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Nghién ciru i'ng dung mé hinh hoc may kha dién XAl trong phan tich
rui ro dau tu ESG: Thong tin chi tiét tir cac doanh nghiép S&P 500
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THONG TIN TOM TAT

Ngay nhan: 02/02/2025 Cac yéu t6 mdi trudng, xa hdi, va quan tri trd nén quan trong trong
Ngay nhén lai: 11/03/2025 viéc danh gia hiéu suat va rdi ro ctia doanh nghiép. Nghién cltu nay
Duyét déing: 12/03/2025 kham pha ('ng dung cadc mé hinh hoc may kha dién XAl nham céi thién

kha nang dién giai, ting dé tin cdy trong phan tich rii ro ESG. Thuc
nghiém di liéu ESG cuta cac doanh nghiép S&P 500 cho thay, m6 hinh
LightGBM c6 dd chinh xac cao nhat so vdi XGBoost va Random Forest.
Phén tich gia tri SHAP chi ra rang rdi ro ESG bi chi phgi chu yéu bégi ba

Ma phan loai JEL:
C52; F18; 03; M14; Q56;

Y1o. yéu té chinh: rdi ro moi trudng, rui ro xa hdi, va rai ro quan tri. Ngoai

ra, mic do rdi ro ESG téng thé clia doanh nghiép ciing déng vai tro
Tir khéa: quan trong. K&t qua nghién ctu lam néi bat tiém ndng cm;la cac mo hinh
Phan tich riii ro ESG; XAI trong viéc téng cudng bao cég va tuan thd ESG, déng thai cung
XAl cap thong tin chi tiét cho cac nha dau tu va nha hoach dinh chinh séc~h.
SHAP: Hon nira, nghién ciu nay minh ch,(mg cho viéc t)ich hgp ML/Al kha dien
Dau tu ESG; vao quy trinh quan ly rui ro cla t6 chirc, thic day tinh minh bach, trach

Dau tu bén viing. nhiém giai trinh, va sy tin tudng vao cac danh gia ESG.

Abstract

Environmental, Social, and Governance (ESG) factors have become
Keywords: L . . :
ESG risk analysis; crucial in assessing corporate performance and risks. This study
XAl ' examines the application of explainable artificial intelligence (XAl) to
SHAP' enhance interpretability and improve trustworthiness in ESG risk

analysis. By experimenting with ESG data from S&P 500 companies, this
study shows that the LightGBM model achieves the highest accuracy,
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ESG investment; outperforming XGBoost and Random Forest. SHAP value analysis

Sustainable investment. indicates that ESG risks are primarily driven by three key factors:
environmental risk, social risk, and governance risk. Additionally, the
overall ESG risk level of the company also plays an important role. The
findings highlight the potential of XAl models to enhance ESG
reporting and compliance while providing valuable insights for
investors and policymakers. Furthermore, this study demonstrates the
viability of integrating explainable ML/AI approaches into
organizational risk management, thereby fostering transparency,
accountability, and trust in ESG assessments.

1. GiGi thiéu

Xu huéng ap dung cac yéu t ESG (Environmental - Social - Governance — méi truong, xa hoi va
quan tri doanh nghiép) ngay cang tré nén quan trong trong phan tich doanh nghiép va hd tro ra quyét
dinh déau tu (Bui Minh Tién va cong su, 2024, Hd Thi Hai Ly, 2024; Nguyén Thi Lién Huong, 2023;
Nguyén Minh Phuong va cong su, 2024; Zhang & Zhang, 2024). Vi vay, hiéu duoc rui ro va co hoi
ESG 14 can thiét dbi véi cac doanh nghiép mudn tao ra gia tri bén vitng. Tuy nhién, cic nghién ciru
nay déu sir dung cac phuong phéap thong ké, kiém dinh gia thuyét, va phan tich dinh luong truyén
thdng. Nghién ctru nay xdy dung hé thdng kién thirc va cong cu can thiét dé hiéu, ap dung, va giai
thich cac md hinh hoc may kha dién XAI trong viéc danh gia rii ro ESG. Khai thac dir liéu ESG tir
c4c doanh nghiép S&P 500 (Ernst & Woithe, 2024), nghién ctru hudng dén viéc danh gia cac yéu td
ESG c6 thé tac dong dén hoat dong kinh doanh va hiéu suét tai chinh. Ngoai ra, nghién ctru ting
cuong kha ning giai thich qua trinh huén luyén mé hinh va dién giai két qua dat dugc tir cac mé hinh
thuc nghiém.

Cach tiép can bao cdo ESG toan dién xem xét hiéu suat ciia mot doanh nghiép khong chi dua trén
cac sb liéu tai chinh truyén thong ma con dua trén tac dong ciia doanh nghiép d6 dbi v6i méi truong,
mdi quan hé véi cac bén lién quan va chat luong quan 1y, giam sat ciia doanh nghiép d6 (Assael va
cong su, 2023; Ernst & Woithe, 2024; Initiative, 2021). Trong d6, cac yéu té moi truong xem xét viéc
sir dung nang lwong, quan 1y chét thai, lugng khi thai carbon va cac sang kién khéc ciia doanh nghiép
v6i chién lugc phat trién bén vitng. Cac yéu tb xa hoi xem xét cach déi xir cua doanh nghiép véi nhan
vién, mbi quan hé ciia doanh nghiép véi cong dong dia phuwong va cac chinh sach cua doanh nghiép
vé tinh da dang, cong biang va hoa nhap. Cac yéu t6 quan tri danh gia kha nang lanh dao, co ciu hoi
déng quan tri, tinh minh bach va viéc tuan thu cac tiéu chuén dao duc cua doanh nghiép.

Béng cach phan tich danh gia cac yéu té ESG, cac nha dau tu, co quan quéan 1y va céng chung co
thé hiéu rd hon vé tinh bén vitng va kha ning phat trién 1au dai cua doanh nghiép. Hiéu suit ESG
manh mé khong chi din dén két qua tai chinh tot hon ma con gdp phan vao loi ich 16n hon ctia xi hoi
va cong dong. Khi cac can nhic vé ESG trd nén phd bién, cic doanh nghiép chu dong giai quyét cac
van dé nay s& gop phan gia ting loi thé canh tranh.

Tuy nhién, cac phuong phap danh gi4 rii ro ESG truyén thdng ton tai nhitng han ché nhu dénh
gi4 rui ro ESG dua trén su két hop gitra cic phuong phép dinh tinh va dinh lvong (Nguyén Duong
Hoa, 2024; Jain va cng su, 2023). Doanh nghi¢p thuong st dung bang céu hoi, khao sat va phong
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véan chuyén sau dé thu thap thong tin vé hoat dong va hiéu suat ESG. Ho ciing d phan tich dir liéu
cong khai (ching han nhu bo céo phat trién bén viing ctia cong ty va hd so ndp theo quy dinh) dé
danh gia cac rui ro va co hoi lién quan dén ESG. Mic du cac phuong phap tiép can truyén thong nay
da cung cip nhitng hiéu biét co gia tri, nhung ching thudng bi han ché vé kha ning nim bét toan bo
pham vi va tinh phirc tap ctia viéc danh gia rii ro ESG. Vi dy, (1) dit liéu ESG thiéu chuan héa va cac
tiéu chuan bao co khac nhau giita cac nganh va khu vuc, gay kho khin cho viéc so sanh va tong hop
thong tin; (2) danh gia dinh tinh c6 thé bi anh huong boi quan diém chi quan ctia nguoi danh gia, dan
dén kha nang thién vi va khong nhat quén; (3) cac phuong phap truyén thong thuong tap trung vao
mot tap hop han ché cac yéu td ESG, bo qua cac mdi quan hé phu thudc quan trong va riii ro chua
duogc ghi nhan; (4) viéc dua vao dir li¢u lich sir co thé khién viéc du doan va ung pho véi cac rui ro
ESG dang phat trién nhanh chong trd nén kho khan; (5) diém sb hodc xép hang ESG tong hop c6 thé
khong cung cip mirc d6 chi tiét can thiét dé hiéu va giam thiéu cac rii ro cu thé.

Dé giai quyét nhirng han ché nay, cac td chirc ngay cang chuyén sang hoc may (Machine Learning
— ML) va cac ky thuat phan tich tién tién khac dé nang cao kha nang dénh gia rui ro ESG (Dwivedi
va cong sy, 2023; Tiwari, 2023). Viéc gioi thiéu cac phuong phap tiép can dua trén ML/AI c6 thé
gitip khac phuc nhiing thiéu sét cia cac phuong phép truyén thong va mo ra nhitng co hdi méi cho
quan ly rii ro ESG toan dién hon dya trén dir liéu va thuat toan. Tuy nhién, kha nang giai thich qua
trinh huin luyén mé hinh hoc may va y nghia ctia két qua dy bao van con han ché. Bai bao nay trinh
bay nghién ciru tng dung phwong phap phan tich gia tri Shapley (SHAP) tir 1y thuyét tro choi gitp
danh gia va giai thich vai tro cua cac ddc trung tham gia vao qua trinh huan luyén mé hinh, dong thoi
gia ting tinh thuyét phuc cua cac két qua du doan (Nguyén Qudc Huy & Tir Lang Phiéu, 2023).

2. Cac nghién ciru lién quan va co sé ly thuyét

2.1.  Nghién ciru ESG tac déng dén doanh nghiép

Zhang va Zhang (2024) phén tich cac nghién ctru da dugc cong bd, tap trung vao ba linh vuc
chinh: két ndi hoc may véi viéc cong bd ESG, tich hop hoc méay véi su bat dong trong xép hang ESG,
va str dung hoc may trong cac bdi canh lién quan dén ESG.

Tai Viét Nam, Nguyén Thi Lién Huong (2023) nghién ctru tic dong cta phat trién bén viing doanh
nghiép dén chi phi sir dung von tai cic doanh nghiép niém yét. Nghién ctru sir dung ba mo hinh hoi
quy chinh (OLS, REM, FEM) dé két luén ring phat trién bén vimg doanh nghiép gitip giam chi phi
sir dung von chii s¢ hiru va von binh quéan, nhung khong anh huong dén chi phi sir dung ng. Bén canh
d6, Tran Ngoc Hung (2023) sir dung dit liéu thtr cip thong qua phuong phap nghién ctru dinh tinh dé
phan tich thyc trang cong bé chi tiéu ESG ctia cac doanh nghiép niém yét tai Viét Nam trong bdi canh
dai dich COVID-19. Nghién ctru nay mét 14n nita nhan manh tam quan trong cia ESG trong viéc thu
hut dau tu va dé xuét giai phap nham nang cao chat lugng cong bd ESG.

2.2.  Ung dung hoc mdy trong nghién ciru ESG

Veeramani va cdng sy (2024) ung dung hoc may dé xac dinh loai tac dong ESG tir dir li¢u van
ban, phan loai thong tin thanh cdc nhém nhu "Co hoi", "Rui ro", va "Khong thé phan biét". Nghién
ciru nay su dung cac ky thuat hoc tap téng hop va két hop nhiéu mé hinh ngén ngtr nhu mBERT,
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FlauBERT, ALBERT cung véi cac ddc trung nhu LSA va TF-IDF nham hd tro quyét dinh ¢é trach
nhiém va bén viing trong quan tri doanh nghiép va tai chinh.

Tiwari (2023) da khao sat ing dung ctuia Explainable Al (XAI) trong cham soc strc khoe, tai chinh,
xe tw hanh, va cac linh vuc khac. Nghién ciru nay nhan manh viée sir dung céc ky thuat XAI nhu phan
tich tim quan trong cua dic trung va kha ning dién giai mo hinh, tir 46 tao ra sy minh bach va niém
tin tir phia nguoi dung dbi véi quyét dinh cua hé théng Al

Ngoai ra, Raza va cong su (2022) ap dung céac thuat toan hoc may nhu ANN, KNN, SVM va
Random Forest dé du doan diém s6 ESG tir dit liéu bang can ddi ké toan va bao céo thu nhép cua cac
cong ty phi tai chinh tai My, Anh va btc. Cung v6i do, Dwivedi va cdng su (2023) da su dung
Gradient Boosting, Neural Network, Forest, Decision Tree va Linear Regression dé xay dyng mo hinh
du doan diém ESG cho cic cong ty dya trén dir liéu tai chinh va phi tai chinh tir S&P Global va
Moody's Orbis.

O mét nghién ctru khac dang chi ¥ tir Assael va cong su (2023), hoc may kha dién sir dung dé
diéu tra mbi lién hé gitra loi nhuan gia va diém ESG trén thi truong chimg khoan chau Au. Nghién
clru nay stir dung mé hinh Gradient Boosting, cu thé 1a LightGBM, va phwong phap SHAP d¢ giai
thich su dong gop cuia timg dic diém ESG vao du doan.

2.3, Ung dung SHAP dé phan tich riii ro ESG

Pé ap dung SHAP (Shapley, 1953) vao mé hinh rii ro ESG, budc dau tién 1 tinh toan cac gia tri
SHAP cho ting dic trung trong tap dit liéu. Cc gia tri SHAP thé hién sy dong gop cua timg dic trung
vao dau ra cia mé hinh, dinh luong tac dong cua dac trung do ddi véi du doan cudi cung. Thoéng tin
nay co thé dugce st dung dé xac dinh cac dong lyc quan trong nhét cua rui ro ESG, cho phép cac bén
lién quan tap trung su cha y cta ho vao cac yéu td chinh anh huong dén quyét dinh ciia mé hinh.

Ngoai tim quan trong ctia dic trung, SHAP ciing c6 thé tiét 16 cac twong tac giita cac dic trung
déu vao, 1am sang to cach cac dic diém khac nhau cia mot cong ty hodc tai san phdi hop véi nhau dé
anh huong dén rui ro ESG. Bang cach phan tich cac biéu do tuong tic SHAP, cac nha phan tich c6
thé kham pha ra cic mdi quan hé phu thudc an va hiéu dugc su twong tic phirc tap cua cac yéu td gop
phan vao cac két qua lién quan dén ESG.

Cudi cung, viéc ap dung SHAP vao cic md hinh rii ro ESG gitp ting cuong kha nang ra quyét
dinh dua trén dit lidu, cho phép cac td chirc wu tién cac linh vuc c6 tac dong 16n nhat dé giam thiéu
rii ro va thyc hanh kinh doanh bén vimg. Bang cach tan dung k¥ thuat XAI manh mé nay, cac cong
ty co thé dua ra nhiing lya chon sang suét, minh bach va c6 trach nhiém hon, phu hgp véi muc tiéu
ESG cua ho.

3. Phuong phap nghién ciru

Nghién ciru nay duoc thuc hién theo quy trinh dé xuét trong Hinh 1 va chi tiét dwoc trinh bay
trong cac phan tiép theo.
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3.1.  Xdc dinh bai todan va thu thdp dir lieu ESG

Pay la budc dau tién, noi van dé can giai quyét dugc xac dinh va dit lidu lién quan c6 thé dugc
thu thap.

- Ngudn dir liéu ESG: MSCI, Sustainalytics va S&P 500 (Ernst & Woithe, 2024) - Cung cip dit
lidu ESG toan dién cho phép phan tich chuyén sau vé hiéu sudt méi truong, xa hoi va quan trj cta cac
cong ty. Bang cach tan dung cac tap dir liéu nay, cac td chirc c6 thé dua ra quyét dinh chinh x4c hon
va thuc day thay ddi bén viing.

- Xép hang ESG ciia MSCI: MSCI cung cép dir lidu va xép hang ESG toan dién cho hon 8.500
cong ty trén toan cdu, bao gdm nhiéu chi sé vé méi trudng, xa hoi va quan tri.

- Piém ESG cua Sustainalytics: Sustainalytics cung cdp nghién ctru ESG chuyén siu va xép hang
rui ro, phan tich muc d tiép xuc va quan 1y cac van dé ESG quan trong clia cic cong ty.

- Piém ESG ctia S&P 500: S&P 500 cung cap diém va dit liéu ESG cho hon 7.000 cong ty, cho
phép cac nha dau tu danh gia hiéu sut va tién do phat trién bén vimg cua cac cong ty.

Bai toan va
Dir liéu ESG

a N

Tién xir Iy

Két luan

Dir li¢u
Danh gia va Huén luyén
Tryc quan hoa mo hinh ML

é_,

Hinh 1. So d6 phuong phap nghién ciru

Céc loai dit liéu ESG c¢6 cdu trac va khong co céu tric:

- Dit liéu ESG c6 cu trac: Dit liéu ESG ¢6 cdu triic bao gdm cac s liéu va chi s6 dinh luong c6
thé dé dang sap xép thanh cac hang va cot, chang han nhu lugng khi thai nha kinh, mirc sir dung nuér,
s6 liéu théng ké vé sy da dang ctia nhan vién va thanh phan hoi ddng quan tri. Loai dir liéu nay rat
phu hop dé phan tich théng ké va 1ap mo hinh vi n6 cod ciu tric rd rang, dugc xac dinh trudc.

- Dit lidu ESG khéng c6 cau triic: Dit liéu ESG khong c¢6 ciu trac gdm nhiéu théng tin dinh tinh,
bao gdm: béo céo vé tinh bén vimng cta cong ty, bai bao, bai dang trén mang xi hdi va cac ngudn vin
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ban khac. Dir lidu nay kho phan tich hon vi khong ¢6 dinh dang chuén, doi hoi cac ki thuét nhu xtr 1y
ngon ngir tw nhién dé trich xuét thong tin chi tiét c6 lién quan.

- Phuong phép tiép cén két hop: Nhiéu t6 chirc hién dang ap dung phwong phap tiép can két hop,
két hop céc s6 lidéu ESG c6 cau triic v6i cac nguodn dir lidu khong co ciu trac dé hiéu toan dién hon vé
hidu suit phat trién bén vimg ciia cong ty. Didu nay cho phép phan tich siu hon vé bdi canh va sic
thai dang sau dir liéu sd, dan dén viéc ra quyét dinh sang sudt hon.

Mic du cac ngudn dir liéu ESG nhu MSCI, Sustainalytics va S&P 500 cung cép dir lidu cho hang
nghin cong ty, nhung khong phai tit ca dit liéu d6 déu cong khai hodc c6 sin dé sir dung trong nghién
ctru hoc thuat. Viée thu thap dir liéu ESG day du thuong gap han ché do quyén truy cap, gidy phép st
dung dit liéu, chi phi mua dit liéu hodc gi6i han ctia nén tang cung cép dit liéu. Do d6, nghién ctru nay
chi c6 thé tiép can dwoc mot tap hop con da duoc thu thap va chuan héa tir ngudn cong khai, tap trung
vao thong tin ESG va diém rui ro cta cac cong ty thude chi sé S&P 500 chiém ty trong 16n trong nén
kinh té toan cau. Tap dir liéu nay bao g6m cac chi sb dinh luong vé hiéu suat moi truong, xa hoi va
quan tri, gitip cung cap mot nén tang vimg chic dé danh gia mirc do phat trién bén viing ctia doanh
nghiép.

3.2, Tién xir Iy div liéu

Trong budc nay, dir liéu thu thap dugc lam sach va chuén bi cho viéc phén tich. Diéu nay co thé
bao gdm viéc xir 1y cac gia tri thiéu, chuén hoa dit liéu, va chuyén doi dir liéu sang dinh dang
phu hop.

3.2.1. Xdc dinh va xit Iy gid tri thiéu (Missing Values)

Loai bo tit ca dong dit li¢u chi chira thong tin dinh danh va thiéu giatri & tat ca cac cot: Total ESG
Risk score, Environment Risk Score, Governance Risk Score, Social Risk Score, Controversy Level,
Controversy Score, ESG Risk Percentile, ESG Risk Level. Gia tri N/A trong cdt Controversy Score
chuyén thanh gié tri 0.

3.2.2. Xac dinh va xu ly gia tri ngoai I¢ (Outliers)

Céc gia tri cyc dai hodc gia tri ngoai 1€ trong dir liéu ESG ¢6 thé anh hudng dang ké dén hiéu suét
ciia md hinh. Cac k¥ thuat nhu Winsorization, Capping va Robust Scaling c6 thé duoc sir dung dé
giam thiéu tc dong cua cac gia tri ngoai lai ma khong lam mat di thong tin c6 gié tri.

3.2.3. Chuyén doi dir liéu

Ty 1& cac bién sb: Cac s6 liéu ESG thudng co cac thang do rat khac nhau, c¢6 thé anh huéng dén
hidu suat ctia cac mo hinh hoc may. Cac ky thuat nhu chuan héa (diém z) va ty 1¢ min-max c6 thé
duoc su dung dé dam bao tit ca cac bién déu co thang do twong tu nhau, cdi thién sy héi tu va kha
nang dién giai ciia mé hinh.

M3 hoa céc bién phén loai: Nhiéu chi s ESG c¢6 ban chit phan loai, ch.'?lng han nhu phan loai
nganh hoic xép hang tinh bén vimg. Ma héa mot 1an va ma héa muc tiéu 1a cac phuong phap phd
bién dé chuyén doi cac bién nay thanh dinh dang phii hop vdi cac thuat todn hoc may, bao toan cac
mdi quan hé vbn c6 trong dir lidu.
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3.3, Hudn luyén mé hinh

Dir lidu da duogc tién xtr 1y s& duoc sir dung dé huan luyén cac mé hinh hoc may. Pay la qua trinh
ma md hinh hoc tir dit liéu dé c6 thé dua ra du doan hodc phén loai. Trong nghién ctru ndy, tac gia da
tién hanh huin luyén mo hinh dya trén tap dit liéu bao gom 430 dong dir liéu va 146 truong dir liéu.
Trong Machine Learning, nhiéu nghién ciru van c6 thé dua ra nhitng phat hién quan trong ngay ca khi
s6 luong dir lidu khong qua 16n, mién 1a dir liéu co chat lugng cao. Viée sir dung cac phuong phép
tién tién nhu LightGBM (Ke va cong su, 2017), XGBoost (Chen & Guestrin, 2016), va Random
Forest (Rigatti, 2017), két hop v6i SHAP Values, gitp t6i uu hoa qua trinh khai thac thong tin tir tap
dit liéu nho. Két qua mé hinh van cung cép nhiing hiéu biét quan trong vé yéu t6 ESG anh hudong dén
rui ro ESG, ngay ca khi sb luong dit li¢u con han ché.

Nghién ciru sir dung phuong phap K-Fold Cross-Validation dé huan luyén mé hinh, dit liéu dugc
chia thanh 4 Folds dé dam bao mé hinh dugc danh gia trén toan b tap dir liu. Tap dir licu huén luyén
¢6 430 dong va 146 cot, dugce chia thanh 4 ph?ln bﬁng nhau, mbi phﬁn c6 khoang 107—108 mau. Trong
mdi vong 13p ctia qua trinh huén luyén, 3 Folds (~322 mau) duoc sir dung lam tap huén luyén, trong
khi 1 Fold (~108 mau) déng vai tro 13 tap kiém tra. Qua trinh nay duogc lap lai 4 1an, giup mdi diém
dir liéu c6 co hoi lam tap kiém tra mot 1an va lam tap huén luyén ba lan. Piédu nay giup tin dung tdi
da dir liéu, dong thoi cung cAp mot danh gia chinh x4c hon vé hiéu suét cia mé hinh.

3.4.  Pdnh gid mé hinh, biéu dién va dién gidi két qua

Sau khi mé hinh duoc huin luyén, no can duoc danh gia dé xac dinh hiéu suat. Két qua déanh gia
sau d6 duoc biéu dién dé phan tich va dién giai. Bang cach phan tich cac sb liéu chinh, chung ta c¢6
thé danh gia kha nang dién giai, 46 chinh xac va d manh mé cua timg mo hinh, cho phép chung ta
lwa chon phuong phéap phu hop nhét.

Cdc s6 liéu danh gid chinh:

- Kha nang dién giai: Hiéu cach mé hinh dua ra quyét dinh va cac yéu té anh huong dén du doan
ciia md hinh. Diéu nay rat quan trong dbi voi tinh minh bach va kha ning giai thich trong danh gia
rui ro ESG.

- P9 chinh x4c: Do luong d6 chinh xé4c tong thé cia cac du doan ciia méd hinh. Céc s6 liéu nhu R
binh phuong (d6i véi hoi quy) va do chinh xac (d6i v6i phan loai) cung cép thong tin chi tiét vé sirc
manh du doan ciia mo hinh.

Khi n6i dén dy doan rui ro ESG, kha ning dién giai 1 mot can nhic quan trong. Khong giéng nhu
cédc mo hinh tai chinh thuan tiy, cac mo hinh rai ro ESG can phai minh bach va d& hiéu d6i voi nhiéu
bén lién quan, bao gdm cac nha diu tu, co quan quan 1y va céng chung noéi chung. Piéu nay dic biét
quan trong trong bdi canh tai chinh bén viing, noi cac quyét dinh duoc dua ra dua trén cac md hinh
nay c6 thé co tac dong dang ké dén xa hoi va moi truong. DE dam bao kha nang dién giai cua cac mo
hinh rui ro ESG, can giai quyét cac khia canh chinh sau:

- Pic trung quan trong: Xéc dinh rd rang cac dic trung hodc bién sd quan trong nhét thuc day cac
du doan ctia md hinh, cho phép hiéu rd hon vé céc dong luc co ban cta rai ro ESG.

- Méi quan hé logic: Bam bao rang cac du ra cia md hinh phu hop véi cac méi quan hé logic va
tryc quan gitta cac yéu td ESG va riii ro, giup nguoi ding dé dang dién giai va tin tudng vao két qua.
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- Al kha dién: Ap dung cac k¥ thuat nhu gia tri SHAP dé cung cép cac giai thich chi tiét cho timg
du doan, cho phép céac bén lién quan hiéu duoc 1y do dang sau cac déanh gia ciia mo hinh.

- Sy tham gia ctia bén lién quan: Chu dong thu hat cac bén lién quan chinh vao qua trinh phat trién
mo hinh, két hop phan hoi ciia ho va dam bao dau ra ciia md hinh duge diéu chinh theo nhu cau va
uu tién cua ho.

Bing cach uu tién kha nang din giai trong cac mé hinh rui ro ESG, céc t6 chirc c6 thé xay dung
10ong tin, thiic ddy qua trinh ra quyét dinh sang su6t hon va cudi cing, thuc day tac dong tich cuc dén
moi trudng va xa hoi thong qua cac chién luge dau tu bén viing cua ho.

4. Két qua nghién ctru va thao luan

4.1.  Két qua thuc nghiém

Giai thich két qua thuc nghiém mé hinh dya vao gia tri SHAP trung binh tuyét déi cho mdi dic
trung trén toan bo dir li¢u. Gia tri nay giup dinh lugng, va danh gid muc d¢ cua sy dong gop cua tiung
dic trung vao két qua du doan. Cac dic trung co gia tri SHAP trung binh tuyét d6i cao hon c¢6 anh
huong 16n hon (Hinh 2). Gié tri SHAP tuyét ddi trung binh lién quan dén cac dic trung tac dong nhicu
nhét dén du doan.

Environment_Risk_Score 5 34
Social_Risk_Score
Governance_Risk_Score
ESG_Risk_Level_Low
ESG_Risk_Lewvel_High
ESG_Risk_Lewvel_Medium
Full_Time_Employees
Controversy_Level_Moderate_
Sector_Financial_Services

Controversy_5Score

T T T
0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 2.5 3.0 3.5

mean (|SHAP|)
téc dong trung binh dén cudng dd dau ra cda ma hinh

Hinh 2. Gia tri SHAP trung binh tuyét d6i (m6 hinh LightGBM)

Hinh 2 cho thiy yéu t6 Environment Risk Score c6 tac dong 16n nhét véi gia tri 3,34, nhin manh
tAim quan trong cua rdi ro mdi truong trong vi¢c dinh hinh két qua phan tich. Tiép theo,
Social Risk_Score dat 2,36, cho thdy rang cac yéu t6 lién quan dén trach nhiém xa hoi ciing c6 anh
huong dang ké, diéu nay cho thiy doanh nghiép can quan 1y tot cac vin dé xa hoi dé nang cao hiéu
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qua va uy tin. Governance Risk_Score (1,39) cho thay quan tri ciing d6ng vai tro quan trong, mac du
tac dong nho hon so véi cac yéu to moi truong va xa hoi, doi hoi doanh nghiép can cai thién trong
linh vue nay. Ngoai ra, ESG_Risk Level Low (1,04) thé hién rang mirc do rui ro thap trong ESG
cling 13 yéu t6 quan trong. Cac chi s6 ESG Risk Level High (0,39) va ESG Risk Level Medium
(0,26) co tac dong thap hon, cho thay ring quéan 1y cac rui ro & mic d6 niy la can thiét nhung khong
phai 1a wu tién hang dau. Cic yéu t& khac nhu Full Time Employees (0,19),
Controversy Level Moderate (0,04), Controversy Score (0,03) va Sector Financial Services (0,03)
khong c6 tac dong dang ké, cho thiy rang chung khong phai la yéu t6 quyét dinh trong bdi canh nay.
Tém lai, cac yéu té moi truong va xa hoi can duge vu tién trong xay dung chién lugc phat trién bén
virng, trong khi quan trj ciing can cai thién dé dam bao su phat trién lau dai.

Tbng thé cho thiy sy uu tién rd rang cho yéu té moi truong. Chi sé Rui ro moi trudng ludn dat
diém cao nhit trong ca ba mo hinh, nhdn manh vai tro quan trong ciia né trong cac danh gia ESG. Sy
khac biét gita cac chi s mirc do rui ro cho thiy cach tiép can khac nhau trong tirng mé hinh, tir 46
¢6 thé anh huong dén quyét dinh dau tu va chién luge quan 1y rui ro ciia cac t6 chirc. Nhin chung, rui
ro méi trudng dugce coi 1a yéu t6 chinh trong viéc danh gia tinh bén viing va trach nhiém xa hoi cua
doanh nghiép.

Biéu d6 dan ong (Beewarm Plots) 1a mot cach hién thi phirc tap hon va giau thong tin hon vé cac
gia tri SHAP, khong chi cho thdy tim quan trong twrong ddi ctia cac ddc trung ma con cho thiy mébi
quan hé thyc té cta chung véi két qua du doan (Hinh 3). Bang cach tinh toan va tong hop cac gia tri
SHAP cua tit ca cac truong hop trong tap dir liéu, chung ta ¢6 cai nhin téng thé vé& hanh vi cua
md hinh.

High
Environment_Risk Score m‘hm
Social Risk Score '*W‘-
Governance_Risk Score %
ESG _Risk Level Low B ’ '.' g
ESG_Risk_Level High ‘-—- [
g
ESG_Risk_Level Medium ’- %
Full Time_Employees + =
Controversy Level Moderate ’
Sector_Financial_Services *
Controversy Score *
Low

50 -25 00 25 50 75 10.0
SHAP value (impact on model output)

Hinh 3. Két qua thuc nghiém mé hinh LightGBM (Biéu db dan ong)
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Phan tich biéu d6 (Hinh 3) cho thay su phan bd va tac dong ctia cac yéu t6 rii ro ESG dén két qua
mo hinh. Cu thé, Environment Risk Score c6 phan phdi rong nhét tir -5 dén +10, v&i mét do diém
dir liu cao O ca hai dau, cho thdy tam anh huong manh mé& theo ca hai chiéu hudng.
Social Risk_Score thé hién xu huéng twong tu nhung c6 do tap trung cao hon & phia 4m (khoang
-2,0 dén -1,0), ngu ¥ rang yéu t6 nay thuong mang tinh rui ro nhiéu hon. Governance Risk_Score c6
phan phdi hep hon véi nhiéu diém dit liéu tap trung & phia dwong, dic biét trong khoang 0,5 dén 1,0.
Déi voi cac mie do rai ro ESG, ESG_Risk Level Low cé xu hudng tich cuc rd rét véi da sé diém
dit liéu nam & phia duong (0 dén 0,5), trong khi ESG_Risk_Level High nghiéng vé phia am (-0,5 dén
0). Cic yéu tb con lai nhu Full Time Employees, Controversy Level Moderate va
Sector Financial Services c6 phan bd tap trung quanh diém 0 v&i d6 phan tan thap (+0,2), cho thay
tac dong han ché dén két qua tong thé ciia mé hinh. Diéu nay phan anh rd nét thuc té rang cac yéu to
riii ro ¢t 161 vé ESG ¢6 anh hudng quyét dinh hon so véi cac chi s6 vé quy mo doanh nghiép hay cac
yéu t6 nganh.

Céc gia tri SHAP duong cho thay rang khi gia tri ciia mot dic trung tang 1én, du doan ctia mo hinh
cling ¢6 xu hudng ting 1én. Nguoc lai, cac gia tri SHAP am cho thiy rang khi gia trj cia dic trung
tang 1én, du doan ciia mé hinh c6 xu hudéng giam xudng. Su phan bd nay gitip hiéu 16 hon vé cach
timg déc trung tic dong dén két qua, cho phép nhin thiy ca nhitng hinh anh tich cuc va tiéu cyc.

Biéu d6 thac nudc (Waterfall Plots) 12 biéu d6 hién thi ddy di nhat cia mot du doan duy nhat, giai
thich nhitng dong gop co ban cua timg dic trung vao du doan. Cau trac thac nude nhan manh ban
chét cong gdp clia cac yéu t6 dong gop tich cuc va tiéu cuc, va cach ching xay dung trén gia tri co s¢
dé tao ra du doan cua mo hinh (Hinh 4). SHAP giai thich cach dua ra cac du doan riéng 1& theo cac
dong gop tir tirng bién du vao cua mé hinh. Pay 1a mot phuong phép tiép can rat truc quan tao ra cac
dau ra don gian nhung nhiéu thong tin.

fix)

Environment_Risk_Score
Governance_Risk_Score
ESG_Risk_Level_High
ESG_Risk_Level_Low

ESG Risk Level Medium ’ +0.12
Full_Time_Employees ' +0.1
Controversy Level Moderate ’ +0.04
Sector_Consumer_Cyclical -0.04 ‘
136 other features —-0.01 t
24 25 26 27 28
ETf(X)]

Hinh 4. Két qua thyc nghiém mo hinh LightGBM (Biéu do thac nudc)
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Hinh 4 md ta anh huéng ciia cic yéu t6 dén chi s tong quat f(x)=28,558. Trong do,
Social Risk_Score c6 tac dong tich cuc 16n nhét (+4,64), cho thay rui ro xa hoi dong vai trd quan
trong trong viéc tang gia tri chi s6. Nguoc lai, Environment Risk_Score lai ¢6 anh hudng tiéu cuc
(-2,41), lam giam gi4 tri cia tong diém rai ro ESG (Total ESG Risk Score).
Governance Risk Score ciing gop phan tich cuc (+0,81). Ngoai ra, cic yéu t6 khac nhu murc do rui
ro ESG va lyc lugng lao dong ciing anh hudng, nhung véi muic tdc dong nhé hon. Gia tri trung binh
cia E(f[x]) 1a 25,318, cho thdy su chénh léch so v&i gia tri hién tai cua tong diém rui ro ESG
(Total ESG Risk Score).

Trong tong thé cac biéu dd, Social Risk Score ndi bat 1a yéu té quyét dinh nhét, ludn tao ra gi tri
duong cao, cho thay tac dong tich cuc tir cac yéu t6 xa hoi ddi véi hoat dong ctia doanh nghiép. Nguoc
lai, Environment Risk Score lai lién tuc thé hién nhitng gia tri 4m, chi ra rang cac rui ro lién quan dén
mdi truong can dugce cha trong va cai thién ngay 1ap tuc dé han ché tac dong x4u. Mic du Governance
Risk Score ¢6 gi tri duong, nhung anh huéng ctia né van han ché hon so vé6i cac yéu tb chinh, phan
anh rang quan tri tot 1a can thiét nhung chwa dit manh mé&. Bén canh d6, cac yéu t6 khac nhu s luong
nhan vién (Full Time Employees) ciing c6 tac dong tich cuc, cho thiy rang luc lwong lao ddng manh
¢6 thé thiic déy hi€u qua hoat dong. Méc du cac yéu t6 nhu muc d6 rui ro ESG va mire do mau thuin
¢6 gia tri thip, chung van dong vai trd quan trong trong viéc hinh thanh birc tranh tong thé vé rui ro
ma doanh nghiép phai d6i mat. Do do, viéc xem xét da chiéu cac dic trung nay 14 can thiét dé xay
dung chién luoc quan 1y rui ro hiéu qua.

4.2. B¢ chinh xdc cua cac mo hinh

Bang 1.

So sanh chi s6 RMSE, MAE, MSE, va MAPE ctia cac mo hinh
Model RMSE MAE MSE MAPE
Random Forest 1,6588 1,1612 2,7517 5,71%
XGB 1,6461 1,2641 2,7098 6,28%
LightGBM 1,3303 0,9233 1,7696 4,21%

MAE: LightGBM (0.9233) < Random Forest (1.1612) < XGB (1.2641)
MSE: LightGBM (1.7696) < XGB (2.7098) < Random Forest (2.7517)
RMSE: LightGBM (1.3303) < XGB (1.6461) < Random Forest (1.6588)
MAPE: LightGBM (4.21%) < Random Forest (5.71%) < XGB (6.28%)

Tir két qua trén, LightGBM 1a m hinh tt nhit trong ca 4 tiéu chi (MAE, MSE, RMSE, MAPE),
nghia 1a n6 c¢6 d9 chinh xac cao hon XGB va Random Forest. XGB c6 hiéu suit kém nhét trong nhom
nay vi nd cé gia tri 18i cao nht trén tt ca cac chi s6. Random Forest ¢6 hiéu suét trung binh, t5t hon
XGB nhung kém hon LightGBM. Tir d6 c6 thé két luan rang: LightGBM Ia lya chon tt nhét theo két
qué nay.

4.3. Thao lugn

Cac gia tri Shapley gitp giai thich vai tro cac dac trung dong gop trong tirng mé hinh hoc may cu
thé. Phuong phap nay cung cip cac giai thich twong phan c6 nghia thay vi so sanh mét du doan véi
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du doan trung binh cta toan bg tap dir liéu, chung ta cod thé so sanh n6 v&i mot tap hop con hodc tham
chi v6i mét diém dit lidu duy nhat. N guyén ly giai thich mdt dy doan dugc thuc hién nhu mét tro choi
duogc choi boi cac gia tri dac trung.

Hon nira, phuong phap SHAP 1a mot trong sb it phuwong phép giai thich c6 1y thuyét viing chic,
vi cac tién dé toan hoc (hiéu qua, tinh ddi ximg, gia dinh, tinh cong) cung cap nén tang hop 1y cho 1oi
giai thich.

Cubi cung, can dé cap rang chién luoc nay chi 1a mot trong nhiu giai phap kha thi. Tuy nhién,
gi4 tri Shapley thudng duoc wa chudng vi n6 dya trén mot 1y thuyét ving chic, phan chia cong bang
céc hidu ing va cung cép 10i giai thich day du. Tinh toan gia tri Shapley dya vao mé hinh nhu mot
cong cu dy doan vai dau vao va dau ra cu thé, gia tri Shapley c6 thé duoc tinh toan ma khong can bat
ky kién thirc nao vé co ché bén trong ctia md hinh. Piéu nay lam cho né trd thanh mot k¥ thuat khong
phu thudc vao mé hinh va ciing tao diéu kién so sanh truc tiép cac gia tri Shapley cho cac dic trung
dau vao trén cac loai mo hinh khéc nhau.

5. Két ludn va huéng phat trién

5.1.  Kétlugn

Nghién ctru tmg dung cac mo hinh hoc may kha dién trong danh gia riii ro ESG. Khi céc t6 chic
nd lyc quan 1y hiéu qué cac rai ro vé mdi truong, x4 hdi va quan tri (ESG) ciia minh, viée ap dung céac
mo hinh hoc may kha dién ngdy cang trd nén quan trong. Nghién ctru da phan tich so sanh cac mo
hinh XAI khac nhau, néu bat diém manh va han ché cua timg phuong phép trong viéc dy doan va
phan tich cac rui ro lién quan dén ESG trén nhiéu nganh khac nhau. Céc khia canh chinh cia phan
tich bao gdm kha niang dién giai, d chinh x4c ctia mé hinh, yéu cau dit liéu va kha nang xu 1y dit liéu
ESG phiic tap, da chiéu.

Ngoai ra, nghién ctru di sdu vao viéc ing dung phuong phap SHAP giai thich qué trinh huan luyén
mo hinh hoc may va két hop kién thire chuyén nganh dé ting cudng tinh manh mé& va do tin cdy cua
céc danh gia rui ro ESG. Nhitng phat hién tir nghién ctru nay cung cp bang chimg va nhimg hiéu biét
¢b gia tri cho céc t6 chirc dang tim cach téi wu hoa cac chién lwgc quan 1y rai ro ESG cta minh thong
qua viéc trién khai chién lugc sir dung kha nang hoc may c6 giai thich.

5.2. Han ché cia nghién ciru

Phén tich rui ro ESG bang XAI da cung cAp mot sé thong tin chi tiét c6 gia tri, nhung ciing néu
bat mot $6 han ché quan trong can can nhéc:

- Thir nhat, viéc thu thap dir liéu toan dién va dang tin cay vé cac chi sb ESG dﬁy thach thue, vi
c4c tiéu chudn bao cdo va tinh kha dung cua dit liéu khac nhau giita cac nganh va khu vuc. Viée tich
hop nhiéu ngudn dir liéu thong qua cac luge dd XAI di gitp giam thiéu diéu nay, nhung van con
nhiing khoang trong trong di liéu.

- Thir hai, dién giai céc chi $6 phuc tap: Viéc chuyén ddi dir liéu ESG tho thanh cac danh gia rui
ro c6 y nghia doi hoi phai phan tich va ngit canh hoa can than. Khung XAI tao diéu kién thuén loi cho
qua trinh nay, nhung viéc hiéu duoc cac sdc thai va su phu thudc 14n nhau cua cac yéu t5 ESG khac
nhau van dit ra mot thach thic phan tich dang Kké.
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- Thit ba, céc yéu t6 bén ngoai: Ho so rii ro ESG ctia mot cong ty hodc nganh c6 thé bi anh huong
ning né boi cac yéu té bén ngoai nhu thay dbi vé quy dinh, tién bo cong nghé va xu hudng ciia ngudi
tiéu dung. Viéc két hop cac yéu té dong nay vao khuon kho phan tich rai ro ESG duya trén XAI rat
khé khin va doi hoi phai theo ddi va didu chinh lién tuc.

Phuong phap tiép can dua trén XAI dé phan tich rii ro ESG dé chimg minh 13 mét cong cu manh
mé, cung cap mot cach co cau triic va c6 thé mo rong dé danh gia va dién giai dir liéu ESG phtc tap.
Bing cach lién tuc tinh chinh cac ngudn dit liéu, mo hinh phan tich va khuon khé dién giai, cac t6
chtic ¢6 thé tan dung phuong phap luan nay dé dua ra quyét dinh sang sudt hon va thuc hanh kinh
doanh bén vimg.

5.3, Hudng phat trién

Nghién ctru cho thiy viéc tich hop hoc may co giai thich va cac nguyén tic ESG c6 tiém ning to
16n trong viéc chuyén d6i phan tich rui ro va ra quyét dinh trong nhiéu nganh. Bang cach tan dung
sitc manh cta phan tich ning cao, cac t6 chrc ¢6 thé c6 dwoc nhiing hiéu biét sdu sic hon, sic thai
hon vé cac yéu t6 moi trudng, xa hoi va quan tri dinh hinh nén tinh bén viing va thanh cong lau dai
cua ho.

Tuong lai s& ching kién sy nhan manh hon véo viéc phat trién cac mé hinh hoc may khéng chi
chinh x4c ma con minh bach va c6 thé dién giai dugc. Phuong phap "hoc may c6 thé giai thich" (XAI)
nay s& rat quan trong dé xay dung long tin, trach nhiém giai trinh va ra quyét dinh ¢6 dao dirc trong
phan tich rui ro ESG.

Trong tuong lai, chiing ta c6 thé mong doi cic can nhic vé ESG s& duoc nhiing sdu hon vao céu
triic cua chién luogc kinh doanh, hoat dong va bao cao. Hoc may sé dong vai tro quan trong trong viéc
téng hop va phan tich cac ngudn dir liéu ESG da dang dé cung cdp goc nhin toan dién, dua trén dir
lidu vé hiéu suét phat trién bén vimg cua cong ty.

Céc k¥ thuat hoc may tién tién, ching han nhu hoc sau va phan tich chudi thoi gian, s& cho phép
cac t chtre du bao va du doan cac rai ro va co hoi lién quan dén ESG v6i d6 chinh xé4c cao hon. Pidu
nay sé& cho phép giam thiéu rui ro chu dong va dinh vi chién lugc trude bdi canh méi truong, xa hoi
va quy dinh dang thay d6i nhanh chong.

Khi linh vue ESG va hoc may tiép tuc phat trién, ching ta c6 thé mong doi mot twong lai ma cac
t6 chtc duoc trao quyén dé dua ra cac quyét dinh sang subt hon, bén viing hon va c6 dao dic hon,
thiic ddy viéc tao ra gia tri lau dai cho tit ca cac bén lién quan.
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