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In the context of sustainable development, environmental, social,
and governance (ESG) disclosure has emerged as an imperative
standard; however, the absence of a synchronized legal framework has
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collected through an online survey of bank managers and employees.
After screening, 305 valid responses were analyzed using PLS-SEM. The
data analysis follows a two-step procedure, comprising the assessment
of the measurement model and the structural equation model (SEM).
Empirical findings confirm that greenwashing significantly impairs
bank performance. Notably, digital transformation exerts a moderating
effect, functioning as a control mechanism that enhances data
transparency, thereby mitigating the adverse impacts of greenwashing
in an emerging market such as Vietnam. Based on these findings,
the study recommends that macroeconomic regulatory authorities

ESG disclosure, establish a Green Taxonomy and standardize ESG reporting regulations
Greenwashing. ., . . . .

to mitigate information asymmetry and curb greenwashing practices.
JEL codes: Concurrently, commercial banks should comprehensively integrate
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ESG criteria into their digitalized risk management systems.
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MOI QUAN HE GITUA TAY XANH TRONG CONG BO THONG TIN ESG

VA HIEU QUA HOAT PONG NGAN HANG:

VAI TRO PIEU TIET CUA CHUYEN POI SO TAI VIET NAM
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’Ngéan hang Thuong mai C8 phdn Dau tu va Phat trién Viét Nam

THONG TIN TOM TAT

DOL: Trong bodi canh phat trién bén viing, cong bo thong tin moi truong, xa
10.52932/jfmr.v17ilvisp.1344 hoi va quan tri (ESG) dang tré thanh tieu chudn quan trong, song su
o thiéu hut hanh lang phap ly dong b¢ da lam phat sinh rui ro “tdy xanh”
gty g i (greenwashing). Dya trén Ly thuyét chinh danh, két hop véi Ly thuyét
10/04/2026 tin hiéu, Ly thuyét cdc bén lién quan va Ly thuyét ngudn luc, nghién
Ngay nhan lai: ctu lugng hoa tac dong ctia hanh vi tdy xanh trong cong bd thong tin
11/05/2026 ESG dén hiéu qua hoat dong ctia cac ngan hang thuong mai Viét Nam,
Ny i dong thoi kiAé°m dinh Vai'trb‘dié:u tié;t cﬁe} Chl’,lyé::n dc*ii s()'.. Pfi liéAu so"céip
e dugc thu thap truc tuyén tif cdn bd quan ly va ghan vién ngan hang:
sau khi sang loc nghién ctu thu dugc 305 phiéu khao sat hgp 1é dé
phan tich bang phuong phap PLS-SEM. Qua trinh xt ly di liéu dugc
tién hanh qua hai budc, bao gom danh gia mo hinh do luong va mo
e, hinh cfu trac tuyén tinh SEM. Két qué thuc nghiém khang dinh tdy

Tu khoéa: A X \ . . / A ) N
o xanh trong cong bé ESG lam suy giam hiéu qua hoat dong ctia ngin
Chuyén d6i 56, hang. Pac biét, chuyén d6i s6 dong vai tro diéu tiét, van hanh nhu
Cong b6 ESG, mdt co ché kiém soét gitip minh bach héa dit liéu, qua d6 lam giam
Hiéu qua hoat dong tac dong tiéu cyc cta tdy xanh tai thi trudng méi ndi nhu Viét Nam.
ngan hang, Dua trén phfjng phat hién nay, nghién ctiu dé Xu€{t7céc co quan quén‘
Ngén hang thuong mai, ly vi mc‘i cép thiét 1ap danh muc Rhén lqai xanh, chuin hoa quy dinh vé
T4 h cong bo doi véi bao cao ESG nham kiém soat tinh trang bat can xing

y Xan o 1o . A1 .
thong tin va han ché hanh vi tdy xanh. Cdc ngan hang thuong mai nén
Ma JEL: tich hgp dong bo bo tiéu chi ESG vao hé thdng quan tri rai ro trén nén
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tang so hoa.

*Tdc gid lién hé:

Email: phamhongvan23@gmail.com



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

1. Giéi thiéu

Trong béi canh tai chinh bén viing phat trién
manh mé, cong bo thong tin méi truong - xa hoi
- quan tri (ESG) dang trd thanh chuin muc bat
budc d6i vdi cac t6 chiic tai chinh. Dic biét, cac
ngan hang thuong mai viia la chu thé cong bo
thong tin ESG, viia la trung gian tai chinh c6 vai
tro phan b6 ngudén von cho qua trinh chuyén
dich xanh ctia nén kinh té. Su dich chuyén nay
dugc thic ddy boi xu hudng chuén héa bao cao
phat trién bén viing toan cau (nhu khung IFRS/
ISSB) va cac yéu cau giam sat rui ro khi hau
khit khe tit Uy ban Basel vé giam sit ngan hang
(Basel Committee on Banking Supervision,
2022). Tai Viét Nam, Thong tu 96/2020/TT-
BTC da ddt ra yéu cdu cong bo thong tin phat
trién bén viing d6i véi cong ty dai ching, bao
gom cac ngan hang thuong mai thuc pham vi
diéu chinh (B¢ Tai chinh, 2020). Tuy nhién, do
danh muc phan loai xanh va khung huéng dan
ESG chua dong bo, vi vay cong bd thong tin
ESG tai cac ngén hang van con khoang trong
dién giai, lam gia ting nguy co tdy xanh.

Chinh ti nhiing khoang trong phap ly nay,
viéc cong b6 ESG dang kéo theo rti ro tdy xanh
nghia la hanh vi cong b6 thong tin sai léch,
chon loc nhiing diém tich cuc nham théi phong
cam két moi truong trong khi che day cac bat
cap thuc té (Delmas & Burbano, 2011; Lyon &
Montgomery, 2015; Marquis va cong su, 2016).
D6i véi nganh ngan hang, tdy xanh trong cong
b6 thong tin ESG khong chi la van dé truyén
thong, ma con c6 thé lam suy gidm niém tin ctia
cac bén lién quan, gia tang rai ro danh ti€ng va
anh huéng dén hiéu qua hoat dong. Cac nghién
ctu trude cho rang tdy xanh phat sinh khi doanh
nghiép cong bo thong tin ESG theo huéng tao
nhén thuc tich cuc hon so véi thuc té, dac biét
trong béi canh thong tin ESG thiéu kiém chiing
hoac quy dinh con chua hoan thién (Delmas &
Burbano, 2011; Lyon & Montgomery, 2015).
Tuy nhién, phan 16n nghién ctiu vé ESG va hiéu
qué hoat dong van tip trung vao mtc do cong
b6 ESG, trong khi khia canh chat lugng, tinh
trung thuc va nguy co tdy xanh trong cong bd
thong tin chua dugc phan tich day du, nhat la
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tai cdc thi truong tai chinh méi néi nhu Viét
Nam (Yu va cong sy, 2020).

Nhan dién dugc khoang tréong hoc thuat
va thuc tién néu trén, nghién ctiu nay dugc
thuc hién nham giai quyét hai muc tiéu cét 16i:
Lugng hoa tac dong cuia hanh vi tdy xanh trong
cong bo ESG dén hiéu qua hoat dong ctia cac
NHTM Viét Nam va kham pha vai tro diéu tiét
ctia chuyén d6i s6 doi véi moéi quan hé nay. Dua
trén Ly thuyét chinh danh (Suchman, 1995) nhu
nén tang ly thuyét chinh, két hop véi Ly thuyét
tin hiéu (Spence, 1973), Ly thuyét cac bén lién
quan (Freeman, 1984) va Ly thuyét nguon luc
(Barney, 1991), nghién ctiu lap luan rdng, hanh
vi tdy xanh trong cong b6 thong tin ESG c6 thé
lam suy gidm tinh chinh danh, gay nhiéu tin
hiéu ESG, anh huéng dén niém tin cta cac bén
lién quan va tii d6 tac dong bat lgi dén hiéu qua
hoat dong ctia ngan hang. Dong thoi, qua trinh
chuyén déi s6 v6i nang luc t6i uu hoa quan tri
di liéu, tang cudng kha ning truy vét va kiém
soat ndi b dugc ky vong sé lam suy giam cac
tac dong tiéu cuc do tdy xanh géy ra.

Nhiing phat hién thuc nghiém tti nghién ctiu
ky vong sé cung cip cic nén tang dé dé xuat
nhiing ham y chinh sach vi mo cip thiét. Qua
dd, nghién ctiu ho trg co quan quan ly trong
viéc thiét 1ap hanh lang phap ly chong tdy xanh,
dong thoi dinh huéng hé thong ngén hang phat
trién bén viing va chuyén dai s6 thuc chat.

2. Co s6 ly thuyét va mo hinh nghién ctu
2.1. Cdc ly thuyét nén tang
Ly thuyét chinh danh (Legitimacy Theory)

Ly thuyét chinh danh cho ring, t6 chtic can
duy tri sy phtu hgp gitia hoat dong ctia minh
VO cac gid tri, chudn muc va ky vong ctia xa
hoi dé dugc chdp nhin trong moi truong thé
ché (Suchman, 1995). Trong linh vuc cong bd
thong tin moi truong va xa hoi, doanh nghiép
c6 thé st dung cong b thong tin nhu mot
cong cu nham duy tri hodc cang ¢ tinh chinh
danh cta t6 chiic (Deegan, 2002). Trén co s&
do, trong boi canh ESG, tdy xanh c6 thé dugc
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xem la mot bi€u hién ctia chién lugc duy tri tinh
chinh danh khi thong tin cong bé tich cuc hon
so v6i thuc té trién khai. Khi khoang cach gitia
tuyén bo ESG va hanh dong thuc chat bi phat
hién, ngén hang c6 thé d6i mat véi rii ro suy
gidm uy tin, niém tin cta cac bén lién quan va
hiéu qua hoat dong (Yu va cong su, 2020).

Thuyét cdc bén lién quan (Stakeholder Theory)

bugc khéi xudéng bdi (Freeman, 1984),
Thuyét cac bén lién quan da tao ra mdt budc
ngodt nhan thic sau sic trong tu duy quan tri
khi thach thic truc tiép quan diém truyén thong
vé viéc t0i da hoa lgi ich c6 dong (shareholder
primacy). Cot 16i cta ly thuyét nay lap luan
rang, sy sinh ton va vuon 1én cta mot t6 chic
khong chi phu thudc vao nhiing ngusi nam gid
c6 phén, ma chiu sy chi phoéi chat ché bsi kha
nang dung hoa ky vong clia mot mang luéi da
dang cac nhém lgi ich bao gom khach hang,
nguoi lao dong, cong dong, chinh pht va moi
truong tu nhién. Ngay nay, su dich chuyén
trong mo6 hinh quan tri cta cdc ngidn hang
thuong mai khong thé tach roi khai ap luc cua
cac bén lién quan. Theo Thuyét cac bén lién
quan, ngan hang véi tu cach 1a dinh ché trung
gian tai chinh khong chi chiu trach nhiém t6i
da hoa tai san cho c6 dong, ma con phai dung
hoa lgi ich ctia co quan quan ly, khach hang va
cong dong xa hoi (Choi va cong su, 2024).

Thuyét tin hiéu (Signaling Theory)

DPugc phat trién ti nhiing nghién ctiu nén
tang cta (Spence, 1973), Thuyét tin hiéu cung
cdp mot lang kinh quan trong dé€ gidi quyét
bai todn bt cin xtng thong tin (information
asymmetry) gitia ban diéu hanh ngan hang
va cac thanh vién trén thi trudng. Trong boi
canh tai chinh bén viing, ly thuyét nay lap luan
rang, cac hoat dong va bdo cdo ESG khong don
thuan 1a nghia vu tuan thu, ma déng vai tro nhu
nhiing «tin hiéu» (signals) dat gia va c6 do tin
cdy cao dugc cdc t6 chtic phit di nham khang
dinh chat lugng vugt troi ctia minh.

N& luc cong bé ESG khong chi diing lai &
muc tiéu phong thu, ding ti goc do tai chinh
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vi mo, Thuyét tin hiéu (Spence, 1973) lam ro
co ché truyén dan tu viéc thuc hanh bén viing
dén gia tri thi trudng clia ngdn hang. Trong mot
moi trudng von ludn ton tai sy bat can xlng
thong tin, cac bao cao ESG chét lugng cao hoat
dong nhu mot tin hiéu dang tin cdy ma cac
ngan hang c6 nén tang yéu kém kho ¢ thé sao
chép (Huang va cong sy, 2026).

Ly thuyét nguon liic (Resource-Based View - RBV)

Ly thuyét dua trén nguon luc (RBV) (Barney,
1991) cung cdp mot khung phan tich huéng
ndi (inside-out) dé€ gidi ma ngudn goc 1gi thé
canh tranh cta t8 chic. Theo RBV, hiéu qua
tai chinh vugt trdi khong chi dén tu boi canh
nganh ma bat nguodn ti viéc sé hiu va khai
thac cac ngudn luc noi tai théa man bon tiéu
chi VRIN: Co gia tri (Valuable), hiém (Rare),
kho bat chudc (Inimitable) va khong thé thay
thé (Non-substitutable) .

D€ thdo g diém nghén cua sy danh doi
nay, nghién ctiu dit van dé dudi lang kinh
cia Ly thuyét nguon luc (Resource-Based
View - RBV). Thuyét RBV chi ra ring, ban
than cac chuin muc ESG mang tinh dai tra va
khong du dé tao lap lgi thé canh tranh mang
tinh cau trac. Déi chiéu vao boi canh nganh
ngan hang duong dai, ning luc cong ngh¢, ha
tdng Fintech va mtc do chuyén d6i s6 chinh
la nhiing nguon lyc chién lugc (Guang-Wen
& Siddik, 2022). Theo ti€p can ctia Ly thuyét
nguon luc, chuyén déi s6 khong chi bao gom
viéc ting dung cong nghé, ma con phan anh
nang luc tich hop di liéu, tu dong hdéa quy
trinh, nang cao kha nang phan tich thong tin,
kiém soat ndi bd va tuong tac véi khach hang
trén nén tang s6. Nhiing ning luc nay cé thé
giup ngan hang cai thién hiéu qua van hanh,
tang tinh minh bach va nang cao kha ndng
truy vét thong tin ESG. Vi vay, trong nghién
ctiu nay, chuyén d6i s6 dugc xem la nguén luc
t6 chtic ¢6 kha ning lam thay d6i cuong do
tac dong cua tdy xanh trong cong bd thong tin
ESG dén hiéu qua hoat dong ngan hang.
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2.2. Toéng quan cdc nghién ciiu trudc

Xu huéng hai hoa gitia muc tiéu kinh té va
trach nhiém xa hoi da thuc ddy cac t6 chuc tai
chinh chu trong hon dén gia tri bén viing cho
cac bén lién quan. Trong nghién ctu nay, Ly
thuyét chinh danh, Ly thuyét cac bén lién quan,
Ly thuyét tin hiéu va Ly thuyét ngudn luc dugc
sti dung d€ giai thich moéi quan hé gitia tdy xanh
trong cong bo thong tin ESG, chuyén déi s6 va
hiéu qua hoat dong ngén hang.

Trén phuong dién thuc nghiém, nhiéu
nghién ctiu cho thdy ESG c6 thé cai thién hiéu
qua tai chinh thong qua viéc nang cao uy tin,
cung ¢ niém tin cta cac bén lién quan va giam
rai ro. Tuy nhién, méi quan hé nay con phu
thudc vao chat lugng cong bo, co ché quan tri
va boi canh nghién ctiu (Wang & Sarkis, 2017).

Cac nghién ctiu gan déy cho thdy, cong bo
ESG c6 thé cai thién hiéu qua hoat dong thong
qua viéc nang cao uy tin va cing c6 niém tin
cta cac bén lién quan. Tuy nhién, khi cong bo
ESG dugc stt dung cht yéu d€ duy tri hinh anh
chinh danh trudc thi trudng, rai ro tdy xanh
c6 thé€ phat sinh néu thong tin cong bs khong
phan anh dung thuc tién trién khai (Lee &
Raschke, 2023).

Hon niia, thong qua viéc danh gia nghién
ctu trudc do, gidi nghién ciiu két ludn ring,
dong goép ctia ESG vao hiéu qua tai chinh khong
mang tinh tuyét d6i ma phu thudc rat 16n vao
bdi canh cu thé doi hoi su tham gia ki€ém dinh
ctia cac bién trung gian va bién diéu ti€t (Lee &
Suh, 2022). Su phtic tap ctia bdi cdnh nay, cdng
huéng véi ap luc tu cac quy dinh moi trudong
khat khe va nhiing rang budc tai chinh, da ddy
nhiéu doanh nghiép, ddc biét 1a cac t6 chiic
c6 muc phat thai cao dén hanh vi tdy xanh va
su tach rdi (decoupling) trong cong bo thong
tin, v6i két qua la lam suy giam chat lugng san
phdm thuc chat (Zhang, 2022).

Trong bdi canh yéu cau tuan thu ngay cang
gia tang, mot s6 doanh nghiép c6 thé lya chon
cong bo thong tin ESG theo huéng mang tinh
biéu tugng hon la thuc chat. Hién tugng thao
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tung nay cang trd nén dé dang do6i véi cac cong
ty hoat dong trong nhiing nganh ma muc do
bat can xting thong tin cao tao ra mot blic man
che gidu cho cac thuc tién sai léch (Ruiz-Blanco
va cOng sy, 2022). Bang chu y, tai cac nén kinh
t€ mdéi ndi, su thiéu vang cac cong cu giam sat
minh bach da tao ra mot nghich ly, do 1a ton tai
moi tuong quan thuén gitia hanh vi tdy xanh va
hiéu qua tai chinh, cho thdy thi truong c6 thé
tam thoi danh gia sai léch va mang lai lgi ich tai
chinh ngan han cho nhiing cong b6 ESG thiéu
trung thuc (Li va cong su, 2023).

Trong linh vuc ngin hang, tdy xanh c6 y
nghia quan trong, béi cac ngan hang dong vai
tro la trung gian phan b6 vén quan trong cua
toan bo nén kinh té. Ap lyc thé ché thuong
budc cac ngan hang phai cong bo thong tin ESG
bat ké cam két thuc chit cta ho, dan dén hanh
vi tdy xanh c6 tdc dong truc tiép dén hiéu qua
tai chinh ctia ngén hang (Birindelli va cong su,
2024). Pay la mot moi quan hé phic tap ma
cac nghién ctu trudc day da tién phong lugng
hoéa, dong thoi dé xuat st dung su da dang gisi
trong hoi dong quan tri nhu mot bién diéu tiét
ndi bo dé kiém soat. Lap luan st dung co ché
quan tri nay ciing dugc cing c6 bdi cac phat
hién cho thdy, su gidm sat chat ché ti cac giam
d6c doclap c6 kha nang lam giam dang ké tinh
trang “tach roi” cong bo thong tin ESG (Yu va
cdng sy, 2020).

Tuy nhién, cac nghién cttu hién cé cht yéu
tié€p can van dé tdy xanh tit goc d6 cong bo
thong tin, quan tri doanh nghiép hodc hiéu
qua tai chinh trong khi vai tro cta chuyén doi
s6 trong viéc nang cao tinh minh bach, kha
ndng truy vét di liéu va kiém soat khoang
cach gitia cam két ESG va thuc té hoat dong
van chua dugc phén tich ddy du. Cac co ché
quan tri truyén thong dua trén dic diém nhan
su dang dan bdc 10 nhiing gidi han nhat dinh
trude cac thu thuat tdy xanh ngay cang tinh vi.
Mot s6 nghién ctiu gin day da tng dung phan
tich dii liéu 16n trén cdc nén tdng truyén thong
xa hoi d€ danh gia nhan thic ctia cdng ching
vé thuc tién ESG (Liu va cdng sy, 2023; Uyar
va cdng su, 2020) lap ludn ring, chuyén dai so
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chinh la mot budc tién cip thiét nham lap day
khoang tréng giam sat thé ché. Bang viéc dua
nén tang chuyén ddi sé6 vao moé hinh véi vai
tro la mot bién diéu tiét, nghién ctiu ky vong
cong nghé s6 hoda sé tu dong hoa luong dii liéu,
truc ti€p pha v& su bat cn xting thong tin cot
161, tii do triét tiéu nhiing lgi ich dinh gia sai
léch va lam suy gidm triét d€ cac tac dong tiéu
cuc ctia hanh vi tdy xanh d6i v6i hiéu qua hoat
dong ctia ngan hang.

Trong béi canh Viét Nam, cidc nghién ctiu
hién hanh chu yéu tap trung vao trach nhiém xa
hoi, cong b6 ESG hodc chuyén d6i s6 trong ngan
hang nhu cac chu dé riéng biét. Do do, viéc tién
phong dit hé thong ngén hang Viét Nam duéi
ling kinh kép ctia “rui ro tdy xanh” va “giam sat
cong nghé” cung cdp co s& thuc nghiém viing
chic d€ dinh hinh cac ham y chinh sach trong
tuong lai.

2.3. Cdc khdi niém va gid thuyét nghién ciiu
2.3.1. Cdc khdi niém

Cong bo thong tin ESG (Environmental-
Social-Governance) dugc hiéu la viéc ngan hang
truyén dat t6i cac bén lién quan cac chinh sach,
quy trinh, chi tiéu va két qua lién quan dén moi
truong, xa hoi va quan tri. Trong lap ludn kinh
té hoc thong tin, cong bé ESG thuong dugc
ky vong lam giam bét cin xting thong tin gitia
“ngudi trong cudc” va thi trudng, tii d6 nang
cao niém tin va ho trg kha nang ti€p can nguén
luc (Spence, 1973). Tuy nhién, cac cong bo gan
day chi ra rdng, cong b6 ESG khong nhét thiét
dong nghia véi “thuc hanh ESG”, bdi t6 chitic co
thé tang s6 lugng cong bé nham dap tng ap luc
va ky vong bén ngoai, trong khi mtic d¢ tich hgp
ESG vao quan tri rti ro, chinh sach tin dung va
van hanh lai khong tuong xting. Su khac biét
gitia cong bd mang tinh biéu tugng va thuc thi
mang tinh thuc chat ddc biét quan trong trong
nganh ngan hang, noi hiéu qua hoat dong phu
thudc manh vao chét lugng quan tri rti ro, tuan
tht va nén tang niém tin véi khach hang dau tu.

Tdy xanh trong céng bd théng tin ESG
(greenwashing - GW): Khai niém trung tam dé
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giai thich mat trai ctia cdong b6 bén viing. Ty
xanh thuéng dugc xem la hanh vi trinh bay
c6 chon loc cac thong tin tich cuc, dong thaoi
che khuat hodc 1am m¢ cac thong tin bat lgi;
rong hon la khoang cach gitia tuyén b6 bén
viing va thuc hanh bén viing thuc té (Delmas
& Burbano, 2011; Lyon & Montgomery, 2015)
Trong b6i canh ngan hang, tdy xanh c6 thé thé
hién qua viéc nhan manh truyén thong vé san
phdm tin dung xanh, muc tiéu bén viing, nhung
thiéu bing chiing vé cach thiic tich hgp rui ro
modi trudng vao thim dinh tin dung, thiéu co
ché do luong va giam sat thuc thi, hodc thiéu
nhdt quan gitia thong diép va hanh dong. Diém
can nhan manh vé mat khai niém la: T4y xanh
can dugc danh gia nhu moét cdu tric phan anh
chat lugng ctia cong bo, tach biét véi muc do
cong bo don thudn, bdi té chiic c6 thé cong
b6 nhiéu nhung van tdy xanh néu cong bo
dugc quan tri theo huéng tao dung hinh anh
(Marquis va cdng sy, 2016).

Rili ro tdy xanh: Rui ro tdy xanh phan dnh
kha nédng t6 chtic phai d6i mét véi cac hé qua
bat lgi khi thong tin ESG dugc cong b6 khong
tuong xung véi thuc tién trién khai. Cac nghién
ctu trudc cho thdy, rui ro nay cé thé phat sinh
tu su léch pha gitta mtic do cong bo va hiéu qua
ESG thuc chat, ciing nhu tu sy thiéu thong nhat
trong chuin muc cong bé ESG, lam suy giam
tinh minh bach, kha nang so sanh va niém tin
ctia cac bén lién quan (de Silva Lokuwaduge &
De Silva, 2022; Kathan va cong sy, 2025).

Déi méi vé mai truong (EP)

D€ nam bat phan d6i mdi trong hoat dong
ngan hang, nghién ctiu stt dung bién D6i méi vé
moi trudng phan anh cac thoéi quen van hanh,
quy trinh cu thé ma ngan hang trién khai nham
quan tri tac dong moi trudng va rui ro moi
truong. Trong hoat dong ngan hang, thiét ké tiéu
chi, quy trinh va co ché xac minh tin dung xanh;
thiét lap bd mdy quan tri va phan cong trach
nhiém thyc thi. Vi vy, d6i méi vé moi trudng
la nén tang quan trong dé chuyén hoa ESG ti
thong diép truyén thong thanh ning luc van
hanh va lgi ich hiéu qua (Oladapo, 2024).
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Hiéu qud hoat dong ngan hang (FP)

Trong nghién ctiu nay, hiéu qua hoat dong
dugc tiép can theo nghia rong thong qua danh
gia noi bo, phan anh muic d6 van hanh va két qua
hoat ddng t6ng thé, bao gébm ning suit, hiéu qua
sti dung nguoén luc, chat lugng dich vu va vi thé
canh tranh tuong dai trén thi truong (Nwankpa
& Roumani, 2016; Tippins & Sohi, 2003). Cach
tiép can da chiéu nay dic biét phu hgp d€ danh
gia nang luc cua t6 chuc dudi ap luc cta cac xu
huéng chuyén ddi cong nghé va d6i méi sang
tao. Tac dong ctia cong bo ESG dén hiéu qua
hoat dong ctia cdc ngan hang thuong mai hién
van ton tai nhiéu tranh luan trai chiéu. Mot mat,
thuc hanh ESG mang ky vong cling ¢6 niém tin
va t0i uu hoa quan tri rui ro; nhung mat khac,
né c6 thé mang lai hé luy tiéu cuc néu chi tao
ra ganh nang chi phi tuan tha, d4u tu hinh thuc
ma thiéu di hiéu qua chuyén hda thuc té trong
van hanh. Chinh sy bt nhat nay da lam ndi bat
tinh cdp thiét ctia viéc dua Tdy xanh va D6i mdi
vé moi trudng vao khung phan tich. Day la co s
then chot d€ 1y giai cdn nguyén vi sao sy gia ting
vé mat s6 lugng cong b ESG khong phai lic nao
ciing di kem véi su cai thién thuc chat vé hiéu
qua hoat dong.

Chuyén doi so (Digital Transformation - DT)

Bén canh cac yéu t6 noi tai, mo hinh nghién
ctu dinh vi chuyén d6i s6 nhu mot yéu t6 bdi
canh then chét ¢6 kha nang diéu tiét hé qua cta
hanh vi t4y xanh. Theo (Vial, 2019), chuyén déi
s6 la qua trinh ting dung va tich hgp cong nghé
s6 nhdm tai ciu trac di liéu, quy trinh van hanh
va cd ché ra quyét dinh, gan lién véi tu dong
héa va hé thong thong tin tich hgp. Dudi goc do
quan tri, qua trinh nay giup gia ting kha ning
truy vét di liéu, chuén héa quy trinh va t6i uu
héa hé thong kiém soat ndi bo. Trong boi canh
cong bo ESG, cac nang luc s6 héa nay mang y
nghia ddc biét quan trong bdi chung quyét dinh
muc do “minh bach giai trinh” cua t6 chuc. Hé
thong di liéu s6 giup truc quan hoéa sy nhat
quan gitia cac cdng bd bén viing va thuc té trién
khai quy trinh moéi truong. Do do, chuyén daéi
s6 khong chi thuc ddy hiéu qua van hanh don
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thuan, ma quan trong hon, né déng vai tro diéu
kién hoéa tic dong ctia Tdy xanh 1én DGi méi
vé moi truong va hiéu qua hoat dong ctia ngan
hang. Bang cach thiét 14p co ché€ giam sat chit
ché cho d¢ léch gitia “cam két” va “thuc tién”,
chuyén doi s6 dugc ky vong sé kim ham déng
ké nhiing tiéu cuc ma hanh vi tdy xanh gay ra.

2.3.2. Phdt trién gid thuyét nghién ciiu

Trong nganh ngan hang, tdy xanh trong
cong bo ESG dugc ky vong tao ra hé qua bat lgi
doi véi hiéu qua hoat dong. Theo ly thuyét tin
hiéu, khi ngan hang phat di tin hiéu ESG tich
cuc nhung thiéu cin cd thuc chat, thi truong
do6i mat rai ro thong tin sai léch; mot khi tin
hiéu bi nghi ngd, mutc do gidm sat tang lén va
niém tin suy giam (Spence, 1973).

Nghién ctiu thuc nghiém trong linh vuc tai
chinh cta Birindelli va cdng su (2024) khing
dinh, hanh vi tdy xanh c6 tac dong bao mon
truc ti€p dén hiéu qua tai chinh ctia cac ngan
hang. Do do, nghién ctiu dé xuit:

Gid thuyét H1: Tdy xanh trong cong bé ESG
(GW) tac dong tiéu cuc dén hiéu qua hoat dong
ngan hang (FP).

Bén canh tac dong truc ti€p dén két qua tai
chinh, tdy xanh con c6 thé lam suy yéu nén
tang thuc thi d6i méi vé€ moi truong trong ngan
hang. Khi tdy xanh tré thanh mot chién lugc
“quan tri 4n tugng” chu dao, hiéu tGng chén
l4n ngudn luc sé xay ra trong noi bo 6 chic.
Cu thé, ngan sach, nhan sy va sy cha y cta ban
diéu hanh bi uu tién hut vao cac chién dich
truyén thong danh bong tén tudi va cac hinh
thtic cong bd bé ndi, thay vi dugc phan bé cho
cac khoan ddu tu c6t 16i nhu d6i méi quy trinh
tin dung xanh va hanh dong bao vé moéi truong
thuc chat. Su phan bo sai léch nay lam giam
ndng luc thuc hanh sinh thai, tic lam suy yéu
thanh phan thuc chat ctia ESG. Lap luan nay
hoan toan nhit quan véi cic bing chiing thuc
nghiém méi nhét, dién hinh nhu nghién ctu
cta (Chen va cdng su, 2024), khi cac tac gia st
dung dit liéu quy mo 16n va khéng dinh ring
hanh vi tdy xanh c6 tac dong tic ché truc tiép,
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lam suy giam dang ké cdc khoan dau tu va két
qué d4u ra cta hoat dong d6i méi moi trudng.
Vi vay, nghién ctiu dé xuat:

Gid thuyét H2: T4y xanh trong coéng bo
ESG (GW) tac dong tiéu cuc dén d6i mdi moi
truong (EP).

D61 méi vé moi truong dugce ky vong sé cai
thién hiéu qua hoat dong ctia ngan hang thong
qua cac co ché tdi uu hda van hanh va quan tri
rui ro. Thi nhdt, khi rti ro moi truong va bién
d6i khi hau dugce tich hgp sdu vao quy trinh
thdm dinh tin dung ciing nhu quén tri danh
muc, ngan hang cé thé giam thiéu nguy co suy
giam chat lugng tai san trong dai han, dong
thoi nang cao chat lugng ctia cac quyét dinh cap
tin dung. Thi hai, d6i méi v€ moi trudng gitup
gia ting muc do san sang tudn thu trong boi
canh cac yéu cau phap ly vé quan tri rti ro khi
héu ngay cang khit khe, tu d6 tiét giam dang ké
chi phi diéu chinh. Thif ba, cic nd lyc d6i méi
nay dong vai tro cting c6 uy tin va niém tin ctia
cac bén lién quan khi cam két ESG dugc minh
chiing bang nhiing hanh dong thuc chat, qua
do6 ho trg kha ning duy tri tép khach hang va
cung c6 vi thé canh tranh. Lap ludn da chiéu
nay hoan toan phu hop véi cic bing chiing
thuc nghiém gan day, khing dinh d6i méi moi
truong la dong luc truc tiép thic ddy ning luc
canh tranh va hiéu suit tai chinh cua t8 chtic
(Chouaibi va cong su, 2022; Oladapo, 2024) Do
do, nghién ctiu dé xuat:

Gid thuyét H3: D6i méi v€ moi truong (EP)
tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong ngan
hang (FP).

Nghién ctiu dinh vi chuyén d6i s6 (DT) nhu
mot diéu kién béi canh then chot lam thay d6i
quy dao hé qua cta hanh vi tdy xanh. Chuyén
d6i s6 tai cdu truc toan dién céch thic di liéu
dugc thu thap, chuidn héa va truy vét, qua do
truc quan hoéa su nhat quan gitia cac cong bo
bén viing bé ndi va thuc tién trién khai noi bo.
Khi mtic d¢ trudng thanh s6 va hé thong kiém
sodt ndi bo phat trién, rui ro bi boc trdn cta
hanh vi tdy xanh sé gia ting dang ké, lam thay
doi hoan toan chi phi ky vong ctia ngén hang.
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Nho co ché minh bach nay, chuyén déi s6 tao
ra mot “tdm khién” bao vé, lam suy giam stic
tan phd ctia hanh vi tdy xanh d6i v6i D6i méi vé
moi truong va Hiéu qua hoat dong ngan hang.
Lap ludn nay hoan toan thong nhét véi cac
phat hién thuc nghiém tién phong, dién hinh
nhu nghién ctiu cta (Bai va cong sy, 2025) khi
khang dinh chuyén d6i s6 gitp triét tiéu su bat
can xung thong tin, tii d6 giam cac hé luy cta
rli ro tdy xanh. Trén co s& do, nghién ctu dé
xudt hai gia thuyét diéu tiét:

Gid thuyét H4: Chuyén doi s6 (DT) c6 vai
tro diéu tiét gidm tdc dong tiéu cuc ctia hanh vi
tdy xanh trong cong b6 ESG (GW) lén hiéu qua
hoat dong ngan hang.

Gid thuyét H5: Chuyén d6i s6 (DT) c6 vai
tro diéu tiét giam tdc dong tiéu cuc ctia hanh vi
tdy xanh trong cong b ESG (GW) lén D&i méi
vé moi truong (EP).

M6 hinh ham y rang, tdy xanh khong chi
lam giam Hiéu qua hoat dong ngan hang theo
kénh tryc tiép (H1) ma con c6 thé thong qua
viéc lam suy yéu D6i méi vé€ moi trudng, co
ché thé hién sy d6i mdéi thuc té trong trién
khai ESG (Chouaibi va cdng su, 2022). Cach
tiép can nay giap chuyén tranh luan vé Tdy
xanh trong ESG tti “cong b nhiéu hay it” sang
“cong bo c6 dang tin va cé dugc van hanh hoa
hay khong”, von la van dé cot 161 doi voi hiéu
qua hoat dong trong linh vuc ngan hang.

Gid thuyét H6: D61 méi mdi truong (EP)
déng vai tro trung gian trong moi quan hé gitia
tdy xanh trong cong bo ESG (GW) va Hiéu qua
hoat dong ngan hang (FP).

Tu cac lap luan va gia thuyét néu trén, mo
hinh nghién ctiu dugc dé xuit theo cau truc:
Tédy xanh anh hudng dén hiéu qua hoat dong
NHTM truc tiép va gian tiép thong qua Doi
méi vé moi trudng, dong thoi chuyén déi s
diéu tiét cac moi quan hé tdy xanh trong cong
b6 ESG va hiéu qua hoat dong ngan hang, dong
thoi diéu tiét moi quan hé tdy xanh trong cong
b6 ESG va D6i méi vé moi truong. Mo hinh
dugc dé xuat nhu Hinh 1.
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Chuyén dbi sé

®T)

Tdy Xanh /

HS(-)

HI(-)

Hiéu qua ngin hing

(GW) 7

FP)

H3(+)

Péi moi vé moi trweong

(EP)

Hinh 1. M6 hinh nghién ctiu dé xuat

3. Phuong phap nghién ctiiu

Nghién ctiu dugc thuc hién theo phuong
phap dinh lugng thong qua khdo st bing bang
hai truc tuyén (Google Forms). Déi tugng khao
sat 1a cac chuyén vién va nha quan ly c6 hiéu
biét hoac tham gia vao cac hoat dong lién quan
dén cong bo thong tin ESG, chuyén d6i s6 dang
cong tac trong linh vuc ngan hang tai Viét Nam.
Bang héi dugc gui dén cac doi tugng khao sat
pht hgp thong qua cac kénh lién lac dién tu.
Mau khao sat bao gom nhom ngan hang thuong
mai ¢ von Nha nudéc chi phoi, ngan hang
thuong mai khong c6 von Nha nuéc chi phoi va
ngan hang c6 yéu t6 s6 hiiu nudc ngoai tai Viét
Nam . Trong tng s6 331 phiéu thu vé, sau qua
trinh sang loc va loai bd cac phiéu khong hop
1¢, nghién ctiu xac dinh dugc 305 phiéu dat
tiéu chuin d€ dua vao phan tich chinh thiec.
Tac gia stt dung phdn mém SmartPLS dé xt ly
di liéu thong qua hai giai doan: Danh gia mo
hinh do luong va kiém dinh mo6 hinh cu tric.

Thang do

Nghién ctiu nay st dung mo6 hinh do luong
két qua va ap dung thang do Likert 5 mtc do,
ti ‘hoan toan khong dong y° dén ‘hoan toan
dong y’, nham danh gia mtc d6 dong thuan
clia ngudi trd 161 d6i véi cac phat biéu. Cac bién
quan sat ctia moi khai niém nghién ctiu déu
dugc ké thua tii thang do ctia cdc cong trinh

da dugc cong bo trén cac tap chi qudc t€ uy tin
trudc day. Cu thé, thang do khdi niém T4y xanh
(GW) dugc tham khao va diéu chinh tif nghién
ctu (Chen & Chang, 2013; Mohammed va cong
su, 2025). Thang do Chuyén doi s6 (DT) dugc
keé thtia tii cac nén tang nghién ctu cta (Aral &
Weill, 2007) cting nhu (Nwankpa & Roumani,
2016). b6i v6i khai niém D6i méi ve moi truong
(EP), bai viét ap dung thang do dugc tham khao
tu cong trinh cua (Oladapo, 2024). Cudi cung,
thang do Hiéu qua hoat dong (FP) dugc xay
dung dua trén sy ké thuia tii nghién ctiu cta
(Tippins & Sohi, 2003; Nwankpa & Roumani,
2016) (xem Phu luc 1 online).

4. Két qua nghién ctiu va thao luan
4.1. Phan tich thong ké mo ta

Mau khao sat gébm 305 nhan sy ngan hang
c6 tinh dai dién, phu hgp véi muc tiéu nghién
ctu. V& ning luc chuyén mon dé€ danh gia tdy
xanh trong céong bo thong tin ESG, c6 82,6%
nhén sy c6 tham nién ti 1 ndm trg 1én (tt 1 dén
3 ndm 1a 36,7%; tu 3 dén 5 ndm la 23,3%; trén
5 ndm la 22,6%) va 38% hién giti vi tri quan ly
(nhan vién: 61%; khac: 1%). V& kha nang thich
ung cong nghé, nhom dudi 45 tudi chiém véi
86,6% (dudi 25 tudi la 23,3%; tii 25 dén 34 tudi
la 36,4%; tu 35 dén 44 tudi la 26,9%; trén 45
tudi la 13,4%) véi gidi tinh kha cin bang (n:
51,8%; nam: 43,6%; khac: 4,6%). Cudi cung,



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

mau khao sat bao gobm ngudi tra 16i thuéc nhom
ngan hang thuong mai ¢ phin khong c6 vén
Nha nudc chi phéi chi€ém 41,3%, nhém ngan
hang c6é von Nha nudc chi phoi chi€ém 37,7% va
nhém ngan hang c6 yéu t6 sd hiiu nudc ngoai
chiém 21,0%. Vé khu vuc lam viéc, 79,3% nguoi
tra 16i lam viéc tai cac thanh pho 16n va 20,7%
tai cac tinh/thanh khac. Co cdu nay cho thay
mau c6 sy da dang nhét dinh theo nhom ngan
hang va khu vyc lam viéc. Tuy nhién, ty trong
ngudi tra 10i tai cac thanh phé 16n tuong doi
cao c6 thé khién két qué phan anh r6 hon nhan
dinh cia nhoém nhan sy ¢ muc d6 tiép cin cao
hon véi cong nghé, thong tin ESG va quan tri
hién dai (xem Phu luc 2 online).

4.2. Két qua ddnh gid mo hinh do luong

Viéc danh gia mo hinh do ludng dugc thuc
hién thong qua ba tiéu chi: d¢ tin cay nhat quan
ndi bo, gia tri hoi tu va gia tri phin biét. Cu thé,
doéi véi do tin cay cta chi bao, cac bién quan
sat co hé so tai ngoai (outer loading) thap hon
ngudng khuyén nghi da dugc loai bé nham cai
thién gia tri hoi tu cta thang do (Hair va cong
su, 2019). Két qua cho thdy, hé s6 tai ngoai ctia
cac bién dugc giti lai déu dat chudn, dao dong
tt 0,786 dén 0,892, 16n hon 0,7. D¢ tin cay nhat
quan noi by dugc khing dinh thong qua hé s6
Cronbach’s Alpha va D¢ tin ciy téng hgp. Di
liéu phan tich cho thdy cac gia tri nay déu ndm
trong khoang tii 0,707 dén 0,920, vugt mtc toi
thiéu 0,7. Bén canh d¢, gid tri hoi tu ctia thang
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do dugc danh gia qua chi s6 phuong sai trich
(AVE). Cac gia tri AVE ctia m6 hinh dao dong
tt 0,630 dén 0,756 déu 16n hon ngudng 0,5, cho
thdy cdc bién quan sat giai thich dugc it nhat
50% phuong sai ctia khai niém (chi tiét cac
thong s6 do luong dudgc trinh bay tai Phu luc
3). Cudi cung, d€ danh gia tinh phan biét cta
cac khai niém nghién ctu, tac gia ap dung tiéu
chuén ty s6 Heterotrait-Monotrait (HTMT).
Két qua chi ra rang mic tuong quan HTMT cao
nhat gitia cac cap khai niém la 0,844, hoan toan
thdp hon ngudng khat khe 0,85 (Henseler va
cdng su, 2015). Do do, gia tri phan biét cia mo
hinh do ludng dugc dam bao viing chic (xem
Phu luc 3 va 4 online).

4.3. Két qud phdn tich mé hinh cdu triic

banh gid mo hinh ciu tric trong nghién
ctiu nay dugc thuc hién theo phuong phap cta
(Hair va cong su, 2019), cac chi s6 dugc danh
gia bao gom: Kiém dinh da cong tuyén (VIF),
hé s6 téc dong (B), d6 manh cta tic dong (f*),
hé s6 xac dinh (R?) va kiém dinh céc gia thuyét
nghién ctiu (xem Phu luc 9 va 10). Xét tinh da
cdng tuyén cua cac nhém bién doc lap. Pau
tién, d€ dam bao khong xay ra hién tugng da
cd ng tuyén, hé hé VIF phai nho hon 3 (xem
Phu luc 8). Két qua phan tich cta tac gia cho
thay, VIF l6n nhét 1a 1.283 nho hon nhiéu so
v6i ngudng dé xuit. Vi vay, chung t6i tiép tuc
danh gida mo hinh cu tric bang PLS-SEM. Két
qua danh gia dugc thé hién & Bang 1.

Bang 1. Két qua danh gia mo hinh ciu truc

Moi quan hé

Original Sample T Statistics

p -values  Kétluan

(0) (|O/STDEV])
H1: GW — FP -0,152 3,271 0,001 Chdp nhén gia thuyét H1
H2: GW — EP -0,260 3,786 0,000 Chap nhan gia thuyét H2
H3: EP — FP 0,545 10,227 0,000 Chap nhan gia thuyét H3
H4: GWxDT —FP -0,153 2,328 0,020 Chdp nhén gia thuyét H4
H5:GWxDT —>EP  -0,378 3,330 0,000 Chap nhan gia thuyét H5
H6:GW — EP —-FP  -0,142 3,685 0,000 Chap nhan gia thuyét H6

10
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Tu két qua phan tich dugc téng hop trén
Bang 1, ta thay tat cac cac gia thuyét tit H1 dén
H6 déu dugc chip nhan véi p-values <0,05
(Hair va cong sy, 2019). D€ xét d6 manh cua
céc tic dong thi theo (Cohen, 2013), gid tri f* tu
0,02, 0,15 va 0,35 phan anh tac dong yéu, trung
binh va manh ctia cac bién. Két qua phan tich
cho thdy, D6i méi vé moi trudng c6 tac dong
manh dén Hiéu qua hoat dong Ngan hang véi
> = 0,430, phan 4nh muc anh huéng l6n. Ngoai
ra, T4y xanh tdc dong dén FP véi £ = 0,037 va
hiéu ting diéu tiét ddi v6i FP c6 > = 0,029 va EP
c6 f2 = 0,14 cho thiy cdc tdc dong nay ton tai
& muc do nho nhung cé y nghia thuc nghiém
(xem Phu luc 7 online).

Gid tri R? hiéu chinh cho thdy, mtc d6 bién
thién ctia bién doc lap giai thich 45,3 % su bién
thién ctia hiéu qua hoat dong ngan hang va
21,3% su bién thién ctia D61 méi vé méi trudng
(xem Phu luc 6 online).

4.4. Thdo lugn két qua nghién ciiu

Tdy xanh c6 tac dong tiéu cuc dén hiéu qua
hoat dong ngan hang (FP) véi hé s6 (f=-0,152
va p-value = 0,001). Diéu nay ham y rang, khi
muc d¢ tdy xanh gia ting, hiéu qua hoat dong
cua ngan hang c6 xu huéng suy giam. Dong
thai, tdy xanh clng tic dong tiéu cuc dén doi
méi vé moi trudng (EP) (hé s6 B = -0,260; p-
value = 0,000) phan anh rang, tdy xanh gan véi
su suy yéu cta cic P6i méi vé mdi trudng
trong hoat dong ngan hang. Két qua nay xac
nhan gia thuyét H1 va H2.

Lap luan nay nhat quan véi quan diém cua
nghién ctiu vé Greenwashing, nhan manh kha
nang phat sinh “hinh phat danh tiéng” va ruai
ro bi soi xét khi khoang cach gitia tuyén bo va
thuc té bi phat hién (Delmas & Burbano, 2011;
Lyon & Montgomery, 2015). Co ché gidi thich
hop ly nam & suy giam niém tin va gia tang chi
phi giam sat khi cac bén lién quan nghi ng6 do
tin cdy cua cong bé ESG. Tuy nhién, két qua lai
trai ngugc véi nghién ctiu cta Li va cong su
(2023), d6 la ton tai moi tuong quan thuédn gitia
hanh vi tdy xanh va hiéu qua tai chinh, cho thdy
thi trudng c6 thé tam thoi danh gia sai léch va
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mang lai 1¢i ich tai chinh ngin han cho nhiing
cong bo ESG thiéu trung thuc. Su khac biét nay
c6 thé xudt phat tu ddc diém t6 chiic va bdi canh
nghién ctu cu thé, dit trong boi canh thi trudng
tai chinh Viét Nam hién nay, khi Ngan hang nha
nudc dang gidm sat dé an phat trién ngan hang
xanh, két qua nay hoan toan cé co s& thuc tién.
Cac ngan hang thuong mai dua ra cam két ESG
mang tinh hinh thtic nham danh bdéng thuong
hiéu sé phai d6i mat véiruiro do la su quay lung
cua thi truong. Khach hang va nha dau tu ngay
cang quan tam véi cac yéu té bén viing. Do do,
khi khoang cach gitia tuyén bé va thuc té bi phat
hién, ngan hang khong chi chju t6n thit vé uy tin
ma con doi mdt véi rui ro rat von, lam suy giam
tryc tiép hiéu qua tai chinh.

Ngugc lai v6i hanh vi tdy xanh, d6i méi vé
moi trudng gitp doanh nghiép néng cao hiéu
qua st dung nguodn luc, giam chi phi tuan tha
moi truong va gia tang lgi thé canh tranh, tu
do6 tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong
cta doanh nghiép. Hé s6 tac dong P = 0,545;
p = 0,000. Két qua nay chidp nhan gia thuyét
H3 va tuong dong véi nghién ctiu cua (Igbal
va cong su, 2022). Trong ddc thu cta nganh tai
chinh, cac d6i méi nay khong chi diing & viéc
tiét kiém nang lugng tai tru sé lam viéc, ma nam
& viéc phat trién cac san phdm tin dung xanh,
phat hanh trai phi€u xanh va s6 hoa quy trinh
thdm dinh rai ro moéi truong - xa hoi. Nhiing
no luc thuc chat nay giup ngan hang tiép can
nguon von vu dai qudc té, t6i uu hdéa danh muc
cho vay va giam thiéu ty 1é ng xdu ti cdc dy an
giy 0 nhiém, qua do cai thién bién lgi nhuén.

Két qua thuc nghiém chi ra ring, chuyén
déi s6 dong vai tro diéu tiét tiéu cyc va co y
nghia thong ké trong méi quan hé gitia tdy
xanh va hiéu qua ctia ngan hang. Cu thé, hé s6
tuong tac GWxDT c6 tac dong 4am dén hiéu
qua hoat dong (B = -0,153; p = 0,020) va ddi
mdi vé mai trudng (P = -0,378; p = 0,000). Két
qua nay xac nhan gia thuyét H4 va H5 cho
thdy, chuyén déi s6 c6 thé lam gia ting muc do
minh bach thong tin va kha nang gidm sat cua
cac bén lién quan, qua d6 khién nhiing khac
biét gifia tuyén b6 xanh mang tinh hinh thic
va cai tién moi



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

truong thuc chat dé bi phat hién hon, dan dén
cac “hinh phat danh tiéng” va suy giam két qua
hoat dong. Lap luan nay hoan toan dong thuan
v6i (L. Wang & Hou, 2024) khi khing dinh nén
tang cong nghé c6 kha nang tc ché cac hanh
vi thao ting thong tin va bao cao ESG sai léch.
Hé qua tat yéu la khi hanh vi tdy xanh bi phat
hién, ngan hang sé phai ganh chiu nhiing ‘hinh
phat danh tiéng’ tii thi truong, dan dén su suy
giam truc ti€p veé gia tri va hiéu qua hoat dong
tai chinh (Du, 2015). Mic khac, theo Zhan va
cong su (2025) doi voi khia canh d6i méi moi
truong (EP), su hién dién ctia nén tang s6 nhu
dang bi sti dung sai muc dich. Thay vi tan dung
chuyén d6i s6 nhu mot cong cu dé khac phuc
va cai thién thuc chat cic vin dé sinh thai, viéc
ngan hang lam dung s6 hoa d€ tiép tuc che
gidu (concealing) hanh vi tdy xanh sé lam hao
mon va chuyén hudng sai léch cac nguén luc
dau tu cong nghé. Nhu vay, phat hién nay goi
y rang, chuyén ddi s6 c6 thé lam cho t6n that
do tdy xanh xdy ra manh hon néu ngin hang
van duy tri cong b6 mang tinh biéu tugng. Co
ché khuéch dai t6n that danh tiéng cta chuyén
doi s6 co thé duge ly giai thong qua viéc gia
tang minh bach thong tin, kha ning truy vét
di liéu va toc do lan truyén thong tin trong
moi truong s6. Do dé cac cam két ESG, phan
hoi ctia cac bén lién quan dugc luu trii, chia sé
va d6i chiéu dé dang hon.

Két qua chap nhan gia thuyét H6, cling cho
cho thdy c6 tac dong gian tiép ti tdy xanh dén
hiéu qua ngan hang thuong mai thong qua
trung gian la d6i mdi vé moi trudng (P =
-0,142; p = 0,000), diéu nay xac nhén rang, mot
phan tac dong bat lgi cua tdy xanh 1én hiéu qua
hoat déng dugc truyén dan thong qua su suy
gidm d6i méi vé moi trudng. Nhu vay, phat
hién ctia nghién ctiu via tuong dong véi cac
cong trinh vé tdy xanh khi nhdn manh hé qua
tiéu cuc (Delmas & Burbano, 2011; Lyon &
Montgomery, 2015), viia mé rong tranh luan
vé hiéu qua hoat dong bang cach chi ra rang,
hiéu quéa phu thudc manh vao co ché d6i méi
vé€ moi truong (EP) va diéu kién bdi canh so
héa (DT). Diéu nay mé rong goc nhin hoc
thuat khi cho ring, tdy xanh khong chi gay hai
truc tiép qua hinh phat danh tiéng
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ma con an mon nang luc cua t6 chdc, triét tiéu
nhiing lgi ich tai chinh Ié ra c6 dugc tii cac sdng
kién xanh thuc chat.

Tom lgi, két qua nghién ctu gui di mot
thong diép d6 la viéc ap dung s6 hoa bat budc
phai di kém vé6i co ché bao dam chat lugng
cong bo thong tin. Néu ngan hang van duy tri
cac cam két phat trién bén viing mang tinh
hinh thiic, ban than qua trinh chuyén déi s6 sé
phong to nhiing sai pham, khuéch dai ton that
danh tiéng va ddy nhanh su suy giam hiéu qua
hoat dong toan dién.

5. Kétluan va ham y chinh sach
5.1. Két lugn

Nghién cttu nay dugc thuc hién nham phan
tich tdc dong ctia hanh vi tdy xanh trong cong
b6 thong tin ESG dén hiéu qua hoat dong ctia
cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam. Pong
thoi, nghién ctu lam r6 co ché truyén dan cta
yéu t6 d6i méi mdi trudng va xem xét vai tro
diéu tiét ctia chuyén déi s6. Dua trén két qua
thuc nghiém, nghién ctiu rat ra nhiing két luan:

Thii nhdt, nghién ctu khing dinh hanh vi
tdy xanh c6 tac dong tiéu cuc truc tiép dén hiéu
qua hoat dong ctia ngan hang, dong thoi kim
ham nang lyc d6i méi moi trudng ndi tai cua td
chtic. Cu thé, khi cac tuyén bo vé trach nhiém
moi trudng - xa hoi bi phat hién thiéu nén tang
thuc chiing, ngan hang sé phai doi dién véi su
suy giam niém tin ti ¢6 dong, nha dau tu va
khéch hang. Su t6n that vé uy tin nay khong chi
dan dén rui ro rat von, lam tang chi phi huy
dong dan dén giam hiéu qua hoat dong cta
ngan hang.

Thii hai, phat hién ctia nghién ctu chi ra
rang, chuyén ddi s6 khong dong vai tro phong
nglia rui ro, ma ngugc lai, lam gia ting muc do
ton that vé danh tiéng do hanh vi tdy xanh gay
ra. Trong boi canh nén tang céng nghé thuc
ddy tinh minh bach ctia thong tin, viéc cdc ngan
hang lam dung s6 hoa d€ duy tri nhiing cam két
xanh mang tinh biéu thay vi cai thién thuc chat
sé dan dén phan tng tiéu cuc khat khe hon tu
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phia thi truong. Tom lai, két qua nghién ctiu
cung cap ham y quan trong dé la chién lugc
phat trién bén viing cua hé thdng ngin hang
Viét Nam yéu cdu sy tich hgp dong bo va thuc
chét gitia tién trinh “xanh hoa” va “s6 hoa”,
dong thoi cin kiém soat va loai trii cac hanh
vi cong bo thong tin phat trién bén viing mang
tinh hinh thiec.

5.2. Ham y chinh sdch va qudn tri

Tu cac két qua nghién ctiu, tac gia dé xuat
mot s6 ham y danh cho hé thong ngan hang
thuong mai va cac co quan quan ly nha nudc:

Thit nhdt, doi véi dinh huéng chién lugc clia
cdc ngan hang thuong mai: Cac ngan hang can
thay d6i tu duy c6t 161, chuyén trong tAm tu viéc
cong bé d€ dap ting quy dinh sang thuc hanh
bén viing thuc chat. Trén phuong dién trién
khai, hoat dong d6i méi vé moi trudng khong
nén chi la cac chién dich truyén thong bé néi,
ma bat budc phai dugc thiét ké va tich hgp sau
nhu mdt cdu phan cot 16i trong hé théng quan
tri rui ro va van hanh ctia ngan hang.

Thit hai, vé qudn tri minh bach thong tin ESG:
Do hanh vi tdy xanh lam suy giam tryc tiép ca
no lyc d6i méi moi trudng va hiéu qua, ngan
hang can thiét lap cac chot chdn kiém soat chat
lugng cong bo thong tin. Cu thé, quy trinh ra
soat ndi dung cin dugc chuyén doi theo nguyén
tac dua trén bang ching va dii liéu thuc té. Bén
canh do, cac ngan hang can phén dinh r6 ranh
gi6i trach nhiém gitia khdi kinh doanh, khoi
quan tri rai ro, bd phan tuin tha va kiém toan
noi bo trong viéc thu thap va xac thuc di liéu
ESG. Song song véi do, viéc trién khai cac dich
vu bdo dam thong qua kiém toan doc lap doi
v6i cdc chi tiéu ESG trong yéu la khuyén nghi
can thiét nham triét tiéu rui ro céng bo vugt
qué nang lyc thuc chat.

Thit ba, vé viéc dinh vi vai tro cua chuyén doi
s0: Nghién ctu chi ra vai tro diéu tiét c6 y nghia
thong ké ctua chuyén do6i s6 trong viéc phat
hién hanh vi tdy xanh. Diéu nay ham y rang,
tién trinh s6 hoa tai ngan hang khong nén dugc
hiéu don thuan la ty dong hdéa quy trinh hay
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nang cap kénh ban hang, ma can dugc dinh vi
1a ha tdng quan tri d liéu va kiém soat rui ro
ESG. Theo d96, cac ngan hang nén uu tién chuén
héa hé thong di liéu ESG ndi bo va di liéu
khach hang vay von, thiét lap co ché “d4u vét
di liéu” d€ phuc vu cong tac truy xudt va doi
chiéu, dong thoi xay dung hé thong bang diéu
khién quan tri d€ gidm sat tinh nhét quan gita
muc tiéu chién lugc, tién do trién khai va két
qua thuc té. Khi nén tang s6 hdéa cang manbh,
khoang cach gitia tuyén bo hinh thtc va thuc
thi thuc chdt cang dé bi thi trudng phat hién.
Do dé, s6 hda bat budc phai song hanh véi ky
luat cdng b6 minh bach dé tranh phan tic dung
doi véi hiéu qua hoat dong.

Thit tu, doi vdi co quan qudn ly va hoach
dinh chinh sdach: K& qua nghién ctu dat ra yéu
cau cip thiét vé viéc hoan thién khung phap ly
nham nang cao chit lugng cong bo thong tin
ESG, ddc biét tai cac ndi dung co rui ro tdy xanh
cao. Cac dinh hudng chinh sach can tap trung
vao viéc sém ban hanh va chuidn héa danh muc
phan loai xanh (Green Taxonomy) ap dung
chung cho hé théng tin dung, cing nhu thuc
ddy cac tiéu chudn cong bd thong tin dinh
lugng dua trén di liéu thuc ching. Dong thoi,
co quan quan ly can tang cuong co ché giam sat
tinh nhét quan gitia bdo cdo va thuc thi, khuyén
khich tng dung cong nghé quan ly va cac hé
thong bdo cdo s6 hoa lién thong dé€ nang cao
néang luc doi chiéu chéo, qua d6 gidm thiéu tinh
trang bat can xting thong tin trén thi truong.

5.3. Han ché ciia nghién ciiu

Nghién ctu van con mét s6 han ché nhat
dinh can dugc xem xét trong cac nghién ctiu
tiép theo. Thii nhdt, nghién ctiu dugc thuc hién
trong pham vi Viét Nam va st dung di liéu
khao sat cat ngang tii nhan vién, quan ly ngin
hang. Do do, két qua c6 thé bi giéi han vé kha
ndng khai quat héa va chua phan anh day du
bién dong theo thai gian. Cac nghién ctiu tiép
theo c6 thé mé rong mau theo nhom ngén hang
hodc st dung dit liéu bang dé tang stic manh
suy luan. Thif hai, cac bién nghién ctiu dugc do
luong cht yéu theo nhéan thtic thong qua bang
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hoi bao gém ca cam nhéan vé tdy xanh va hiéu
qua hoat dong; vi vay, cé thé chiu anh hudng
cua sai léch cht quan. Nghién ctiu tuong lai
nén két hgp di liéu khach quan nhu chi tiéu
tai chinh, dit liéu cong b6 ESG cong khai, hoac
dit liéu danh gia doc lap dé tang do viing cua
két luan. Thit ba, nghién ctu tap trung vao co
ché d6i méi vé moi trudng va diéu kién diéu tiét
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chuyén doi s6 theo mé hinh dé xuat, trong khi
cac yéu t6 khac nhu chat lugng quan tri doanh
nghiép, mic do dam bao bao cao ESG, ap luc
thé ché, hodc khac biét theo loai hinh ngan
hang c6 thé tiép tuc dinh hinh miic d6 tac dong
cua T4y xanh. Cac huéng nghién ctiu tiép theo
c6 thé trién khai phan tich da nhém dé lam r6
su khac biét vé cau truc tac dong.
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