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Tém tit:

Thiee trang chat lwong bdo cdo tai chinh ciia cdc cong ty niém yét tré thanh mot van dé dang
lo ngai khi ma mot loat cac vu bé béi gian lgn ké todn xay ra lién tié’p nhw vu viéc cua Enron,
WorldCom, Tyco International, Toshiba... Sw dung phwong phap nghién cuu dinh luong trén
co $6 56 liéu ciia 80 cng ty niém yét trén san chimg khodn Viét Nam nam 2017, bai viét nay
kiém dinh vé tac dong ciia co cau hi dong quan tri cong ty dén chat lwong bdo cdo tai chinh
ciia cdc doanh nghiép niém yét trén thi truong chimg khodn Viét Nam. Két qua nghién ciru
chi ra rang ty 1é thanh vién hdi dong quan tri ddc ldp va tan sudt hop héi dong quan tri cé
nhitng dnh hwong nhat dinh dén chdt lwong béo cdo tai chinh. Qua @6, nhém tdc gia dwa ra
cdc khuyén nghi nham hodn thién co ché quan tri cong ty vé hoi dong quan tri dé gop phan
ndang cao chat lwong bdo cdo tai chinh tai Viét Nam.

Tir khoa: Chét lugng bao céo tai chinh, hoi dong quan tri, quan tri cong ty.

Ma JEL: M41

The impact of structure of board of directors on financial reporting quality of listed
firms on Vietnam Stock Exchange

Abstract:

The financial reporting quality of listed firms has become a concern as a series of accounting
scandals occured, such as Enron, WorldCom, Tyco International, Toshiba, etc. Using
quantitative research method based on data of 80 Vietnamese listed firms in 2017, this
paper examined the impact of the board structure on the quality of financial reporting of
listed enterprises in Vietnam Stock Exchange. The results indicate that the proportion of
independent members of the board and the frequency of the board’s meetings have certain
effects on the financial reporting quality. Therefore, we make some recommendations to
improve the quality of corporate governance in order to enhance financial reporting quality
in Vietnam.
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1. Giéi thiéu

Theo thong 1& qudc t& vé quan tri cong ty ciia TS
chirc Hop tac va Phat trién kinh té (OECD) thi quan
tri cong ty 1a hé théng ma cac cong ty dugc dinh
hudng va kiém soat. Myc dich ctia quan tri cong ty
1a quan tri hiéu qua va than trong dé c6 thé mang
lai loi ich lau dai cho c¢b déng. Trong do, vai trd cia
hoi ddng quan tri duoc dic biét coi trong. P6 1a “hoi
df”)ng quan tri chiu trach nhi¢m quan tri cac cong ty
ctia ho. Trach nhiém cua hoi dong quan tri bao gdm
xac dinh muc tiéu chién lugc cia cong ty, giao muc
tiéu cho ban lanh dao dé dua vao thyc hién, giam
sat viéc quan tri doanh nghi¢p va bao cdo cho cac
¢ dong vé sy quan 1y, diéu hanh cia ban lanh dao”
(OECD, 2015, 45).

Theo Ly thuyét nguoi dai dién (agency theory),
khi c6 su tach roi gitta quyén s hitu va quyén quan
Iy cong ty s€ lam ndy sinh cac xung dot loi ich gitta
nha quan 1y va cac chu s¢ hitu khi nha quan Iy cé
xu huéng t6i da hoa loi ich ca nhan nhung rui ro
lai thudc vé nguoi s¢ hitu. C6 hai van dé chinh lién
quan dén cac van d¢ cua co ché quan tri cong ty 1a
rui ro dao dic va su bét can xung thong tin. Rai ro
dao duc li€n quan dén sy thiéu nd lyuc tir phia nha
quan 1y trong viéc hanh dong vi loi ich cia c¢b dong
trong khi thong tin bat can xing d& cap dén viéc nha
quén 1y ¢6 thong tin vé tinh hinh tai chinh ndi bd cua
cong ty ma ho co6 thé khong chia sé v6i cac bén lién
quan va diéu nay tao co hoi cho lya chon trai nguoc
cua ban giam dbc dé dat duoc cac loi ich c4 nhan
(Pergola, 2005). Vi thé, co ché quan tri cong ty t6t
v6i su tham gia ctia hoi dong quan tri s& giai quyét
mau thun giita nguoi s& hitu va ngudi diéu hanh
cong ty. Hoi dong quan tri véi cac iy ban truc thude
c6 vai tro giam sat hoat dong cta cong ty cling nhu
qué trinh 1dp va trinh bay bao cdo tai chinh, dam
bao trude cac chu so hiru ring béo cdo tai chinh do
ban giam ddc cong ty chiu trach nhiém 1ap va trinh
bay c6 chét luong cao, dép tmg yéu cau thong tin tai
chinh cta cac ¢ dong.

Chat lugng bao céo tai chinh da tro thanh mdi
quan tim hang dau khi thé gidi ngay cang chimg kién
nhiéu vu bé bdi vé ké toan cua cac doanh nghiép dai
chung. Cac hanh vi gian 1an trén bao cdo tai chinh
ngay cang tinh vi va khé co thé phat hién hon (Tap
doan Enron, WorldCom, Olympus, Health South,
Tyco International, Toshiba...). Tai Viét Nam, mot

s6 cong ty da bi phat hién c6 nhing gian 14n ké toan
nhu Céng ty C6 phan Gb Truong Thanh, Cong ty
C6 phan Hung Vuong, Cong ty C phan Dugc pham
Vién Dong... Nhimng vu bé bbi nay da gy ra nhiing
anh huong tiéu cuc dén thi truong chimg khoan, lam
suy giam uy tin ctia doanh nghiép, lam giam niém
tin cia cac nha dau tu d6i voi doi ngi quan 1y doanh
nghiép va cac bén lién quan tham gia thi truéng nhu
la cac co quan quan ly, giam sat thi truong, cac cong
ty kiém toan bao céo tai chinh... Nguyén nhan siu
xa cua nhiing vu bé boi nay la tir viéc thuc hién cong
tac quan tri cong ty cua hoi déng quan tri chua duoc
chat ché va hiéu qua (Nguyén Trong Nguyén, 2015).
Vi thé, bai viét nay hé théng hoa nhing 1y thuyét,
két qua cta nhirg nghién ctu di trude, kiém dinh
tac dong ciia co cau hoi dong quan tri cong ty dén
chat lugng béo cao tai chinh ciia cac doanh nghiép
niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam. Tur
d6, nhom tac gia dua ra nhimg két luan va khuyén
nghi nham hoan thién co cdu hoi ddng quan tri dé
6 thé nang cao chét luong bao cao tai chinh tai Viét
Nam.

2. Téng quan nghién ctru

Nghién ctru vé tac dong ciia co cau hoi ddng quan
trj cong ty d6i véi van dé chat luong bao céo tai
chinh cua cic cong ty dai chiing 1a mot dé tai khoa
hoc rat dugc quan tam. Nhiéu nghién ctu da chi ra
rang nguyén nhan ciia gian 1an va sai sét ciia bao céo
tai chinh xudt phat tir co cdu hoi dong quan tri cong
ty khong dam bao sb lugng thanh vién, tinh doc 1ap
cua hoi déng quan tri chua cao, su hoat dong khong
hi€u qua cua cac uy ban truc thudc hoi déng quan tri
cling nhu ché do dai ngod dbi véi thanh vién hoi dong
quan trj khong tot (Beasley, 1996; Krishnan, 2001;
Cohen & cdng su, 2004). Tai Viét Nam, ciing chua
¢6 nhiéu nghién ctru do ludng chat luong béo céo tai
chinh cling nhu 1a kiém dinh su tac dong cua co cAu
hoi dong quan tri d&én chat luong bao céo tai chinh.
C6 thé ké dén mot sb it nghién ctru nhu 13 luan an
tién si cua Nguyén Trong Nguyén (2015).

Hoi dong quan tri trong co ché quan tri cong ty
¢6 trach nhiém trude cd dong vé tinh hinh hoat dong
clia cong ty, bao vé cho quyén lgi ciia cac cd dong.
Mubn vay, hoi dong quan tri ciing nhu cac co dong
can dugc tiép can vdi thong tin tai chinh trung thuc,
khéach quan, thich hop cta cong ty mét cach minh
bach, kip thoi dé dua ra cac quyét dinh chién lugc va
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ké hoach phat trién trung han, dai han ciia cong ty.
Tuy nhién, thong tin tai chinh do ban giam ddc cung
cép cho hoi ddng quan tri c6 thé bi thao tiing ca vé s6
liéu 14n thoi gian khién cho quyét dinh cta hoi dong
quan tri bj diéu khién béi ¥ mudn cua ban giam doc
(Rahman & Ali, 2006). Do d6, viéc xdy dung co ché
quan tri cong ty dé c6 thé nang cao vai tro cua hoi
ddng quan tri trong viéc cung cap bao cdo tai chinh
c6 chit luong cao 1 v cung thiét yéu. Co ché quan
trj cong ty tbt theo thong 1& qubc té dwa ra cac yéu
cau vé hoi dong quan tri hiéu qua, trong d6 tap trung
vao 4 yéu t6 chinh. D6 1a: (1) quy mé ciia hoi dong
quan tri; (2) sy doc 1ap cua hoi déng quéan tri; (3)
chuyén mén ciia thanh vién hoi ddng quan tri va (4)
tan suat hop ctia hoi dong quan tri.

2.1. Quy mé ciia hpi dong quén tri

Hoi dong quan tri gdm nhiéu thanh vién co thé
co trinh d0 chuyén mon, kinh nghiém va chuyén
nghiép hon 1a hoi dong quan tri véi it thanh vién.
Theo hudng tich cuc, mot hoi dong quan tri co quy
mo 16n c6 thé dam bao chét lugng bao cao tai chinh
cao hon do sb luong thanh vién hoi dong quan tri
¢6 kinh nghiém vé quan tri tai chinh nhiéu hon c6
thé giam sat va kiém soat hoat dong quan 1y t6t hon
(Chtourou & cdng su, 2001; Xie & cong su, 2003).
Theo hudng tiéu cuc, quy mo cua hoi dong quan tri
16n ¢6 thé thuc day viéc kiém soat thong tin ké toan
- tai chinh kho khin hon do tén kém chi phi va thoi
gian dé c6 thé truyén tai thong tin kip thoi gitra gidm
dbc va hoi dong quan tri. Thém vao do, ¥ kién khéc
nhau va d6i khi mau thuin ctia mot hoi ddng quan
tri 6 quy mo 16n co thé gy ap luc 1én ban giam
dbc khién ho phai thyc hién quan tri loi nhuan hodc
gian 1an bdo cdo tai chinh (Rahman & Ali, 2006).
Tai Viét Nam, yéu clu s6 lugng thanh vién hoi déng
quan tri ciia cong ty dai chiing it nhat 1 03 nguoi va
nhiéu nhat 1a 11 ngudi da duoc d& cap dén trong Bo
Tai chinh (2012) va Chinh phu (2017).

2.2. Sw dpc ldp ciia hdi dong quan tri

Su doc 1ap cua hoi dong quan tri thé hién ¢ hai
yéu t6 chinh, do 1a ty 1¢ thanh vién doc 1ap trong hoi
déng quan tri va su kiém nhiém chtrc vu cua chu tich
hoi dong quan tri va giam déc diéu hanh.

Vé ty 1é thanh vién doc 1ap trong hoi dong quan
tri, mot mat, sb lugng thanh vién doc lap trong hoi
déng quan tri 16n s& dugc xem la co6 tac dong tich cuc

hon dén chét lugng bao céo tai chinh vi ho khong c6
loi ich tryuc tiép dé phai thong dong véi ban giam doc
s0 voi cac thanh vién hoi dong quan tri c6 ¢d phan
trong cong ty. Do do, cac thanh vién hoi dong quan
tri doc 1ap co thé giam sat va kiém soét tot hon hoat
dong quan 1y va dua ra cac quyét dinh quan trong vi
du nhu tai co cdu cong ty hay 1a sa thai thanh vién
ban giam dbc, tir d6 gian tiép phuc vu cho viéc tdi
da hoa loi ich cua ¢d dong (Xie & cong su, 2003;
Peasnell & cong su, 2005). Tuy nhién, sb luong tdi
thiéu ctia thanh vién doc 1ap trong hoi dong quén tri
1a 1/3 dugc dé xuét boi nguyén tic quan tri cong ty
& da sb qudc gia trén thé gidi trong d6 c¢6 Viét Nam,
duoc cho la khong du dé giam sat viéc quan tri loi
nhuén hay gian 1an bao cdo tai chinh (Johari & cong
su, 2009). Nguoc lai, thanh vién héi déng quan tri
doc lap co thé kho quan tri duogc chét luwong bao céo
tai chinh vi ho c6 it théng tin hon vé cac hoat dong
cu thé cua cong ty, tinh doc 1ap cta thanh vién ddc
lap trong hoi dong quan tri khong dugc rd rang, va
vai tro giam sat cua thanh vién doc lap trong hoi
ddng quan tri chua dwoc phat huy t6i vu (Park &
Shin, 2004).

Yéu tb tht hai 13 sy kiém nhiém chirc vu cta chi
tich hoi dong quan tri va giam ddc diéu hanh c6 xu
huéng dan dén su thiéu minh bach cua bao cao tai
chinh. Khi ma quyén lyc roi vao tay mot nguoi qua
nhiéu, sy thao ting thong tin tai chinh s& d& dang
xay ra (Saleh & cdng sy, 2005). Tuy nhién, nghién
ctru dinh Iuwong cho thay khong phai luc nao su kiém
nhiém chirc vu nay cling c6 tac dong ti€u cuc dén
chat luong béo céo tai chinh. Finkelstein & D’ Aveni
(1994) kiém dinh va két luan rang mot s6 cong ty co
xu huéng dé chu tich hoi dong quan tri kiém nhiém
giam ddc diéu hanh vi s& tranh dugc van dé mau
thuan trong diéu hanh, quan 1y, giam sat hoat dong
kinh doanh. Tai Viét Nam, yéu cau chu tich hoi ddng
quan tri khong duogc ki€ém nhiém chirc danh Giam
dbc diéu hanh (Tong giam ddc) ciia cing 01 cong
ty dai chiing di duoc dé cap dén trong Bo Tai chinh
(2012) va Chinh phu (2017) bat du c¢6 hiéu lyc vao
nam 2020.

2.3. Kha nang chuyén mén cvia thanh vién hji
dong qudn tri

Hoi déng quan tri c6 trach nhi€ém giam sat hoat
dong cong ty noi chung, vay nén van dé chuyén mon
vé ké toan tai chinh cua thanh vién hoi dong quan
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tri 1a rat can thiét. Cac thanh vién hoi dé)ng quan tri
can ¢6 kién thirc chuyén moén vé tai chinh, ké toan,
kiém toan nham gop phan giam thiéu viéc quan tri
loi nhuan hay gian 1an bao cao tai chinh tir ban giam
dbc (Bedard & cong sy, 2004). Chtourou & cong
su (2001), Agrawal & Chadha (2005) déu két luan
rang quan tri loi nhuan c6 mdi quan hé ngugc chiéu
v6i sy hién dién cua it nhat mot thanh vién hoi dong
quan tri c6 chuyén moén tai chinh va nhiém vu rd
rang dé giam sat ca viéc lap va kiém toan bao cao
tai chinh. Ngoai ra, Agrawal & Chadha (2005) con
phat hién ra rang cac thanh vién hoi dong quan tri
doc 1ap c6 chuyén mon tai chinh c¢6 anh huong tich
cuc trong viéc han ché gian 14n bao cdo tai chinh ciia
doanh nghiép.

Mic du kién thire chuyén mén vé ké toan tai chinh
cua thanh vién hoi déng quan tri dugc két luan co
anh huong tich cuc dén han ché quan tri 1gi nhuén
trong hau hét cac nghién ctru, thé nhung chua c6 quy
dinh nao vé viéc hoi dong quan tri phai c6 it nhat
1 thanh vién c6 chuyén mén vé ké toan tai chinh
trong ca thong 1& qudc té vé quan trj cong ty tot theo
OECD hay Chinh phu (2017).

2.4. Tin suit hop hoi dong qudn tri

Hoi dong quan tri duge xem nhu mot co ché quan
trong dé theo ddi quan 1y cip cao va giam chi phi dai
dién phat sinh tir viéc tich quyén so hitu va quyén
quan 1y (Fama & Jensen, 1983). Hoi dong quan tri
c6 trach nhiém giam sat hoat dong ké toan, kiém
toan va kiém soat noi b ciia cong ty dé dam bao
tinh toan ven cua cac bao céo tai chinh. Cac nghién
ctru di trude da chi ra rang tan suat hop ciia hoi dong
quén trj va ban kiém soat c6 lién quan dén viéc giam
gian 1an bao céo tai chinh. Viéc hoat dong déu dan
ctia hoi ddng quan tri va ban kiém soat co thé 1a yéu
t6 then chét trong viéc han ché cac nha quan 1y quan
tri 1oi nhuan (Xie & cong su, 2003; Ahmed, 2013).
Trong khi theo thong 18 qudc té vé quan tri cong ty,
cac cong ty niém yét nén hop hoi dong quan tri hang
nam, thi tai Viét Nam, Chinh phu (2017) yéu cau
viéc hop hoéi déng quan tri dién ra it nhat 01 15n/qu}'l.

Tai bi canh nghién ciru 14 thi truong Viét Nam,
B6 Tai chinh (2012) cling da ban hanh cac quy dinh
tuong dbi chat ché vé quan trj cong ty. Sau d6, Chinh
phii (2017) thay thé Bo Tai chinh (2012) di ban
hanh thém mét sé quy dinh duoc cho 1 da cham dén
céc thong 18 quan tri cong ty tét nhat khi so sanh véi

thong 18 quan tri cong ty qubc té theo OECD. Véi
muc dich tim hiéu tdm anh huong cua co ché quan
tri cong ty ma dic biét 1a co cu hoi déng quan tri
dén chit lugng béo cio tai chinh sau khi Chinh phu
(2017) duoc ban hanh va ap dung, bai viét nay kiém
dinh nhiing yéu td tac dong cua co cdu hoi déng
quan trj cong ty dén chat luong bao co tai chinh cua
80 doanh nghiép niém yét nim 2017 boi vi nguyén
nhan ¢dt 161 cta van dé chat lugng bao cdo tai chinh
yéu kém 1a chat luong quan trj cong ty ma trong d6
co cdu hoi dong quan tri 1a mot van dé mang tinh
quyét dinh. Qua d6, nhém tac gia dua ra két luan vé
tac dong cua co ciu hoi dong quan tri cong ty dén
chat lugng bao cdo tai chinh ciia cac doanh nghiép
niém yét va dua ra mot sb khuyén nghi nham hoan
thién co ché quan tri cong ty vé hoi dong quan tri
dé co thé nang cao chét lugng béo cdo tai chinh cua
doanh nghiép niém yét tai Viét Nam.

3. Phuwong phap nghién ciru

Trong nghién ctru nay, tat ca cac s lidu duoc thu
thap tr cac bao cdo tai chinh cta cac cong ty phi tai
chinh dwoc niém yét trén thi truong chimg khoan
Viét Nam nam 2017. Mau quan sat trong nghién
ctru nay chira s6 lidu caa 80 cong ty c6 quy md 16n
nhit trén 3 san chimg khoén ctia Viét Nam 1a HNX,
HOSE, va UPCOM.

3.1. Gid thuyét khoa hoc

Dua trén co so 1y thuyét di phan tich, cac gia
thuyét khoa hoc trong nghién ctru nay nhu sau:

- H1: S6 luong thanh vién hoi ddng quan trj cang
16n thi chat lwong béo céo tai chinh cang cao;

- H2: Ty 1¢ thanh vién doc lap trong hoi dong
quan tri cang 16n thi chat luong bao cdo tai chinh
cang cao;

- H3: Cac cong ty c6 Chu tich hoi dong quan tri
kiém nhiém chirc vu Tong giam ddc thi chit luong
béo céo tai chinh cang thap;

- H4: Ty 1¢ thanh vién trong hoi dong quan tri c6
chuyén mén vé ké toan - tai chinh cang 16n thi chat
lwong bao céo tai chinh cang cao;

- H5: Tén suét hop hoi dong quan tri cang nhiéu
thi chat luong béo céo tai chinh cang cao.

3.2. M6 td cdc bién trong mé hinh

3.2.1. Bién phu thuoc

Chat lugng bao céo tai chinh duge do ludng
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Bang 1: Bing md ta cac bién ddc 1ap dwoc sir dung trong nghién ciru

Anh hwéng Cac nghién ciru
- g ky  vong bb trg
STT Tén bien Mo ta bién . ‘
Cach do lwong dén  bién
phu thudc
Quy mé hoi  S6 lugng thanh Chtourou & cdng
1 B Size dong quan vién hoi dong quan - su (2001), Xie &
tri tri nam 2017. cong su (2003)
Su doc lap Ty I¢ thanh vién Xie & cong su
2 B Independence  cua hoi ddng hoi ddng quan tri - (2003), Peasnell
quan tri doc 1ap nam 2017. & cong su (2005)
Néu Chu tich hoi Saleh & cong su
dong quan trj kiém (2005)
nhiém chirc danh
. ) Giam Ddc diéu
. Kiém nhiém .
3 B Duality hanh, bién gia +
chirc vu T
nhan gia tri bang
1. Nguoc lai, bién
gia nhan gia tri
bang 0.
Ty 1€ thanh vién Chtourou & cong
Chuyén mén  hoi dong quan tri su (2001),
4 B Quality hoi ddng c6 chuyén mon vé - Agrawal &
quan tri ké toan, tai chinh Chadha (2005)
trong nam 2017
Tan suat hop S lan hop hoi Xie & cong su
5 B_Meeting hoi ddng  ddng quan tri trong - (2003), Ahmed
quan tri ndm 2017 (2013)

bang bién phy thudc 12 Quan tri loi nhuan (Earnings
Management). Rat nhiéu cac nghién ctru di trude da
su dung s6 lidu do luong quan tri 1gi nhudn lam dai
dién cho chat luong bao cao tai chinh nhu 1a nghién
cuu cua Xie & cong su (2003), Johari & cdng su
(2009), Ahmed (2013), Nguyén Trong Nguyén
(2015),... Quan tri lgi nhuan dugc tinh bang bién
ké toan don tich co thé diéu chinh dugc theo mod
hinh Modified Jones (1995) do Dechow & cdng sy
(1995) phat trién tir mé hinh gbc cta Jones. M6 hinh
Modified Jones (1995) 1a mé hinh do luong yéu tb
quan tri loi nhuan trong thong tin ké toan ctia doanh
nghiép phd bién nhit cho dén thoi diém nay (Nguyén
Trong Nguyén, 2015). Khi bién ké toan don tich c6
thé diéu chinh ting 1én c6 nghia 1a cong ty di thuc
hién bop méo sb liéu nhidu hon, do do, chat luong

bao cdo tai chinh s€ giam di.

3.2.2. Bién déc lip

Cac bién doc 1ap trong mo hinh dwoc moé ta cu thé
trong Bang 1.

Ngoai 5 bién doc lap dd néu ¢ trén, mo hinh
nghién ctru c6 thém 2 bién kiém soat 6 1a Quy mé
doanh nghiép va Don bay tai chinh. Pay 1a 2 yéu t6
anh hudng truc tiép dén bién phu thudc 14 Quan tri
lgi nhuén.

Hai bién kiém soat dugc mo ta trong Bang 2. Quy
mé doanh nghiép duoc tinh bang logarithm ciia tong
tai san. Cac cong ty c6 quy mod 1on co it kha nang
thyc hién quan tri loi nhuan vi ho phai chiu sy gidm
sat chit chd hon cua cac ngan hang dau tu, uy ban
chung khoan va cac nha phan tich tai chinh. Chung
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Bang 2: Bang md ta cac bién kiém soat dwoe sir dung trong nghién ciru

Cach do ludomg ky

Anh huéng Cac nghién ciru

vong bd trg

STT  Ténbién  MSJ ta bién i ]
dén  Dbién
phu thudc
. Logarithm cua Chung & cong su
Quy mé doanh ,°
6 SIZE hia tong tai san nam _ (2002), Yang &
ngnic
EHep 2017 cong su (2008)
Tong ng phai tra Ali & cong su
7 Leverage  Don bdy tai chinh 2017/ Tong tai + (2008), Jiang &

san nam 2017

cOng su(2008)

& cong su (2002) va Yang & cong su (2008) ching
minh dinh luong ring cic cong ty quy md 16n ¢6 cac
khoan ké toan don tich c6 thé diéu chinh thap hon.

Pon bay tai chinh 1a ty 1& gitra gia tri s6 sach cua
ng phai tra va téng tai san. Don by tai chinh c6
thé c6 anh hudng tich cuc hoic tidu cuc dén chat
lwong thu nhép bang cach giam co hodi quan tri loi
nhuan. Céc nghién ctru trude day cho thiy cac nha
quan 1y ciia cac cong ty c6 don bay tai chinh cao co
dong luc manh mé dé bop méo thu nhép nham néi
long cac quy dinh vé vay vbn (Ali & cong su, 2008;
Jiang & cdng sy, 2008). Tuy nhién, cac cong ty co
no vay cao c6 thé it c6 kha nang thuc hanh quan Iy
thu nhap vi ho chiu su gidm sat chit ché cua nhiing
nguoi cho vay. Chung & cong sy (2002), Park &
Shin (2004), Peasnell & cdng sy (2000), va Yang &
cong su (2008) tim thidy mdi quan hé ngugc chiéu
giita don bay tai chinh va quén tri loi nhuan.

3.3. M6 hinh sw dung

3.3.1. M6 hinh chinh

Mo hinh hdi quy nghién ctru anh huong cua cac
bién doc lap dén bién phu thudce 1a bién ké toan don
tich co thé diéu chinh (EM) do nhom nghién ciru dit
ra la:

EMit = By + By *(B_Size,) + Br* (B_
Independence,) + B3* (B_Duality,) + 34*(B_
Quality,) + B5*(B_Meeting,) + B¢ *(SIZE,) +

B7*(Leverage,) +¢,
Trong do6:
EM: Quan tri lgi nhuan duoc tinh b?mg bién ké
toan don tich c6 thé diéu chinh (DA theo md hinh
Modified Jones theo Dechow & cong su (1995)). it

= Bién quan sat cta cong ty i tai thoi diém t.

3.3.2. M6 hinh b6 tro

Mb hinh b6 trg cho md hinh chinh & day 1a mé
hinh Modified Jones theo Dechow & cdng su (1995)
dé tinh toan duoc bién phu thuéc EM. Xéc dinh tong
bién ké toan don tich (TA) theo phuong trinh sau:

(1) TA /A, = o *VA,  + o,*(AREV, -
AREC)/A, , + o, *PPE /A,  + &
Trong do:

-TA,: tong bién ké toan don tich cua timg doanh
nghiép cta tung nam;

- Ay, Gid tri sO sach cua tong tai san doanh
nghi€p i tai nam t-1;

- AREV,: Chénh I¢ch doanh thu ban hang nam t
$0 v6i nam t-1 ctia doanh nghiép i;

- AREC,: Chénh Iéch khoan phai thu ndm t so v&i
nam t -1 cia doanh nghiép i;

PPE,: Nguyén gia tai san ¢ dinh hiru hinh cta
doanh nghi¢p i ndm t.

Cu thé hon, téng don tich ciia timg doanh nghiép
cua tirng nam (TAit) dugc tinh theo cong thic sau:

(2) TAit = Loi nhuin sau thué - Dong tién
thuin tir hoat dong kinh doanh

Ta cb, cac khoan don tich khong thé diéu chinh
(NDA) duoc tinh:

(3) NDAIt/Ai(t-1) = al*1/Ai(t-1) + a2*(AREVit
- ARECit)/Ai(t-1) + a3*PPEit/Ai(t-1)

Do d6, phan du & trong mé hinh (1) trén dai dién
cho bién chua thé nhan dién dugc, bao gdm ca cac
khoan don tich c6 thé diéu chinh (DAit).
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Bang 3: Thong ké mé ta cac bién quan sat

Bién S6 quan sat Trung binh  DPj léch Nhé nhit Lén nhat
chuén

EM 80 -480.507,4  2.885.880 -1,92e+07 4.399.968

B_Size 80 6,4375 1,597813 4 11

B_Independence 80 0,2496487 0,1291002 0 0,625

B_Duality 80 0,1625 0,3712364 0 1

B_Quality 80 0,6287897 0,1967847 0,2 1

B_Meeting 80 12,225 10,81955 2 53

SIZE 80 15,10986 1,635579 9,429958 19,18051

Leverage 80 0,4515694 0,1759018 0,0253944 0,8237686

Nguon: Két qua tinh todn tir phan mém STATA.

Sau khi udc luong cac khoan don tich khong thé
diéu chinh (NDA), tinh cac khoan don tich c6 thé
diéu chinh (DAit) va 1y ddy lam bién EM trong mo
hinh chinh cta bai nghién ctu:

(4) DAit= TAit— NDA.it

4. Két qua nghién ctru

V&i mé hinh nghién ctru nhu trén, cac tac gia tién
hanh thyc hién uéc lugng théng ké mo ta, phan tich
héi quy va cac kiém dinh bang phan mém kinh té
luong STATA.

4.1. Thong ké mé ta

Tir bang 3 ¢6 thé thay:

- Quy md hoi dong quan tri trung binh 14 6,4375.
S6 lugng thanh vién hoi dong quan tri trai dai tir 4
dén 11, dap g yéu cau ctiia Nghi dinh sé 71/2017/
ND-CP 14 ¢6 tir 03 dén 11 thanh vién trong hoi dong
quan tri;

- Ty 1 thanh vién doc lap trong hoi dong quan
tri c6 gia tri trung binh la 0,2496, it hon so voi quy
dinh ctia Chinh phu (2017) 13 cong ty niém yét phai
6 ty 1€ thanh vién dgc 1ap 1a 0,33333. Cac cong ty
niém yét tai Viét Nam c6 xu hudng 1a cong ty thude
sO hitu gia dinh, do d6 khong dap ting duoc yéu cau
vé ty 1é thanh vién doc lap theo nhu quy dinh cia
Chinh phu (2017);

- Gia tri trung binh ciia bién Kiém nhiém chirc
vu la 0,1625 cho théy 14 ¢6 tdn tai sy kiém nhiém
chtrc vu Chu tich hoi dong quan tri va Giam ddoc
didu hanh. Yéu ciu phan quyén ctia Chu tich hoi
ddng quan tri va Giam déc diéu hanh theo Chinh
phi (2017) s& bat dau c¢6 hiéu Iyc vao thang 8/2020,
do dd, tai thoi diém thuc hién nghién clru nay, cac

cong ty trong mau quan sat khong bi coi 1a vi pham
quy dinh;

- Ty 18 thanh vién hoi dong quan trj c6 chuyén
mon vé ké toan, tai chinh co gia tri trung binh 1a
0,6287, gia tri nho nhat 12 0,2 va gia tri 16n nhat 14 1.
C6 thé thay, tat ca cac cong ty déu chon lya it nhat 1
ngudi ¢6 chuyén mon vé ké toan, tai chinh vao hoi
dong quan tri dé dam bao kha ning giam sat tinh
hinh tai chinh cuia cong ty;

-S6 luong cudc hop hoi déng quan tri c6 gia tri
trung binh 1 12,22. Tan suit hop ciia mdi cong ty
1a khac biét, it nhat 1a 2 1an/ndm va nhiéu nhét 1a
53 lan/nam. Nhirng cong ty hop hoi dong quan tri it
hon 4 lan/nam da vi pham quy dinh ctia Chinh phu
(2017) d6 1a yéu cau hop hoi déng quan trj dién ra
it nhét 1 lan/quy. C6 02 cong ty trong miu quan sat
da vi pham quy dinh nay va c6 16 cong ty chi hop &
mirc i thiéu theo quy dinh.

4.2. Két qua hoi quy

Bang két qua hdi quy (Bang 4) duoc thuc hién sau
khi d3 kiém dinh cac khuyét tat tu twong quan, da
cong tuyén, va phuong sai sai s6 ctia mo hinh.

Két qua hdi quy cho thay gia tri p = 0,0022, c6
nghia 14 mé hinh dwoc chap nhan ¢ muc y nghia
thong ké 1%, két qua hoan toan dang tin cdy.

- P-value cua bién B _Independence dai dién cho
ty 1¢ thanh vién hoi dong quan tri doc 1ap 1a 0,070
dugc chap nhan co ¥ nghia & muc 10%. Hé s6 hoi
quy cta bién B_Independence 1a - 4321025 chiing
té ty 1€ thanh vién hoi déng quan tri doc 1ap co tac
dong nguoc chiéu voi bién phu thude 14 quan tri loi
nhuan.
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Bang 4: Két qua hdi quy

Source SS df | MS Number of obs = 80
Model 1,7042*10"14 | 72 | 0,4345%10"13 F(7,72) = 3,60
Residual 4,8752*¥10"4 | 72 | 6,7711*10"12 Prob > F = 0,0022
Total 6,5794*¥10"14 | 79 | 8,3283*10"12 R-squared = 0,2590

Adj R-squared = 0,1870

Root MSE 2,6%¥10"06
EM Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
B_Size -300018.2 191586,1 -1,57 0,122 -681938 81901,67
B_Independence | -4321025 2352231 -1,84 0,070 -9010111 368061
B_Duality -703782,1 794905,8 -0,89 0,379 -2288398 | 880833,6
B_Quality -2253898 1517170 -1,49 0,142 -5278321 770525,4
B_Meeting 54591,49 28329,3 1,93 0,050 -1881,946 | 111064.,9
SIZE -476543.4 192062,4 -2,48 0,015 -859412,8 | -93674,08
Leverage -3844956 1746325 -2,20 0,031 -7326190 | -363721,1
_cons 1,23*10707 | 3165133 3,90 0,000 6020998 1,86*10"07

Nguon: Két qua tinh toan tir phan mém STATA.

- P-value cua bién B Meeting dai dién cho tan
sut hop hoi déng quan tri 1a 0,050 duogc chép nhan
¢6 ¥ nghia & mirc 5%. Hé sb hoi quy cua bién B
Meeting 1a 54591,49 chtng to tan suat hop hoi dong
quan tri c6 tac dong cung chiéu véi bién phu thudc
la quan tri 191 nhuan.

Céc bién co hé s6 hdi quy c6 gia tri P-value 16n
hon 1%, 5%, 10% thi khong dugc xem la c6 y nghia
thong ké va khong thé dua ra két luan vé vé mdi
quan hé ctia cac bién d6 (gdm c6 quy md hoi dong
quan tri, sy kiém nhiém chuc vy, va chuyén mon
thanh vién hoi déng quan tri) dén chit luong thong
tin bao céo tai chinh cua doanh nghiép.

Ngoai ra, cic bién kiém soat trong mo hinh nay
déu c6 ¥ nghia thong ké, do 1a:

- P-value ctia bién SIZE dai dién cho quy mo tai
san 12 0,015 dwoc chap nhan c6 ¥ nghia & mirc 5%.
Heé s6 hoi quy cua bién nay 13 -476543,4 ching to
quy mo tai san doanh nghiép c6 tac dong nguogc
chiéu v6i bién phu thudc 1a quan tri lgi nhuén;

- P-value ctia bién Leverage dai dién cho don bay
tai chinh 14 0,031 duoc chap nhan c6 ¥ nghia & mirc
5%. Hé s6 hoi quy ciia bién nay 1a -3844956 ching
to don bay tai chinh c6 tac dong nguoc chiéu véi

bién phu thudce 1a quan tri lgi nhuan.

5. Két ludn

Duya vao mau quan sat gdm 80 cong ty niém yét
trén thi truong ching khoan Viét Nam giai doan
2017, nghién ctru ndy xem xét moi quan hé giira co
céu hoi dong quan trj va chét luong bao céo tai chinh
doanh nghiép. Két qua nghién ctru cho thdy bén canh
anh hudng cua cac yéu t6 kiém soat 13 quy mo cong
ty va ty 1¢ don bay tai chinh, co ciu hoi dong quan tri
c6 tac dong dén chat luong bao céo tai chinh clia cac
doanh nghiép niém yét. Cu thé, ty 1€ thanh vién hdi
ddng quan tri doc 1ap co tac dong nguoc chidu véi
bién phu thudc 1a quan tri loi nhuan, trong khi do,
nguoc lai, tin suat hop hoi ddng quan tri c6 tac dong
cung chiéu véi bién phy thudc 12 quan tri loi nhuén.

Ty 1¢ thanh vién hoi dong quan tri doc 1ap co tac
dong nguoc chiéu voi bién phu thude 14 quan tri loi
nhuén c6 nghia 14 ty 1¢ thanh vién hoi dong quan tri
doc 1ap cang cao thi chit lugng bio cdo tai chinh
cang cao. Két qua nay gidng véi két qua cua cac
nghién ctru di trude nhu 1a Xie & cdng su (2003),
Peasnell & cong su (2005).

Tan suét hop hoi dong quan tri c6 tac dong cung
chiéu vé6i bién phu thudc 14 quan trj loi nhudn c6
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nghia 14 hoi dong quan tri hop cang nhiéu thi chat
luong bio céo tai chinh cang thap. Két qua ngay
nguoc lai véi cac nghién ctru di trude nhu 1a Xie &
cong su (2003), Ahmed (2013). Theo két qua nghién
clru ndy, c6 dén 1/5 s6 cong ty trong mau quan sat
chi hop dang sé budi hop theo yéu cau cua Chinh
phii (2017) 12 04 1an/ndm. C6 rét it cong ty hop trén
10 14n/ nm va dé da s 1a cac cong ty co quy mo rat
16n. Nhu vay, tan suat hop hoi dong quan tri khong
danh gia dugc van dé chét lugng bao cio tai chinh.
C6 thé cac cudce hop hoi déng quan tri dugc td chirc
nhiéu nhung lai khéng vé chu dé ké toan, tai chinh
clia cong ty. Va cac yéu t6 khac nhu 1a chuyén mon
vé ké toan, tai chinh ciia thanh vién hoi dong quan
tri va su doc lap ctua hoi déng quan tri cling c6 anh
huong nhét dinh dén chat lugng béo céo tai chinh.

Trén co so két luan cua bai nghién ctru, nhom tac
gia dwa ra mot sb khuyén nghi nhu sau:

Thir nhat, Chinh pha (2017) yéu cau ty 1¢ thanh
vién doc lap 1a 1/3 chua dap Gmg du yéu cau doc 1ap
ctia hoi dong quan tri. Vi ty 16 thanh vién doc lap
nhu vay, ¥ kién cua thanh vién doc lap dé dang bi

Tai liéu tham khao:

phui quyét boi nhitng thanh vién khong doc 1ap con
lai va viéc ky vong thanh vién ddc 1ap co thé nang
cao chét lwong bao cao tai chinh dé bao vé cac cb
dong khong kiém soat 14 vo nghia.

Thir hai, Chinh pha (2017) nén c¢6 thém yéu cau
vé chuyén mon ké toan tai chinh dbi voi thanh vién
doc 1ap cua hoi dong quan tri dé ho c6 thé phat huy
hét vai tro giam sat doc 1ap vé tinh hinh tai chinh.

Thir ba, Chinh phti (2017) can quy dinh cu thé hon
vé tan suit cudc hop lién quan dén van dé ké toan,
tai chinh. Cac cong ty cong bd s lwong cude hop
hoi dong quan tri trén bao cdo thuong nién nhung lai
¢6 xu hudng che gidu thong tin vé ndi dung cac cude
hop, dan dén viéc thong tin cung cip ra bén ngoai
doanh nghiép trd nén thiéu minh bach va y nghia.

Cudi ciing, ddi v6i cac cong ty niém yét, viéc tuan
thil cac quy dinh cta Chinh phii (2017) vé quan tri
cong ty 1a rat can thiét dé dam bao mot moi trudong
quan 1y hiéu qua va minh bach. Tir 46, quyén loi cua
cd dong dugc bao vé tdt hon va cling 1a thé manh
cho doanh nghiép khi thu hut dau tu trén thi truong
chirng khoan.
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