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TÓM TẮT 
Nghiên cứu này được thực hiện nhằm phân tích các nhân tố chính 
góp phần hình thành ý định tham gia các dự án đầu tư theo phương 
thức đối tác công tư (PPP) của khu vực tư nhân tại Việt Nam. Thông 
qua việc kết hợp thuyết hành có kế hoạch (TPB) và mô hình cấu trúc 
(SEM) cho thấy “Ảnh hưởng của chính quyền”, “Nhận thức kiểm soát 
hành vi” và “Nhận thức rủi ro” có tác động mạnh nhất, trong khi 
“Thái độ hành vi” và “Chuẩn mực chủ quan” ảnh hưởng ở mức thấp 
hơn. Các phát hiện nhấn mạnh tầm quan trọng của việc hoàn thiện 
khung thể chế - pháp luật, tăng cường hỗ trợ năng lực và áp dụng 
các biện pháp giảm thiểu rủi ro nhằm thúc đẩy sự tham gia của khu 
vực tư nhân vào các dự án PPP. Nghiên cứu vừa mở rộng hiểu biết 
về ý định hành vi trong PPPs, vừa cung cấp những hàm ý chính sách 
quan trọng cho phát triển hạ tầng tại Việt Nam. 
Từ khóa: Ý định hành vi, khu vực tư nhân, phương thức đối tác công 
tư, thuyết hành vi kế hoạch, mô hình cấu trúc tuyến tính (SEM). 
 

ABSTRACT 
This study investigates the critical factors influencing the private 
sector’s intention to participate in Public-Private Partnership (PPP) 
projects in Vietnam. Integrating the Theory of Planned Behavior (TPB) 
with Structural Equation Modeling (SEM) showed that Government 
Influence, Perceived Behavioral Control, and Risk Perception had 
strong impacts, while Attitude toward Behavior and Subjective Norms 
demonstrated weaker effects. These results highlight the importance 
of improving institutional and legal frameworks, enhancing capacity 
support, and implementing effective risk-mitigation measures to 
encourage the Private Sector (PRS) participation in PPP projects. The 
study not only deepens the understanding of Behavioral Intention (BI) 
in PPPs but also provides important policy implications for 
infrastructure development in Vietnam. 
Keywords: Behavioral Intention, private sector, public-private 
partnership, theory of planned behavior, structural equation modeling. 

1. ĐẶT VẤN ĐỀ  
Trước những hạn chế về nguồn lực công và chính sách tài khóa, 

đồng thời nhận thức rõ tầm quan trọng của cơ sở hạ tầng (CSHT) 
đối với tăng trưởng kinh tế, nhiều Chính phủ ngày càng coi khu vực 
tư nhân (KVTN) là một nguồn tài chính bổ sung nhằm bù đắp 
khoảng thiếu hụt vốn đầu tư. PPP là mô hình hợp tác chiến lược 
được áp dụng rộng rãi nhằm tận dụng thế mạnh của cả khu vực 
công (KVC) và KVTN để triển khai các dự án hạ tầng hiệu quả, bền 
vững và tiết kiệm chi phí [1]. Mặc dù chiến lược phát triển kinh tế - 
xã hội của Việt Nam đã nhấn mạnh sự cần thiết phải ban hành các 
chính sách thúc đẩy PPP nhằm thu hút đầu tư của KVTN vào các dự 
án CSHT, song mức độ tham gia của khu vực này vẫn còn thấp và 
chưa đạt được như kỳ vọng, dù Nhà nước đã thiết lập khung pháp 
lý PPP thông qua Luật Đầu tư theo phương thức đối tác công tư số 
64/2020/QH14 [2, 3]. Nguyên nhân của tình trạng này chủ yếu xuất 

phát từ cơ chế chia sẻ rủi ro chưa rõ ràng, chính sách hỗ trợ của Nhà 
nước thiếu ổn định, tính khả thi tài chính của dự án chưa đủ hấp dẫn 
và môi trường pháp lý chưa thực sự thuận lợi cho nhà đầu tư [4]. Bên 
cạnh đó, các yếu tố hành vi như nhận thức về khả năng kiểm soát, 
thái độ đối với PPP và chuẩn mực xã hội cũng ảnh hưởng đáng kể 
đến ý định tham gia của KVTN [5]. 

Nhiều nghiên cứu quốc tế đã phân tích các khía cạnh liên quan 
đến sự tham gia của KVTN trong mô hình PPP, tập trung vào quản 
lý rủi ro [6, 7], các yếu tố thành công then chốt, lựa chọn phương 
thức thực hiện [8] hoặc những thách thức triển khai. Tại Việt Nam, 
một số nghiên cứu [9] cũng đã đề cập đến phân bổ rủi ro, mức độ 
tham gia của KVTN và quản lý rủi ro trong PPP với cả phương pháp 
định tính và định lượng [2, 3]. Tuy nhiên, những công trình này 
thường thiếu khung phân tích tích hợp kết hợp lý thuyết hành vi với 
bối cảnh thực tiễn; hoặc ý định đầu tư của KVTN trong các dự án PPP 
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vẫn chưa được xem xét toàn diện [2, 3]. Vì vậy, nghiên cứu vận dụng 
lý thuyết hành vi có kế hoạch (Theory of Planned Behavior - TPB) kết 
hợp với mô hình phương trình cấu trúc (SEM) nhằm nhận diện các 
nhân tố tác động đến ý định hành vi (Behavioral Intention - BI) tham 
gia của KVTN vào dự án CSHT theo phương thức PPP, từ đó đề xuất 
các khuyến nghị chính sách khả thi. 

 
2. TỔNG QUAN NGHIÊN CỨU 
2.1. Nghiên cứu về dự án đầu tư xây dựng theo hình thức PPP 
Có nhiều nghiên cứu về áp dụng PPP trong dự án đầu tư xây 

dựng (DA ĐTXD) CSHT, đặc biệt là các công trình giao thông. Phần 
lớn các nghiên cứu tập trung các khía cạnh chính, bao gồm: (1) phân 
bổ rủi ro giữa các bên liên quan; (2) mô hình tài chính; (3) khung 
pháp lý; (4) sự tương tác giữa các bên liên quan; (5) các yếu tố thành 
công. 

Karim [10] phân loại rủi ro dự án PPP thành 10 nhóm, gồm: chính 
trị, xây dựng, pháp lý, kinh tế, vận hành, thị trường, lựa chọn dự án, 
tài chính, quan hệ và tự nhiên/môi trường. Trong đó, thay đổi pháp 
luật, chậm trễ phê duyệt và thu hồi đất được xác định là những rủi 
ro phổ biến nhất. Ke, et al. [11] chỉ ra rằng KVC có xu hướng giữ lại 
các rủi ro vĩ mô, chia sẻ rủi ro vi mô và bất khả kháng, đồng thời 
phân bổ rủi ro mức trung bình cho KVTN. So sánh quốc tế cho thấy 
Vương quốc Anh chuyển giao rủi ro cho KVTN nhiều nhất, tiếp theo 
là Hy Lạp, Hồng Kông và Trung Quốc, phản ánh sự khác biệt trong 
văn hóa quản trị rủi ro. Tại Hy Lạp, KVC chủ yếu chịu trách nhiệm rủi 
ro vĩ mô, trong khi KVTN tham gia nhiều hơn vào rủi ro trung bình 
và vi mô . Ngược lại, ở Trung Quốc và Hồng Kông, rủi ro vi mô 
thường được chia đều giữa hai khu vực. Những khác biệt này  tạo 
nền tảng quan trọng giúp nhà đầu tư quốc tế điều chỉnh chiến lược 
phù hợp với từng thị trường. Theo Bing, et al. [12], PPP, đặc biệt dưới 
hình thức Sáng kiến tài chính tư nhân (Private Finance Initiative - 
PFI) tại Anh, được xem là công cụ hiệu quả để đạt 'giá trị đồng tiền' 
(Value for money - VfM), nhờ sự kết hợp giữa cạnh tranh đấu thầu, 
linh hoạt đàm phán và khả năng chuyển dịch một phần rủi ro ra khỏi 
KVC. Khảo sát thực nghiệm cho thấy rủi ro vĩ mô và vi mô nên do 
KVC giữ lại hoặc chia sẻ với KVTN, trong khi rủi ro trung bình phù 
hợp hơn để phân bổ cho KVTN. Tuy nhiên, không phải tất cả các loại 
rủi ro đều có thể phân bổ rõ ràng, do  đó, việc xây dựng khung phân 
bổ rủi ro hiệu quả ngay từ giai đoạn đầu là cần thiết để tối ưu hóa 
lợi ích các dự án PPP. 

Theo World Bank [13], Công ty mục đích đặc biệt (Special 
Purpose Vehicle - SPV) được áp dụng phổ biến trong việc cấu trúc 
KVTN tham gia các hợp đồng PPP. SPV được thành lập nhằm thực 
hiện một dự án cụ thể, với mục tiêu tách biệt rủi ro và trách nhiệm 
pháp lý khỏi các chủ thể tham gia. Về mặt tài chính, SPV huy động 
vốn từ hai nguồn chính: vốn chủ sở hữu (CSH) của các cổ đông và 
nợ vay từ các tổ chức tín dụng hoặc thông qua phát hành trái phiếu. 
Trong cơ cấu tài chính các dự án PPP, đầu tư vốn CSH được đặc trưng 
bởi nguyên tắc 'vào trước, ra sau' [14], khiến nhà đầu tư vốn CSH 
gánh chịu rủi ro đầu tiên và cao nhất và do đó đòi hỏi mức sinh lợi 
kỳ vọng cao hơn so với các bên cho vay khác. Để tối ưu hóa cấu trúc 
vốn và giảm thiểu chi phí, SPV thường sử dụng tỷ lệ nợ vay cao, bởi 
chi phí vay vốn thường thấp hơn chi phí vốn CSH. Nguồn thu của dự 
án có thể đến từ phí người dùng hoặc thanh toán của Chính phủ, 
trong khi các khoản chi bao gồm chi đầu tư ban đầu và chi vận hành, 
bảo trì dài hạn. Sự thành công tài chính của một dự án PPP phụ 
thuộc vào cấu trúc hợp đồng và cơ chế phân bổ rủi ro hợp lý giữa 
nhà nước, nhà đầu tư và bên cho vay. 

Khung pháp lý PPP bao gồm toàn bộ hệ thống pháp luật điều 
chỉnh vòng đời dự án. Để bảo đảm tính khả thi, Chính phủ cần điều 
chỉnh hoặc bổ sung khuôn khổ pháp lý, cho phép KVTN ký kết và 

thực hiện hợp đồng cung cấp dịch vụ công. Trong nhiều trường 
hợp, yêu cầu này đòi hỏi sửa đổi các văn bản quy phạm pháp luật 
hiện hành hoặc ban hành luật chuyên ngành mới. Từ góc độ nhà 
đầu tư, một khuôn khổ pháp lý hiệu quả phải giải quyết các vấn đề 
then chốt như: cơ chế phân bổ rủi ro giữa KVC và KVTN, thẩm định 
phương án tài chính, huy động vốn cho SPV, quản lý và thanh toán 
vốn nhà nước, quy trình đấu thầu, chế tài xử phạt và cơ chế giải 
quyết tranh chấp. Làm rõ và củng cố những nội dung này là điều 
kiện tiên quyết để thu hút KVTN, đặc biệt tại các thị trường đang 
phát triển như Việt Nam. 

Liu, et al. [15] nhấn mạnh chất lượng sản phẩm và hiệu quả quản 
lý là thước đo cốt lõi đánh giá thành công của dự án PPP. Các yếu tố 
thành công (Critical Success Factors - CSFs) giúp nhận diện các điều 
kiện cốt lõi để triển khai dự án hiệu quả. Tại Nigeria, Farquaharson 
[14] xác định 17 yếu tố thúc đẩy tính bền vững trong các dự án hạ 
tầng PPP, trong đó 05 yếu tố nổi bật gồm: đánh giá hiệu suất dài 
hạn, hợp đồng minh bạch, động lực mở rộng thị trường, tiêu chí 
chứng nhận và tiêu chí lựa chọn nhà đầu tư. Các phát hiện nhấn 
mạnh vai trò quan trọng của quản trị hợp đồng và tính minh bạch 
đối với sự bền vững của dự án. Trong khi đó, Othman and Khallaf 
[16] thông qua khảo sát đã nhận diện 03 rào cản chính gồm: thiếu 
kinh nghiệm, khung pháp lý yếu và bất ổn tài chính. Mặc dù mức độ 
ảnh hưởng có sự khác biệt giữa các khu vực, nghiên cứu đều khẳng 
định tầm quan trọng của các khuyến nghị chính sách trong việc 
giảm thiểu tác động tiêu cực. 

Tại Việt Nam, Nguyen, et al. [17] đã xác định 29 rào cản ảnh 
hưởng đến sự thành công của các dự án PPP, được phân thành 06 
nhóm: xã hội-chính trị, pháp lý, thị trường tài chính, quy trình đấu 
thầu, rủi ro trong giai đoạn thực hiện và quản lý. Kết quả cho thấy 
các rào cản liên quan đến năng lực quản lý dự án và yếu tố xã hội-
chính trị có tác động tiêu cực lớn nhất. Trong bối cảnh này, nhiều 
vấn đề đã được nghiên cứu gồm: phân bổ rủi ro giữa KVC và KVTN, 
thu hút KVTN tham gia, cũng như quản lý rủi ro trong các dự án PPP 
[18]. Tuy nhiên, các nghiên cứu hiện tại còn hạn chế trong việc làm 
rõ các yếu tố ảnh hưởng đến ý định tham gia của KVTN. Do đó, 
hướng tiếp cận mới cần tập trung phân tích cơ chế ra quyết định 
của KVTN trong các DA ĐTXD giao thông theo mô hình PPP, nhằm 
đề xuất giải pháp thu hút sự tham gia bền vững và hiệu quả của 
KVTN. 

2.2. Nghiên cứu về ý định tham gia dự án PPP của KVTN 
Một số nghiên cứu quốc tế đã xem xét ý định tham gia dự án 

PPP từ cả KVTN và KVC. Tại Trung Quốc, Yang, et al. [19] khảo sát 248 
đối tượng đến từ các công ty xây dựng, bất động sản, dược phẩm, 
bệnh viện tư nhân và tổ chức đầu tư nhằm phân tích ý định và hành 
vi của KVTN trong các dự án chăm sóc sức khỏe. Kết quả cho thấy 
thái độ hành vi, chuẩn mực chủ quan, nhận thức kiểm soát hành vi 
và các điều kiện thuận lợi đều ảnh hưởng tích cực đến BI, trong khi 
BI có mối quan hệ chặt chẽ với hành vi thực tế. Nhằm nâng cao tính 
thuyết phục của mô hình TPB, nghiên cứu đã bổ sung biến “Các điều 
kiện thuận lợi”, gồm: chính sách hỗ trợ đã được ban hành nhằm thúc 
đẩy đầu tư vốn tư nhân, có hướng dẫn chính thức thiết lập quan hệ 
đối tác với KVC và đào tạo cần thiết để tham gia cung cấp dịch vụ  y 
tế. 

Trong khi đó, Luo, et al. [20] cũng áp dụng TPB để phân tích ý 
định tham gia của công chúng vào các dự án PPP. Nghiên cứu chỉ ra 
rằng “rủi ro cảm nhận” có tác động mạnh mẽ hơn “lợi ích cảm nhận”, 
và nhóm yếu tố “thái độ hành vi” có ảnh hưởng lớn hơn so với 
“chuẩn mực chủ quan”. Từ đó, tác giả khuyến nghị các biện pháp 
nhằm tăng cường sự tham gia của công chúng. Ngoài ra, một 
nghiên cứu khác [21] cho thấy rằng để thu hút sự tham gia của KVTN 
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vào các dự án PPP, Chính phủ cần cải thiện mức tín dụng và đưa ra 
những phần thưởng hợp lý. 

Áp dụng TPB trong một số ít các nghiên cứu kể trên cho thấy 
khả năng giải thích mạnh mẽ BI của cả cá nhân lẫn tổ chức [22, 23]. 
TPB đặc biệt hữu ích trong việc phân tích ý định tham gia của KVTN 
vào các dự án PPP hạ tầng giao thông, giúp nhận diện các yếu tố 
ảnh hưởng đến quyết định tham gia. Tuy nhiên, để vận dụng hiệu 
quả trong bối cảnh này, cần bổ sung các yếu tố đặc thù ngoài phạm 
vi TPB truyền thống, chẳng hạn như: môi trường pháp lý; điều kiện 
tài chính và chính sách công - những yếu tố vốn có tác động đáng 
kể đến hành vi của KVTN. Do đó, bên cạnh ba nhóm biến cổ điển 
của TPB gồm: Thái độ hành vi (AB); Chuẩn mực chủ quan (SN); Nhận 
thức kiểm soát hành vi (PBC), cần xem xét thêm các yếu tố phù hợp 
với bối cảnh quốc gia và đặc thù dự án [21]. 

 
3. PHƯƠNG PHÁP NGHIÊN CỨU VÀ TRÌNH BÀY DỮ LIỆU 
Nhóm tác giả sử dụng phương pháp định tính (nghiên cứu tài 

liệu, ý kiến chuyên gia và bảng câu hỏi) và phương pháp định lượng 
(thống kê mô tả, SEM) để xác định các nhân tố góp phần hình thành 
ý định tham gia dự án PPP của KVTN tại Việt Nam. 

Đầu tiên, nghiên cứu tài liệu được thực hiện nhằm nhận dạng sơ 
bộ các yếu tố ảnh hưởng đến ý định tham gia của KTVN vào DAĐT 
hạ tầng giao thông PPP tại Việt Nam. Việc tổng hợp các nghiên cứu 
trong và ngoài nước giúp hình thành danh sách ban đầu các yếu tố 
và tiêu chí đánh giá liên quan. 

Kế đến, nhóm tác giả tổ chức thảo luận với 10 chuyên gia gồm 
lãnh đạo doanh nghiệp tư nhân, nhà hoạch định chính sách về PPP 

và các nhà nghiên cứu PPP với mục đích xác định các yếu tố thúc 
đẩy sự tham gia của KVTN vào các dự án PPP. Một bảng câu hỏi 
chuyên gia được thiết kế nhằm làm rõ một số nội dung như: mức độ 
phù hợp của các yếu tố TPB trong bối cảnh Việt Nam, các yếu tố bên 
ngoài cần bổ sung vào mô hình và những nhân tố đặc thù ảnh 
hưởng đến Ý định hành vi (BI) của KVTN. Kết quả cho thấy, ngoài ba 
cấu phần truyền thống của TPB gồm: Thái độ hành vi (Attitude 
towards Behavior - AB), Chuẩn mực chủ quan (Subjective Norms - 
SN) và Nhận thức kiểm soát hành vi (Perceived Behavioral Control - 
PBC), mô hình cần bổ sung thêm hai nhân tố: Ảnh hưởng của chính 
quyền (Government Influence - GI) và Nhận thức rủi ro (Risk 
Perception - RP). 

Sau khi các nhân tố được xác định, nghiên cứu tiến hành khảo 
sát chính thức bằng bảng câu hỏi (BCH), một công cụ hữu hiệu để 
thu thập đánh giá từ các chuyên gia có kinh nghiệm [24]. Việc thiết 
lập BCH trải qua hai giai đoạn: thiết kế BCH thử nghiệm vàtriển khai 
BCH chính thức. Tổng cộng 120 phản hồi hợp lệ được thu thập từ 
các đối tượng thuộc KVTN tại Việt Nam, trong đó 46.63% đối tượng 
khảo sát có kinh nghiệm từ 3 năm trở lên tham gia các dự án hạ tầng 
PPP giúp đảm bảo cả chiều sâu lẫn chiều rộng cho các nhận định 
thu thập được. Đáng chú ý, 60.83% đối tượng khảo sát là các quản 
lý cấp cao tham gia khảo sát làm tăng độ tin cậy của việc đánh giá 
về hành vi ra quyết định. Tỷ lệ doanh nghiệp tham gia gồm 63.33% 
trong nước và 36.67% quốc tế, mang lại sự đa dạng trong góc nhìn 
và cho phép so sánh nhận thức về môi trường PPP tại Việt Nam. Kết 
quả dữ liệu thống kê được trình bày tại Bảng 1. 

Bảng 1. Kết quả thống kê dữ liệu [2, 3] 

TT 
Mã 
hóa Biến độc lập 

Giá trị 
lớn 

nhất 

Giá trị 
nhỏ 
nhất 

Giá trị 
trung 
bình 

Xếp 
hạng 

I AB Nhóm các yếu tố liên quan đến thái độ của KVTN khi tham gia dự án PPP 
1 AB1 Công ty có thể gia tăng lợi nhuận khi tham gia vào dự án PPP  1 5 3.575 9 
2 AB2 Công ty có thể gia nhập thị trường xây dựng CSHT khi tham gia vào dự án PPP 1 5 3.600 7 
3 AB3 Công ty có thể tăng thị phần trong nền công nghiệp xây dựng 1 5 3.592 8 
4 AB4 Công ty có thể nhận được một số đặc quyền chính trị khi tham gia vào dự án PPP 1 5 3.225 18 

5 AB5 Công ty có thể xây dựng/gia tăng danh tiếng và hình ảnh xã hội khi tham gia vào 
dự án PPP  1 5 3.750 1 

II SN Nhóm các yếu tố liên quan đến chuẩn mực chủ quan của các bên liên quan 

1 SN1 Phần lớn các đối thủ cạnh tranh tham gia vào dự án PPP và đạt được kết quả tích 
cực 1 5 2.983 20 

2 SN2 Chính quyền có nhiều chính sách nhằm khuyến khích KVTN tham gia vào dự án 
PPP 1 5 3.458 13 

3 SN3 Các ngành công nghiệp khác hỗ trợ công ty khi tham gia vào dự án PPP 1 5 2.900 21 
4 SN4 Các tổ chức tài chính có chính sách hỗ trợ công ty tham gia vào dự án PPP 1 5 3.508 10 
III PBC Nhóm các yếu tố liên quan đến nhận thức kiểm soát hành vi 
1 PBC1 Công ty có đủ nguồn lực tài chính để tham gia dự án PPP 1 5 3.692 4 
2 PBC2 Công ty có thế mạnh về kỹ thuật, công nghệ để tham gia vào dự án PPP 1 5 3.750 1 
3 PBC3 Công ty có kinh nghiệm tham gia vào các dự án PPP 1 5 3.708 3 
4 PBC4 Công ty có thể kêu gọi vốn đầu tư từ các tổ chức tài chính khi tham gia dự án PPP 1 5 3.675 5 
5 PBC5 Công ty có mối quan hệ hợp tác tốt với chính quyền 1 5 3.608 6 

IV GI Nhóm các yếu tố liên quan đến sự ảnh hưởng của chính quyền 

1 GI1 Chính quyền có thể tạo ra môi trường công bằng, cạnh tranh cho sự phát triển 
của dự án PPP 1 5 3.475 12 

2 GI2 Nhiều quy định và chính sách được ban hành đảm bảo sự phát triển của dự án 
PPP 1 5 3.483 11 

3 GI3 Chính quyền tham gia hợp đồng PPP một cách liêm chính 1 5 3.392 14 
4 GI4 Chính quyền cung cấp một phần tài chính cho công ty khi tham gia dự án PPP 1 5 3.217 19 
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TT 
Mã 
hóa Biến độc lập 

Giá trị 
lớn 

nhất 

Giá trị 
nhỏ 
nhất 

Giá trị 
trung 
bình 

Xếp 
hạng 

5 GI5 Chính quyền hợp tác với các tổ chức tài chính nhằm hỗ trợ, kêu gọi vốn đầu tư khi 
công ty tham gia dự án PPP 1 5 3.383 15 

V RP Nhóm các yếu tố liên quan đến rủi ro nhận thức 
1 RP1 Các rủi ro của dự án PPP được phân bổ một cách công bằng giữa KVC và KVTN 1 5 3.267 17 
2 RP2 Rủi ro được chia sẻ trong trường hợp giảm  hoặc tăng doanh thu 1 5 3.367 16 

 
4. KẾT QUẢ NGHIÊN CỨU VÀ THẢO LUẬN 
Mô hình SEM là sự kết hợp giữa phân tích nhân tố và phân tích 

hồi quy trong một khung phân tích chung cho phép có thể xử lý 
đồng thời các biến tiềm ẩn và các biến quan sát trong cùng một 
phân tích [25]. Nghiên cứu này áp dụng quy trình hai giai đoạn do 
Singh, et al. [26] đề xuất, gồm: đánh giá mức độ phù hợp của mô 
hình bằng CFA và SM và mô tả các quan hệ nhân quả giữa các biến 

tiềm ẩn nhằm kiểm định các giả thuyết và xác định ảnh hưởng trực 
tiếp, gián tiếp giữa các yếu tố trong mô hình tổng thể [27]. 

CFA được sử dụng để kiểm định mô hình đo lường dựa trên các 
chỉ số phù hợp trình bày tại Bảng 2, qua đó xác nhận tính hợp lệ 
thống kê và khả năng phản ánh chính xác mối quan hệ giữa các cấu 
trúc lý thuyết và các biến quan sát. 

Bảng 2. Kết quả đánh giá độ phù hợp của mô hình [2] 
Fit Index Value Threshold Evaluation 

Chi-square/df 1.276 < 3.00 Excellent 
RMSEA 0.048 < 0.08 Good fit 
CFI 0.956 > 0.90 Excellent 
TLI 0.949 > 0.90 Excellent 
GFI 0.829 > 0.80 Acceptable 
SRMR 0.051 < 0.08 Good 

Viết tắt: Chi-square/df - Chi-square chia cho bậc tự do; RMSEA - 
Sai số xấp xỉ trung bình bình phương gốc; CFI - Chỉ số phù hợp so 
sánh; TLI - Chỉ số Tucker-Lewis; GFI - Chỉ số độ phù hợp tốt; SRMR - 
Phần dư trung bình bình phương gốc chuẩn hóa; PCLOSE: Giá trị P 
của độ phù hợp chặt chẽ 

Do mô hình cấu trúc được xây dựng dựa trên mô hình đo lường 
đã được kiểm định, các chỉ số đánh giá độ phù hợp tổng thể giữa 
phân tích CFA và phân tích SEM là nhất quán. Bảng 3, Bảng 4 trình 
bày kết quả của SEM về ý định và hành vi tham gia vào các dự án 
giao thông PPP tại Việt Nam của KVTN. 

Bảng 3. Kết quả tác động của các nhóm yếu tố [2] 

Các giả thuyết 
Mối quan hệ/ Đường 

dẫn  Hệ số chuẩn hóa Critical Ratio (CR) P-value Các kết quả 

H1 AB → BI 0.175 2.229 0.026 Supported 
H2 SN → BI 0.192 2.239 0.025 Supported 
H3 PBC → BI 0.264 2.942 0.003 Supported 
H4 GI → BI 0.269 2.471 0.013 Supported 
H5 RP → BI 0.263 2.579 0.01 Supported 

Bảng 4. Kết quả tác động của các biến thành phần trong nhóm yếu tố 

Mối quan hệ/ Đường 
dẫn 

Hệ số chưa chuẩn hóa  S.E. Critical Ratio 
(CR) 

P-value Hệ số đã chuẩn 
hóa  

GI → GI1 1       0.84 
GI → GI2 0.964 0.085 11.337 *** 0.845 
GI → GI3 1.03 0.087 11.893 *** 0.871 
GI → GI4 1.012 0.104 9.782 *** 0.767 
GI → GI5 1.015 0.102 9.942 *** 0.776 
PBC → PBC1 1    0.697 
PBC → PBC2 1.171 0.15 7.79 *** 0.813 
PBC → PBC3 1.162 0.149 7.795 *** 0.813 
PBC → PBC4 0.81 0.137 5.925 *** 0.598 
PBC → PBC5 0.826 0.133 6.209 *** 0.629 
RP → RP1 1       0.831 
RP → RP2 1.023 0.125 8.161 *** 0.841 
SN → SN1 1    0.696 
SN → SN2 0.881 0.124 7.083 *** 0.738 
SN → SN3 1.124 0.145 7.779 *** 0.84 
SN → SN4 0.906 0.131 6.928 *** 0.719 
AB → AB1 1       0.796 
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Mối quan hệ/ Đường 
dẫn Hệ số chưa chuẩn hóa  S.E. 

Critical Ratio 
(CR) P-value 

Hệ số đã chuẩn 
hóa  

AB → AB2 0.941 0.112 8.432 *** 0.751 
AB → AB3 1.11 0.122 9.134 *** 0.806 
AB → AB4 1.174 0.152 7.738 *** 0.697 
AB → AB5 0.822 0.107 7.697 *** 0.694 
BI → BI1 1    0.777 
BI → BI2 1.068 0.111 9.641 *** 0.833 
BI → BI3 1.196 0.125 9.578 *** 0.828 
BI → BI4 1.009 0.12 8.432 *** 0.744 

 
Kết quả tại Bảng 3 và Bảng 4 cho thấy toàn bộ các mối quan hệ giả 

thuyết đều có ý nghĩa thống kê (p-value < 0.05), qua đó khẳng định tính 
đúng đắn của các giả thuyết từ H1 đến H5. Trong năm yếu tố dự báo, 
Ảnh hưởng của chính quyền (GI) có tác động mạnh nhất đến Ý định 
tham gia dự án PPP của KVTN với β = 0.269. Trong nhóm GI, biến “Chính 
quyền tham gia hợp đồng PPP một cách liêm chính” (GI3) có hệ số 
chuẩn hóa cao nhất (β = 0.871), nhấn mạnh tầm quan trọng của tính 
minh bạch, công bằng và sự nhất quán trong quá trình quản lý nhà 
nước. Dữ liệu thực tiễn giai đoạn 1997-2019 cho thấy dù Việt Nam đã 
ban hành nhiều nghị định PPP và thu hút hơn 1.609.295 tỷ đồng cho 
336 dự án (chủ yếu trong giao thông), các quy định về chia sẻ rủi ro, 
giám sát doanh thu và giải quyết tranh chấp vẫn chưa rõ ràng. Trước khi 
ban hành Nghị định 63/2018/NĐ-CP của Chính phủ, mức độ minh bạch 
thông tin còn thấp, góp phần làm giảm niềm tin của KVTN. Việc ban 
hành Luật PPP 2020 và Nghị định 35/2021/NĐ-CP của Chính phủ đã tạo 
khuôn khổ pháp lý tốt hơn, nhưng theo ADB [28], Việt Nam vẫn đối mặt 
thách thức về thực thi, chuẩn hóa quy trình và phân bổ rủi ro. Điều này 
khiến nhiều nhà đầu tư và nhất là nhà đầu tư quốc tế vẫn do dự trong 
quyết định tham gia dự án PPP. Kết quả này phù hợp với các nghiên cứu 
trước như [6], cho thấy vai trò đặc biệt quan trọng của chính quyền 
trong bối cảnh thể chế mới nổi. 

Tiếp đến, nhóm yếu tố Nhận thức kiểm soát hành vi (PBC) cũng có 
ảnh hưởng mạnh (β = 0.264, p-value = 0.003). Hai biến đóng góp lớn 
nhất là PBC2 (thế mạnh kỹ thuật – công nghệ) và PBC3 (kinh nghiệm 
triển khai dự án PPP tại Việt Nam), đều có β = 0.813. Điều này phản ánh 
doanh nghiệp coi trọng năng lực nội tại và hiểu biết thị trường. Các biến 
khác như PBC1 (năng lực tài chính), PBC5 (hợp tác với chính quyền) và 
PBC4 (khả năng huy động vốn) cũng có vai trò quan trọng. Năm 2020, 
cả nước có 25 dự án PPP được đấu thầu rộng rãi với tổng mức đầu tư 
6.482 tỷ đồng, nhưng không có nhà đầu tư nước ngoài trúng thầu [29], 
cho thấy kinh nghiệm tham gia PPP tại Việt Nam (PBC3) giúp doanh 
nghiệp có lợi thế rõ rệt, mặt khác phần phản ánh rào cản đối với các nhà 
đầu tư mới hoặc các nhà đầu tư nước ngoài thiếu kinh nghiệm hoặc 
chưa thích nghi với thị trường Việt Nam. Đến năm 2022, 10 dự án mới 
được phê duyệt và 14 đang được triển khai các bước chuẩn bị đầu tư 
với quy mô 235.000 tỷ đồng [30], trong đó đa phần các dự án có quy mô 
lớn và yêu cầu kỹ thuật cao, càng chứng tỏ năng lực công nghệ và kinh 
nghiệm là điều kiện tiên quyết để hình thành ý định tham gia PPP của 
KVTN. Nhiều doanh nghiệp Việt Nam có kinh nghiệm hạn chế trong 
triển khai dự án PPP, đồng thời bị ràng buộc bởi các yếu tố như hạn chế 
về vốn, hiểu biết pháp lý và năng lực kỹ thuật. Chính vì vậy, nhận thức 
kiểm soát hành vi và tác động chính sách từ phía chính quyền trở thành 
những yếu tố đặc biệt quan trọng trong việc hình thành ý định tham 
gia của KVTN. 

Nhóm Nhận thức rủi ro (RP) có ảnh hưởng đáng kể đến BI của 
KVTN (β = 0.263), khẳng định vai trò trung tâm của yếu tố quản lý 
rủi ro trong môi trường PPP và điều này ủng hộ quan điểm của 
Zhang [31], người cho rằng phân bổ rủi ro và tính minh bạch là 
những mối quan tâm được KVTN nhắc đến nhiều nhất trong các mô 

hình PPP. Trái ngược với một số nghiên cứu xem nhận thức rủi ro chỉ 
là yếu tố tác động gián tiếp, kết quả nghiên cứu này cho thấy ảnh 
hưởng trực tiếp và mạnh mẽ về mặt thống kê, làm nổi bật tầm quan 
trọng thực tiễn của yếu tố này trong bối cảnh PPP hiện nay tại Việt 
Nam. Luật PPP năm 2020 đã cải thiện khung pháp lý nhưng rủi ro 
thể chế vẫn đáng ngại, gồm: : thiếu nhất quán giữa các cơ quan, 
phân chia rủi ro chưa rõ ràng, chậm trễ trong phản hồi từ các cơ 
quan chức năng, cơ chế hỗ trợ tài chính chưa rõ ràng. Theo ADB [51], 
sự thiếu thống nhất trong hướng dẫn giữa các cơ quan làm tăng 
nhận thức về rủi ro và giảm sự hấp dẫn của các dự án PPP. Thân 
Thanh Sơn chỉ ra nguy cơ quốc hữu hóa, thay đổi chính sách, vi 
phạm cam kết và thiếu bảo lãnh doanh thu đều tác động tiêu cực 
đến ý định đầu tư, chẳng hạn như dự án BOT cầu Phú Mỹ bị ảnh 
hưởng do lưu lượng xe thấp hơn dự báo và việc không hoàn thành 
công trình kết nối như cam kết, dẫn đến rủi ro lớn cho nhà đầu tư. 
Tác giả này chỉ ra rằng chỉ 5/102 dự án PPP khảo sát tại Việt Nam có 
kế hoạch phân bổ rủi ro rõ ràng từ đầu, điều này làm nổi bật nhu 
cầu cấp thiết về minh bạch thể chế và cơ chế chia sẻ rủi ro rõ ràng 
để củng cố niềm tin và giảm nhận thức rủi ro của KVTN, qua đó thúc 
đẩy BI của KVTN vào dự án PPP. Biến cạnh tranh giữa doanh nghiệp 
lại có ảnh hưởng yếu (β = 0.696), phản ánh bối cảnh PPP tại Việt Nam 
chịu tác động nhiều hơn bởi yếu tố thể chế. Với AB, hai biến AB3 
(tăng thị phần) và AB1 (gia tăng lợi nhuận) có hệ số cao nhất (0.806 
và 0.796), khẳng định động cơ kinh tế là yếu tố tâm lý trọng tâm. 
KVTN xem PPP là cơ hội mở rộng kinh doanh và đạt lợi ích tài chính. 
Phát hiện này phù hợp với Li, et al. [32], nhấn mạnh vai trò hỗ trợ 
của thái độ và áp lực xã hội trong ý định hợp tác PPP. 

Mặc dù nhóm Thái độ hành vi (AB) và Chuẩn mực chủ quan (SN 
tuy có hệ số thấp hơn (AB: β = 0.175; SN: β = 0.192), nhưng vẫn góp 
phần quan trọng vào Ý định tham gia dự án PPP. Trong nhóm Chuẩn 
mực chủ quan (SN), yếu tố hỗ trợ từ các ngành liên quan và chính 
sách khuyến khích thể hiện ảnh hưởng xã hội tích cực. Ngược lại, 
yếu tố cạnh tranh giữa các doanh nghiệp lại có ảnh hưởng yếu (β = 
0.696), phản ánh bối cảnh PPP tại Việt Nam chịu tác động nhiều hơn 
bởi yếu tố thể chế. Đối với nhóm Thái độ hành vi (AB), hai biến AB3 
- tăng thị phần và AB1 - gia tăng lợi nhuận có hệ số chuẩn hóa lần 
lượt là 0.806 và 0.796, phản ánh động cơ kinh tế là yếu tố tâm lý chủ 
đạo thúc đẩy ý định đầu tư. KVTN xem PPP là cơ hội mở rộng kinh 
doanh và đạt lợi ích tài chính. Phát hiện này phù hợp với  Li, et al. 
[32], nhấn mạnh vai trò hỗ trợ của thái độ và áp lực xã hội trong ý 
định hợp tác PPP. Kết quả cho thấy mô hình giải thích được 75.9% 
phương sai của Ý định hành vi (R² = 0.759), cho thấy khả năng giải 
thích mạnh mẽ. Bên cạnh đó, tất cả các tương quan giữa các cấu trúc 
đều dương và có ý nghĩa, chẳng hạn như giữa GI và RP (r = 0.662) và 
giữa AB và GI (r = 0.422), và những kết quả này tiếp tục khẳng định 
tính hợp lý của mô hình cấu trúc, đồng thời cho thấy sự tương tác 
giữa các yếu tố thể chế và tâm lý trong quá trình ra quyết định tham 
gia các dự án đầu tư công trình giao thông theo hình thức PPP tại 
Việt Nam. 
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5. KẾT LUẬN 
Nghiên cứu này đã kết hợp Thuyết hành vi có kế hoạch (TPB) và 

mô hình SEM nhằm phân tích các nhân tố ảnh hưởng đến ý định 
hành vi của KVTN trong việc tham gia các dự án CSHT giao thông 
PPP tại Việt Nam. Kết quả định lượng chỉ ra rằng Ảnh hưởng của 
chính quyền (GI), Nhận thức kiểm soát hành vi (PBC) và Nhận thức 
rủi ro (Risk Perception - RP) đều có tác động có ý nghĩa thống kê đến 
Ý định hành vi (BI) của KVTN. Phát hiện này nhấn mạnh vai trò tương 
tác giữa các yếu tố thể chế và tâm lý hành vi trong việc lý giải quyết 
định đầu tư PPP. Sự liêm chính, minh bạch của chính quyền; năng 
lực kỹ thuật, kinh nghiệm của các doanh nghiệp; và khả năng đánh 
giá, quản lý rủi ro là nền tảng cốt yếu để thúc đẩy KVTN tham gia 
hiệu quả vào các dự án PPP. Nghiên cứu khuyến nghị rằng việc tăng 
cường minh bạch thể chế, tiêu chuẩn hóa quy trình quản lý rủi ro và 
nâng cao năng lực của các doanh nghiệp tư nhân là những ưu tiên 
hiệu quả hơn so với các biện pháp hỗ trợ tài chính đơn thuần. 

Mặc dù phạm vi khảo sát giới hạn tại Việt Nam có thể ảnh hưởng 
đến khả năng khái quát hóa, nghiên cứu này đã thiết lập một nền 
tảng vững chắc cho các nghiên cứu so sánh liên vùng và liên ngành 
trong tương lai. Hướng nghiên cứu tiếp theo có thể tập trung vào 
việc xác định các yếu tố đặc thù trong từng lĩnh vực hoặc so sánh 
mô hình ý định hành vi giữa các quốc gia, nhằm mục tiêu phát triển 
bền vững các dự án PPP và tăng cường hợp tác hiệu quả giữa KVC 
và KVTN. 
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