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Tom tat - Xu huéng chung cda toan cAu la sy chuyén huéng manh
mé& tr khu vire san xudt truyén thdng sang nén kinh té tri thirc. Do
do, von tri tué dang ngay cang tr& thanh mot tai san quan trong
dong gop vao két qua hoat dong cua cac doanh nghiép trong nén
kinh té tri thirc. Vi vay, vén tri tué da thu hat dwec nhidu sy quan
tam tlr phia cac nha kinh t& hoc ciing nhw cac nha quan tri doanh
nghiép. Bai bao nghién ctru va trinh bay khai niém, phwong phap
do lwong vén tri tué va hiéu qua s dung vén tri tué trong cac
doanh nghiép néi chung dwa theo phwong phap do lwdng don gidn
la Hé sb gia tri tang thém cha vén tri tué “The value added of
intellectual capital coefficient” dwoc phat trién bdi Pulic tir nam
2000 cho dén nay.

T khéa - von tri tug; phwong phap VAIC clia Pulic 2000; kinh té
tri thlre; hiéu qua str dung von tri tué; tai san vo hinh.

1. it van dé

Nén kinh té toan cau noi chung, kinh té Viét Nam noi
riéng, dang c¢6 budc chuyén hudng manh mé tir khu vuc
san xuat truyén thong sang nganh nghé kinh doanh doi hoi
c6 ham luong khoa hoc ki thuat va ngudn nhan lyc chat
luong cao. Trong nén kinh té cong nghiép truyén thong, gia
tri san pham dua trén chi phi san xuét san phim va loi
nhuén tiém nang co thé dat dugc trén thi truong, trong khi
d6 dbi véi cac san pham cia nén kinh té tri thirc thi méi
quan hé nay khong ton tai. Gi4 tri cia mot san pham hay
dich vu tri thirc khong dugc danh gia théng qua sd lwong
(vi du s6 lugng cac san pham lap trinh, s6 thi nghiém trong
phong thi nghiém,...) ma ndé dugc hinh thanh dua trén su
nhén thic cia khach hang. Do d6, vi¢c tao ra nhiing gia tri
cho doanh nghiép khong dua trén san luwong ma can dugc
thay thé bang gia tri. Su thanh cong ciia hoat dong kinh
doanh vi thé khong thé chi dya vao nhirng gia tri nhu doanh
thu, chi phi hay loi nhuén ma can thiét hon 13 sy quan tim
dén hiéu qua sir dung ngudn von ciia doanh nghiép va gia
tri tang thém duoc tao ra.

Bdng 1. So sdnh hé théng do luong
trong nén kinh té truyén thong va tri thirc

Nén Kinh té Truyén théng Tri thire
Hé théng do lwdong San lugng Gia tri
Pon vi do lwong | SO luong san pham |  Hiéu qua

bi theo xu hudng do, gia tri cia cac doanh nghiép ngay
cang duoc danh gia dya trén gia tri tai san v6 hinh vi du gia
tri vé ngudn nhan lyc, quan h¢ khach hang, hodc quan tri
klen thire. Trong d6, ngudn nhan luc hay noéi cach khac 1a
von tri tué ciia mot to chirc ddng vai trd then chét trong viée
nang cao gia tri cua doanh nghiép. Dé danh _gia duoc hi¢u
qué str dung ngudn vén cua doanh nghiép, can phai 6 mot
hé thdng do luong méi dé do luong von tri tué va von tai
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chinh ctia doanh nghiép. Chinh vi vay, dua ra khai niém va
do luong vén tri tué nham nang cao hiéu qua st dung von
tri tué dang tré' thanh mot d& tai hip dan thu hut quan tim
cua khong chi cac nha lanh dao doanh nghiép ma ca cac
nha nghién ctru kinh té.

2. Khai quét chung vé von tri tu@

2.1. Dinh nghia von tri tué

Su bung n6 va phat trién ctia nén kinh té tri thirc da thu
hut nhiéu bai nghién ctru vé von tri tué - mot trong nhimg tai
san vo hinh quan trong trong nguon lyc ctia cong ty [2]. Hau
hét cac bai nghién ctru nay déu duya trén co so Iy thuyét ké
toan tai chinh, nhim tim ra duoc y nghia va giai thich cho
tAm quan trong ciia von tri tué trong viéc tao ra nhiing gia tri
cao hon tong gia tri tai san ma cac doanh nghiép hién co [8].

Edvinsson (1997) la mét trong nhitng tic gia dau tién
nghién ciru vé von tri tué. Ong cho rang von tri tu¢ la nhitng
nguon lye v6 hinh gitip tao ra nhiéu gid tri ting thém cho
doanh nghiép nhir ki nang nghé nghiép, kinh nghiém lam
viéc, cong nghé thong tin, quan hé voi khach hang va nha
cung cdp [4].

Trong khi d6, & mot nghién ciru khac cia tac gia Hang
Chang (2009) lai cho rang vén tri tué la tat ca nhing hoat
ddng ciia nhdn vién, nha quan Iy va cdc cé dong trong cong
ty nham cdi thién nang sudt lao dong va két qua kinh doanh
cua doanh nghiép do. Vén tri tué sé tao ra nhiéu gia tri cho
cong ty ciing nhir quyét dinh vién canh cia t6 chirc trong
twong lai [10]. Mot vi du cu thé cho lap luan nay 1a trudng
hop cua cong ty Microsoft. Theo nghién cuou cua
Mehralian, Rajabzadeh va cong su (2012) gia tri thi truong
clia cong ty nay cao hon gip nhiéu 1an so véi gia tri vé tng
tai san cua nd boi vi Microsoft dang s hitu nhitng ngudn
nhan lyc trf tué rat 1on [6].

Tir nhing ludn giai khac nhau 4y, giéi nghién ciru cling
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rat ra nhitng lgét luan chung dé co thé sir dung cho nhiing
nghién ctru tiép theo. Do la:

- Vén tri tué thudc nguén tai san vO hinh.

- Loi thé canh tranh cua t6 chirc/ cong ty chu yéu 1a bét
nguodn tur von tri tué.

- Gi4 tri mang tinh t6 chirc (Organizational value) 1a két
qua cua viéc su dung von tri tug.
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. Hinh 1. Vén tai chinh va vén tri tué
(Nguon: Bao cao thuong nién cua Skandia, 1994)

2.2. Phan logi vén tri tué

Vén tri tué 1a mot ndi dung kho do luong ciing nhu phan
loai. P4 c6 nhiéu bai nghién ctru dua ra nhitng cach phan
loai khac nhau. Bang 2 trinh bay quan diém phan loai cua
4 tac gia Annie Brooking (UK), Goran Roos (UK), Thomas
Stewart (USA), Nick Bontis (Canada).

Bdng 2. So sanh sy phan logi von tri tué
cua cdc tdc gid khdac nhau

Thomas
Roos Stewart
(UK) (USA) (Canada)

Vén nhin lic Vén nhéin hc|Vén nhin luc Vép nhén luc
Kinang, ndng  |Nangluc, [Nguoilao |Kién thirc cua timg
lyc lam viéc, lghé quan diém |dong nhan vién

ndng gidi quyet |va tri tué
van dé va phong
cach 1anh dao

Goran

Annie Brooking Nick Bontis

(UK)

Téisin co'sé hating |Von té chirc|Vén céu tricc|Vén céu tric

Cong ngh¢, quy |Taisantri |Kién thirc |Nhing tai san vo
trinh, phuong tug, quy gin voi hinh khong phai 1a
phép gilp cbng |trinh, cai  |cOng nghé |con ngudi hodc

ty thuc hién cong [tién, van  |thong tin  |kha ning t6 chirc

viée hoa tb chirc |cta t6 chirc |d4ap ing nhu ciu
thi truong

Tai sdn tri tué Vﬁ'n_pha'ttnén Vén ciu  |Tai sin tri tug

vadoimdi  |trdc

Bi quyef:t, thuong Béng sang |Bing sang Khac véi vén tri

hie}u, bang sang [che, no luc |che, ke tué, tai san tri tué

ché dao tao hoach va  |dugc dinh nghia

thuong hiéu |theo quy dinh ctua

phap luat

Tai sdn thi Vén quan |Vén khich |Vén quan hé

truong hé hang

Nhian hiéu, sy~ |Mdiquan |Théng tin  |Vén khach hang 1a

trung thanh ctia  |hé trong va |thi truong |mot dac diém

khach hang, kénh |ngoai doanh|sir dung dé
phan phoi nghiép cé va gilr
khach hang

duogc st dung
trong von to churc

Mbdi tac gia déu c6 nhimng cach phan loai riéng, tuy
nhién ho ciing c6 mot sé diém chung 13 vén tri tué phai bao
gdm v6n nhén luc, von cdu trac, von quan hé. Cho dén nay
¢6 nhidu bai bao va nghién ctru chap nhan sy phén loai vén
tri tué thanh ba loai chinh nhu sau: vén nhan luc (Human
capital HC), vdn céu tric (Structural capital SC), va vén
quan hé (Relational capital RC) [2], [3], [4], [7], [9].

e Von nhdn luc (HC) 1akha nang lam viéc cua nhan vién,
kinh nghiém lanh dao va quan Iy ciia c4c nha quan tri nhdm
cai thién nang sut va tang loi nhuan cho t6 chirc [3], [7].

e Vén cdu triic (SC) bao gdm tit ca nhimg ngudn luc
v6 hinh khong phai 12 ngudn nhan lyc. SC s& duoc dung dé
gia ting va phat trién cc hoat dong nghién ciru va cai tién
dé giam chi phi trong san xuét, ban hang va hoat dong ctia
doanh nghiép. Tir d6, SC gitip cho cong ty c6 thé tao ra
nhiéu loi nhuan hon [7].

e Von quan hé duoc hiéu 1a su két ndi va hop tac véi
céc chi thé bén ngoai doanh nghiép nhu khach hang, nha
cung cép hodc chu no [7].

Su phan loai vén trf tué dwoc minh hoa trong hinh dudi day
vé mdi quan hé ctia von tri tué trong tong gié tri cta td chic.
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. Hinh 2. Gia tri doanh nghiép
(Nguon: Bao cdo thuong nién cua Skandia, 1994)

Gia tri doanh nghiép bao gdm gié tri vé vén tai chinh
(gié tri tai san hitu hinh) va von tri tu¢ (hay con dugc hiéu
1a gié trj tai san v6 hinh). Trong do, von tri tué 1a tong hop
ctia von nhan luc, von ciu trac va von quan hé. Nhu vay,
vobn tri tué khong phai chi 1a gia tri tong hop ciia vén nhan
luc, von cau trac va vén quan hé ma no 1a nhiing gia tri
tang thém duogc tao ra tir nhirng hoat ddng vo hinh dugc tao
ra tir hi€u qua cua viéc lién két cac nguén luc ké trén.

3. Po ludng hiéu qua sir dung von tri tué
3.1. Nhitng vin dé khé khdn trong do luong von tri tué

Vén tri tué 1a mot trong nhitng ngudn Iyc v6 hinh quan
trong gitip tao ra nhiing gié trj ting thém cho cong ty vi thé
nhiéu nha nghién ciru da tap trung vao phan tich ciing nhu
do ludng von tri tué va hidu qua sir dung von tri tué. Tuy
nhién, von tri tué 14 nhing gi4 tri dinh tinh nén rat kho dé
do luong, tinh toan va chuyén doi sang gia tri dinh luong.
Hon thé nita, thong tin lién quan dén von tri tué thuong 1a
nhiing thong tin dwoc luu truyén va sir dung trong ndi bd
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doanh nghiép nén cac chu thé bén ngoai doanh nghiép gap
nhiéu kho khan trong viéc thu thap dir lidu lién quan de
phan tich va danh gia. Chinh vi vy van dé do luong vbn
tri tu¢ cing nhu danh gia hiéu qua st dung v6n nay dang 1a
mdt van dé gip nhidu vudng méc ciia nhidu nha nghién ciru
cling nhu cac nha quan ly.

3.2. Phwong phdp hé sé gid tri ting thém ciia von tri tué
“Value added intellectual coefficient” (VAIC)
3.2.1. Phuong phap do luong dwoc sir dung trong VAIC
Nhiéu chuyén gia cho rang hé thong do ludng tai chinh
truyén thong 1a khong di cho cac nén kinh té tri thirc hién
nay. Véi nhimg quy trinh kinh doanh ngay cang phu thudc
nhiéu hon vio céc tai san vo hinh, cau hoi dit ra “Lam thé
nao dé do lwong dege gid tri tang thém va hi¢u qua sir dung
CAC tai san vé hinh, cu thé la von tri tué, dege tao ra boi
cdc cong ty va cd nén kinh té?”.

Thyc té cho thiy dd c6 nhiéu phuong phép do luong
duoc sir dung nhu “Gid tri kinh té ting thém - Economic
Value Added (EVA)” hay 1a “Thé diém cin bang —
Balanced Scorecard (BSC)”. Tuy nhién, EVA chi tap
trung vao hiéu qua ciia mot tai nguyén 1a tong tai san, trong
khi d6, BSC lai 1a mot cong cu quan 1y hiru ich, mot ky
thuat dé mo ta chién luge hon 12 mot hé théng do luong.
Do d6, nhitng phuong phap nay khong thé 1a mot hé thong
do ludng gié tri trong nén kinh té mai.

Mt trong nhimng phuong phép do ludng von tri tué va hiu
qua sir dung von nay rat hiru dung va don gian, thuong dugc
ap dung trong viéc danh gia méi quan hé giira két qua tai chinh
va hiéu qua sir dung von tri tué 1a phwong phdp hé sé gid tri
tang thém cvia von tri tué (VAIC) [3]. Day 1a phuong phéap
duoc phat minh va phat trién boi Pulic vao nam 2000. Phuong
phap nay duoc cho 1a uu viét hon nhimg phuong phap truyén
thong vi n6 da tinh dén hiéu qua cua ca ngudn von hiru hinh
(tong tai san hay con goi 1a von tai chinh) va ca ngudn vén vo
hinh (v6n nhan lyc va von cu trac).

Theo Pulic (2000) hi¢u qua hoat dong cia mdt doanh
nghi¢p dugc danh gia dua trén gia tri tang thém (value
added VA) do doanh nghiép dé tao ra. Cac yéu td tao ra gia
tri ting thém cho to chirc bao gdbm von tai chinh v von tri
tué [8]. Pulic da dwa ra hai gia thuyét 1am co s¢ cho VAIC:

(1) Hiéu qua su dung von tai chinh va vén tri tué tao ra
gid tri cong thém cho cong ty

(2) Gia tri tang thém duoc tao ra tir 16 chirc 6 lién két
chdt ché véi hiéu qua hoat dong tong hop cia ca cong ty

Hé s6 VAIC do luong hiéu qua sir dung von tri tué 1a
téng hop cua ba nhan t& hidu qua st dung von nhan lyc
“human capital efficiency” (HCE), hiéu qua st dung von ciu
trac “structural capital efficiency” (SCE), hi€u qua st dung
von tai chinh “capital employed efficiency” (CEE) [3].

e Hiéu qua sir dung vén nhan lye (HCE): déy la chi
s6 do luong gia tri cdng thém dugc tao ra tir hi€u qua s
dung ngudn nhan Iyc ciia doanh nghiép. Hiéu qua st dung
v6n nhan lyc danh gia ning suat lao dong va hiéu qua lam
viéc cua lyc luong lao dong trong cong ty trén co so SO
sanh gia tri ting thém dwoc tao ra va tién lvong phai tra cho
nhan vién. Do d6, n6 mo ta gia tri ma cong ty tao ra tir viéc
dau tu vao mot don vi tién luong. Nhu véy, & day tién luong

khong dugc xem nhu 1la mot khoan chi phi ma la mét khoan
dau tu vao nguén nhan luc, biéu thi cho v6n nhan lyc. Diéu
nay ciing c¢6 nghia la khi nhan vién dugc tra lvong cao hon
thi ho s& gitip cong ty thu dugc nhiéu loi ich kinh té hon.

e Hiéu qua sir dung von ciu tric (SCE): chi s nay
danh gi hiéu qua sir dung bang viéc do luong gia tri ting
thém tao ra tir viéc s dung ngubn vén cau trac cua cong
ty. Vén ciu tric dugc do luong bang cach lay tong gia tri
tang thém trir di von nhan lyc. Vi theo quan diém cua Pulic,
gia tri cong thém s& duoc tao ra tir viée dau tu vao ngudn
v6n nhén e va von cdu tric.

e Hiéu qua sir dung von tai chinh (CEE): theo Pulic,
tai san vo hinh khong thé tu than no tao ra dugc gia tri tang
thém cho doanh nghiép ma can phai co sy dau tu tir phia
ngudn von tai chinh. Bé c6 mot cai nhin tong quan nham
danh gia duoc hiéu qua su dung tat ca céac nguon luc cia
doanh nghiép, hiéu qua sir dung von tai chinh CEE ciing
can phai duoc quan tam. H¢ s6 CEE danh gi4 hiéu qua sir
dung von tai chinh va dugc do luong bang cach so sanh gia
tri cong thém duoc tao ra véi gia tri diu tu cho tong tai san
cua doanh nghiép.

Hiéu qua sir dung vén tri tué VAIC s& 13 tong sb cua
hiéu qua str dung von nhén luc, von ciu trac va von tai chinh.
VAIC do luong theo quy trinh duge mo6 ta trong Hinh 3:

Bude 3
VAIC = HCE + SCE + CEE

Value added intellectual coefficient

Buoc 2
CEE = VA/CE ‘

[ hee-vamc | [ sce-scva |

CEE Capital employed efficiency HCE Human Capital efficiency SCE Structural capltal efficiency

CE Capital employed
Budc 1
vA=DT -GV =

SC=VA-HC
VA Value added

HC Human capital SC Structural Capital

H‘Inhr3. Mo ta quy trinh do luong hiéu qud su dung
von tri tué theo phuwong phap VAIC cua Pulic
Theo Hinh 3, hiéu qqé su dung von tri tué duoc do
Iuong theo mot quy trinh gom 3 budc nhu sau:
_ Budc 1: Banh gia két qua hoat dong cvia doanh nghiép
bang cdch do luong gid tri tang thém (VA: Value added)
VA chinh 1a sy chéqh lech gitra doanh thu cua hoat
dong ban hang va cung cap dich vu (DT: Doanh thu) trir di
gia von hang ban (GV: Gia von).
VA=DT-GV
_ Sau do, tinh gi4 tri von nhéan lyc HC (Human capitall)
bang tién luvong phai tra cho nhan vién. Tur gia tri VA va
HC, gié tri von céu trac (SC: structural capital) dugc tinh
bang chénh 1éch gitta VA va HC.
SC=VA-HC
Budcce 2: Do luong hiéu qua sur dung cac thanh phan
cua von fri tu¢ bao gom: hi¢u qua sir dung von nhan lyc
(HCE), hiéu qua sur dung von cau tric (SCE) va hiéu quad
st dung von tai chinh (CEE.)
- Po ludng hiéu qua sir dung von nhan lyc (HCE:
Human capital efficiency)
HCE = VA/HC

Trong d6: HC (Human capital) 1a tién luong tra cho
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nhan vién trong cong ty, do ludng bang chi phi tién luong.
- Po ludng hiéu qua st dung vén cau tric (SCE:
Structural capital efficiency)
SCE = SC/VA
Trong d6: SC = VA — HC, SC 1a vén céu triic
-Po ludong hidu qua sir dung vén tai chinh (CEE:
Capital employed efficiency)
CEE = VA/CE
Trong d6: CE dugc do ludng bang gia tri tong tai san,
CE 1a von tai chinh
Buéce 3: Tinh gida tri cua VAIC (Value added
intellectual coefficient)

VAIC = HCE + SCE + CEE
3.2.2. Ung dung thuc nghiém phwong phdp VAIC

C6 thé nhan thiy, phuong phap VAIC sir dung toan bd
nhitng s liéu lay tir cac bao cao tai chinh dé do ludng hiéu
qua st dung cac ngudn von (vén tri tué va von tai chinh)
ctia doanh nghiép. Néu nhu theo hé théng do luong tai
chinh truyén thong, cac chi tiéu dé danh gia tinh hinh kinh
doanh cta doanh nghiép chu yéu dua trén doanh thu, loi
nhudn hay c6 tic chia cho cac ¢ dong thi theo phwong
phép VAIC. Két qua hoat dong ctia mot doanh nghiép lai
dugc danh gia trén co so phan tich hiéu qua sir dung Von
tri tu¢ va von tai chinh. Tuy nhién, v6i cung mét nguon s0
liéu nhung két qua phan tich c6 thé khac nhau. Dé minh
chung r6 hon cho phuong phap do luong VAIC va so sanh
phuong phap nay v6i cach do luong truyén théng, tic gia
da téng hop s0 liéu tir Bdo céo tai chinh cua 60 cong ty
niém yét trén thi truong ching khoan London Stock
Exchange & Anh, dugc lya chon ngéu nhién tir 5 nganh
nghé c6 ham lugng khoa hoc ki thuat cao 1a truyén thong,
dich vu du lich, vién thong, tai chinh, bao hiém; dua theo
ngudn dir liéu lay tir Datastream. Két qua dugc minh hoa &
hinh 4 va hinh 5 dudi day.

Theo s6 lidu dwoc phan tich & Hinh 4, két qua hoat dong
kinh doanh cua 60 doanh nghiép Anh niém yét trén thi
truong chimg khoan London Stock Exchange déu co su
tang truong rd rét tir ndm 2011 dén 2012. Loi nhudn binh
quan thu duogc va cd tie cho cac ¢b dong trong nam 2012
déu tang gip 3 1an so v&i nam 2011. Nhu vy, theo cach
phan tich truyén théng, tinh hinh kinh doanh ciia cac doanh
nghiép nay dang rat kha quan.

400
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Doanh thu Loinhuén Co e

Hinh 4. Cdc chi tiéu binh qudn cia 60 cdng ty niém yet
trén London Stock Exchange (Nguon: S6 liéu do tic gid tong
hop tir nguon dir liéu Datastream)

Trai nguge voi két qua & Hinh 4, s6 liéu phan tich &
Hinh 5 cho thay hiéu qua sir dung ngudn vén tri tué va vén
tai chinh cia cac cong ty nay cod sy giam nhe trong giai
doan 2010 —2012. Néu nhu trong nim 2010, mét dong dau
tu vao von tri tué c6 thé mang lai 3 dong gia tri tang thém;

thi con sb nay chi con lai 2,5 dong trong nim 2012. Diéu
nay co6 nghia la cac doanh nghiép & Anh khong st dung
hiéu qua cac ngudn von tri tué cia cong ty. Két qua nay co
thé dit ra nhitng van dé can xem xét lai trong cong tac quan
tri cta cong ty.
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Hinh 5. Céc chi s6 tinh theo phirong phdp VAIC ciia 60 doanh
nghiép trén London Stock Exchange
(Nguon: S6 liéu do tdc gid tong hop tir nguon dir liéu Datastream)

Nhimng két qua ctia hé théng do ludng truyén thong chua
mang lai cai nhin toan dién dé d4nh gié tinh hinh kinh doanh
thuc sy ctia doanh nghiép. Theo két qua 6 trén, doanh nghiép
¢6 thé dat dugc doanh thu va loi nhuan cao nhung lai khong
tao ra gia tri ting thém. D6 1a do quan diém nhin nhan khac
nhau trong thoi dai cong nghiép truyén thdng va tri thic.
Trong khi nhitng nganh san xuat danh gia tinh hinh kinh
doanh dua trén san luong, doanh thu, loi nhuén; nhimg chi
tiéu nay lai khong lién quan dén hiéu qua st dung von — ndi
dung ma kinh té tri thtrc thyc su can dén.

Nhu vy, v6i cing mot co so sb liéu, phuong phép
VAIC di dua ra mot hé thong do luong méi, cung cap
nhing két qua khach quan va phu hop hon v6i su phat trién
ctia nén kinh té toan cau — kinh té tri thuc.

3.2.3. Danh gid phuwong phap VAIC

VAIC dugc danh gia 1a mdt trong nhiing phuong phap
phii hop nhét dé do luong hiéu qua sir dung von tri tu¢ va
n6 dugc sir dung trong nhiéu bai nghién ciru gan day. VAIC
1a phuong phép do ludng don gian, c6 tinh so sanh va dang
tin c@y. Andriessen (2004) da cho rang VAIC cung cap mot
cong cuy tinh toan réat hiru dung cho cac nha nghién ctru dé
phan tich hi¢u qua str dung von tri tu¢ vi VAIC chi tap trung
vao cac sd lidu trén cac bao céo tai chinh duoc cong bd
rong rai [1]. Diéu nay thuén loi cho cac ddi tugng bén trong
va bén ngoai doanh nghiép trong viéc thu thap dir li¢u khi
phan tich. Hon thé nita, vi nhitng s6 liéu ding dé tinh toan
VAIC duoc le”iy tir bao cao tai chinh dugc 1ap theo quy dinh
chung cua B¢ tai chinh, cho nén dam bao dugc tinh so sanh
trong két qua danh gia VAIC. Két qua 1a VAIC khong chi
dugc sir dung dé danh gia va so sanh giira nhiing giai doan
khac nhau cta cting mot doanh nghiép, ma con co thé so
sanh dugc két qua cta cac doanh nghiép khac nhau. Cudi
cung, VAIC chi sir dung s6 liéu da duoc dinh luong nén
viée tinh toan rat don gian va dang tin cay.

Tuy nhién, VAIC van ton tai mot sé han ché khong thé
tranh khoi. Thir nhat, cong thirc tinh toan VAIC qua don
gian nén chua phan anh hét y nghia ciia von tri tué. Vi du,
vbn nhan lyc bao gdm kinh nghiém quan 1y, ning suat lao
dong, cong tic dio tao va huan luyén doi ngii nhan vién...
nhung theo VAIC chi duogc don gian hoéa do ludng bing
tién luong tra cho nhan vién. Bén canh d6, phuong phép do
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ludng VAIC duoc diéu chinh cho phut hop véi nhimg dic
diém riéng biét ciia timg doanh nghiép dic thu, chinh vi
vay nhiéu khi thiéu di sy tong quat va c6 sy gidi han trong
viéc so sanh giira cdc doanh nghiép trong cac linh vuc hoat
dong khac nhau [5].

Mic du VAIC c6 nhitng wu va nhuoc diém riéng ctia
n6, phuong phap nay van dugc st dung trong nhiéu bai
nghién ctru dinh lugng vé von tri tug, dic biét la nhitng bai
tim hiéu vé sy anh hudng cta hi¢u qua su dung von tri tué
dén két qua hoat dong ciia doanh nghiép.

4. Két luan

Vén tri tué dugc dinh nghia dya trén nhidu quan diém
ctia cac tac gia khac nhau. Tuy nhién cac nha khoa hoc déu
thong nhét n6 13 tai san vo hinh ciia doanh nghiép gop phan
tao nén gia tri cua doanh nghiép. Vén tri tué bao gdbm von
nhan luc, vdn cu tric va von quan hé. Viéc st dung von
tri tu¢ mot céch higu qua s& mang lai nhiéu loi ich kinh t&
cho doanh nghiép. Pulic (2000) da phat trién phuong phap
do ludng von tri tué rat don gian va dugc ng dung trong
nhiéu bai nghién ctru. D6 1a phuong phap hé s6 hiéu qua st
dung vén tri tu¢ VAIC. Mic du c6 nhiéu tranh cai vé nhiing
uu va nhugce diém ciia phuong phap nay, cho dén nay, day
van 1a mot phuong phéap duoc sir dung rong rai trong hoc
thuat nghién ciru va ca thyc tién.
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