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Tóm tắt - Bài viết nhận diện tác động của sở hữu nước ngoài đến 

hoạt động đổi mới công nghệ xanh tại 24 quốc gia trong giai đoạn 

từ năm 2000 đến 2016. Dựa trên ước lượng mô hình hồi quy đa 

biến, kết quả nghiên cứu cho thấy sở hữu nước ngoài có tác động 

đáng kể đến hoạt động đổi mới công nghệ xanh của các doanh 

nghiệp. Theo đó, khi tỷ lệ sở hữu nước ngoài tăng lên sẽ dẫn đến 

số lượng bằng sáng chế xanh của các doanh nghiệp tăng lên. Kết 

quả vẫn không thay đổi khi kiểm soát các vấn đề về nội sinh liên 

quan đến thiên lệch thiếu biến và quan hệ nhân quả ngược. Bài 

viết này làm phong phú thêm tài liệu về sở hữu nước ngoài, đồng 

thời ủng hộ quan điểm rằng sở hữu nước ngoài làm giảm các vấn 

đề về đại diện và tăng hiệu quả quản trị doanh nghiệp. 

 Abstract - This study investigates the impact of foreign 

institutional investors on corporate green innovation in 24 

countries during the 2000-2016 period. Employing a multivariate 

regression model, the study documents that foreign institutional 

ownership has a significant positive impact on green innovation. 

Specifically, as foreign ownership increases, there is a 

corresponding rise in the number of green patents observed within 

the sample. The results remain unchanged when controlling for 

endogeneity issues related to omitted variable bias and reverse 

causality. This article enriches the literature on foreign ownership 

and supports the view that foreign ownership reduces agency 

problems and increases corporate governance efficiency. 

Từ khóa - Sở hữu nước ngoài; đổi mới xanh  Key words - Foreign ownership; green innovation 

1. Tính cấp thiết 

Theo lý thuyết tân cổ điển, dòng vốn đầu tư nước 

ngoài có xu hướng dịch chuyển từ những quốc gia có 

nguồn vốn dư thừa sang những quốc gia đang thiếu hụt 

vốn. Các nghiên cứu gần đây cho thấy, đầu tư nước ngoài 

vào thị trường đang phát triển thường mang lại hiệu quả 

nhất định. Ví dụ, các nhà đầu tư nước ngoài thường có ít 

mối quan hệ kinh doanh với các công ty trong nước hơn, 

do đó họ hành động khách quan hơn, và tham gia tích cực 

hơn vào việc cải thiện hoạt động quản trị và giám sát của 

các nhà quản lý [1-2]. Các nhà đầu tư nước ngoài từ các 

quốc gia có chất lượng quản trị tốt hơn sẽ thúc đẩy cải 

thiện đáng kể về chất lượng quản trị cho các công ty được 

đầu tư ở các quốc gia có sự quản trị yếu kém hơn [2]. Với 

sự giám sát từ các nhà đầu tư nước ngoài, các công ty có 

thể cải thiện tính minh bạch và giảm khả năng thất bại khi 

họ tham gia đầu tư vào các hoạt động nghiên cứu phát 

triển đầy rủi ro. Ngoài ra, các nhà đầu tư nước ngoài 

thường có kiến thức chuyên môn và họ sẵn sàng cung cấp 

kiến thức chuyên môn đó (bằng cách trực tiếp hoặc gián 

tiếp) cho các công ty được đầu tư [3]. Bằng cách sử dụng 

kiến thức chuyên môn này, các doanh nghiệp trong nước 

có thể giảm rủi ro và chi phí cho các hoạt động đổi mới 

công nghệ. 

Với những vấn đề cấp bách về môi trường như suy 

thoái, cạn kiệt tài nguyên và biến đổi khí hậu, tăng trưởng 

xanh đã trở thành xu hướng tất yếu trên toàn cầu. Xu 

hướng này đặt ra thách thức lớn cho nhiều quốc gia, đặc 

biệt là các nước đang phát triển. Trên con đường hướng 

tới nền kinh tế xanh, hoạt động nghiên cứu, phát triển, đổi 

mới và sáng tạo đóng vai trò then chốt. Đây là những yếu 
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tố thiết yếu để thúc đẩy phát triển các giải pháp công nghệ 

thân thiện với môi trường, nâng cao hiệu quả sử dụng tài 

nguyên và giảm thiểu tác động tiêu cực đến hệ sinh thái. 

Tuy nhiên, một số quốc gia đang gặp rất nhiều khó khăn 

vì cơ sở hạ tầng chưa đủ để tiếp thu các công nghệ tiên 

tiến [4]. Do đó, các quốc gia này cần có những chính sách 

thu đầu tư nước ngoài để thúc đẩy các hoạt động đổi mới 

công nghệ trong nước.  

Việc hiểu rõ tác động của sở hữu nước ngoài đối với 

đổi mới công nghệ xanh là vô cùng quan trọng và mang 

lại nhiều lợi ích thực tiễn. Những kết quả ước tính thu 

được sẽ cung cấp những gợi ý chính sách có giá trị, góp 

phần xây dựng các chính sách hợp lý giúp nâng cao chất 

lượng các hoạt động đổi mới công nghệ xanh, giảm thiểu 

tác động tiêu cực của biến đổi khí hậu và tiến tới tăng 

trưởng bền vững. 

2. Tổng quan tài liệu và giả thuyết nghiên cứu 

Trong những năm gần đây, các phương tiện truyền 

thông nhắc nhiều đến tính bền vững của môi trường và nhu 

cầu của các công ty trong việc áp dụng các phương pháp 

và sản phẩm thân thiện với môi trường. Đổi mới công nghệ 

xanh đề cập đến việc phát triển và triển khai các sản phẩm, 

quy trình và công nghệ mới ít tác động đến môi trường. 

Thuật ngữ này bao gồm một loạt các đổi mới nhằm vào các 

thách thức môi trường như giảm phát thải khí nhà kính và 

bảo tồn tài nguyên thiên nhiên. Các nghiên cứu trước đây 

về đổi mới công nghệ xanh tại các nước phát triển đã chỉ ra 

rằng các yếu tố như quy định của chính phủ, tiến bộ công 

nghệ và chiến lược của công ty là động lực quan trọng của 

đổi mới công nghệ xanh [5-6]. Tuy nhiên, các rào cản như 
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khả năng tiếp cận vốn hạn chế cũng được xác định là trở 

ngại lớn đối với việc thực hiện các hoạt động đổi mới công 

nghệ xanh. 

Bằng chứng thực nghiệm từ những nghiên cứu sử dụng 

dữ liệu toàn cầu cho thấy, các nhà đầu tư nước ngoài có 

mong muốn cải thiện tính minh bạch của doanh nghiệp 

bằng cách nâng cao tính kịp thời của công bố thông tin kế 

toán [7], thúc đẩy các công ty áp dụng các chuẩn mực kế 

toán quốc tế [8] và thuê các kiểm toán viên chất lượng cao 

[9], cải thiện mức độ công bố thông tin [10], và tăng số 

lượng thành viên hội đồng quản trị độc lập [2]. Ngoài ra, 

các nhà đầu tư nước ngoài có xu hướng đầu tư vào các quốc 

gia có chính sách kế toán, khung pháp lý và bảo vệ cổ đông 

tốt hơn [11] và tránh đầu tư vào các công ty quản lý yếu 

kém [12-14]. 

Đối với hoạt động đổi mới xanh, ngày càng có nhiều 

nghiên cứu cho thấy, sở hữu nước ngoài có thể đóng vai 

trò chính trong việc thúc đẩy các hoạt động này [15-18]. 

Tuy nhiên, hầu hết các nghiên cứu sử dụng mẫu là một 

quốc gia đơn lẻ, điển hình là Trung Quốc [19-21]. Các 

nghiên cứu này chỉ ra rằng, các cơ chế chung để sở hữu 

nước ngoài có thể tác động tích cực đến hoạt động đổi 

mới nói chung và đổi mới xanh nói riêng là thông qua việc 

phân bổ nguồn lực giúp giảm bớt các hạn chế tài chính 

của doanh nghiệp. Các hoạt động đổi mới sáng tạo nói 

chung và đổi mới xanh nói riêng thường đòi hỏi nguồn 

vốn đầu tư đáng kể, và chủ sở hữu nước ngoài có thể hỗ 

trợ tài chính mà các công ty cần để nghiên cứu và phát 

triển công nghệ xanh. Điều này có thể đặc biệt quan trọng 

đối với các công ty ở các nước đang phát triển có thể 

không có đủ nguồn lực để tự đầu tư vào các hoạt động 

nghiên cứu và phát triển. 

Bên cạnh đó, sở hữu nước ngoài thúc đẩy đổi mới xanh 

thông qua chuyển giao công nghệ tiên tiến và kỹ năng quản 

lý. Các nhà đầu tư nước ngoài thường có ít mối quan hệ 

kinh doanh với các công ty trong nước hơn, do đó họ hành 

động khách quan hơn, và tham gia tích cực hơn vào việc 

cải thiện hoạt động quản trị và giám sát của các nhà quản 

lý [1-2]. Với sự giám sát như vậy, các công ty có thể cải 

thiện tính minh bạch và giảm khả năng thất bại khi họ tham 

gia đầu tư vào các dự án rủi ro cao. Ngoài ra, các nhà đầu 

tư nước ngoài thường có kiến thức chuyên môn và họ sẵn 

sàng cung cấp kiến thức chuyên môn đó (bằng cách trực 

tiếp hoặc gián tiếp) cho các công ty được đầu tư để phát 

triển các sản phẩm và quy trình mới thân thiện với môi 

trường hơn [3]. Một cách thức khác có thể thúc đẩy đổi mới 

xanh là thu hút lao động có tay nghề cao [22-23]. Chủ sở 

hữu nước ngoài tạo ra một môi trường làm việc hấp dẫn để 

thu hút những người lao động tài năng và giúp xây dựng 

một lực lượng lao động hiệu quả.  

Tuy nhiên, do tỷ lệ sở hữu nước ngoài tại các thị trường 

mới nổi thường thấp một phần do “home-bias” (các nhà 

đầu tư thường có xu hướng đầu tư tại “quê nhà” nhiều hơn), 

liệu rằng các nhà đầu tư nước ngoài có thể đóng vai trò 

giám sát và tăng cường hoạt động đổi mới của các doanh 

nghiệp trong nước một cách hiệu quả hay không [24-26]. 

Ngoài ra, các nhà đầu tư nước ngoài có thể ưu tiên các quy 

định về môi trường tại quốc gia của họ hơn các quy định  

của nước sở tại. Điều này làm giảm mức độ đổi mới xanh 

ở địa phương, thậm chí có thể dẫn đến việc khai thác tài 

nguyên và suy thoái môi trường địa phương [27]. 

Nhìn chung, các nghiên cứu trước đây vẫn chưa khai 

thác sâu các tác động của sở hữu nước ngoài đến hoạt 

động đổi mới công nghệ xanh của doanh nghiệp. Nghiên 

cứu chuyên sâu sử dụng dữ liệu cấp độ công ty là rất cần 

thiết để có thể bổ khuyết cho khoảng trống nghiên cứu 

này, nhằm hoàn thiện tri thức về mối quan hệ giữa sỡ hữu 

nước ngoài và đổi mới công nghệ xanh. Từ đó giúp các 

nhà quản trị đưa ra quyết định đúng đắn nhằm đạt được 

những kết quả tối ưu và thúc đẩy sự phát triển bền vững. 

Từ những phân tích ở trên, tác giả đề xuất giả thuyết 

nghiên cứu sau: 

Giả thuyết H1: Tỷ lệ sở hữu nước ngoài gia tăng có thể 

ảnh hưởng tích cực đến hoạt động đổi mới công nghệ xanh 

của các doanh nghiệp 

3. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu 

3.1. Dữ liệu và mẫu 

Nghiên cứu này sử dụng dữ liệu kế toán từ cơ sở dữ liệu 

Compustat Global, dữ liệu về tỷ lệ sở hữu từ cơ sở dữ liệu 

FactSet (LionShares) và dữ liệu về đổi mới công nghệ xanh 

từ UVA Darden Global Corporate Patent Dataset [16]. Dựa 

trên dữ liệu về 3,1 triệu bằng sáng chế của hơn 9.000 công 

ty từ UVA Darden Global Corporate Patent Dataset, tác giả 

đã lọc ra những bằng sáng chế liên quan đến giảm thiểu 

biến đổi khí hậu (climate change mitigation) trong các lĩnh 

vực sản xuất, truyền tải, phân phối năng lượng; vận chuyển 

và xây dựng. Ngoài ra, tác giả thu thập các biến số cấp quốc 

gia từ các cơ sở dữ liệu có uy tín như Ngân hàng Thế giới 

(WB), Tổ chức Hợp tác và Phát triển Kinh tế (OECD) và 

Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF). Trước tiên, tác giả tạo mẫu 

gồm các công ty phi tài chính bằng cách giới hạn khoảng 

thời gian lấy mẫu trong các năm từ 2000 đến 2016.  Tiếp 

theo, các quan sát trong năm của công ty có chứa các giá 

trị âm hoặc thiếu đối với tổng tài sản, doanh thu và vốn chủ 

sở hữu, cũng như các công ty có tổng tài sản dưới 10 triệu 

USD sẽ bị loại trừ khỏi mẫu. Các quốc gia có ít hơn 100 

quan sát và những quốc gia không có bằng sáng chế xanh 

trong giai đoạn lấy mẫu cũng bị loại bỏ. Để tập trung vào 

giả thuyết nghiên cứu, tác giả cũng loại trừ các công ty Hoa 

Kỳ khỏi cuộc điều tra do tỷ lệ sở hữu trong nước ở Hoa Kỳ 

không cân xứng so với sở hữu nước ngoài [10]. Cuối cùng, 

tất cả các biến liên tục được xử lý ngoại lai ở mức 1%. Mẫu 

cuối cùng bao gồm 10.579 công ty (94.611 quan sát) từ  

24 quốc gia khác nhau. 

Các biến sử dụng trong nghiên cứu này bao gồm: đổi 

mới công nghệ xanh (GI), tỷ lệ sở hữu nước ngoài (FIO), 

tỷ lệ sở hữu trong nước (DIO), kích cỡ công ty (SIZE), tỷ 

suất sinh lợi trên tài sản (ROA), tăng trưởng doanh thu 

(SALEGR), tỷ lệ nợ vay (LEV), tỷ lệ chi phí nghiên cứu và 

phát triển trên tổng tài sản (R&D), giá trị công ty 

(TOBINQ), tốc độ tăng trưởng GDP (GDPG), đầu tư trực 

tiếp nước ngoài (FDI), tổng giá trị xuất nhập khẩu 

(TRADE), và chỉ số pháp quyền (RLAW). Chi tiết các biến 

và nguồn dữ liệu sử dụng trong nghiên cứu này được mô tả 

trong Bảng 1. 
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Bảng 1. Mô tả biến 

Biến Mô tả Nguồn 

GI Logarit tự nhiên của một cộng 

với tổng số bằng sáng chế xanh. 

UVA Darden 

FIO Tỷ lệ sở hữu cổ phần của các tổ 

chức có trụ sở ở quốc gia khác 

với địa điểm niêm yết cổ phiếu. 

FactSet/ 

LionShares 

DIO Tỷ lệ sở hữu cổ phần của các tổ 

chức có trụ sở ở quốc gia trùng 

với địa điểm niêm yết cổ phiếu. 

FactSet/ 

LionShares 

SIZE Logarit tự nhiên của tổng tài sản. Compustat Global 

ROA Tỷ suất sinh lợi trên tổng tài sản. Compustat Global 

SALEGR Tăng trưởng doanh thu hàng năm. Compustat Global 

LEV Giá trị sổ sách của tổng nợ chia 

cho tổng tài sản. 

Compustat Global 

R&D Chi phí nghiên cứu & phát triển 

chia cho tổng tài sản. 

Compustat Global 

TOBINQ Giá trị công ty. Compustat Global 

GDPG Tăng trưởng GDP. World Bank 

FDI Đầu tư trực tiếp nước ngoài. World Bank 

TRADE Tổng giá trị xuất nhập khẩu. World Bank 

RLAW Chỉ số pháp quyền, thể hiện các 

quy tắc, tiêu chuẩn và nguyên 

tắc giống nhau được áp dụng 

cho tất cả các cá nhân và tổ 

chức, bao gồm cả chính phủ. 

World Bank 

3.2. Phương pháp nghiên cứu 

Ảnh hưởng của tỷ lệ sở hữu nước ngoài đến hoạt động 

đổi mới công nghệ xanh của doanh nghiệp được ước lượng 

thông qua mô hình hồi quy sau: 

GIi,j,t+1 = 
0

+ 
1

FIO i,j,t + γControlsi,j,t + ui,j,t (1) 

Trong đó, các chỉ số phụ i, j và t lần lượt đề cập đến công ty, 

quốc gia và năm. Biến phụ thuộc Đổi mới xanh (GI) được 

đo lường bằng số lượng bằng sáng chế xanh được đăng ký 

và cuối cùng được công nhận mỗi năm. Vì có sự khác biệt 

giữa năm đăng ký và năm được công nhận đối với mỗi bằng 

sáng chế, tác giả sử dụng năm nộp đơn xin cấp bằng sáng 

chế trong mô hình hồi quy vì nó gần với thời điểm đổi mới 

công nghệ hơn. Sở hữu nước ngoài (FIO) được định nghĩa là 

tỷ lệ cổ phần do các tổ chức nước ngoài nắm giữ. Trong 

phương trình (1), hệ số 
1
dương nghĩa là sự gia tăng sở hữu 

nước ngoài của các công ty dẫn đến sự gia tăng đổi mới xanh. 

Controls là vectơ của các biến kiểm soát được giới thiệu ở 

phần trước. Ngoài ra, sai số chuẩn được điều chỉnh để giải 

quyết hiện tượng phương sai không đồng nhất và được ước 

lượng theo cấp độ công ty để giải quyết vấn đề tự tương quan 

theo phương pháp của Petersen [28]. 

4. Kết quả nghiên cứu 

4.1. Thống kê mô tả 

Bảng 2 báo cáo số liệu thống kê mô tả theo các quốc 

gia tương ứng. Các công ty ở Nhật chiếm tỷ lệ cao nhất 

trong mẫu nghiên cứu (32,6%), tiếp theo là Vương quốc 

Anh (11%) và Trung Quốc (9,1%). Các công ty Hàn Quốc 

có số lượng bằng sáng chế xanh nhiều nhất. Trung bình, 

mỗi năm các công ty Hàn Quốc có 24,383 bằng sáng chế 

xanh, tiếp theo là các công ty của Ấn Độ (18,254) và Đức 

(11,660). Các công ty Hà Lan và Brazil có tỷ lệ sở hữu 

nước ngoài cao nhất trong mẫu nghiên cứu, lần lượt là 

15,5% và 13,9%. 

Bảng 2. Phân phối mẫu theo quốc gia 

 
Số 

lượng 

công ty 

Số lượng 

quan sát 

Số 

lượng 

bằng 

sáng chế 

xanh 

Tỷ lệ 

sở hữu 

nước 

ngoài 

(FIO) 

Tỷ lệ 

sở hữu 

trong 

nước 

(DIO) 

Úc 453 4.172 0,339 0,048 0,016 

Bỉ 79 946 3,000 0,066 0,028 

Brazil 46 471 0,727 0,139 0,025 

Trung Quốc 1.580 10.139 1,023 0,016 0,034 

Đan Mạch 79 871 7,583 0,061 0,097 

Phần Lan 94 1.268 7,506 0,090 0,095 

Pháp 515 5.870 3,249 0,057 0,041 

Đức 433 4.959 11,660 0,078 0,045 

Hồng Kông 539 5.647 1,755 0,045 0,015 

Ấn Độ 531 4.887 18,254 0,039 0,044 

Israel 71 874 0,157 0,139 0,010 

Ý 103 1.276 1,551 0,079 0,020 

Nhật 3.022 36.509 7,582 0,034 0,025 

Hà Lan 123 1.298 7,798 0,155 0,057 

New Zealand 25 303 0,294 0,044 0,015 

Na Uy 162 1.610 0,551 0,069 0,100 

Singapore 191 1.925 0,739 0,043 0,010 

Nam Phi 179 1.922 1,950 0,051 0,056 

Hàn Quốc 908 8.532 24,383 0,044 0,001 

Tây Ban Nha 71 894 0,368 0,074 0,041 

Thụy Điển 205 2.127 6,126 0,063 0,133 

Thụy Sĩ 158 1.933 2,056 0,101 0,071 

Thổ Nhĩ Kỳ 92 1.142 0,200 0,062 0,001 

Vương Quốc 

Anh 
1.246 12.319 1,817 0,042 0,177 

Tổng cộng 10.905 111.894    

4.2. Kết quả hồi quy 

Bảng 3 trình bày kết quả hồi quy dựa trên phương trình 

(1). Mô hình 1 (cột 1) trình bày kết quả ước lượng tác động 

sở hữu nước ngoài đến hoạt động đổi mới xanh của doanh 

nghiệp mà không bao gồm bất kỳ biến soát và hiệu ứng cố 

định nào. Các biến kiểm soát và các hiệu ứng cố định lần 

lượt được thêm vào mô hình 2 (cột 2) và mô hình 3 (cột 3). 

Kết quả cho thấy, sở hữu nước ngoài có tác động đáng 

kể với các hoạt động đổi mới xanh. Ở mô hình 3 (cột 3) với 

hệ số hồi quy của FIO là 0,360, nếu FIO tăng một đơn vị 

độ lệch chuẩn (0,072), thì GI trung bình sẽ tăng gần 50%.  

Nhìn chung, những phát hiện trong Bảng 3 phù hợp với giả 

thuyết H1 về tác động tích cực của sở hữu nước ngoài. Các 

nhà đầu tư nước ngoài thường đóng vai trò quan trọng trong 

quản trị vì họ có nhiều khả năng là nhà đầu tư chuyên 

nghiệp có chuyên môn chuyên sâu trong việc đánh giá hiệu 

quả hoạt động và quản lý tài chính của doanh nghiệp. Các 

nhà đầu tư nước ngoài cũng sẽ mang theo chuyên môn và 

công nghệ có thể được sử dụng để phát triển các sản phẩm 

và quy trình mới, thân thiện với môi trường hơn. 
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Bảng 3. Kết quả hồi quy tác động của sở hữu nước ngoài 

đến đổi mới công nghệ xanh  

  GI 

  [1] [2] [3] 

FIO 0,975*** 0,295*** 0,360*** 
 (0,102) (0,075) (0,072) 

DIO  -0,109*** -0,150*** 
  (0,025) (0,039) 

SIZE  0,063*** 0,067*** 
  (0,005) (0,006) 

ROA  -0,181*** -0,219*** 
  (0,029) (0,030) 

SALEGR  -0,003*** 0,000 
  (0,001) (0,001) 

LEV  -0,058*** -0,035*** 
  (0,011) (0,011) 

R&D  0,735*** 0,460*** 
  (0,114) (0,102) 

TOBINQ  0,010*** 0,014*** 
  (0,002) (0,002) 

GDPG  -0,075 0,210*** 
  (0,057) (0,050) 

FDI  -0,121** -0,044** 
  (0,049) (0,019) 

TRADE  -0,015*** -0,021*** 

  (0,004) (0,007) 

RLAW  0,041*** 0,041*** 

  (0,004) (0,012) 

Hiệu ứng quốc gia   ✓ 

Hiệu ứng ngành   ✓ 

Hiệu ứng năm   ✓ 

Số quan sát 111.894 111.894 111.894 

R2 0,037 0,108 0,194 

Ghi chú: Giá trị sai số chuẩn được thể hiện trong ngoặc đơn. 

*, **, *** tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5%, và 1%.  

 và ✓ lần lượt thể hiện không và có bao gồm hiệu ứng 

trong mô hình hồi quy. 

4.3. Kiểm định tính nội sinh 

Tỷ lệ sở hữu tổ chức nước ngoài có thể không được 

phân bổ ngẫu nhiên giữa các quốc gia và doanh nghiệp. 

Các nhà đầu tư tổ chức thường xuyên xem xét các yếu tố 

khác nhau ở cấp quốc gia và cấp công ty khi đưa ra quyết 

định đầu tư xuyên biên giới, có thể liên quan đến chính 

sách đổi mới công nghệ của công ty. Do đó, kết quả hồi 

quy phương trình (1) vẫn có thể đối mặt với thiên lệch 

thiếu biến (omitted variable bias) do bỏ sót một hoặc 

nhiều biến có liên quan đến đặc điểm của công ty. Để 

giảm thiểu thiên lệch thiếu biến, mô hình 1 (cột 1) trong 

Bảng 4 trình bày kết quả hồi quy của sự ảnh hưởng của 

sở hữu nước ngoài đối với hoạt động đổi mới công nghệ 

xanh với hiệu ứng công ty và năm. Việc bao gồm hiệu 

ứng công ty trong mô hình sẽ giảm thiểu nguy cơ bỏ sót 

những biến không quan sát được liên quan đến đặc điểm 

công ty. Kết quả hồi quy cho thấy tác động của sở hữu 

nước ngoài vẫn là thuận chiều và có ý nghĩa thống kê đối 

với hoạt động đổi mới xanh. 

Bảng 4. Kiểm định tính nội sinh 

  
Hiệu ứng 

công ty 

Phương pháp  

Khác biệt kép (DiD) 
 GI 

  [1] [2] [3] 

FIO 0,079***   

 (0,027)   

DIO -0,003   

 (0,013)   

Treat×Post  0,046*** 0,026*** 
  (0,011) (0,007) 

SIZE -0,002 0,091*** -0,008** 
 (0,002) (0,007) (0,004) 

ROA -0,017* -0,036 0,025 
 (0,009) (0,054) (0,027) 

SALEGR 0,001* -0,007** 0,002 
 (0,000) (0,003) (0,002) 

LEV -0,009* -0,057*** -0,018** 
 (0,005) (0,017) (0,008) 

R&D 0,083* 1,613*** 0,215 
 (0,048) (0,358) (0,217) 

TOBINQ -0,002*** 0,013*** -0,008*** 
 (0,001) (0,003) (0,002) 

GDPG 0,026 0,358*** 0,108 
 (0,043) (0,079) (0,069) 

FDI 0,003 -0,023 -0,020 
 (0,019) (0,027) (0,025) 

TRADE -0,008 0,021** 0,017* 
 (0,007) (0,010) (0,009) 

RLAW 0,027*** 0,036** 0,014 
 (0,009) (0,016) (0,012) 

Hiệu ứng công ty ✓  ✓ 

Hiệu ứng quốc gia  ✓  

Hiệu ứng ngành  ✓  

Hiệu ứng năm ✓ ✓ ✓ 

Số quan sát 111.883 79.234 79.234 

R2 0,868 0,225 0,867 

Ghi chú: Giá trị sai số chuẩn được thể hiện trong ngoặc đơn.  

*, **, *** tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5%, và 1%.  

 và ✓ lần lượt thể hiện không và có bao gồm hiệu ứng 

trong mô hình hồi quy. 

Một mối quan tâm lớn khác là quan hệ nhân quả ngược 

(reverse causality) – liệu các nhà đầu tư nước ngoài có 

giúp gia tăng số lượng bằng sáng chế xanh hay chỉ đơn 

giản là họ bị thu hút bởi các công ty tập trung vào đổi mới 

xanh? Để giảm thiểu mối lo ngại về quan hệ nhân quả 

ngược này, tác giả xem xét một thử nghiệm gần như tự 

nhiên được tạo ra bởi “Đạo luật giảm thuế và hỗ trợ tăng 

trưởng việc làm” (JGTRRA) ở Hoa Kỳ được thông qua 

năm 2003. Đạo luật này đã hạ mức thuế thu nhập tối đa 

đối với cổ tức của doanh nghiệp từ 38,6% xuống 15% cho 

các công ty có trụ sở tại các quốc gia có hiệp định thuế 

với Hoa Kỳ. Các công ty trả cổ tức ở các quốc gia này 

ngay lập tức trở nên hấp dẫn hơn so với các công ty ở các 

quốc gia không có hiệp định thuế với Hoa Kỳ. Do đó, việc 

thông qua JGTRRA đã tạo ra những thay đổi ngoại sinh 

về tỷ lệ hữu nước ngoài của các công ty Hoa Kỳ tại các 
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quốc gia có hiệp ước thuế. Các công ty thuộc nhóm tham 

gia (đối chứng) là các công ty trả cổ tức có trụ sở tại các 

quốc gia có hiệp ước (không có hiệp ước). Mô hình khác 

biệt kép (Difference in differences - DiD) được xây dựng 

như sau: 

GIi,j,t+1 = 
0

+ 
1

Treat × Post i,j,t + γXi,j,t + ui,j,t  (2) 

Trong đó, Treat là một biến giả có giá trị bằng 1 nếu công 

ty có trụ sở ở quốc gia có hiệp định thuế và bằng 0 nếu 

ngược lại. Post là một biến giả có giá trị bằng 1 cho những 

năm sau năm 2003 và bằng 0 cho những năm còn lại. 

Treat×Post là biến tương tác giữa Treat và Post. Các hồi 

quy bao gồm các hiệu ứng quốc gia, ngành và năm hoặc 

hiệu ứng công ty và năm. 

Mô hình 2 và 3 (cột 2 và 3) ở Bảng 4 cho thấy số lượng 

bằng sáng chế xanh tăng đáng kể về mặt thống kê sau khi 

JGTRRA được thông qua. Nhìn chung, kết quả từ Bảng 4 

cho thấy, phát hiện chính của nghiên cứu tiếp tục được giữ 

vững sau khi kiểm soát tính nội sinh của sở hữu nước ngoài. 

5. Kết luận và hàm ý 

Nghiên cứu này xem xét mối quan hệ giữa tỷ lệ sở hữu 

của tổ chức nước ngoài và hoạt động đổi mới công nghệ 

xanh bằng cách sử dụng mẫu gồm 10.579 công ty từ 24 

quốc gia khác nhau. Kết quả hồi quy cho thấy rằng các công 

ty có tỷ lệ sở hữu nước ngoài cao có xu hướng gia tăng số 

lượng bằng sáng chế xanh. Nghiên cứu này làm phong phú 

thêm tài liệu về sở hữu nước ngoài, đồng thời ủng hộ quan 

điểm rằng sở hữu nước ngoài làm giảm các vấn đề về đại 

diện và tăng hiệu quả quản trị doanh nghiệp. 

Nghiên cứu này và [23] có nhiều sự khác nhau. Thứ 

nhất, biến phụ thuộc (đổi mới xanh) trong nghiên cứu này 

được đo lường ở cấp độ công ty. Cụ thể, đối với từng công 

ty, tác giả đã lọc ra những bằng sáng chế liên quan đến 

giảm thiểu biến đổi khí hậu trong các lĩnh vực sản xuất, 

truyền tải, phân phối năng lượng; vận chuyển và xây 

dựng. Trong khi đó, nghiên cứu [23] đo lường đổi mới 

xanh ở cấp độ quốc gia theo dữ liệu của OECD. Việc đo 

lường hoạt động đổi mới xanh ở cấp độ công ty cho thấy, 

tác động của sơ hữu nước ngoài chính xác hơn, vì biến 

độc lập sở hữu nước ngoài cũng được đo lường ở cấp độ 

công ty. Thứ hai, khác với [23] tập trung vào 6 nước trong 

khu vực Đông Nam Á, nghiên cứu này bao gồm 24 quốc 

gia đến từ các nền kinh tế phát triển và đang phát triển. 

Sử dụng bối cảnh nhiều quốc gia sẽ làm rõ lý thuyết “dịch 

chuyển quản trị” (“governance travel”) [2]. Cuối cùng, 

mặc dù [23] sử dụng phương pháp biến công cụ, phương 

pháp này vẫn có thể chứa các vấn đề nội sinh nghiêm 

trọng. Nghiên cứu này giải quyết các vấn đề nội sinh bằng 

cách sử dụng hiệu ứng cố định công ty và phương pháp 

ước lượng DiD. Do đó, kết quả của nghiên cứu này mạnh 

mẽ và thuyết phục hơn. 

Kết quả nghiên cứu này cung cấp một số hàm ý chính 

sách. Thứ nhất, các nhà hoạch định và quản lý cần ý thức 

rõ đầu tư nước ngoài đóng vai trò then chốt trong việc thúc 

đẩy đổi mới công nghệ xanh, vốn là chìa khóa cho sự phát 

triển bền vững trong bối cảnh môi trường suy thoái, tài 

nguyên cạn kiệt và biến đổi khí hậu. Xu hướng tăng trưởng 

xanh đang diễn ra trên toàn cầu, đặt ra thách thức lớn cho 

các quốc gia, đặc biệt là các nước đang phát triển như Việt 

Nam. Hoạt động nghiên cứu và phát triển đóng vai trò cốt 

lõi trong tiến trình hướng tới nền kinh tế xanh. Các quốc 

gia cần có những chính sách hấp dẫn để thu hút vốn đầu tư 

từ nước ngoài. 

Thứ hai, đối với nhà quản lý, đầu tư trực tiếp nước ngoài 

không chỉ mang đến nguồn lực tài chính mà còn đem theo 

các công nghệ tiên tiến, chuyên môn và các thực tiễn tốt 

nhất từ các quốc gia phát triển. Để thu hút đầu tư và hợp 

tác từ các doanh nghiệp nước ngoài, các doanh nghiệp 

trong nước cần nỗ lực nâng cao năng lực toàn diện, bao 

gồm công nghệ, trình độ chuyên môn của đội ngũ nhân viên 

và quản lý. Việc nâng cao năng lực sẽ giúp doanh nghiệp 

đáp ứng yêu cầu khắt khe của các đối tác nước ngoài, từ đó 

mở ra cơ hội hợp tác, đặt hàng và hỗ trợ hoàn thiện quy 

trình sản xuất. Sự hiện diện của các công ty đa quốc gia sẽ 

thúc đẩy doanh nghiệp địa phương áp dụng quy trình hiệu 

quả hơn, nâng cấp công nghệ và đưa ra các giải pháp sáng 

tạo, góp phần nâng cao năng lực cạnh tranh trên thị trường 

quốc tế. 

Lời cảm ơn: Bài báo này được tài trợ bởi Trường Đại học 

Kinh tế - Đại học Đà Nẵng thuộc đề tài có mã số B2023-

DN04-12-TT. 
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