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Anh hudng cia rii ro khi hiu dén rii ro sut gid trén thi truong tai chinh:
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Tém tat

Nghién cdu ndy st dung phusng phdp trdc Iugng thu muc nhdm phdn tich cdu trac
tri thiic va& xu hudng phat trién clia cac nghién ciu vé rdi ro khi hdu v rdi ro syt gid trén
thi trudng tai chinh. DT liéu dugce thu thdp tU co s& d liéu Scopus vSi 675 cdng trinh
khoa hoc. Phan tich dugce thuc hién bang phdn mém Bibliometrix frong méi trusng R
va VOSviewer nh&dm ddnh gid xu hudng codng bd, phdn bd qudc gia, ngudn céng bd
va mang Iudi ddng xudt hién ti khda. K&t qud cho thdy s& Iugng nghién clu trong inh
vuc ndy gia tang manh U sau ndm 2018 va ¢d sy tham gia réng rdi clia nhiéu qudc
gia, frong dé Trung Quéc va Hoa Ky déng vai trd ndi bat. Phén tich mang 1udi 1 khéa
cho th&y ba cum chi dé chinh bao gém tac déng cla rdi ro khi héu déi vai bién déng
thi frudng chiing khodn, mai lién hé gidia phdt thai carbon va chuyén ddi nang lugng,

va cdc van dé lién quan dén 8n dinh i chinh.
T khéa: Rui ro khi hau, rdi ro sut gia, thi trudng tai chinh, tai chinh khi hau, trac

lugng thu muc

1. Phuong phap nghién cuau

Thiét k& nghién ciu triic ligng thu muc

Nghién ctiu nay st dung phuong phép tric lugng
thu muc (bibliometric analysis) nhim phan tich su
phat trién clia c4c nghién cttu vé rli ro khi hau va thi
trudng tai chinh. Phuong phdp tric lugng thu muc phit
hgp véi nhiing linh vuc nghién ctu lién nganh va cé
sy da dang vé kh4i niém, vi né cho phép téng hop c6
hé thdng cdc xu hudng cdng bd va ciu tric tri thiic
dua trén di liéu thu myc cua cdc cong trinh khoa hoc
(Aria & Cuccurullo, 2017; Donthu va cong su, 2021).
Théng qua viéc phan tich cdc chi s6 hiéu suat nghién
cu va 1ap ban dd khoa hoc, phuong phdp nay gitip
nhan dién cic tic gia c6 anh hudng, cdc chi dé nghién
ctiu chinh va cdc mdi lién két gitta cdc khai niém trong
mot linh vuc hoc thuat (Zupic & ater, 2015).

Nguon di liéu va chién luge tim ki€m

Dt li€éu thu muc dudgc thu thap tii co s6 di liéu
Scopus, mdt trong nhiing c¢o sé dii liéu hoc thuat 16n
vG6i hé thong chi muc ddng tin ciy cho cdc nghién
ctu trong linh vuc kinh t&, tai chinh va khoa hoc mdi
trudng. So véi cic co sé di liéu rong hon, Scopus
cung cip hé thong dii lieu dugc chuin héa va dd
bao phli cao d6i véi cdc tap chi khoa hoc qudc t&,
do @6 dudc xem 12 ngudn dit liéu phu hop cho cic

nghién citu tric lugng thu muc (Guz & Rushchitsky,
2009). Viéc tim kiém dit liéu dugc thuc hién trong
truong TITLE-ABS-KEY ciia Scopus nhidm bao quét
cdc tit khéa xuat hién trong tiéu dé, tém tit va tit
khoa clia bai bdo. Chién lugc tim ki€m két hop cdc
thuét ngii lién quan dén rdi ro khi hiu va thi tridng
tai chinh b:?mg céc todn ti Boolean, cu thé nhu sau:
TITLE-ABS-KEY(("climate risk" OR "climate-
related risk" OR "physical climate risk" OR "climate
uncertainty”" OR "carbon risk" OR "extreme weather"
OR ‘"climate exposure" OR "transition risk") AND
("stock market*" OR "equity market*" OR "financial
market*" OR "asset pricing" OR "stock return*" OR
"market volatility")). Truy van niy nhidm bao quat c4c
bién thé khdi niém quan trong lién quan dén rti ro khi
hau va lién két chiing véi cdc nghién cdu vé thi trudng
tai chinh va dinh gid tai san. K&t qua tim ki€ém ban dau
thu dudc 675 tai liu trong cd s dit liéu Scopus.

Tiéu chi lua chon va xit 1y dif liéu

Dé ddm bao tinh nhit qudn va do tin ciy cta di
liéu phan tich, tap dii liéu dugc gidi han doi véi cdc
cong trinh khoa hoc dudc cdng bd bing tiéng Anh va
thudc loai Articles hodc Review articles. Cac ban ghi
dugc xudt tit Scopus duéi dinh dang RIS @ phuc vu
cho phan tich tric lugng thu muc. Trudc khi tién hanh
phan tich, di liéu dugc tién xii 1y (pre-processing)
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nhdm chuin héa céc tli khéa va giam nhiéu kh4i niém.
Cu thé, cdc bién thé chinh ta, dang s& nhiéu va cdc
tli ddng nghia gan nghia dugc chuin héa d€ ddm bio
cdc khdi niém tuong duong dugc gdp vao cing mot
nhém. Ngoai ra, céac tii khdéa qua chung chung hodc
khdng phan 4nh truc ti€p cht dé nghién citu dugc loai
bd nhim cai thién kha ning dién gidi ctia cic mang
1u6i ti khéa. Quy trinh nay tuén theo céc khuyén nghi
trong nghién ciu tric lugng thu muc nhim ting do
chinh xdc cta két qua phan tich (Donthu va cong su,
2021).

Coéng cu va ky thuat phan tich tric luong thu
muc

Nghién ctiu st dung két hgp hai cong cu tric
lugng thu muc phd bién 1a Bibliometrix trong moi
triong R va VOSviewer. Bibliometrix cung cip mot
quy trinh phan tich tric luong thu muc c6 thé tai 1ap
(reproducible workflow) va hd trg tinh to4n nhiéu chi
s6 hiéu suat nghién ctu nhu s6 lugng cong bd theo
nim, cdc ngudn tap chi c6 anh hudng va déng gép
clia cdc qudc gia hoic t6 chic nghién ctiu (Aria &
Cuccurullo, 2017).

Bén canh d6, cdc ky thuat 1p ban dd khoa hoc
(science mapping) dudc 4p dung dé kham pha ciu
triic kh4i niém cta Iinh vuc nghién cu. Cu thé, mang
lu6i ddong xuat hién tit khéa (keyword co-occurrence)
dugc xay dung dua trén c4c thuat ngii trich xuat tif tat
ca tif khoa cta bai bdo. Cach tiép can ndy gitip md
rong pham vi khdi niém va gidm nguy co bd soét cac
chii dé quan trong trong linh viic nghién ctu. Viéc truc
quan héa mang ludi va phan cum cha dé dudc thuc
hién bing VOSviewer, phin mém 4p dung phuong
phdp chuén héa “association strength” va thuét todn
phan cum dya trén “modularity” @ x4c dinh cdc cum
cht dé c6 lién két chit ché (van Eck & Waltman,
2010). Ngoai ra, phan tich trend topics dugc st dung
dé xdc dinh cdc cht @ nghién citu ndi bat theo tiing
giai doan thdi gian, qua d6 cho thdy sy thay ddi trong
trong tam nghién ctiu ctia linh vuc rai ro khi hau va thi
truong tai chinh (Donthu va cong su, 2021).

2. Két qua nghién cuu

3.1. Xu huéng phat trién ctia nghién ciu

Phén tich dit liéu tric lugng thu muc cho thdy linh
vic nghién ctiu vé rdi ro khi hdu va thi trudng tai
chinh da c6 su gia ting ddng ké trong nhiing nim gan
day. Trong giai doan tridc ndm 2015, s6 luong cong
bd con kh4 han ché va chi xuét hién réi rc trong cc
nghién cdu lién quan dén kinh t€ moi trudng va tai
chinh nang lugng. Tuy nhién, ti khoang nam 2018
trd di, s6 lugng bai bdo bit dau ting nhanh va dic biét
bling nd trong giai doan sau nim 2021 (Hinh 1).

Hinh 1. Xu hwéng s6 lwgng cong b theo nim
Annual Scientific Production

Xu huéng ndy phan dnh sy gia ting mdi quan tim
ctia cong ddng hoc thuat d6i véi céc tdc dong clia bién
d6i khi hau d6i véi hé thong tai chinh toan cau. Trong
bdi canh cdc rui ro khi hdu ngay cang duge xem la
mot ngudn rui ro tai chinh hé thong c6 thé anh hudng
dén su &n dinh cla thi trudng va cdc td chic tai chinh
(Chabot & Bertrand, 2023), cdc nghién ciu bit dau tap
trung nhiéu hon vao viéc phan tich cdch thiic céc ci
soc khi hau anh huéng dén dinh gid tai san, bién dong
thi trudng va hanh vi ctia nha dau ti. Pong thdi, cdc
nghién ctiu gin diy cling nhan manh vai trd ctia i ro
khi hau trong viéc hinh thanh cdc bién dong cuc doan
va rui ro sut gia trén thi trudng tai chinh (Karydas &
Xepapadeas, 2022; Chen va cOng su, 2023).

3.2. Phan bé dia Iy va déng gép ciia cac quéc gia

Phan tich sy phan b dia ly clia cdc cdng bd khoa
hoc cho thay nghién ctiu vé rti ro khi hau va thi tridng
tai chinh c6 sy tham gia rong rdi clia nhiéu quic gia
trén thé gii. Trong d6, Trung Qudc va Hoa Ky ndi
1én 12 hai qudc gia c6 8 lugng nghién ctu 16n nhat
trong linh vuc nay (Hinh 2). Ngoai ra, cdc qudc gia
chau Au nhu Vuong quéc Anh, Y va Phép ciing c6
doéng gép dang ké, phan dnh vai tro clia cic trung tAm
nghién ctu 16n va cdc thi trudng tai chinh phat trién
trong viéc thiic ddy nghién ctu vé rti ro khi hau.

Hinh 2. Phin bé s6 lwong nghién ciru theo quéc gia
Country Scientific Production
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Xu hudéng cong bd theo thdi gian cho thdy su gia
tdng nhanh chéng clia céc nghién ctu dén tif Trung
Qudc trong nhiing nim gin diy, dic biét sau nim
2021. Trong khi d6, Hoa Ky va Vuong quéc Anh duy
tri miic d6ng gép &n dinh trong sudt giai doan nghién
ctiu (Hinh 3). Diéu nay phi hdp véi cdc nghién ctiu
tric day cho thay rui ro khi hau dang tré thanh mot
chii @ nghién ctu toan cau, anh hudng d&n nhiéu khu
vic va hé thdng thi tridng khic nhau.
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Hinh 3. Xu hwing céng bé theo quéc gia theo thivi gian
Country Production over Time

Arbces
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3.3. Nguon cong bd va cc tic gia c6 anh huéng

K&t qua phan tich cho thiy cdc cong bd trong
linh vuc rai ro khi hiu va thi trudng tai chinh dugc
ding trén nhiéu tap chi kh4c nhau, phan 4nh tinh lién
nganh clia cht @ nghién citu. Céc tap chi nhu Energy
Economics, Finance Research Letters va International
Review of Financial Analysis c6 s& lugng cong bd ndi
bat trong tap di liéu nghién ctu (Hinh 4).

Hinh 4. Cic tap chi cé sé hrgng céng bé nhién nhit

Most Relevart Sources

Bén canh s6 lugng cdng bd, mic dd 4nh hudng
cua cdc tap chi ciing dugc phan anh thong qua chi
s6 H-index trong mang ludi trich din cta tap dit liéu
nghién ctiu (Hinh 5). K&t qua cho thdy mdt sd tap chi
trong linh vuc kinh € ning lugng va tai chinh qudc t&
dong vai tro quan trong trong viéc lan toa tri thic hoc
thuat vé rti ro khi hau va thi trudng tai chinh. Diéu
nay phl hgp véi cdc nghién cdu tru6c day cho thay
rtii ro khi hau c6 thé anh huéng dén dinh gid tai san va
bién dong thi trudng thong qua nhiéu kénh khac nhau,
bao gdm rlii ro vat chat tif c4c hién tugng khi hau cuc
doan va rli ro chuyén ddi lién quan d&n céc chinh
sdch giam phat thai carbon.

Hinh 5. Mitc @6 anh hwéng ciia cac tap chi theo H-index

Sources’ Local impact by H index
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Phan tich ndng suat cong bd clia cdc tdc gia cling
cho thay sy xuét hién ctia mot s6 nhém nghién ciiu

ndi bat trong linh vic nay. C4c tdc gid nhu Wang Y,
Gupta R va Li Y ¢6 s6 lugng cong bd déng ké trong
tap dii liéu nghién citu, cho thdy vai trd clia ho trong
viéc phat trién cdc huéng nghién citu lién quan dén rii
ro khi hiu va thi trudng tai chinh (Hinh 6). Su da dang
vé qudc gia clia cdc tdc gia cling phan 4nh tinh qudc t&
héa cua linh vuc nghién ctiu nay.

Hinh 6. Cic tic gii cé s6 legng céng bé nhiéu nhit
Most Relevant Authors

a0 ‘ @

Dé khdm ph4 ciu tric khdi niém cta linh vic
nghién ctiu, phan tich mang luéi dong xuat hién tu
khéa dugc thuc hién bing phin mém VOSviewer.
K&t qua tif Hinh 7 cho thdy mot s6 tit khéa trung tim
xuat hién véi tan suat cao trong tap dii liéu, bao gdm
climate change, climate risk, financial markets, stock
market va volatility. Nhiing ttt khéa nay phan anh cac
chii @ nghién citu c6t 16i lién quan dén tdc dong clia
rui ro khi hau déi véi thi trudng tai chinh.

Hinh 7. Mang hwéi déng xuit hién tir khéa

Phan tich phan cum tif khéa cho thay céc nghién
ctiu trong linh vic ndy c6 thé dugc chia thanh ba cum
chti @& chinh. Cum thd nhat tap trung vao céc nghién
ctiu vé tdc dong clia rti ro khi hau d6i vdi thi trudng
chiing khodn va bién dong tai chinh. Cdc nghién
ciu trong cum nay thudng phan tich cich thic céic
cti soc khi hau va thong tin lién quan d&n bién doi
khi hau anh hudng dén 10i nhuan cd phi€u, bién dong
thi trudng va rai ro syt gid (Chen va cong su, 2023;
Bonato va cOng su, 2023; Naseer va cong su, 2025).
Cum thd hai lién quan dén cdc nghién ctu vé kinh t&€
carbon va chuyén ddi ning luong, trong d6 cic tdc
gi4 phan tich méi quan hé gilia phét thai carbon, thi
trudng ndng lugng va rai ro khi hau. Cac nghién ctiu
trong cum nay thudng tip trung vao vai tro cla cic
chinh s4ch khi hau va qud trinh chuyén ddi sang nén
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kinh t&€ carbon thap ddi véi hé thdng tai chinh (Zhou
va cOng su, 2023b). Cum thi ba tip trung vao céc
nghién cifu vé tic dong hé thong ctia rii ro khi hau do6i
véi thi trudng tai chinh, bao gdm céc chi dé nhu 6n
dinh tai chinh, dinh gid tai san va quan tri rai ro trong
bdi canh bién d6i khi hau. Xu huéng nay phu hop
véi cac nghién ciiu tdng quan gin diy cho thay rii ro
khi hau ngay cang dudgc tich hgp vao cdc mo hinh tai
chinh va quén tri rli ro trong hé thong tai chinh toan
cau (Campiglio va cong su, 2023; Zhou va cdng su,
2023a).

3. Ham y ly thuyét va thuc tién

Thi nhat, nghién ctiu gép phin hé thong héa cau
triic tri thdc cta linh vic nghién ctu bing cich xdc
dinh c4c dong nghién ctiu chinh lién quan dén ri ro
khi hau va thi trudng tai chinh. Két qua phén tich cho
thiy céc nghién ctiu hién nay tap trung vao ba hudéng
chil dao: tdc dong clia rai ro khi hau d6i véi bién dong
va 10i nhuén cta thi trudng chiing khodn; mdi lién hé
gifta phat thai carbon, chuyén ddi ning lugng va hé
thong tai chinh; va cdc van @ lién quan dén 6n dinh
tai chinh trong boi canh bién d6i khi hau. Nhiing két
qué nay bd sung cho cdc nghién ctu trude day vé tai
chinh khi hau béng céch cung cap mdt cdi nhin tdng
thé vé cdch cdc chi dé nghién ctiu duge két ndi va
phat trién trong tai liéu hoc thut. Thi hai, nghién citu
lam rd vai trO ngay cang gia tdng cua rui ro khi hau
nhu mdt yéu t6 quan trong trong cac md hinh tai chinh
hién dai. Céc nghién ctiu gin day da chi ra ring rii ro
khi hau c6 thé 4nh huéng ding ké dén dinh gi4 tai san,
bién dong thi trudng va rli ro sut gi4 thong qua nhiéu
kénh truyén din khdc nhau. Bing cich tong hop céc
hudng nghién ctiu hién cd, nghién ctiu nay gidp cling
c6 nén tang 1y thuyét cho cdc nghién ctiu thuc nghiém
trong tuong lai vé tdc dong clia ri ro khi hau d6i véi
hé thong tai chinh.

V& miit thuc tién, két qua nghién ctiu mang lai mot
s6 ham y quan trong cho cdc nha hoach dinh chinh
sach, nha dau tu va cdc t6 chic tai chinh. Thi nhat, su
gia ting nhanh chéng ctia c4c nghién ctu vé rii ro khi
hau cho thay day 1a mot yéu td ngay cang quan trong
trong quan tri rdi ro tai chinh. Cac cd quan quan ly va
t0 chc tai chinh cin xem xét tich hgp rti ro khi hau
vao cdc mo hinh ddnh gid rii ro va chién luge quan
tri danh muyc du tu nhim gidm thiéu céc tic dong
tiéu cuc tiém tang d6i véi su on dinh cla thi trudng.
Thi hai, viéc nhan dién cdc chii @ nghién cifu chinh
trong linh vuc tai chinh khi hau c6 thé gidp c4c nha
diu tu va td chic tai chinh hiéu rd hon vé céc kénh
truyén dan ctia rai ro khi hau ddi véi thi trudng tai
chinh. Diéu nay dic biét quan trong trong bdi cinh
céc chinh sich gidm phat thai carbon va chuyén d6i

ning lugng dang dugc trién khai rong rii trén toan
cAu, 1am gia ting cdc rai ro chuyén di d6i vé6i nhidu
nganh cong nghiép va tai san tai chinh. Cudi clng,
két qua nghién ctu ciing nhan manh vai trd clia céc
nghién ctu lién nganh trong viéc hiéu 16 hon céc tac
dong kinh t& ctia bién ddi khi hau. Su két hop gitta
céc linh vuc tai chinh, kinh t&€ niing lugng va kinh t&
modi trudng dang md ra nhiing huéng nghién ctu méi
nhim ddnh gid toan dién hon cic rii ro khi hau trong
hé théng tai chinh toan cau.

4. Két luan

Nghién ctiu nay st dung phuong phép tric lugng
thu muc dé phan tich su phét trién ctia linh viic nghién
ciiu vé rhi ro khi hau va rdi ro sut gid trén thi trudng
tai chinh. Dya trén dit li€u thu thdp ti co s6 du ligu
Scopus, nghién ctu dd phan tich xu hudng cong bd
khoa hoc, phan bd dia ly clia cdc nghién ciu, cic
ngudn cong bd va tac gid c6 anh hudng, cling nhu ciu
tric khdi ni€m cua linh vuc nghién ctiu thong qua phan
tich mang Iudi tii khéa. K&t qua nghién ctiu cho thay
linh vic nghién cttu vé rai ro khi hau va thi trudng tai
chinh di phat trién nhanh chéng trong nhiing nim gan
day, ddc biét tii sau ndm 2018. Cac nghién ctu trong
linh vic nay c6 su tham gia rong rdi clia nhiéu quéc
gia, trong d6 Trung Qudc, Hoa Ky va cdc quic gia
chiu Au déng vai trd quan trong trong viéc thiic ddy
céc nghién ctu lién quan dén tai chinh khi hau. Phan
tich mang 1uéi tii khéa cho thay c4c nghién ctu trong
linh vuc nay tip trung vao ba chi dé chinh: tic dong
clia rti ro khi hau d6i véi thi trudng ching khodn va
bién ddng tai chinh, m6i lién hé gilia phat thai carbon
va chuyén ddi ning lugng, va cdc van dé lién quan
dén 6n dinh tai chinh trong béi canh bién ddi khi hau.
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