Két qud nghién cu lam co sd dé gt ¥ cdc chinh sdch vi mé va vi mé nham khuyén
ich déu tu cia doanh nghiép tai Pong bang séng Citu Long.

Tu khéa: doanh nghiép, dau ti, mé hinh Tobit.

1. Cd sa 1y thuyét

Theo Modigliani va Miller (1958), mot
:anh nghiép c6 thé tai trg cho cac du an
lu tu cita minh bing vén tu ¢é hay von
y. Vén tu cé6 phan lén xudt phat tu lgi
wan tich liy ctia doanh nghiép. Vén vay
thé 1a tif cAc ngin hang thuong mai hay
¢ ngudn khéac. Né&u thi trudng tai chinh -
1 dung la hoan thién (do khong ¢é chi phi
ao dich hay chi phi lién quan dén thong
1 tail chinh) thi chi phi (¢ héil) cua von
¢ va cua vén vay sé biang nhau. Tuy
1ién, trong thue té, thi truong tai chinh -
1 dung thudng 14 khéng hoan thién do
rtdi cho vay (ngan hang va cac td chiic
1 dung khac) gip phai vdn dé théng tin
it cdn xtng. Théng tin bat cdn xing cho
ng ngudi cho vay khéng cé6 diy du thong
1 vé mitc 46 tin cay va rai ro cia doanh
rhiép nhu 14 chinh ban thédn cac doanh
rhiép.

Theo Stightz va Weiss (1981), thong tin
[t cAn xdng sé dan dén han ché tin dung,
dng tin bat cdAn xGng gdy ra sy khéng
van thién ctia hé thdng tai chinh va han
& tin dung. Chinh vi vay, ddu tu cua cac
vanh nghiép sé phu thudc vao von tu cb
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(hay lgi nhudn tich liiy). Doanh nghiép nao
cang chiu anh hudng ctia su han ché tin
dung thi s& cang bi phu thude vao vén tu
cO.

Dya vao md hinh 1y thuyét vé diu tu,
nghién cffu xem xét cac yéu td quyét dinh
dén dau tu gdm gia tri tong tai san, gia tri
tai san, doanh thu, vay nd¢ (cé6 thé tinh
dude von tu c6), 1gi nhuan, diu tu trude
dé...

L.é Khuong Ninh va c¢éng sy (2008) phan
tich cac yéu t6 anh hudng dén quyét dinh
diu tu cta 294 doanh nghiép ngoai quéc
doanh ¢ Kién Giang. Két qua ciac bién cé y
nghia nhu: doanh thu, lgi nhuan nam
trude, von vay, tai san c6 dinh, mat bang,
cho thd8y cdc doanh nghiép ngoai quédc
doanh phu thudc rdt 16n vao vén tu ¢6. Bén
canh d6, dau tu cua cac doanh nghiép phu
thuéc vao tang trudng cua doanh thu, 1gi
nhuin va nhiéu yéu té ndi tai ciing nhu
mdi truong kinh doanh.

L& Van Hudng, ThS., Vin phong Tinh iy tinh Tién
Giang; Nguyén Minh Ha, PGS.TS. va 1.2 Bio Lam,
PGS.TS., Truong dai hoc Mé thanh phé Hd Chi Minh.
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Nghién ciw céc yéu to

Nghién citu cua Nguyén Thi Canh
(2004) vé cic yéu tb ngoai sinh anh hudng
dén quyét dinh d4u tu caa céc doanh
nghiép dd khao sat 140 doanh nghiép
ngoal quic doanh ¢ tinh Tién Giang, tinh
Binh Duong va thanh phé Hé Chi Minh.
Két gua nghién citu cho thay: ciac doanh
nghiép quan tim nhiéu nhat la uu dai tin
dung theo quy dinh cua chinh quyén trung
uong, tiép theo 14 uwu dai tin dung va cac
vu dai khace theo quy dinh eta tinh, cung
cdp nguon nhan lyec tét, dam bao co sd ha
tang tot, cu XU cua céng chiic dia phuong,
ti€p can véi cAc trg cap tin dung, tiép can
véi ngudn nguyén liéu, ti€p can véi thi
trudng néi dia, uyu dii thu€ thu nhap
doanh nghiép, vu dad1 dat theo quy dinh
cua chinh quyén trung udng va dia phudneg.

Phan va Phan (2013) sit dung dit liéu gom
1.538 cong ty dang hoat dong tai Viét Nam
giai doan 2006 dén 2010 dé€ xac dinh cac yéu
td tic dong dén quyét dinh déu tu 6 cap 46
doanh nghiép. Két qua cho thiy quyét dinh
ddu tu cua cdc doanh nghiép trong miu
nghién citu chiu tac ddng tit cac yéu t§: dong
tién, tai san cd dinh, rai ro kinh doanh, don
bay tai chinh vi quy mé doanh nghiép.
Nghién ciiu ciing cho thay quyét dinh dau tu
cua cac doanh nghiép nay con chiu tac déng
ti viée dau tu trong qua khit.

2. Phuong phap nghién citu
2.1. Phuong phap nghién cuu

Nghién citu su dung phudng phap phan
tich dinh lugng véi k¥ thuat héi quy bing
mo hinh Tobit. Vi mé hinh Tobit dugc su
dung dé xem xét ddu tu cia doanh nghiép
chi ¢6 2 két qua: hodc 1a bing 0 (doanh
nghiép khéng c6 ddu tu), hosic 1a gia tri
duong (truong hdp doanh nghiép quyét
dinh dau tu); ddu tu cua doanh nghiép
khong cé gia try 4m. .

2.2. M6 hinh nghién cuu

Trén cd s6 mé hinh Tobit v& cic yé&u td
tac déng dén dAu tu cua doanh nghiép duge
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dé xuit nhu sau:

Invest, = a,+ a’X,, + £, néu vé bén phai
cua phuong trinh > O

Invest;, = 0, néu ngudc lai

Trong d6: Invest 1a bién phu thudc, do
ludng bing ty 1é von ddu tu trén tai san cd
dinh cia doanh nghiép i trong nam t.

X.. 1a tap hop cac bién d6c lap cia doanh
nghiép i tai thdi diém t vA mét s6 bién tai
thoi diém t-1. Tap hop cac bién ddc lap bao
gom nhu sau:

(i) Bién vé vi tri dia phuong

Toan vang Pong bing séng Cdu Long ¢
13 tinh, thanh phé nén si dung 12 bién
dummy dé dai dién cho dia diém doanh
nghiép hoat dong kinh doanh. Long An
dudc chon lam bién tham chiéu. TienGiang
mang gid tri 1 néu doanh nghiép hoat
déng & tinh Tién Giang vad mang gia tri 0
néu hoat déng & tinh khac. BenTre mang
gia tri 1 néu doanh nghiép hoat déng ¢
tinh Bén Tre va mang gia tri 0 néu hoat
d6ng o tinh khac. Tuong tu cho dinh nghia
cac bi€n TraVinh, VinhLong, DongThap,
AnGiang, KienGiang, CanTho, HauGiang,
SocTrang, BacLieu, va CaMau.

(ii) Nhém bién vé hinh thite sé hitu ciua

doanh nghiép

Chia hinh thdc sé hitu cua doanh
nghiép ra thanh 3 loai: doanh nghiép thudgc
sé hitu nha nude, doanh nghiép thudc sd
hitu t¢ nhan trong nudc va doanh nghiép
thudc s6 hitu nudc ngoai. Vi vay, ta ¢6 2
bién dummy va ciac doanh nghiép thudc s
hitu nha nudc dudc chon lam bién tham
chiéu. Private la bién dummy mang gia tri
1 néu doanh nghiép thudc sd hitu tu nhén
va mang gia tri 0 néu thudc hinh thic s6
hitu khic. Bién nay duge st dung badi
Badertscher va céng sy (2013); Chen va
cdng su (2014). Foreign la bi€n dummy
mang gia tri 1 n€u doanh nghiép thude sd
hitu nuéc ngoai va mang gia tri 0 néu thude
hinh thiic s¢ hiétu khic. Bién nay dude
Besley (1995) sit dung.
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(iii) Nhém vé bién vé xudt, nhdp khdu
cua doanh nghiép

Export 1a bién dummy mang gia tri 1
néu doanh nghiép c6 xuadt khau va mang
gia tri 0 néu khong c6 xuat khiu, bién nay
duge Braga va Willmore (1991) st dung.
Import 1a bién dummy mang gia tri 1 néu
doanh nghiép c6 nhip khiu va mang gia
tri 0 n&u khéng c¢6 nhap khau.

(iv) Nhém bién vé quy mé cia doanh
nghiép

Labor la tdng s6 lao déng ctia doanh
nghiép 1 trong nam t (dvt: ngudi) va duge
s dung bdi Bernanke va Gilchrist (1996);
Budina va ¢éng su (2000); Nguyén Thi
Canh (2004). Assets 12 téng tai san cua
doanh nghiép i trong nam t (dvt: ty dong)
va su dung bdi Harris va cong sy (1994);
Jangili va Kumar (2010). Fixed_Assets la
téng tai san c¢d dinh caia doanh nghiép i
trong nim t (dvt: ty d6ng) va duge st dung
bdi Ruiz-Porras va Lopez-Mateo (2011);
Phan va Phan (2013) va Chyi1 va Tien
(2014).

(v) Nhom bién vé tai chinh ctia doanh

nghiép

Lag_Invest l1a bién tré caa dau tu, dudc
do ludng bing ty 1lé ddu tu ctua doanh
nghiép 1 trong nadm t-1 (dvt: %) va su dung
bdi Gnansounou (2010). Debt 14 ng¢ phai
tra cua doanh nghiép i trong nam t (dvt.
ty déng). Harris va céng sy (1994); Mills
va cong sy (1995); Alvazian va cdng su
(2005); Soumaya (2012); Badertscher va
edng su (2013); Kannadhasan (2014) su
dyng bién nay. Sale la doanh thu cua
doanh nghiép i trong ndm t (dvt: ty dong).
Lag Sale 1a doanh thu cua doanh nghiép i
trong nam t-1 (dvt: ty dong). Mills va cong
sy (1995); Budina va cdong su (2000);
Alvazian va cdng su (2005); Kannadhasan
(2014). ROA la ty suit lgi nhudn trén téng
tal san cta doanh nghiép i trong niam t
va bi€n nay duge cac nghién ciu nhu:
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Soumaya (2012) va Badertscher va cOng
su (2013) suit dung.

(vi) Bién co 30 vt chét

Industrial_Park 1a bién gia (dummy)
mang gia tri 1 néu doanh nghiép nim
trong khu e¢ong nghiép va mang gia tri O
néu doanh nghiép khéng nim trong khu
cong nghiép va dudc su dung béi Nguyén
Thi Canh (2004); Lé Khudng Ninh va céng
sy (2008) va Kumar-Das(2012).

2.3. Dit liéu nghién citu

Dit liéu nghién cdu duge thu thap tu
cuéc diéu tra doanh nghiép cua Téng cuc
Théng ké @61 véi 13 tinh vang Déng bing
song Citu Long trong nim 2012. Tong s6 la
28.738 quan sat khi loal bo cac quan sat di
biét thi con 27.472 quan sit cua doanh
nghiép thudc 13 tinh, thanh phé vung Déng
bidng séng Clu Long. D6i véi bién Lag_Sale
(doanh thu nam trudc) Lag Invest (ddu tu
nim trude), ldy dit liéu cta nam 2011 véi
nhitng thdéng tin tuong dng va sé lugng
quan sat vin nhu ndm 2012.

3. Két qua nghién ciu

8.1. Phéan tich théng ké mé ta

Két qua thong ké md ta trong bang 1
cho thiay binh quin cdc doanh nghiép
trong miu nghién citu c6 ty 1&é von dau tu
trén tai san c6 dinh la 76% va ciing c6 toén
tai doanh nghiép khéng dau tu trong mau
nghién ciu. Hiéu qua hoat déng binh guén
caa cac doanh nghiép trong mau nghién
ctiiu dude phan &nh qua mét 56 chi tiéu tai
chinh ciing chi ¢ mdc tudng d6i nhu ROA
(5%). Binh quian mdt doanh nghiép trong
mau nghién ciu ¢6 han 20 lao déng, doanh
nghiép c6 s6 lao ddng cao nhat trong mau
nghién citu 1én dén 2.605 lac déng. Trung
binh, téng tai san cia mdt doanh nghiép 13
10 ty dong, doanh nghiép c6 tai san cao
nhat trong mau nghién ciu la 574 ty déng.
Ng binh quén cua cdc doanh nghiép la 5,7
ty dong va doanh thu trung binh mét nam
khoang 18 ty déng.




.

BANG 1: K&t qua théng ké mé ta cac bién

Nohién ciu cdc yéu 16 ...

Bién S6 quansat | GG | gy pech chygn | GRIAOT ) Gia tri 16i g
Invest 27.472 0.7647 57667 0.0000 197,783
ROA 27.472 0,0505 0,2736 2,9250 6,930
Longan 27.472 0,1146 0,3185 0 R
Tiengiang 27.472 0,1025 0,3033 0 I
Bentre 27.472 0,0619 0.2411 0 |
Travinh 27.472 0,0360 0,1863 0 l
Vinhlong 27.472 0,0600 0,2375 0 1
Dongthap 27472 © 0,0651 02468 0 l
Angiang 27.472 00863 0,2808 0 l
Kiengiang 27.472 0,1306 0,3369 0 1
Cantho 27.472 0,1407 0,3477 0 l
Haugiang 27472 0,0376 0,1904 0 |
Soctrang 27.472 0,0490 0,2160 0 |
Baclieu 27.472 0,0341 0,1816 o | 1
Camau 27.472 0,0810 0,2729 0 1
Private 27.472 0.9364 0,2439 0 l
Foreign 27.472 0,0112 0,1054 0 1
Export 27.472 0,0266 01611 | o I
Import ) 27.472 0,0145 01197 0 I
Labor 27472 20,3300 80,3315 1 2.605,000
Asset 27.472 10,7809 32,6251 0,001 574,938
Fixed_Assets 27.472 33224 13,0211 0,000 226,167
Debt 27.472 5,7830 222905 | 0,000 393,429

! 393429
Sale 27.472 18,2029 91,0465 0,001 2.756,882
Lag_Sale 27.472 23,6433 132,5035 | 0,000 2,938,513
Lag Invest 27.472 1,7814 11,2362 0,000 291,592
Industrial_Park 27.472 0,0204 0,1416 0 i

Nguén: Tinh todn cia tic gia.

3.2. Phéan tich tuong quan va da cong

tuyén
- Nghién clu st dung ma tran hé sd tuong
quan dé kiém tra kha ning bi da céng tuyén
cia mé hinh. K&t qua kiém tra ma tran hé
30 tuong quan cho thdy, hé sd tudng quan
cha cac cip bién giai thich trong mé hinh
<0,8 nén ta c6 thé két luan vin dé da cong

66

tuyén trong mé hinh khéng gy ra cac hiu
qua nghiém trong va két qua udc lugng cua
cic hé s6 hoi quy 1a dang tin cay.

3.3. Két qua hoi quy

Két qua hdi quy Tobit cdc nhan td tac
dong dén ddu tu cia doanh nghiép duge thé
hién trong bang 2. Két qua héi quy cho thay
chon cac doanh nghiép 6 Long An lam bién
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Nghidn cifu céc yéu td ...

tham chi€u trong bién dinh tinh la vi tri
cua dia phuong, thi vén ddu tu caa doanh
nghiép d cac tinh, thanh rit khae nhau bdi
hédu hét cac hé s§ héi gquy cua cac bién
dummy dai dién cho cac tinh, thanh déu co
¥ nghia vé mit théng ké (p_value < 0,05),
ngoai trit cic doanh nghiép ¢ An Giang va
Cian Tho (do hé sé héi quy dai dién cho 2
tinh, thanh phdé nay khéng c¢6 ¥ nghia vé
mat théng ké). Binh quédn cac doanh nghiép
¢ Tien Giang, Bén Tre, Tra Vinh, Kién
Giang, Hau (iang, S6¢ Trang va Bac Liéu
dau tu nhiéu hon cae doanh nghiép & Long
An trong diéu kién cac yéu td khac khéng
doi. Riéng d6i vdi cac doanh nghiép & Vinh
Long va Dong Thap thi dau tu it hon cac
doanh nghiép ¢ Long An. Két qua cua
nhitng khac biét nay c¢6 thé dude 1y giai la

do su khic nhau vé diéu kién dia ly, kinh té

xd hoi & cac tinh thanh, dién hinh la su
khéc biét vé cd so6 ha tang, giao thong, trinh
d6 lao dong... Bén canh d6, su khac biét vé
chinh sach thu hit, khuyén khich ddu tu &
cac tinh nhu wu d&i dat dai, tin dung, thué,
xic tién thuong mai,...cang gép phéan tao
nén su khac biét trong dau tu caa doanh
nghiép.

Két qua nghién ctiu cho thay doanh
nghiép thuée s¢ hitu tu nhin dau tu it hon
doanh nghiép s¢ hitu nha nudc 0,9% béi bién
hé s6 hdi quy bién Private mang dau dudng
va ¢6 ¥ nghia vé mit thong ké (p_value <
0,05). Mac dia cha truong ¢ phdn héa cac
doanh nghiép nha nudc da va dang duge cac
bd, nganh, dia phudng trién khai manh mé
trong thdi gian gan diy nhung cac doanh
nghiép thudc s6 hitu nha nuéde van gid vai trd
hét stic quan trong trong nén kinh té& Viét
Nam néi chung va DPdng bang séng Ciu Long
néit riéng. Nhiing doanh nghiép kinh doanh
kém hiéu qua da duge sap nhap hoac gidi thé
nén nhiing doanh nghiép nha nudc con ton
tai thuong la nhitng doanh nghiép hoat dong
hiéu qua, quy mé ldn va hoat déng trong
nhing linh vyc kinh t&€ quan trong. Véi
nhiing dic diém néu trén, nhing doanh
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nghiép nay thuong c6 duge lgi thé trong viéce
tiép can tin dung ciing nhu trudc cac cd hoi
dau tu nhitng dy an lén, do d6 ma vén dau tu
cua cac doanh nghiép nay binh quén sé cé xu
huéng cao hon céic doanh nghiép thude sd
hitu tu nhan (da s6 cac doanh nghiép thudc
s¢ hitu tu nhan & Dong bang song Cdu Long
c6 quy mé nho va vira hodc siéu nhd).

BANG 2: K&t qua hédi quy Tobit vé cac
nhin td tac dong dén dau tu ciia doanh
nghiép
Number of obs = 27,472
LR chi2(25) = 4,580
Prob > chi2 = 0.0000
Pseudo R2 = 0.0697

Tobit regression

Log likelihood = -30581.70

Gi4 tri P

Bién Hess

Tiengiang 1,3169%+%* 0,0010
Bentre L Le0T7IEEx 0.0010
Travinh | 5,1364%** 0.0000
Vinhlong ~1,3745%%+ 0,0090
Dongthap __ | -1.0230** | 0.0420
Angiang :r _0,1095 0.8070
Kiengiang 2,6457*++ 0,0000
Cantho | 03122 1 04350
Haugiang __B630*+*x | 0,0000_
Soctrang F 1,7695%%* 0.0010
Bacliew |  3,7519* | (,0000
Camau | -3,3704*** [  0,0000
Private | -0,7360* 0,0710
Foreign | [.8508%% 00,0370
Export _..9.0657** | 00000
Import 1 4 B2 2¥** 0,0000
Andustrial_Par 324024+ 0,0000
Labor | __0,0084%¥* | 0.0000
Asset 00957*** | 0,0000
Fixed Asset _ | 0,1046%** - 00000
Debt . 00467¥** | 0,0000
Sale (0,0033%** [ 0,0010
Lag_Sale | 0,0004 | 0,559
Lag_invest 0,0160** 10,0410
ROA | 1,4544*** | 0,0000
Hangs6 |  -12,5576*** | 10,0000
/sigma 11,1879

Obs.summary: 21.204 left-censored observations at
6.268 uncensored observations
0 right-censored observations

Chui thich: * Midc ¥ nghia 10%, ** 13 5%, *** 3 1%
Nguon: Tinh 10dn cia thc gia.
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N_gnlﬁn cun ci-c yéu td ...

Bén canh d6, hé s6 héi quy bién Foreign
mang diu dudng va cé ¥ nghia théng ké
(mic ¥ nghia 10%) cho thdy binh quén céac
doanh nghiép ¢6 vén diu tu nude ngoai diu
tu nhiéu hon cac doanh nghiép nha nuéc.
Trén thuc té&, dé thu hit cac doanh nghiép
c6 von dau tu nudc ngoai, cac dia phuong
thudng ¢6 nhiéu dai ngd vé dat dai, thué...
dé moi goi va xic tién dau tu. Cac chinh
sach dai ngd trén 43 tao ddong luc khuyén
khich cac doanh nghiép nuée ngoai déu tu
nhiéu hon. Bén canh 46, cac doanh nghiép
dau tu nudc ngoai thudng hoat déng hiéu
qua hdn cac doanh nghiép trong nude, ¢b
ngudn luc tai chinh doi dao ti cac cong ty
me va dugc vay tin dung nhiéu hon nén sé
thuan lgi hon trong viée trién khai cac du
an ddu tu. Ngoai ra, cac doanh nghiép nay
thudng nadm trong mét chudi cung tng
hang héa toan céiu, lugng cau hang hoéa
cfing nhu cac tidu chudn vé chat lugng san
phim va diéu kién lam viéc cha ngudi lao
déng thudng xuyén dudc cai thién dé pha
hop véi chudét cung {dng chung nén cac
doanh nghiép nay binh quén sé dau tu
nhiéu hon so véi cac doanh nghiép trong
nudc.

Hé s6 hoi quy caa bién Export mang diu
duong va c6 ¥ nghia théng ké (p_value <
0,01) cho thiy nhiing doanh nghiép cé xuit
khau d¢au tu nhiéu hon cac doanh nghiép
khong xuidt khfu. Cac doanh nghiép cb
tham gia hoat ddng xuét khau thi thudng
phai chiu Anh hudng ti cac thi trudng nuée
ngoai, cac thi truong nay luén nang cao cac
tidu chuén vé san pham dé dam bio quyén
lgi, sic khoe cua ngudi tiéu dang, nén doi
hoi cdc doanh nghiép phai khéng nging
ddu tu cai tién dé c¢6 thé dam béo duge yéu
cdu cua cac dai tac.

Trong khi 46, bién Import mang ddu &m
va ¢ ¥ nghia thong ké (p_value < 0,01) 4a
cho th&y cac doanh nghiép ¢6 nhap khiu
déu tu it hon cac doanh nghiép khac. Cac

doanh nghiép nay thusng it dau tu cai tién
cong nghé hon badi cac san pham nhép vé da
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duge nghién ciiu, phat trién bdi cac doi téc;
cac doanh nghiép nay cé thé lya chon céc
nha cung cap khac nhau dé dap tng nhu
cau trong nude thay vi ddu tu vao d6i méi
¢dng nghé, san xuat kinh doanh.

Hé s6 hoi quy cua bién Industrial_Park
mang diu duong va ¢6 ¢ nghia vé mit
thong ké (p_value < 0,01). Thyc t&, cac doanh
nghiép trong khu céng nghiép thuong cé quy
mé 16n, ¢6 dinh hudng phat trién lau dai
nén sé ddu tu cong nghé, may moée thiét bi
nhiéu hon. Bén canh 46, mét khi da hoat
dong trong cac khu cong nghiép, doanh
nghiép phai dam bao cic tidu chuin vé nha
xudng, diéu kién lam viéc, hé théng xu ly
chit thai... theo cac tiéu chufin t8i thiéu
dudge quy dinh béi khu céng nghiép, nén ddi
héi cac doanh nghiép nay phai dau tu vao
cac linh vite néu trén nhiéu hon cac doanh
nghiép khac. Ngoai ra, cac doanh nghiép
hoat dong trong khu coéng nghiép it nhiéu
ciing tao dung duge méi lién hé véi nhau, tit
d6 giam thiéu dugc chi phi giao dich, van
chuyén, gidp doanh nghiép c¢6 diéu kién
tich lity nhiéu hon cho ngudn vén diu tu
md rong doanh nghiép va doanh nghiép
trong khu céng nghiép 14 ndi ¢6 co s6 ha
tang thuan 101 hon riat nhifu so véi céc
doanh nghiép ngoai khu céng nghiép ciing
tao diéu kién cho doanh nghiép an tam dau
tu phat trién san xuit kinh doanh.

Két qua nghién citu cho thiy s6 lao déng
trong doanh nghiép c6 tic déng tich cuc dén
ddu tu cua doanh nghiép do hé s§ hdi quy
caa bién Labor mang dau duong va c6 §
nghia vé m#t théng ké (p_value < 0,01).
Khi tdng s& lao dong cha doanh nghiép
ting, thi dau tu cua doanh nghiép sé tang.
Cac doanh nghiép ¢ khu vyc Péng bing
song Ciu Long da phan hoat déng trong
cac inh vyc thim dung lao dong va nhu
clu co gidi hoa, ty dong hoa la van dé thiét
yéu trong san xuft kinh doanh nén viéc
ddu tu trang bj thém va hién dai héa may
méc thiét bi cho mébi lao dong la diéu tét
yéu dé doanh nghiép dat n¥ng suit cao

Nghiéncou Kinh 16 56 1(452) - Thing 1/2016

- g—— e . — T e T

. —m p—y—— — p— — e s ™o p—



]

—
= ==
B

TR iR R R EERES

Iull;en l::ill céc.véu id ...

hon, giam bét chi phi va thit thoat trong
qua trinh san xudt. Bén canh d6, sé lao
dong ciing 12 mét chi tidu dé phan anh cho
quy mé cua doanh nghiép nén viéc cac
doanh nghiép cang ¢6 thém nhiéu lao déng
thi ddu tu cang nhiéu.

Bién Assets mang ddu duong va cé y
nghia théng ké (p_value < 0,01) cho thay
khi cic yéu t6 khac khéng déi, néu téng tai
san cua doanh nghiép tang thi dau tu cua
doanh nghiép sé ting. Két qua hoi quy cho
thdy tdng tai san cé tac d6ng duong dén
diu tu la pha hgp véi ky vong ban dau cua
tac gia.

Ta1 san ¢d dinh trongdeanh nghiép cé tac
déng duong dén dau tu cua doanh nghiép,
hé sé hoi quy cua bién Fixed_Assets mang
ddu dudng va c6 y nghia théng ké (p_value
< 0,01). Két qua héi quy nay cho thiy khi
tai san ¢f dinh cuna doanh nghiép ting thi
ddu tu cua doanh nghiép sé ting.

Bién Debt mang ddu 4m va ¢é ¥ nghia
théng ké (p_value < 0,01) cho thay khi cac
yéu t6 khac khong ddi, néu ty 1é ng trong
doanh nghiép ting thi dau tu cua doanh
nghiép sé giam. Két qua nay phan anh
thyc té rang nhiing doanh nghiép cé ty 1&
ng cao, phai ddi mat véi ap lue tra ng néu
khéng mudn roi vao tinh trang pha san
nén ngudn luc danh cho dau tu sé gidm
sit. Hon nita, nhiing doanh nghiép ¢6 ty 1é
ng cao sé bi han ché trong ti€p can cac
khoan vay méi.

Doanh thu cé tac déng tich cuc dén dau
t¢ cua doanh nghiép bgi bién Sale mang
ddu duong va cé ¥ nghia théng ké (p_value
< (,01), diéu nay phan anh doanh nghiép ¢é
doanh thu cang cao sé diu tu thém cang
nhidu. Trong diéu kién cac yéu td& khac
khong ddi, néu doanh thu tiang thi diu tu
cua doanh nghiép sé ting. Su ting trudng
tdt cia doanh thu phan anh cdau hang héa
trén thi truong dang ting, san pham cia
doanh nghiép lam ra dap dng dude cac tiéu
chuin, yéu ciu cta khach hang nén doanh
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nghiép sé didu tu md rong thém nhim md
réng thi phan.

Bién Lag_Invest mang didu dudng va cé ¥
nghia théng ké (p_value < 0,01), diéu nay
cho thiy viéc dau tu trong nim trudc ting
thi ddu tu trong ndm nay sé ting.

Bién hiéu qua hoat d4ong cua doanh
nghiép (ROA) mang ddu dudng va c6 ¥
nghia théng ké, nghia la, tac déng cua ROA
la rat 16n 461 véi quyét dinh dau tu doanh
nghiép.

4. Khuyén nghi giai phap

Thit nkét, tao diéu kién dé doanh nghiép
phat trién quy mo.

Thiz hai, tao diéu kién dé doanh nghiép
md réng thi phan, doanh sé kinh doanh.

Thw ba, tao mdi truong thuan lgi, binh
ding dé doanh nghiép c6 thé ti€p can dé
dang, da dang va nhanh chéng cdc nguédn
von khae nhau.

Thi tu, khuyén khich doanh nghiép
tham gia xudt khau va dau tu vao khu céng
nghiép, ting cudng dau tu xay dung keét
cdu ha tang tao diéu kién thu hit dau tu.

Thit ndm, ti€p tuc xdy dung méi trudng
phap ly binh dang hon nita cho cong déng,
ting cudng hé trg doanh nghiép tu nhéan,
thu hat doanh nghiép nude ngoai.

Bén canh d6, nén ti€p tuc thuc hién tai
co cidu doanh nghiép nha nudc, day nhanh
hdn niia tién 46 c¢6 phan héa va sip x€p lai
doanh nghiép nha nudc theo hudng chi tap
trung vao nhiing nganh, linh vuc can thiét
doanh nghiép nha nudc phai ndm gid va
nang cao chat lugng hiéu qua hoat déng./.
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