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Tóm tắt: Nghiên cứu sử dụng dữ liệu thống kê của Tổng cục Thống kê Việt Nam với mẫu 
gồm 143 doanh nghiệp có thống kê dữ liệu về chi phí đầu tư đối với nghiên cứu và phát triển 
(R&D) trong năm 2015. Nghiên cứu đã chỉ ra rằng, việc đầu tư vào hoạt động R&D có tác 
động tích cực đến khả năng sinh lời của doanh nghiệp. Kết quả này củng cố những nghiên 
cứu trên thế giới về vai trò của R&D đối với kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Điểm mới 
của nghiên cứu là chỉ ra rằng, tỷ lệ lao động làm việc trong lĩnh vực R&D của doanh nghiệp 
có tác động tích cực đến tình hình kinh doanh của doanh nghiệp. Điều này cho thấy, đầu tư 
vào R&D có ý nghĩa lớn đối với các nhà quản trị doanh nghiệp trong việc nâng cao kết quả 
kinh doanh và tối đa giá trị doanh nghiệp. 

Từ khóa: Nghiên cứu và phát triển, Đầu tư cho nghiên cứu và phát triển, Kết quả kinh doanh, 
Khả năng sinh lời 
 

IMPACT OF R&D INVESTMENT ON BUSINESS PERFORMANCE:  
AN EMPIRICAL STUDY OF VIETNAMESE ENTERPRISES 

Abstract: The study using data from the General Statistics Office of Vietnam with a sample 
of 143 enterprises, which reported investment in research and development (R&D) in 2015, 
shows that investment in R&D activities has a positive impact on the profitability of 
enterprises. The result reinforces previous studies on the impact of R&D on business 
performance. The study also finds that the ratio of workers in R&D has a positive impact on 
business performance. This finding shows that investment in R&D greatly influences business 
performance and maximization of the firm’s value. 

Keywords: R&D, R&D investment, Business performance, Profitability 
 

1. Đặt vấn đề 

Trong bối cảnh cạnh tranh ngày càng cao, sự phát triển của công nghiệp 4.0 ngày 
càng tác động trực tiếp đối với doanh nghiệp thì việc tăng cường đầu tư vào nghiên cứu 
và phát triển trong các doanh nghiệp là tất yếu. Lee & cộng sự (2011) cho rằng, các 
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công ty phát triển dựa trên công nghệ khi đầu tư lớn vào R&D có thể duy trì lợi thế 
cạnh tranh và khả năng phát triển trong tương lai. Các nghiên cứu khác trên thế giới 
cũng chỉ ra rằng, việc nghiên cứu phát triển sản phẩm mới cũng như cải tiến quy trình 
sản xuất đem lại lợi ích cho doanh nghiệp, cụ thể là tạo ra lợi thế cạnh tranh so với đối 
thủ cạnh tranh, tăng thị phần và lợi nhuận độc quyền. Theo Schmenner (2004), việc 
không đầu tư vào R&D dẫn đến giảm động lực tạo ra tri thức và sáng tạo, do đó làm 
giảm năng suất của doanh nghiệp. Nghiên cứu của Filatotchev & cộng sự (2009), 
Jiménez-Jiménez & Sanz-Valle (2011) đã chỉ ra hoạt động R&D đóng góp đáng kể vào 
sự tăng trưởng và thành công của doanh nghiệp, cụ thể là tạo ra lợi thế cạnh tranh và 
tạo ra kết quả hoạt động tốt hơn cho doanh nghiệp. Gunday & cộng sự (2011) cụ thể 
hóa hoạt động R&D bằng các hoạt động sáng tạo về sản phẩm, tổ chức và marketing 
và các hoạt động này có tác động tích cực đối với hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp. 
Atalay & cộng sự (2013) chứng minh được các sáng tạo về công nghệ có tác động tích 
cực lên hoạt động doanh nghiệp và kết luận là đầu tư vào R&D có thể tạo ra lợi thế 
cạnh tranh cũng như thúc đẩy hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp. Tuy vậy, vẫn có 
các nghiên cứu đưa ra kết quả mâu thuẫn như Gou & cộng sự (2004) và Lin & Chen 
(2005) cho rằng, việc đầu tư cho R&D có tác động tiêu cực đến lợi nhuận và hiệu quả 
hoạt động của doanh nghiệp trong năm hiện tại. Một số nghiên cứu khác như nghiên 
cứu của Jefferson & cộng sự (2006), Ding & cộng sự (2007), Coad & Rao (2008) đều 
chỉ rõ rằng, cần phải có thời gian điều chỉnh đến khi kết quả của hoạt động R&D có thể 
làm giảm chi phí sản xuất và tăng lợi nhuận cho doanh nghiệp. 

Tại Việt Nam, các nghiên cứu về tác động của R&D đối với doanh nghiệp khá hạn 
chế. Nguyên nhân chủ yếu do việc thu thập thông tin về các hoạt động nghiên cứu và 
phát triển của doanh nghiệp còn gặp nhiều khó khăn và chưa có một cơ quan nào tiến 
hành thu thập số liệu R&D của doanh nghiệp theo định kỳ một cách chuyên nghiệp. 
Một trong những nghiên cứu sơ lược là của Ngô (2017) dựa trên dữ liệu của CIEM cho 
thấy đầu ra của hoạt động đổi mới (sản phẩm mới hoặc việc cải tiến sản phẩm) không 
ảnh hưởng đến năng suất của doanh nghiệp nhưng việc đổi mới quy trình thì có tác 
động cùng chiều lên năng suất của doanh nghiệp. Nghiên cứu này đo lường mức độ 
đầu tư vào R&D bằng kết quả đầu ra (sản phẩm mới, việc cải tiến sản phẩm). Trong 
khi đó, có rất ít nghiên cứu tổng chi phí đầu tư vào R&D trong doanh nghiệp để đánh 
giá tác động lên doanh nghiệp và cũng như có ít các nghiên cứu ở Việt Nam đánh giá 
tác động của R&D đến kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Do vậy, nghiên cứu này 
nhằm tìm ra tác động của hoạt động R&D đối với hoạt động kinh doanh của doanh 
nghiệp, với số liệu được thu thập từ Tổng cục Thống kê năm 2016, từ đó cung cấp các 
gợi ý cho các nhà quản lý doanh nghiệp để nâng cao kết quả hoạt động của doanh 
nghiệp. Ngoài phần đặt vấn đề, bài viết có bố cục gồm các phần: Phần 2 trình bày cơ 
sở lý thuyết tổng hợp khái niệm R&D và các nghiên cứu về tác động của R&D đến kết 
quả kinh doanh của doanh nghiệp, Phần 3 là mô hình nghiên cứu và phương pháp 
nghiên cứu liên quan đến đề tài, Phần 4 trình bày kết quả nghiên cứu và Phần 5 là đề 
xuất, hạn chế của nghiên cứu.  

2. Cơ sở lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu 

Về khái niệm nghiên cứu và phát triển (R&D), hầu hết các nghiên cứu đều thừa 
nhận khái niệm do OECD đưa ra năm 2012: “Nghiên cứu và phát triển bao gồm các 
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hoạt động sáng tạo được thực hiện một cách hệ thống nhằm tăng cường tri thức, bao 
gồm tri thức về con người, văn hóa và xã hội và sử dụng các tri thức này để tạo ra các 
ứng dụng mới”. Như vậy, R&D là nền tảng của sáng tạo và nhân tố chính để tăng năng 
lực của doanh nghiệp. Khả năng nghiên cứu và phát triển cũng được coi là nền tảng 
của năng lực sáng tạo. Trong khi đó, theo Mone & cộng sự (1998), năng lực sáng tạo 
là một trong những nhân tố quan trọng nhất của hiệu quả doanh nghiệp. 

Các nghiên cứu tìm kiếm bằng chứng về tác động của R&D đến kết quả kinh doanh, 
ở đây là khả năng sinh lời của doanh nghiệp, bao gồm nghiên cứu của Chauvin & 
Hirschey (1993), Bae & Noh (2001) với kết luận rằng đầu tư vào R&D tác động tích 
cực đến giá trị thị trường của doanh nghiệp hoặc đóng vai trò quan trọng đến sự tăng 
trưởng trong tương lai của doanh nghiệp. Lấy mẫu là 883 doanh nghiệp của Hoa Kỳ 
trong khoảng thời gian 1957 - 1965, sử dụng hàm sản xuất Cobb-Douglas, nghiên cứu 
của Griliches (1980) khẳng định R&D có tác động tích cực đến hiệu quả hoạt động của 
doanh nghiệp. Hàng loạt các nghiên cứu sau đó cũng chứng minh, việc đầu tư vào R&D 
tạo ra tri thức mới và được chuyển hóa thành sản phẩm đầu ra tốt hơn, tạo ra lợi thế 
cạnh tranh cho doanh nghiệp, tăng năng suất và đem lại kết quả hoạt động doanh nghiệp 
tốt hơn. Nghiên cứu của Ayaydin & cộng sự (2014) chỉ ra mối quan hệ thuận chiều 
giữa việc đầu tư vào R&D đối với kết quả kinh doanh của doanh nghiệp với mẫu quan 
sát là 145 công ty sản xuất trong giai đoạn 2008-2013. Nghiên cứu của Zhu & cộng sự 
(2017) quan sát 100 công ty sản xuất điện tử trong giai đoạn 2003 - 2007 đã chỉ ra bằng 
chứng của việc mức đầu tư vào R&D có tác động tích cực lên kết quả hoạt động của 
doanh nghiệp. Điểm mới của nghiên cứu là sử dụng dữ liệu chi phí R&D trên thị trường 
Việt Nam để đo lường tác động của hoạt động R&D đối với kết quả kinh doanh của 
doanh nghiệp, điều này rất ít nghiên cứu trước đây tại Việt Nam thực hiện được. Mặt 
khác, để đo lường mức độ đầu tư vào hoạt động R&D của doanh nghiệp (DN), tác giả 
bổ sung quan sát mới là tỷ lệ lao động làm việc trong bộ phận R&D của doanh nghiệp 
và chứng minh có mối quan hệ giữa tỷ lệ trên với hoạt động kinh doanh của doanh nghiệp.  

Dựa trên các nghiên cứu đã đề cập ở trên, tác giả đưa ra giả thuyết nghiên cứu như sau: 

Giả thuyết: Đầu tư vào R&D có tác động thuận chiều với kết quả kinh doanh của 
doanh nghiệp. 

3. Mô hình nghiên cứu và phương pháp nghiên cứu 

Về mẫu nghiên cứu, tác giả sử dụng dữ liệu điều tra của Tổng cục Thống kê Việt 
Nam đối với doanh nghiệp trong năm 2015 có thu thập dữ liệu về việc đầu tư cho khoa 
học và công nghệ của doanh nghiệp. Sau khi tiến hành sàng lọc dữ liệu, mẫu nghiên 
cứu cuối cùng gồm 143 quan sát có khai báo về chi phí đầu tư cho khoa học và công 
nghệ trong doanh nghiệp trên nhiều địa bàn của Việt Nam (trong đó 20% doanh nghiệp 
ở Hà Nội, 16% doanh nghiệp ở TP HCM, số còn lại thuộc 29 tỉnh thành khác nhau, 
chiếm 64%). 

Tác giả xây dựng mô hình nghiên cứu tác động của R&D đến kết quả kinh doanh 
của doanh nghiệp, trong đó, biến kết quả kinh doanh là biến phụ thuộc, mức đầu tư vào 
R&D là biến độc lập, các biến kiểm soát bao gồm quy mô doanh nghiệp và hệ số nợ. 
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Theo Titman & Wessels (1988), quy mô công ty có thể mang lại cơ hội cho các 
công ty đa dạng hóa các hình thức đầu tư và khó phá sản hơn. Công ty quy mô lớn cũng 
có thể tận dụng lợi thế cạnh tranh nhờ quy mô, vì vậy có thể có lợi nhuận lớn hơn 
(Frank & Goyal, 2003).   

Liên quan đến mối quan hệ giữa cơ cấu vốn và kết quả kinh doanh, theo lý thuyết 
đánh đổi dạng tĩnh (static trade-off theory), công ty vay nợ nhiều hơn thì có lá chắn 
thuế tốt hơn, khả năng quản lý doanh nghiệp hiệu quả hơn, vì vậy kết quả kinh doanh 
sẽ tốt hơn (Jensen, 1986) (Hadlock & James, 2002). Mặt khác, cũng có các nghiên cứu 
cho thấy mối quan hệ ngược chiều giữa cơ cấu vốn và kết quả kinh doanh của doanh 
nghiệp như Titman & Wessels (1988), Joeveer (2013), Chakraborty (2013). Để lý giải 
hiện tượng này, có thể sử dụng lý thuyết Thứ tự lựa chọn nguồn vốn (Pecking order 
theory), trong đó, doanh nghiệp ưa thích sử dụng các nguồn vốn bên trong (giữ lại lợi 
nhuận) trước khi sử dụng các nguồn vốn bên ngoài (vay nợ). Do vậy, các doanh nghiệp 
khi có lợi nhuận có xu hướng sử dụng để tái đầu tư chứ không đi vay nợ. Mặt khác, khi 
sử dụng nợ đến một giới hạn nhất định, sẽ phát sinh chi phí phá sản và khánh kiệt tài 
chính, điều này có thể làm chi phí doanh nghiệp tăng lên và lợi nhuận giảm đi. 

Ta có mô hình nghiên cứu như sau: 

ὑὗὑὈ =  +  Ὑ&Ὀ +  ὒὩὺ +  ὊὭὶάίὭᾀὩ + ‐  

Việc tính toán các biến trong bài được xác định trong Bảng 1 như sau: 

Bảng 1. Các biến sử dụng trong mô hình

STT Biến Mô tả Cách đo lường 
Mối 

quan hệ 
Nguồn 

1 ROA 
Kết quả kinh 
doanh của DN 

ROA (Lợi nhuận sau 
thuế/Tổng tài sản) 

 Tallman & Li (1996), 
Tanriverdi (2006), 
Kim & cộng sự (2014), 
O’Neill & cộng sự 
(2016) 

2 RD 
Mức đầu tư 
vào R&D  
của DN 

Cách 1: Tỷ lệ chi phí 
R&D/tổng doanh thu của DN 
(Ký hiệu: TyeledautuRD) 

+ 
Zhang & cộng sự 
(2007), Chari & cộng sự 
(2008) 

Cách 2: Tỷ lệ lao động 
R&D/tổng số lao động DN 
(Ký hiệu TyleLDRD) 

+ Tác giả phát triển 

3 Lev Hệ số nợ 
Tổng nợ/Tổng tài sản của 
đầu năm 

+/- 
Ehie & Olibe, (2010), 
Joeveer (2013), Drobetz 
& cộng sự (2013) 

4 Firmsize Quy mô DN 
Logarit tự nhiên của tổng tài 
sản DN 
 

+ 

Li & cộng sự (2016), 
Chari & cộng sự  
(2008), Yeh & cộng 
sự (2010), Nunes & 
cộng sự (2012), Tran 
& Vo (2020) 

Nguồn: Tác giả tổng hợp 
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Để đo lường mức độ đầu tư vào hoạt động R&D, tác giả sử dụng 02 cách đo bao 
gồm: (1) Tỷ lệ chi phí R&D/Tổng doanh thu của DN và (2) Tỷ lệ lao động R&D trong 
tổng số lao động của doanh nghiệp.  

Về phương pháp nghiên cứu, tác giả sử dụng phân tích thống kê mô tả và phân 
tích tương quan (hệ số tương quan Pearson và hệ số phóng đại phương sai VIF) để xem 
xét đặc điểm về giá trị trung bình, giá trị lớn nhất và giá trị nhỏ nhất của các biến cũng 
như mối quan hệ tương quan giữa các biến trong mô hình. Trên cơ sở đó tiếp tục thực 
hiện phương pháp hồi quy (trong đó kết quả kinh doanh là biến phụ thuộc và R&D là 
biến độc lập) để đánh giá tác động của R&D đối với kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. 

4. Kết quả nghiên cứu 

4.1 Mô tả dữ liệu nghiên cứu 

Bảng 2. Thống kê сhi tiết dữ liệu сáс biến đượс sử dụng trоng mô hình

Biến 
Đơn vị 

tính 
Trung bình 

Độ lệch 
chuẩn 

Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất 

ROA % 0,059 0,281   -2,65  0,953 

Lev Lần 0,541 0,303 0,00 0,946 

TyledautuRD % 0,035 0,086 0,00 0,622 

TyleLDRD % 0,096 0,167        0        0,877 

Firmsize Triệu đồng 4.888.855 1.140.793 310 8.109.415 

Nguồn: Tổng cục Thống kê, 2016 

Theo Bảng 2, trong 143 công ty được quan sát, quy mô tài sản trung bình của các 
công ty là gần 1900 tỷ đồng, ROA trung bình là 6% và đòn bẩy trung bình là 54% 
nợ/tổng tài sản. Do mức đầu tư khá hạn chế nên tỷ lệ chi phí R&D/doanh thu cũng rất 
khiêm tốn, với tỷ lệ trung bình là 2,5% doanh thu. Tỷ lệ chi phí này khá nhỏ dẫn đến 
mức thấp nhất gần như bằng 0. Tỷ lệ lao động R&D/Tổng số lao động của DN trung 
bình đạt 9,5%. 

4.2 Mô tả tương quan và kiểm định đa cộng tuyến 

Bảng 3. Mối tương quan giữa các biến độc lập của mô hình

Biến Lev RDoverSale Firmsize TyleLDRD 

Lev 1    

TyledautuRD -0,1761 1   

Firmsize  0,0685 -0,2105 1  

TyleLDRD -0,0437 0,2162 -0,1558 1 

Nguồn: Tác giả sử dụng kết quả từ phần mềm Stata 

Tương tự Bảng 3, tác giả tiến hành chạy tương quan giữa các biến độc lập đều 
có các hệ số tương quan nhỏ hơn hoặc bằng 0,6, nằm trоng giới hạn сhо рhéр về mứс 
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độ tương quаn. Dо đó, сó thể khẳng định rằng mô hình không xảy rа hiện tượng đа 
сộng tuyến.  

Ngoài ra, tác giả còn sử dụng Kiểm định Đa cộng tuyến của mô hình qua phần mềm Stata 
bằng cách xem xét hệ số phóng đại phương sai - Variance inflation factor (VIF), kết quả 
cho thấy, hệ số VIF đều nhỏ hơn 1,08. Do vậy, mô hình không có hiện tượng đa cộng tuyến. 

4.3 Kết quả hồi quy 

Tác giả tiến hành chạy mô hình hồi quy đa biến. Như đã đề cập ở Bảng 1, để đo mức 
độ đầu tư vào R&D có nhiều cách thức đo lường khác nhau. Do vậy, tác giả sử dụng 2 
mô hình, trong đó, mô hình 1 có biến độc lập là Chi phí R&D, mô hình 2 có biến độc lập 
là Tỷ lệ chi phí R&D có kết quả như sau: 

Bảng 4. Kết quả mô hình hồi quy với biến phụ thuộc ROA

        Mô hình 1        Mô hình 2 

TyleLDRD 0,5222 *** 
(0,1287)  

TyledautuRD 

 

0,7095*** 
(0,2650) 

Lev -0,2138 ***  
  (0,0703) 

-0,2369***  
(0,0735) 

Firmsize 0,0315 ***  
(0,0107) 

0,0322 ***  
(0,0111) 

Hằng số -0,1351 
(0,1303) 

-0,1555  
  (0,134]67) 

Số quаn sát 143 143 

R-square 20% 15% 

Prob>F 0,0000 0,0000 
 

Ghi chú: *; **; *** thể hiện mức ý nghĩa thống kê lần lượt là 10%, 5% và 1%. Hệ số 
trong ngoặc đơn thể hiện độ lệch chuẩn. 

Nguồn: Tác giả sử dụng kết quả từ phần mềm Stata 

Cả 2 mô hình trên đều có hệ số r-square trên 15% và hệ số Prob>F có ý nghĩa thống kê 
cao ở mức 1%. Kết quả thống kê ở cả mô hình 1 và mô hình 2 cho thấy, tỷ lệ chi phí R&D trên 
doanh thu và tỷ lệ lao động R&D có tác động thuận chiều với kết quả kinh doanh của doanh 
nghiệp. Điều này nghĩa là doanh nghiệp đầu tư vào hoạt động nghiên cứu và phát triển thì kết 
quả kinh doanh của doanh nghiệp càng cao. Việc đầu tư vào R&D thể hiện ở mức chi tiêu cho 
hoạt động R&D hoặc tăng nhân lực cho bộ phận R&D có thể mang lại lợi thế cạnh tranh cho 
doanh nghiệp, từ đó thúc đẩy năng suất lao động và kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Như 
vậy, giả thuyết của bài nghiên cứu đã được khẳng định. Mặt khác, hệ số nợ có kết quả tỷ lệ 
nghịch với kết quả kinh doanh của doanh nghiệp với ý nghĩa thống kê 1% phù hợp với kết quả 
nghiên cứu của Titman & Wessels (1988), Fama & French (2002), Joeveer (2013), 
Chakraborty (2013). Kết quả này có thể được giải thích bởi Lý thuyết Thứ tự lựa chọn 



Tạp chí Quản lý và Kinh tế quốc tế, số 132 (10/2020)   |   7 

nguồn vốn (Pecking order theory), trong đó, doanh nghiệp ưu tiên sử dụng các nguồn 
vốn bên trong (giữ lại lợi nhuận), hơn các nguồn vốn bên ngoài như vay nợ. Do vậy, 
các doanh nghiệp khi thu được lợi nhuận có xu hướng sử dụng để tái đầu tư chứ không 
đi vay nợ. Mặt khác, khi sử dụng nợ đến một giới hạn nhất định, sẽ phát sinh chi phí 
phá sản và khánh kiệt tài chính, điều này có thể làm chi phí doanh nghiệp tăng lên và 
lợi nhuận giảm đi. Cũng theo kết quả nghiên cứu, quy mô doanh nghiệp tỷ lệ thuận với 
kết quả kinh doanh của doanh nghiệp với mức ý nghĩa thống kê 1% phù hợp với các 
nghiên cứu trước đây về quy mô và kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Như vậy, 
quy mô càng lớn thì hiệu quả kinh doanh cũng càng cao.  

5. Kết luận 

Kết quả hồi quy cho thấy, việc đầu tư cho hoạt động R&D (bao gồm tăng đầu tư 
cho R&D, tăng cường đội ngũ nhân sự làm việc trong hoạt động R&D của doanh nghiệp) 
có tác động tích cực đến kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Kết quả nghiên cứu này 
phù hợp với kết quả của Ayaydin & cộng sự (2014), Zhu & cộng sự (2017) cũng như 
các nghiên cứu khác trên thế giới. Điều này hàm ý rằng, muốn nâng cao kết quả hoạt 
động, các nhà quản lý Việt Nam cần đầu tư nhiều hơn vào hoạt động nghiên cứu và 
phát triển cũng như tăng cường đội ngũ nhân sự làm việc trong lĩnh vực R&D của 
doanh nghiệp. 

Tuy vậy, hạn chế của nghiên cứu là do mẫu quan sát còn khá khiêm tốn, dữ liệu 
bị hạn chế ở năm 2015 nên không nghiên cứu được tác động dài hạn của R&D lên hoạt 
động kinh doanh của doanh nghiệp. Do vậy, trong tương lai, tác giả có thể tiến hành 
thu thập mẫu quan sát rộng hơn và cập nhật hơn để đo lường và đánh giá tác động của 
hoạt động R&D đến các chỉ tiêu tài chính nêu trên cũng như tác động đến các lĩnh vực 
hoạt động khác (quản trị công ty, giá trị doanh nghiệp…). 
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