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Tác động của chương trình 
người lao động sở hữu cổ phần 
đến cam kết gắn bó của người lao động 

trong ngành tài chính - ngân hàng 
tại Việt Nam
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Tóm tắt
Người lao động sở hữu cổ phần (Employee Stock Ownership Plan - ESOP) là một chương 
trình phúc lợi dành cho người lao động. Nghiên cứu này được thực hiện nhằm tìm hiểu chương 
trình ESOP có nâng cao cam kết gắn bó của người lao động với tổ chức như mục tiêu các công 
ty đặt ra hay không. Sau khi phân tích 173 phản hồi thu thập được từ người lao động làm việc 
trong các tổ chức ngành tài chính - ngân hàng ở Việt Nam, kết quả cho thấy, tác động của 
ESOP đến cam kết gắn bó tĩnh cảm, nhưng chưa tác động đến cam kết gắn bó về mặt lợi ích 
và nghĩa vụ. Từ đó, một sô khuyên nghị được đề xuất nhằm nâng cao vai trò của chương trĩnh 
để thực sự mang lại ý nghĩa cho người lao động và các tổ chức ngành tài chính - ngân hàng.

Từ khoá: ESOP, cam kết gắn bó, ngành ngần hàng, Việt Nam

Summary
The employee stock ownership plan (ESOP) is an employee benefits program. This study was 
conducted to find out whether the ESOP enhances employee commitment to the organization 
as the company targets. After analyzing 173 responses collectedfrom employees in finance and 
banking sector in Vietnam, the study indicates that ESOP has a positive impact on employee 
commitment to the organization in term of emotion but benefits and obligations. From the 
finding, some recommendations are proposed for enhancing the role of ESOP to bring benefits 
to employees and organizations in the finance and banking sector.
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GIỚI THIỆU

Tại Việt Nam, việc triển khai ESOP 
trong các doanh nghiệp không còn quá lạ 
lẫm trong những năm gần đây. Thông qua 
các công bố phát hành cổ phiếu ESOP 
trên kênh thông tin chính thức của Uy ban 
Chứng khoán Nhà nước, có thể thấy rằng, 
nhiều công ty niêm yết đã áp dụng bán 
ưu đãi hoặc thưởng cổ phiếu ESOP như 
một trong những chính sách nhân sự đặc 
biệt để tưởng thưởng cho sự đóng góp của 
nhân viên và giữ chân nhân tài thông qua 
việc sở hữu cổ phiếu của công ty và từ 
đó góp phần tăng hiệu quả hoạt động sản 
xuất kinh doanh. Hiện nay, có rất nhiều 
ý kiến trái chiều về tác động của chương 

trình ESOP lên doanh nghiệp và người lao động. Theo 
hiểu biết của nhóm tác giả, chưa có nhiều nghiên cứu 
thực nghiêm ở Việt Nam đánh giá tổng quan kết quả 
thực hiện ESOP tác động lên người lao động nói chung 
và cam kết gắn bó lâu dài của người lao động với tổ 
chức nói riêng. Vì vậy, nghiên cứu này được thực hiện 
để tìm hiểu tổng quan lý thuyết về ESOP, đánh giá tác 
động của chương trình ESOP đến cam kết gắn bó của 
người lao động trong doanh nghiệp, đưa ra một số đề 
xuất, kiến nghị hoàn thiện chương trình ESOP, để tăng 
cam kết gắn bó của người lao động với doanh nghiệp.

Cơ SỞ LÝ THUYẾT VÀ MÔ HÌNH NGHIÊN cứu

Khái quát về chương trình ESOP và cam kết gắn 
bó với tổ chức

ESOP là kế hoạch phát hành cổ phiếu theo chương
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HÌNH: MÕ HÌNH NGHIÊN cứa ĐẺ XUAT

Cam kết gẳn bó tình cảm

1 Chương trình ESOP 1 --------------- Cam kết gắn bó lợi ích

Cam kết gắn bó nghĩa vụ

Nguồn: Tác giả đề xuất

trình lựa chọn người lao động trong công ty. cổ phiếu 
ESOP thường được phát hành với giá ưu đãi kèm một 
số điều kiện.

Nhiều năm trở lại đây, khái niệm gắn bó đã được 
định nghĩa và đo lường bằng nhiều cách, nhưng thực 
tế vẫn chưa có sự thống nhất cao trong định nghĩa về 
các thuật ngữ Meyer và Allen (1991). Tuy nhiên, trong 
rất nhiều khái niệm được định nghĩa, thì khái niệm 
của Mowday, Porter và Steers (1982) về gắn bó với 
tổ chức được sử dụng rộng rãi hơn cả, theo đó, gắn bó 
với tổ chức được định nghĩa như là sức mạnh của sự 
thống nhất và sự tham gia tích cực của cá nhân đôi với 
tổ chức. Theo Allen và Meyer (1990), sự cam kết của 
nhân viên với tô chức được đánh giá dựa trên niềm tin 
của họ vào tổ chức, sự chấp nhận các mục tiêu và giá 
trị của tổ chức, sự sẩn sàng làm việc hết mình vì tổ 
chức, và mong muôn trở thành thành viên của tổ chức.

Meyer và Allen (1991) chỉ ra rằng, gắn bó với tổ 
chức có ít nhất 3 nhân tố chính liên quan bao gồm: (i) 
Gắn bó tình cảm (Affective commitment - AC); Gắn bó 
lợi ích (Continuance Commitment - CC); Gắn bó nghĩa 
vụ (Normative Commitment - NC). Đặc điểm chung của 
3 nhân tố này chính là các trạng thái tâm lý gắn bó thể 
hiện ở mối quan hệ giữa nhân viên với tổ chức và vì vậy 
có những điểm khác nhau về thái độ trong công việc.

Mô hình nghiên cứu và giả thuyết
Bài viết sử dụng thang đo của Myer và Allen (1991) 

về cam kết gắn bó với tổ chức để đề xuất mô hình 
nghiên cứu tác động của chương trình người lao động 
sở hữu cổ phần đến cam kết gắn bó của người lao động 
đến các to chức tài chính - ngân hàng. Trong đó, các 
nhân tố cam kết gắn bó tình cảm, cam kết gắn bó lợi 
ích và cam kết gắn bó vì nghĩa vụ đều có 8 biên (Hình).

Các giả thuyết nghiên cứu được đưa ra như sau:
Nhóm giả thuyết thứ nhất: Có sự tác động tích cực 

và có ý nghĩa giữa chương trình ESOP đến Cam kết 
gắn bó với các tổ chức tài chính - ngân hàng. Cụ thể:

Hla: Có sự tác động tích cực và có ý nghĩa giữa 
chương trình ESOP đến Cam kết gắn bó do tình cảm.

Hlb: Có sự tác động tích cực và có ý nghĩa giữa 
chương trình ESOP đến Cam kết gắn bó do lợi ích.

Hlc: Có sự tác động tích cực và có ý nghĩa giữa 
chương trình ESOP đến Cam kết gắn bó do nghĩa vụ.

Nhóm giả thuyết thứ 2: Có sự khác biệt có ý nghĩa 
thống kê giữa cam kết gắn bó giữa người lao động được 
hưởng thụ chương trình ESOP và người lao động không 
được hưởng thụ. Cụ thể:

H2a\ Có sự khác biệt có ý nghĩa giữa về cam kết 
gắn bó vì tình cảm giữa người lao động được hưởng 
thụ chương trình ESOP với người lao động không được 
hưởng thụ.

H2b\ Có sự khác biệt có ý nghĩa giữa 
về cam kết gắn bó vì lợi ích giữa người 
lao động được hưởng thụ chương trình 
ESOP với người lao động không được 
hưởng thụ.

H2c: Có sự khác biệt có ý nghĩa giữa 
về cam kết gắn bó vì nghĩa vụ giữa người 
lao động được hưởng thụ chương trình 
ESOP với người lao động không được 
hưởng thụ.

Phương pháp nghiên cứu
Trong nghiên cứu này, tác giả lựa 

chọn phương pháp nghiên cứu định 
lượng thông qua việc gửi bảng câu hỏi 
trực tiếp và gửi qua email đến 200 người 
lao động làm việc trong các tổ chức 
ngành tài chính - ngân hàng ở Việt Nam, 
số phiếu thu về hợp lệ là 173. Dữ liệu 
được thu thập từ ngày 2/10/2019 đến 
ngày 15/10/2019. Nghiên cứu sử dụng 
phần mềm SPSS để thống kê mô tả cấu 
trúc mẫu nhằm có cái nhìn khái quát về 
thông tin mẫu thu thập.

Các câu hỏi điều tra sử dụng thang đo 
Likert 5 mức độ, tác giả sẽ tiến hành kiểm 
định hệ số tin cậy Cronbach's Alpha để 
loại các biến có hệ số tin cậy thấp, đảm 
bảo các câu hỏi phản ánh cùng một nội 
dung, đánh giá và đi đến loại bỏ những 
câu hỏi không phù hợp hoặc những câu 
hỏi có yếu tố trùng lắp trong mỗi mục hỏi. 
Sau đó, tác giả xem xét bảng hệ sô' tương 
quan Pearson để loại các biến không có ý 
nghĩa thống kê và xây dựng mô hình hồi 
quy tuyến tính đa biến để kiểm định các 
giả thuyết, cuối cùng là đi đến kết luận về 
ảnh hưởng của các biến độc lập đến biến 
phụ thuộc (Bài viết sử dụng cách viết số 
thập phân theo chuẩn quốc tế).

KẾT QUẢ NGHIÊN cứu

Phân tích độ tin cậy hệ sô' 
Cronbach’s Alpha

Kiểm định độ tin cậy bằng hệ số 
Cronbach’s Alpha (Bảng 1) nhằm đánh 
giá mức độ phù hợp giữa các biến quan 
sát trong cùng một nhân tố nghiên cứu, 
phù hợp giữa các biến quan sát trong 
cùng một nhân tố nghiên cứu.

Sau khi tiến hành phân tích độ tin cậy 
Cronbach’s Alpha của các thang đo trong 
mô hình nghiên cứu 3 nhân tố của cam 
kết gắn bó với tổ chức, kết quả phân tích 
thể hiện qua Bảng 1 cho thây, bộ thang đo 
3 nhân tố được sử dụng trong nghiên cứu 
này đạt yêu cầu về hệ số tin cậy. Trong 
24 biến quan sát, có 3 biến quan sát bị
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loại vì không đủ độ tin cậy trong phân 
tích Cronbach’s Alpha, trong đó bao gồm 
1 biến AC4 của nhân tố Gắn bó vì tình 
cảm, 2 biến quan sát CC1 và CC8, thuộc 
nhân tố Gắn bó vì lợi ích. Tất cả 21 biến 
quan sát còn lại thỏa mãn yêu cầu trong 
việc kiểm định độ tin cậy của thang đo, 
được sử dụng để phân tích nhân tố khám 
phá (EFA) ở các bước tiếp theo.

Phân tích EFA
Kết quả phân tích EFA lần thứ 3 (lần 

cuối) ở Bảng 2 cho thấy, có 17 biến quan 
sát được nhóm thành 3 nhân tô, loại bỏ 
biến NC5, NC2, CC3, CC6. Các biên có 
hệ số tải (Factor loading) đều > 0.5, nên 
các biến quan sát đều quan trọng trong 
nhân tố, chúng có ý nghĩa thiết thực. Hệ 
số KMO = 0.86 > 0.5 nên phân tích EFA 
phù hợp với dữ liệu. Kiểm định Bartlett’s 
test có mức ý nghĩa 0.000 < 0.05, do vậy 
các biến quan sát có tương quan với 
nhau xét trên phạm vi tổng thể. Giá trị 
Eigenvalue = 1,193 > 1 đạt yêu cầu, 
17 biến quan sát được nhóm lại thành 3 
nhân tố. Phương sai trích được đạt giá trị 
65.846% cho biết, 3 nhân tố giải thích 
65.846% biến thiên của dữ liệu nghiên 
cứu. 3 nhân tố được hình thành sau khi 
phân tích EFA lần cuối cùng đều có giá 
trị Cronbach’s Alpha > 0.6, nên 3 thang 
đo này đạt yêu cầu khi phân tích ở các 
bước tiếp theo.

Kết quả nghiên cứu cho thây, ESOP 
tác động đến cam kết gắn bó tình cảm 
của người lao động, cụ thể là người lao 
động không được hưởng chương trình 
ESOP có mức gắn bó tình cảm bình quân 
là 3.637. Trong khi những người lao động 
được hưởrng chương trình ESOP cam kết 
gắn bó vì tình cảm cao hơn là 0.506; bình 
quân đạt mức: 3.637 + 0.506 = 4.143.

Như vậy, ta có thể biểu diễn bàng 
phương trình hồi quy sau:

Gắn bó vì tình cảm = 3.637 + 
0.506*Chương trĩnh ESOP

Kết quả kiểm định cho thấy, có sự 
khác biệt có ý nghĩa thông kê về cam 
kết gắn bó vì tình cảm của người lao 
động được và không được thụ hưởng 
chương trình cổ phiếu ESOP.

Chương trình ESOP không tác động 
đến cam kết gắn bó về lợi ích và nghĩa 
vụ của người lao động, kết quả kiểm định 
cũng cho thây, không có sự khác biệt có 
ý nghĩa thông kê về cam kết gắn bó vì lợi 
ích và nghĩa vụ của người lao động được 
và không được thụ hưởng chương trình cổ 
phiếu ESOP.

BẢNG 1: ĐÁNH GIÁ ĐỘ TIN CẬY BẰNG HỆ số CRONBACH’S ALPHA

Biến 
quan sát

Hệ sô' tương 
quan biến - tổng

Hệ sô' Cronbach’s 
Alpha nếu loại bỏ biến

Cronbach’s 
Alpha Biên loại bỗ

Gắn bó do tình cảm (Affective commitment)
AC1 .625 .825

.849 AC4->0.153

AC2 .406 .848
AC3 .645 .824
AC5 .746 .811
AC6 .728 .8141
AC7 .833 .801
AC8 .683 .818
Gắn bó về lợi ích (Continuance Commitment)
CC2 .498 .712

.749 CC1-N143
CC2-> .155

CC3 .354 .740
CC4 .701 .669
CC5 .645 .682
CC6 .409 .729
CC7 .656 .679
Gắn bó VI nghĩa vụ (Normative Commitment)
NC1 .650 .866

.881

NC2 .543 .877
NC3 .742 .856
NC4 .677 .863
NC5 .687 .863
NC6 .597 .871
NC7 .558 .875
NC8 .723 .858

BẢNG 2: KẾT QGẢ PHÂN TÍCH EFA

Các khái niệm Biên quan sát Nhóm nhân tô' Cronbach’s Alpha1 2 3

Gắn bó vì tình cảm

AC7 .870

.849

AC6 .804
AC5 .783
AC3 .723
AC8 .721
AC1 .703
AC2 .564

Gắn bó vì lợi ích

NC3 .776

.844

NC4 .774
NC8 .733
NC7 .715
NC1 .591
NC6 .565

Gắn bó vì nghĩa vụ

CCS .860

.835
CC2 .836
CC4 .769
CC7 .748

Eigenvalues 1.193
Cumulative (%) 65.846%
Sig. .000
KMO .860

Nguồn: Tác giả tổng hợp từ số liệu điều tra được xử lý bằng phần mềm SPSS

KẾT LUẬN VÀ HÀM Ý

Kết quả nghiên cứu cho thấy, tác động của ESOP đến 
cam kết gắn bó tình cảm, nhưng chưa tác động đến cam 
kết gắn bó về mặt lợi ích và nghĩa vụ. Trong khi về mặt 
lý thuyết, ESOP là một trong những đãi ngộ về tài chính 
gắn liền với thời hạn chuyển đổi để giữ chân người lao 
động, cam kết về mặt nghĩa vụ. Như vậy, các yếu tố về
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giá trị cũng như thời gian hạn chế chuyên nhượng cần 
được xem xét để chương trình ESOP thực hiện được mục 
đích giữ chân người tài trong các thông báo phát hành

cổ phiếu ESOP của những doanh nghiệp 
nói chung và doanh nghiệp trong ngành 
tài chính ngân hàng nói riêng.□
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