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Tóm tat. Bài vici này nghién cùu tàc dòng dìèu tièt cùa mùc dò thyc hién hgp dóng phu eòng nghièp dén 
mói quan he giùa nguòn lyc ben trong doanh nghiép nhó va vùa (DNNVV) va hiéu qua hoat dòng kinh 
doanh (HQHDKD) lai Viét Nam. Su dung Ly Ihuyét nguón lue còng ty, nghién cùu này già thuyét ràng, 
doanh nghicp càng tàng cuòng thuc hìén hgp dóng phu thì vón lù vay no va nguòn lue marketing càng 
làm giàm hièu qua boat dóng cùa doanh nghiép, trong khi dò Irình dg cùa chù doanh nghièp làm làng hìèu 
qua ho^t dóng cùa doanh nghièp. Nghién cùu su dyng bò dù lièu dièu tra DNNVV hoal dóng trong ITnh 
vyc che tao ò Vìèt Nam. Két qua kiém dinh taì 260 DNNVV co thyc hièn hgp dóng phu dà ehi ra ràng, 
càc già thuyét dat ra khòng thè bàc bó. Tuy nhièn, nghién cùu thàt bai de chi ra bang chùng thyc nghièm 
dói vói vai tró cùa hgp dóng phu dén mòì quan he giùa ty le ng vay va HQHDKD cùa doanh nghìèp. 
Tu khoa. doanh nghiép nhó va vùa, hgp dòng phu, hiéu qua hoal dóng kinh doanh, nguón lue doanh 
nghiép. 

T H E E F F E C T O F E N T E R P R I S E ' S R E S O U R C E S O N P E R F O R M A N C E 

O F S M A L L A N D M E D I U M E N T E R P R I S E I N V I E T N A M 

Abstract. The study investìgates the moderating effect of subcontract on the relationshìp betwcen 
resources and small-medium enterprise (SME)'s performance in Vietnam. Building upon rosourec-based 
view. the hypothcses are proposed that the effect on loan and marketing resource on the performance of 
sub-contraet SME is Icsser than thai of non sub-contract SME, whereas the effect of SME manager's 
education on its performance is higher. 260 sub-contract SMEs from enterprise survey data of the World 
Bank were used lo test the hypolheses. Regression reveals that the empirical findings are strongly 
supported the proposed hypolheses. The study however faìls to find the evidencc on the role of sub-
conlract on the relationshìp between debt and SME's performance. 
Keywords. SMEs, subcontractìng, performance, firm resource. 

1. G I Ó I T H I É U 

Hièu qua hoat dòng cùa doanh nghiép, dàc bièt là càc DNNVV là chù de dugc nhiéu nhà nghién cùu 
quan tàm Irong nhùng thap nién qua [10], [3], [9] bòi so Iugng doanh nghiép va vai Irò quan trgng cùa 
càc doanh nghièp này trong viéc dóng góp vào GDP cùa quóc già, v.v. Theo Tòng cuc thóng ké thóng lin, 
tinh dén thàng cuòi nam 2016, trong so 477.808 doanh nghìèp Vici Nam co dòn 97% là DNNVV; trong 
dò gàn 60% doanh nghìèp co qui mó rài nhó, vòn cùng nhu dìéu kién ky thuàl lac hàu dàn dèn hiéu qua 
kình doanh chua cao. Ve niat hgc thuàt, mot trong nhùng ly lliuyél de giài thich nliùng yéu tò ành huòng 
dén HQHDKD cùa doanh nghièp là Ly thuyét nguòn lyc [18]. Theo quan dìém này, khà nàng doanh 
nghicp kicm soàl càc nguòn lyc co già Iri, hicm, klió bài chuóc va thay thè se tao ra dugc nhùng lgi the 
canh tranh ben vùng cho doanh nghiép, tu dò tàng cuòng HQHDKD. Song song dò, thuè ngoài 
(outsourcing) ngày càng dugc quan tàm bòi càc hge già trong va ngoài nuóc. Trong dò, hgp dòng phu 
dugc hiéu là vìéc còng ty san xuat chinh co quy mó lón va thué nhùng doanh nghiép nhó han thyc hién 
san xuàt càc linh kién, bò phàn phyc vu cho vièe hoàn thành san phàm chinh cuòi cùng cùa mình theo mgt 
cam két hgp dòng [7]. Dèn nay, trén thè gioì dà xuàt hién khòng it tranh luàn trai chiéu xoay quanh tàc 
dgng cùa càc hgp dòng phy Theo [8], càc DNNVV han che ve nguón lyc hon rat nhièu so vói càc doanh 
nghiép lón, do vày càc DNNVV sé thuc hién hgp dòng phu nén phài phu thuòc vào ben giao hgp dong ve 
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dàu vào cùng nhu còng nghé, dàn dén tình trang khóng thè nàm hét chuòi già In san xuàt, khò dat dugc 
hiéu qua cao trong kinh doanh. Ngugc lai, mot so nghién cùu khàe eho ràng DNNVV co thè tàn dung 
viéc thyc hién hgp dóng phu de khai thàc càc lai ieh nhu mó ròng mòi quan he, hgc hói kinh nghièm quàn 
trj, eàp nhàt, chuyén giao cóng nghé hién dai, khàc phuc nhùng yèu diém vòn co va san xuàt hiéu qua hon 
[5]. Tuy nhièn, hìcn nay vàn de này vàn con bò ngò tai Vici Nam. Vi vày, muc lìèu cùa bài vìét này là 
nghìèn cùu nguòn lyc cùa DNNVV ành huón^ nhu thè nào dén HQHDKD cùa DNNW? Dóng thàì, xem 
xét vai trò eùa vièc thyc hién hgp dòng phu dén hiéu qua su dung nguòn lue doanh nghiép vào boat dòng 
san xuàt kình doanh cùa càc DNNVV tai Viét Nam. Bang càch su dung Ly thuyét nguòn lyc còng ty, càc 
bièn luàn ve mat ty thuyét cùa bài viét duge phàt trìén de bò sung nhùng kièn thirc vè vai trò cùa hgp 
dong phu trong vièc xem xét mòi quan he giùa nguòn lyc va HQHDKD cùa DNNVV hién nay. Thém vào 
dò, bang chùng thuc nghièm duge kìèm dinh lai càc DNNVV ò Vici Nam là tài liéu tham chiéu quan 
trgng de càc nhà quàn ly nhìn nhàn lai vai trò cùa viéc thyc hìén hgp dóng phu dói vói nguòn lyc va 
HQHDKD cùa don vi mình. Tu dò, co nhùng dinh huòng va chièn lugc phù hgp nhàm phàt trién doanh 
nghiép mot càch ben vùng góp phàn phàt trién kình tè cùa quóc già. 

2. CO SÒ LY THUYÉT VÀ CÀC GIÀ THUYÉT 
Theo Ly thuyét nguòn lue [18], nguón lue chinh là ea so de tao ra su khàc biét trong HQHDKD giùa 

càc doanh nghiép trong cùng ngành [1]. Thue té, do boat dòng kinh doanh eùa mot doanh nghiép là mgt 
pham trù rat rgng nèn càe loai nguón lue doanh nghiép ành huóng dèn boat dóng kinh doanh cùng rat da 
dang. De phuc vu cho muc tièu dà de ra, bài viét này tién hành tàp trung vào càc loaì nguón lyc cho dòì 
tugng eàc nhà thàu phy cóng nghièp. Theo càc hgc già nghién cùu ve nguón lue cùa DNNVV, nguón lire 
nhà thàu phu eòng nghièp gòm ty lè ng vay, nguòn lyc marketing, trình dò cùa chù doanh nghìèp [6]. Ti> 
quan diém cùa Ly thuyét nguòn lyc, càc già thuyét eho móì quan he giira nguòn lue va HQHDKD cùa 
doanh nghièp dugc phàt trién. 

2.1 Ty léna vay 

[6] cho ràng, ùng hg cho móì quan he dòng bièn cùa vòn vay va HQHDKD. Ly thuyèl này làp luàn 
ràng, eàc doanh nghièp co so ng vay cao sé càng co nhiéu dóng lyc de san xuàt han. Ngoài ra, theo [14], 
càc DNNW thuòng déu thiéu vón hoat dòng, vì thè vièc tiep càn vòn vay dùng lue se góp phàn dàng kè 
khàc phuc nhùng khò khan tró ngai trong san xuàt. Vi nhùng ly do trén, già thuyèl dal ra là; 

Già thuyct (GT) 1: Ty lè ng vay càng lón tliì HQHDKD cùa doanh nghìèp càng eao. 

2.2 Nguón lue marketing 

Theo [8], khi càng tàng chi phi cho marketing, dóng nghTa vói tàng cuòng boat dòng quàng bà, xày 
dung kènh phàn phói, v.v. eàc doanh nghiép sé co thè tàng cuòng thi phàn va lù dò tàng thém lgi nhuàn, 
Vì vày, già thuyét thù hai duge de nghì nhu sau. 

Già thuyét (GT) 2: Nguòn lyc marketing eó làc dóng dòng bién vói HQHDKD cùa doanh nghi?p. 

2.3 Trình dò chù doanh nghicp 

[14] chi ra ràng trình dò cùa chù doanh nghiép co tuang quan thuàn vói HQHDKD eùa DNNVV. 
Ngoài ra, dù co thè khòng phài là dói tuong lao dóng tryc tiép tham già san xuàt, nhung khi co trình dò 
hgc vàn càng cao, càc chù doanh nghiép sé càng co khà nàng tiép càn càc phuang thùc klioa hgc quàn ly 
hi?n d î giùp còng ty phàt trién han va co nhièu ca hgi han, dóng thài co mói quan he róng han, thòng 
hiéu ve càc thè che, quy dinh chinh sàch nhièu hon [9]. Vì nhùng ly do trén, nghién eùu de xuàt già 
thuyét thù 3 nhu sau: 

Già thuyct (GT) 3: Trình dg chù doanh nghièp co ành huòng tich cyc dèn HQHDKD cùa doanh 
nghiép. 

2.4 Vai trò cùa thirc hicn hgp dong phu 

Vói càc doanh nghìèp thyc hicn hgp dóng thué ngoài thi nàng lue tài chinh rat quan trgng trong vige 
hinh thành va duy tri mòi quan he kinh doanh cùng càc khàch hàng lón nuóc ngoài, lù dò co thém nhièu 
ca hòi kinh doanh quòc tè [8]. Tuy nhién, de co Iugng vón lòn tàng cuòng san xuàt theo hgp dóng phu, 
doanh nghièp càng vay ng nhiéu sé càng gap àp lue Irà lai lón, nhièu khó khan va rùì ro trong thanh 
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khoàn. [12] cho ràng àp lue tài chinh qua cao se gay càn Irò cho càe chinh sàch ve lao dóng va vòn dàu 
tu, hai nhàn tò quan trgng tàc dóng lén HQHDKD. Do dò, bài vièt này de nghi già thuyét nhu sau-

Già thuyét (GT) 4a: Doanh nghiép eó thyc hièn hgp dòng phu thi làc dòng thuàn chiéu cùa ly le ng 
vay den HQHDKD cùa doanh nghièp là yèu han so vói eàc doanh nghìèp khóng Ihyc hièn hgp dóng phu, 

Theo [2], tu truóc dén nay càc nhà thàu phu cóng nghicp vàn trung tliành vói duóng lòi tàp trung 
nguón lyc còt lòi cho ho^t dgng san xuàt, con càc hoal dóng nhu marketing, thiét kc va cài tién san phàm 
vàn chua nhàn dugc su quan tàm dùng mùe. Vi vày, càc nhà thàu phu hàu nhu hoàn loàn phu Ihuòc vào 
ben giao hgp dòng thuc hién càc hoat dòng trén, vi hg ciing chinh là dói tugng se tuang tàc vói thi truàng 
tìéu thu cuòi cùng. Bòi le dò, khi muòn day manh HQHDKD bang vice làng nguòn lyc marketing, nhùng 
doanh nghièp này sé khóng dù kinh nghièm cùng nhu khóng thè chù dòng de ra nhùng chicn lugc 
marketing hièu qua Do dò, già thuyét kè tiép dirgc de ra nhu sau: 

Già thuyét (GT) 4b : Doanh nghicp co thyc hién hgp dòng phu thi mòi quan he dòng bicn eùa nguón 
lue marketing va HQHDKD cùa doanh nghìèp là yèu han so vói càc doanh nghièp khòng thuc hién hgp 
dóng phu. 

[8] cho ràng trinh dò chuyén món cùa ngu'ói quàn ly DNNVV sé dugc tàng cuòng qua vice thuc hièn 
hgp dóng phu do qua nhùng lièn két này, chù càc doanh nghièp co nhièu co bòi han Irong lim kiém va 
mò róng mang luói khàch hàng, hgc hói nhùng bài hgc kinh nghièm, càch thùc quàn trj kinh doanh lù càc 
dói làc lón, tu dò àp dung hiéu qua han cho chinh mò hình kinh doanh cùa doanh nghiép minh. Vì thè, ky 
vgng dàt ra ó già thuyct 4c là: 

Già thuyct (GT) 4c; Doanh nghiép co thuc hìén hgp dòng phu thi ành huóng dóng bién cùa trình 
dò chù doanh nghìèp dén HQHDKD cùa doanh nghiép là manh hon so vói doanh nghìèp khóng thyc hicn 
hgp dòng phu. 

Tu càc làp luàn trén, mò hinh nghién cùu duac long hgp trong Hinh 1 : 

Thyc hifn hgp dòng 

thàu phu 

Nguòn lire marketing 

Trình dg chù 

doanh nghìèp 

Hình I, Mò hình nghién cùu 

3. PIIl /OTVG P H À P N G I I I È N C Ù t J 

3.1 Dù licu su dung 

De kiém dinh càc già thuyét dà néu, nghién cùu này su dung so liéu thù càp Ihu lù cuòc dìèu Ira 
doanh nghiép vào nàm 2015 do Vién Nghién cùu quàn ly kinh té Trung uang - Bó Ké hoach va Dàu tu, 
Vièn Khoa hgc lao dóng va xà bòi - Bg Lao dòng Thuang binh va Xà hòi, Khoa Kinh té - Truàng Dai hgc 
tong hgp Copenhagen, Vién Nghicn eùu kinh té phàt trién thè giói, Truàng Dai hoc Lièn hap cùng vói 
Dai su quàn Dan Mach lai Viét Nam phói hap thyc hién. Truóc khi cuòc dièu tra chinh thùc dugc licn 
hành, càc cuòc diéu Ira thù dà dugc thuc hién truóc dò, eugc diéu tra dugc tièn hành thóng qua càc cuòc 
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phòng vàn sàu dói vài hon 2.552 DNNVV ngoài quóc doanh boat dgng trong khu vyc che bién, may m ĉ. 
Dièu tra dugc thuc hién lai 10 tình va thành phò bao gòm Ha Nói, Hai Phòng, thành phò Piò Chi Minh, 
Ha Tày (cu), Phù Thg, Nghé An, Quàng Nam, Khành Hòa, Làm Dòng va Long An. 

Càch thùc chgn màu nàm 2015 tuàn theo càch thùc eùa càc cuòc dièu tra nàm 2005, 2007, 2009 va 
2011. Trèn mgì ITnh vuc, càc màu déu dugc phàn tàng theo hinh thùc phàp ly de dàm bào mgi loai hình 
doanli nghiép ngoài quòc doanh déu duge dua vào bao gòm doanh nghièp hg già dình, doanh nghiép tu 
nhàn, cóng ty hgp danh/hgp tàc xà, còng ty tràch nhièm hùu han va cóng ty co phàn. Tóng so quan sàt 
cùa bó dù liéu là 2.552 doanh nghiép. Trong so doanh nghièp này, co 266 DNNVV co thyc hién hgp 
dòng phu dugc trich ra tu bg dù lièu dièu tra DNNVV nàm 2015. Dói tugng nghién cùu eùa bài vìèt này 
là DNNVV, nèn trong qua trình san Igc thóng tin tu dù lièu, nghién cùu da loai bò 6 quan sàt do thiéu 
thòng tin. Do dò, tòng so quan sàt cùa nghìèn cùu này là 260 quan sài (ehièm 10,19% tóng thè diéu tra). 

3.2 Dinh nghìa va do luòng càc bicn trong mó hình nghicn ciru 

Thóng tin lù bó dù liéu diéu tra DNNVV Viét Nam nàm 2015 cho phép nghién cùu này do luòng càc 
bién trong mó hình nghién cùu nhu sau: 

Bicn phu thuóc (Y): HQHDKD cùa doanh nghiép là ty so giùa Igì nhuàn trèn tóng tài san cùa doanh 
nghiép (ROA). Bién này dugc tinh bang càch chia loi nhuàn ròng cho tòng tài san cùa doanh nghièp (càu 
hòi kt3_13 va càu hòi q73c). 

Càc bién dòc Iàp: 
Ty le ng vay (Xi): dugc phàn ành thóng qua ty so cùa tóng ng vay (càu hòi q75) chia cho tòng tàì san 

(càu hòi q73e). 
Nguòn lue marketing (X2): dugc do luòng bòi ty so giùa chi phi dành cho hoat dóng marketing (càu 

hói q57b_9) va tóng chi phi san xuàt gìàn tiep (càu hòi q57b_12). 
Trình dg nguòi quàn ly doanh nghigp (Xj): dugc phàn ành bóì bièn già, nhàn già tri ' »èu nguài 

quàn ly eó bang càp chuyén món tu trinh dò cao dang va dai hgc tró lén va 0 cho càc càu Irà lói khàc (càu 
hòi q26c). 

Càc bicn kiém soàt: 
Quy mò doanh nghiép (Xa)- dugc tinh bang càch già trì logarit ea so tu nhién cùa tóng tài san doanh 

nghiép (càu hóì q73c). 
Bién diéu tièt: 
Hgp dòng phu (M): dugc do luòng bang ty so cùa doanh thu tu càc hgp dóng phu chia cho tóng 

doanh thu cùa doanh nghiép (càu hóì ktj_OI). 

3.3 Phuang phàp uó'c luong 

Vó'i phuong phàp do luòng càc bién à trèn, nghìèn cùu này su dung mò hinh hòi quy tuyén tinh bang 
phuang phàp bình quàn bé nhàt (OLS) de uóc Iugng làc dòng cùa càc nguón lyc dén HQHDKD cùa 
doanh nghiép cùng nhu vai Irò diéu tiét cùa yéu tò hgp dóng phu trong càc mói quan he dò. Phuong Irình 
uóc Iugng dugc thè hién tóng quàt thóng qua phuang trình ( I ). 

Y = Po + plXl + P2X2 + P3X3 + P4X4 + pMXI_M*Xl+ pMX2M*X2+ pMX3M*X3 + e ( t ) 
Trong dò, Y là bièn phu thuóc, pò là he so chan cùa mó hinh; Pi->3 làn lugl là he sé uóc Iugng càc 

bièn dóc làp, pj là he so cùa yèu tó kiém soàt, pMxi->3 làn lugt là he so uóc Iugng càc bién tuang làc giùa 
bién dièu tiét M vói tùng bièn dóc làp X tucmg ùng, Xi->3 làn lugt là già tri càc bién dóc làp, Xilà già tri 
eùa yéu tò kiém soàt, XMXI-^Ì làn lugt là già tri cùa càc bién tuang tàc giùa bién diéu tiét M vói tùng bién 
dgc làp X tuang ùng, E là sai so cùa mó hình hói quy. 

4. KÉT QUA VÀ THÀO LUÀN 

4.1 Mò tà thóng kè va ma tran twang quan 

Bang 1 cho biét già tri trung binh, dò léch chuàn, he so phóng dai phuang sai (Varìance inflation 
factor - VIF) va he so tuang quan giùa càc bién trong mò hinh nghién cùu.Kél qua phàn lìch ma tran 
tuang quan ó Bang 1 con cho thày he so tugng quan giùa càc bién dòc làp dèu tliàp (<0,8). He so tuong 
quan cao nhàt 0,432 là mói tuong quan giùa hai dai Iugng thè hién quy mó cùa nguón vòn doanh nghiép 
va trinh dò cùa chù doanh nghiép. Ben canh dò, két qua kìèm dinh cùng cho thày tàt cà càe bìèn dèu co 
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-0,125 

-0,023 

0,208"' 

-0,058 

0,28 

-0, 
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già tri YIF duói nguàng già tri 4,0. Càc két qua này hàm y ràng, khóng xày ra hién tugng da eóng tuyén 
(multicollìnearity) khì xem xét tàt cà càe bìén dóng thòi trong mot mó hình nghién cùu [4]. 

Ngoài ra, két qua kièm dinh White eho bièt ràng, dù lièu cùa nghìèn eùu klióng xày ra hién tugng 
phuong sai sai sé thay dòi (Heteroseedasticity) vì kiém dinh này khòng eó y nghTa vè mài thóng ké vói 
già tri p=0,6549. Càc kèt qua kiém dinh trèn ngàm mang y- nghìa rang, già tri uóc Iugng càc bìèn so trong 
mò hinh nghìèn CÙTÌ khòng bi chéch (unbìased estimation). 

Bang 1 : Mò tà thóng ké va ma tran Urmig quan giCla càc bién trong mò hình (n=260) 

^ i L..= Truns Dò léch . „ ^ . 
Càc bien , . . * • i VIF 1 2 3 4 S 

bmh chuan 

1. Hiéu qua 
hoat dgng kinh 0,300 0,723 
doanh 
2. Quy mó 
doanh nghiép 
3. Ty le ng vay 
4. Nguòn lue 
marketing 
5. Trinh dò chù 
doanh nghiép 
6. Thuc hièn 
hgp dóng phu 

Ghi chù: *, **, *** làn lugt bìèu dién già trj mùc y nghìa théng ké lai 10%, 5%vàl% 

4.2 Thào luan ke t qua 

Kèt qua uóc Iugng mò hinh hòi quy tuyèn tinh bang phuang phàp OLS vè ành huóng dièu tièt cùa 
viéc thyc hièn hgp dóng phu dén mòi quan he gìùa nguón lyc va HQHDKD cùa DNNVV tai Viét Nam 
dugc trình bay trong Bang 2. 

Anh hicòng cùa nguòn Iure doanh nghièp den HQHDKD 
Dàu tièn, bài viét nghién cùu ành huàng cùa càc nguòn lyc doanh nghiép dén HQHDKD (mó hình I 

& 2). Mó hình I chi xem xét tàc dóng cùa yéu tò kiém soàt quy mó doanh nghiép dén HQHDKD eùa 
doanh nghiép. Vói he so R^ dièu chình, già tri P eùa mò hinh làn lugt là 0,025, 0,012 co nghTa là su thay 
dòi cùa càc bién kiém soàt ó mò hình này giài thich dugc 2.5% sy thay dòi trong HQHDKD cùa doanh 
nghiép vói mùc y nghTa thòng ké lai 5%. Ket qua lù mò hình 1 eho thày ràng, tàc dóng cùa quy mó doanh 
nghiép CÓ mòi tuang quan nghich dén HQHDKD cùa DNNVV lai mùc •</ nghTa thóng ké là 5% (p=-
0,067; p<0,05). Nhu vày, yéu tó kiém soàt quy mó doanh nghièp dugc tìm thày co mói lién he dèn 
HQHDKD, tuy nhìén, mòi lièn he này lai là nghich bién. Dù kèt qua này khàc vói két qua dà tim thày mòì 
lién he dóng bién giùa quy mó doanh nghìèp vói HQHDKD trong càc nghién cùu truóc [9], [11], nhung 
lai dóng nhàt vài két qua tu nghién cùu cùa [16] va [13] khi két luàn yéu tò quy mó co tuong quan nghich 
vói hièu qua san xuàt. Theo [15], hién tugng này co thè giài thich qua ly thuyct lya chgn ngugc. càc 
DNNVV CÓ xu huóng duy trì quy mó nhò de nhàn dugc nhicu uu dai tu chinh phù. Han nùa, trong bòi 
cành kinh té thè giói va trong nuóc co nhièu bién dòng bàt òn, khi quy mó già tàng, Dl^INVV cùng phàì 
dóng thòi tàng cuòng khà nàng quàn ly, diéu hành, phàn phòi dàu ra, v.v. Nhu vày, khi vice mò róng quy 
mò tón lai nhùng rùì ro lón va t ró thành gành nang, mól so doanh nghiép chgn càch giù nguyen hoàc Ihu 
nhò quy mò cho phù hgp vài khà nang diéu hành va quàn ly- dà cho Ihày tìn hiéu tich cyc va hìèu qua han 
trong két qua hoat dgng kình doanh. 

Tu nén tàng à mò hình 1, mò hình 2 cho biét két qua u'óc Iugng khà nang giài thich cho bìén phy 
thugc khi thèm vào càc bién dóc làp va bién diéu tiét. Già tri R^ dièu chinh cùa mó hình 2 là 0,640, tuang 
duang vói khà nàng giài thich lén dèn 64%o su thay dói cùa bìèn phy thuóc, tàng dàng ké so vài mó hình 1 
(2,5%). Dièu này hàm y ràng, tàm quan trgng eùa càc bièn dòc làp thè bìèn nguòn lyc doanh nghiép - ty 
le ng vay, nguòn lue marketing, va trình dg ehù doanh nghièp càn dugc xem xét trong mò hình. Ben canh 
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dò, già tri cùa p là 0,000; co nghìa là mò hình 2 co y nghìa thòng kè ó mùc 1%.. Két qua uóc Iugng lù mò 
hình 2 cho Ihày, khi xem xét nhu mgt bién dóc làp bình thuòng, viéc thyc hièn hgp dóng phu co mèi 
tuang quan thuàn vói HQHDKD lai mùc y nghìa thong ké là 1% (p=0,559; p<0,001). 

Bang 2: Két qua mS hình hèi quy tuyén Unh (OLS) nguòn lue ành hiróng dén hièu qua HDKD cùa DNNW (N=260) 

Cac bicn 

Hàng so 

Bién Sòc lap 

Ty le n? 

Nguòn lire marketing 

Trình dò cliù doanli 
ngbigp 

Bicn kicm soat 

Quy m6 doanh nghièp 

Bien dieu tièt 

Hop dóng phu (HDP) 

Bièn tuong tàc 

HBP X Ty lè no 

HDP X Nguòn lue 
marketing 

HDP X Trinh dò chù DN 

Prob > F 

R^dicu chinh 

AR^ 

F change 

Ky 
hièu 

Xi 

X, 

Xi 

X. 

M 

MXi 

MXi 

MXj 

Mó hình 1 

1,274"« 

-0 ,067" 

0.012 

0.025 

Mó hình 2 

1,330"« 

1,466"* 

0.788 

0.065 

-0,092*** 

0.559*" 

0,000 

0,640 

MS hình 3 

1.358*" 

1,718«" 

0.870 

0,044 

-0,094"« 

0,578*** 

-2,590** 

0.000 

0.648 

0.008 

5.99** 

Mó hình 4 

1.356*" 

1.460*** 

1,651* 

0.080 

-0.094*** 

0,567*** 

-9.372* 

0,000 

0.645 

0.005 

3.40* 

Mó hình 5 

1,510*** 

1.470*** 

0.750 

-0,091 

-0.095*** 

-0,090 

0,760*** 

0.000 

0.703 

0,063 

52,98*** 

Mò hình 6 

1,533'*' 

1,470*" 

1,548" 

-0,076 

-0.097*" 

-0,077 

-0,058 

-8,651' 

0,754*" 

0,000 

0.707 

0.067 

1 8 , 9 3 ' " 

Ghi chù: *, **, *** làn lugt biéu dién già tri mùc y nghTa thóng ké tgi 10%, 5% va 1%; MH- Mò hình 

Dièu này co nghìa là ty le doanh thu tu càc hgp dóng phu trén tóng doanh thu càng tàng thì se làm 
tàng HQHDKD. Tuang tu, bién ty le ng vay cùng cho thày móì tugng quan thuàn dèn bién phu thuòc lai 
m ù c y nghTa 1% (p=l ,466; p<0,001). Ket qua này hoàn toàn ùng ho già thuyét 1 dà dugc dal ra Irong mò 
hình, dò là ty lè ng cùa doanh nghièp co mòi quan he dòng bién vài HQHDKD cùa doanh nghiép. 

Sau dò, càc bién tuang làc tuong ùng vói bièn dièu tièt va tùng bién dòc làp dugc làn lugl xem xel 
làn lugt, két qua dugc trình bay tuong ùng lai càc mó hình 3, 4, 5 va 6. Tu Bang 2, la thày già tri R^ co su 
cài thién dàng ké so vói già trj R^ dìéu chình ó càc mò hình I va 2 

Truóc tièn, khi dua thèm bién tugng làc giùa hgp dóng phu va ty lè ng (MXi) vào mò hình 3. kha 
nàng giài thich dén bién phu thuòc hién lai dà dal 64.8% lai mùc y n ^ ì a l%t (p=0,000), cài thién khóng 
dàng ké so vài già tr; R^ dièu chình ó mò hình 2 (64%). Dàu vày, già tri thay dòi cùa R- dièu chinh tu mò 
hình 2 sang mò hình 3 dugc uóc luang eó y nghTa Ihòng ké ó mùc 5% (AR^=0,008, F (1 , 253)=5,99. 
p<0,05). Két qua này chùng tò ràng khà nàng giài thich cùa ty lè ng vay dén HQHDKD ehm su diéu lièi 
tuyén tinh cùa viéc thuc hièn hop dòng phu. Ben canh dò, mó hinh 3 dà cho thày dugc kél qua uóc iugng 
cùa bién tuong tàc giùa hgp dòng phu va ty le ng vay tai mùe y nghìa thóng ké 5% (P=-2,590; p<0,05). 
Vói két qua uóc Iugng này ta thày, he so cùa bién MXi mang dàu àm, hàm y ràng mùc dg thuc hién hgp 
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dòng phu dang co tàc dóng kièm hàm lén mói quan he giùa ty lè ng vay va HQHDKD. Két qua này khàng 
dinh già Ihuyét 4a dugc ùng hò cà vè ly thuyét làn thuc tièn. Ngoài ra, dói vói càc bién dóc làp va kièm 
soàt dugc ké thùa tu mó hình 2, két qua ó mó hinh 3 kliòng co su kliàe bìét eà vè dàu ành huóng va y 
nghìa thóng kè. 

Ké tiep, quan sàt kèt qua uóc Iugng tu mó hình 4 la thày dugc, già tri R^ diéu chinh cùa mò hình dal 
0,645, tuong duong vói khà nàng giài thich su bièn dòng cùa bièn phu tliuòc dén 64,5%, va mó hình dal 
mù'c y nghìa thòng ké 1%. Thèm vào dò, khi dua thém bién tuang làc giùa hgp dóng phy va nguón lue 
marketing (MX2), già tri uóc Iugng AR^ dièu chinh ó mò hình 4 so vói mó hình 2 cho thày co y nghTa 
thóng kè à mùc 10% (AR^=0,005, F (1 , 253)=3,40, p<0, l ) . Tóm lai, tuy mó hình 4 dal dò phù hgp kém 
hon mò hình 3, nhung két qua uóc Iugng cùa mò hình vàn eó già tri khàng dmh sy lòn lai cùa ành huóng 
diéu tiét tu hgp dóng phu dén mói quan he nguòn lyc marketing - HQHDKD, Ben canh dò, xét su thay 
dói eùa tal cà càc bìèn trong mó hình 4, khà tuong lu nhu mó hình 3, eàc bién kiém soàt, dièu tiét va da so 
càc bién dòc làp déu khóng cho thày sy thay dóì vè dàu tuang quan hay mùc y nghTa. Tuy nhién, dàc biét 
ó ùuÒTig hap dua thèm vào mò hình bién tuong tàc giùa nguon lue marketing va hgp dong phu (MXi), he 
SÓ eùa bién dòc làp vè nguón brc marketing (Xi) tu kèt qua khóng co y ngliTa thóng ké ò mó hình 2 va 3, 
dà eho thày c ò y nghTa thóng ké à m ù c 10% ó mò hình 4 (P=l ,651; p<0,l) . Dièu này mang hàm y ràng, 
so vói càc mó hình truóc thi bièn nguón lyc marketing phù hgp bau vói mó hình 4 - mò hình co su xuàt 
hién cùa bién tuang tàc giùa_nguòn lue marketing va hgp dóng phu. Mól két qua uóc Iugng quan trgng 
khàe tu mó hình 4 dò là he so cùa bién tuong tàe co y nghTa thóng ké ó mùc \0% (P=-9,372; p<0,l) . Két 
qua này mang hàm y tuong tu mò hình 3 dò là, mùc dò thuc hién hop dóng phu dang co tàc dòng kiém 
hàm lèn mói quan he giùa nguón lyc marketing va HQHDKD. Do dàc Ihù cùa loaì hinh kinh doanh này là 
càc nhà thàu phu quy mó nhò chiù le thuòc vào càc dòi tàc lòn, hg phài san xuàt theo càc thòng so ky 
thuàt eùng nhu rat nhiéu yéu càu chi tièt khàc duac thè hién trong hgp dóng. Tu dò, eàc DNNVV này 
phài diéu chinh chièn lugc marketing cùa mình cho phù hap vói tùng dói tugng khàch hàng. Nhu vày, già 
thuyét 4b dugc ùng hg vè mat ly iuàn làn thyc tién. 

Sau dò, tàc già xét dén mò hinh 5, bang viéc bó sung cùa bièn tuang tàc giùa hgp dóng phu va trình 
dg ehù doanh nghiép, R^ dat già tri 70,3% va mò hình dat mùc -y nghìa Ihòng ké 1% (p=0,000). Ngoài ra, 
già tri thay dòi cùa R^ diéu chinh tu mó hình 2 sang mó hình 5 dugc uóc Iugng co y nghTa thòng kè ó 
mù'c Ì% (AR^=0,063, F (1,253)=52,98, p<0,001). Nhu vày, càc két qua trén dèu chùng tò duge mò hình 
5 phù hgp hon vè khà nàng giài thich eùa bién tuang tàc (MX3) lèn mói quan he giùa bién dóc làp tugng 
ùng (Xj) vói bién phu thuòc tòt hon so vói càc bién tuang tàc truóc ò mò hình 3 va 4. Mól dièm nói bàt 
khàc co thè nhàn xét tu két qua uóc Iugng cùa mò hinh 5 dò là bièn luong tàc eó h? so tuang quan va 
mùc y nghìa tòt han hàn càc bién tuang tàc g mó hinh 3 va 4, cu thè là p=0,760; p<0,001. Két qua này 
mang hàm y ràng, ành huóng diéu tiét cùa hgp dóng phu tàc dòng m^nh me dèn làc nhàn con nguói han 
hai tàe nhàn là ty le ng va nguòn lyc marketing. Thàt vay, theo [8], vói nhùng kièn thùc va kinh nghièm 
chuyén món, nèu nguài quàn ly doanh nghiép co thè lièp càn vói mot mang luói kinh doanh hiéu qua vói 
cóng dòng càc doanh nghiép cùng ngành cùng nhu càc dói tàc liém nàng khàc thòng qua viéc thyc hièn 
hgp dòng phu. Tom lai, két qua thue tièn này dà phù hgp vói ky vgng cùa già thuyét 4c. 

Mò hình 6 là mó hình long hgp cùa nghién cùu này, bao gòm tal cà càc bién kiém soàt, dóc làp, diéu 
tiel cùng càc bién tuong tàc tuong ùng dugc uóc Iugng dòng thói trong cùng mot mò hình. Kèt qua mò 
hinh 6 cho thày, R^ dièu chinh là cao nhàt vói già tri là 70,3%, va mò hình dat mùc y nghìa thòng ké 1% 
(p=0,000). Dièu này cho thày ràng, két qua uóc luang ó mò hinh 6 dùng de giàì thich su thay dóì cùa bièn 
kièm soàl, càc bién dòc làp, dièu tiét va tuang làc dén sy bién dóng cùa bicn phu thuóc là tòt nhàt. Hon 
nùa, già tri thay dóì cùa R^ diéu chinh ó mó hình 6 này so vói mò hinh 2 duac uóc Iugng co y nghTa 
thóng ké cao ò mùc 1% (AR^=0,067, F (1 , 253)=18,93, p<0,001). Kél qua này mot làn nùa chùng mình 
khà nàng giài thich cùa eàc nguòn lue doanh nghiép dén HQHDKD chiù sy diéu tiét tuyén linh cùa viéc 
thyc hién hgp dòng phy. Cu thè, trong so 3 bièn tuang làc ó mò hinh 6, trù bièn tuang tàc giùa ty lè ng va 
hgp dòng phy là klióng co y nghTa thòng kè, 2 bién luang tàc co y nghTa thóng kè con lai cho kèt qua uóc 
Iugng hàu nhu khòng khàc vói kèt qua khi quan sàt dòc Iàp tùng bién luang tàc, cà vè dàu tuong quan va 
mùc y nghTa (he so uóc Iugng cho MX2 va MX3 làn lugt là p=-8,651; p<0,lvà p=0,754; p<0,001). Tuy 
nhién, dò lón cùa he so tuang quan ù n g v ó i càc bién tuong tàc MX2 va MX3 dèu giàm so vói khi càc bién 
này dugc quan sàt riéng lè truóc dò làn lugt ó mò hinh 4 va 5. Dièu này mang hàm y ràng, vói càc 
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D N N W thyc hién hgp dóng phu, khi chù doanh nghiép co trinh dò hgc vàn càng cao thì càng co giài 
phàp de quàn ly nguòn lue marketing hiéu qua han va khòng de ng xày ra. Cuòi eùng, dói vói bièn kièm 
soàl va eàc bièn dóc làp con lai, két qua ó mó hinh 6 khòng eó su khàc biét so vói càc mò hình 1, 2, 3, 4 
va 5 vè dàu ành huóng cùng nhu mùc y nghìa thòng ké. 

5 . K É T L U À N 

Lua chgn phàn bò nguón tyc eó han cùa càc D N N W mot eàch hgp ly là mot trong nhùng chién 
lugc quan trgng nhàm dat dugc két qua hoat dóng kinh doanh hièu qua. Bang eàch tiép càn theo Ly 
thuyét nguòn lyc, bài viét dà phàt trién nhùng tranh luàn vè mòi quan he giùa nguòn lue doanh nghìèp va 
HQHDKD. Bang chùng thuc tién tu 260 DNNVV co thuc hièn hgp dòng phu tai Viét Nam cho thày ràng, 
ty le ng vay cùa doanh nghiép eò quan he dóng bìén vói HQHDKD. Ngoài ra, kèt qua nghìèn cùu con cho 
thày ràng vài vai trò là bìén diéu tiét, mùc dò thyc hièn hgp dòng phy dà tàc dóng dàng kè dén mòi quan 
he cùa nguón lyc doanh nghièp va HQHDKD. Cy thè, ành huóng dòng bièn cùa ty lè ng vay va nguòn lire 
marketing dèn HQHDKD cùa doanh nghièp là yéu hon hon khì doanh nghiép tàng thyc hièn hgp dòng 
phu. Trong khi dò, trình dò ehù doanh nghiép co ành huòng manh hon dèn HQHDKD khi doanh nghièp 
tàng thyc hièn hgp dóng phu. Hàm y cùa nghién cùu này là càe nhà thàu phy quy mó nhó va vùa tai Vìèl 
Nam eó thè lira eàeh tàng cuóng thuc hièn hgp dóng phu nhàm khaì thàc hièu qua hon nguón lyc ve trinh 
dò chù doanh nghiép. Ngoài ra, càc chinh sàch hò trg cho dói tugng càc doanh nghièp này cùng nèn tàp 
trung hon vè mal vay vón va eàc khia canh marketing (chiéu thi, phàn phòi, v.v.). 

Cu thè hon, hàm y rùt ra tu két qua nghién cùu vè làc dgng diéu tiét cùa hgp dóng phu là: (1) hièu 
qua eùa vièc su dung dòn bay làì chinh nham nàng cao HQHDKD là rat cao, tuy nhìén, càc DNNVV 
muòn thuc hièn hgp dóng phu à Vìèt Nam thì khòng nèn su dung chién lugc này; (2) càc D N N W càng 
tàng cuòng nguòn lue cho marketing thì HQHDKD cùa càc doanh nghiép này càng tàng nhung mói lièti 
he này sé yéu di khi doanh nghiép càng thuc hién nhiéu hgp dòng phu do khóng làm chù dugc chuói già 
tri va chién lugc quàn trj cho nguyen liéu dàu vào dén thành phàm cuòi cùng; (3) DNNVV càng tàng thirc 
hìén hgp dòng phu thì trinh dò chù doanh nghiép eàng dugc su dyng trong hoat dóng kinh doanh hiéu qua 
do eò thè tàn dung càc mòi quan he hgp tàc de tiép càn dugc lgi ieh bó sung nhu thóng tìn vè thi truòng 
hay kinh nghièm va nhùng bài hgc vè quàn tri tri thùc trong doanh nghièp. 

Ngoàì ra, két qua uàe Iugng vè quy mó doanh nghiép cho thày ràng nguòì quàn ly nén am hiéu 
tuàng tàn vè doanh nghiép cùa mình nhàm co dugc nhùng dành già, chièn luoc thay dói quy mó phù hap 
nhat vói mó hình kình doanh cùa doanh nghiép mình. 

Bài vièt này nghién cùu duói góc nhìn cùa càc nhà thàu phu còng nghiép - phia cung ùng trong ncn 
cóng nghi?p ho trg, Do vày, càc nghién cùu tiép theo Irong tugng lai eó thè xem xét duói góc nhin lù ben 
ngugc l^i - phia càu cùa nén cóng nghiép hò trg de eó duge cài nhìn toàn dièn va khàch quan. Ngoài ra, 
dòi tugng nghién cùu trong bài vièt này là càc DNNVV boat dòng trong ITnh vyc che tao. làp ràp nèn càc 
nghìèn cùu ké tiép ve HQHDKD trong doanh nghiép nén lièn hành trèn càc doanh nghièp vói ITnh vuc 
hoat dòng da dang han cùng nhu nghién cùu cà càe yèu tó ben ngoài doanh nghicp. 
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