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Tom tit:

Nghién ciru nay dwoc ddt ra dé danh gid cac nhdn té danh hwong dén mire do cong bo thong tin
lién quan dén riii ro trong bdo cdo thuwong nién cia 199 doanh nghiép phi tai chinh niém yét
tai Viét Nam nam 2013. Két qua nghién civu cho thdy trong 9 nhdn t6 dwoc khdo sat, ¢6 7 nhdn
16: Tinh doc lap cua hoi dé‘ng quan tri, co' hoi d(;ng quan tri, loai cong ty kiém todn, ti s6 no,
nganh nghé, noi niém yét, quy mé doanh nghiép va kha nang thanh khodn cé tac dong dén mirc
dé cong bé thong tin lién quan dén rii ro. Ngodi ra, bai viét goi ¥ chinh sdch cu thé héa ndi
dung théng tin lién quan dén riii ro trong bdo cdo thwong nién nham ndang cao mirc dg cong bo
théng tin phit hop véi thiee té Viét Nam hién nay, gop phan dam bdo tinh trung thiee va hop I
cho nguoi swr dung thong tin cia doanh nghiép.

Tir khéa: Cong bd thong tin lién quan dén rui ro, Nhén t6 anh huong, Rii ro.

The determinants of risk disclosure level in Vietnamese listed company
Abstract:

The main aim of this study is to examine the determinants of the corporate risk disclosure in the
annual reports of 199 non-financial companies listed in Vietnam in 2013. The empirical results
show that 7 out of 9 investigated factors (Board independence, board size, audit company, debt
ratio, industry, listed place, firm size, acquittance, liquidity) have influence on the level of risk
disclosure. This paper also suggests the policy to improve the content of risk disclosure in annu-
al report to enhance the level of risk-related disclosure in line with current practice in Vietnam.

Keywords: Risk disclosure;factors;risk.

1. it van dé

Dbi voi nha dau tu, bén canh nhitng thong tin vé
tinh hinh tai chinh cua doanh nghiép duoc thé hién
trong bao cao tai chinh thi thong tin vé cac rui ro ma
doanh nghiép phai ddi mat 1a mot cong cu hitu ich
gitip ho danh gia mirc do rii ro va loi ich c6 thé thu
duoc dé dua ra quyét dinh kinh té phu hop. Ngoai
ra, mot khi nha dau tu tré nén ty tin hon véi quyét
dinh dau tu ciia minh thi doanh nghiép s& dé dang
tiép can dong von tir bén ngoai hon va giam dugc

chi phi st dung vén.

Tuy nhién, nhiing vu sai pham 16n lién quan dén
gian 1an trong viéc cong bd thong tin di giy ra tim
Iy lo ngai vé chat lugng ciia cac thong tin lién quan
dén rui ro nay. Dién hinh l1a su kién pha san cua tap
doan ning luong Enron (2001) va tap doan vién
thong Worldcom (2002) tai My.

Thi truong chirng khoan Viét Nam da di vao hoat
dong tir nam 2000 trong nén kinh té dang phat trién.
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Tuy vy con nhiéu han ché déi véi thi truong dé
hoat dong hiéu qua nhu: tam 1y sé dong, giao dich
dua theo tin don, noi gian,... Didu nay cho thay thuc
trang hoat dong cong bd thong tin lién quan dén rui
ro phuc vu cho nhu cu cua nha dau tu chua hiéu
qua. Pé c6 co so cho viée dé xuit cac kién nghi
nham dam bao chat lugng va nang cao murc d6 cong
b thong tin vé cac rui ro trong doanh nghiép, can
thiét phai xac dinh dugc cac nhan td anh hudng dén
viéc cong bd thong tin nay.

Céc nghién ciru trudc ddy tai nhiéu quoc gia da
dua ra nhimng ¥ kién khac nhau va déi khi trai nguoc
nhau vé nhiing nhén té ¢6 anh huong tich cyc va tiéu
cuc dén mirc do cong bd thong tin lién quan dén rui
ro cta doanh nghiép. Dwa vao tinh hinh thyc té tai
Viét Nam hién nay, cic nhéan t6 nao di c6 anh huong
dén murc d6 cong b thong tin lién quan dén rui ro
clia cac cong ty niém yét? Can c6 nhitng chinh sach
gi nham ning cao mirc do cong bd thong lién quan
dén rii ro ddi véi cac cong ty niém yét tai Viét Nam?
Nhom tac gia hy vong rang bai nghién ctru s& tra 10i
cho nhiing cau hoi nay.

2. Téng quan vé cac nghién ctru truwée c6 lién
quan

Cac nghién ctru trude day lién quan dén viée cong
bd thong tin vé i ro thuong duoc thuc hién theo 2
cach tiép can:

Thir nhat, dbi voi bao cdo rai ro mang tinh bit
budc, mot sb tac gia tap trung xem xét tac dong cua
viéc cong bd thong tin lién quan dén rui ro ddi véi
tinh hiru ich cta bao cao tai chinh va do luong muc
d6 tac dong nay thong qua viéc xem xét mi lién hé
gilra bao cdo rii ro va mot s6 bién dai dién nhu: mirc
bién dong cua thu nhap tir ching khoan (Rajgopal,
1999), murc bién dong cua khoi lugng giao dich va
bién dong trong thu nhap khac (Jorion, 2002). Cac
nghién ctru nay da néu lai mot sb yéu cau bét budc
vé viéc cong bd thong tin rui ro tir cac cong cu tai
chinh, nhu 1a quy dinh vé viéc 1ap va cong bd bao
cao tai chinh (Financial Reporting Release, FRR)
s6 48, dugc ban hanh nim 1997 boi Uy ban ching
khoan va ngoai hdi (SEC). Két qua cho thay, hién
tai, hau hét cac quy dinh chi lién quan dén viéc cong
bd thong tin rai ro tai chinh va danh gia kiém soat
noi bo.

Thit hai, mot sb tac gia khac thyc hién phén tich
ndi dung va xac dinh ban chét cung sy tac dong cua
mot sb nhan t6 dbi véi vide cong bd thong tin lién
quan dén rai ro dudi hinh thirc ty nguyén. Cac nhan

t6 thuong dugc chil y dén la: dac diém cy thé trong
doanh nghiép, co cau so hiru va hé théng quan tri
doanh nghi¢p. Beretta & Bozzolan (2004) da thuc
hién kiém dinh sy tac dong cta quy mo6 doanh
nghiép va loai nganh nghé. Trong mot nghién ctru
khac, Linsley & Shrives (2006) ciing nghién cuu
theo hudéng nay véi viéc danh gia hai nhan t6: quy
md doanh nghiép va mirc do rii ro trong doanh
nghi¢p. Theo hudng nghién ctru cua céc tac gia trén,
Vandemaele & cong su (2009) nghién ciru vé tac
dong cua cac dic diém cu thé trong doanh nghiép.
Ngoai ra, nhan t6 hé thong quan tri doanh nghiép da
duogc nghién ctru boi Abraham & Cox (2007).

Thong qua hai hudng tiép can trén, cic tic gia da
dua ra nhiéu két qua theo hudng khac nhau. Riéng
tai Viét Nam, day 1a dé tai nghién ctru dau tién sir
dung phuong phap dinh luong dé xac dinh cac nhan
t6 anh huong dén viéc cong bd thong tin lién quan
dén rui ro trong doanh nghiép. Ngoai ra, bai viét con
dé xuat mot s6 kién nghi nham diéu chinh, dam bao
chat luong trong viéc cong bd thong tin lién quan
dén raii ro cho cac doanh nghiép niém yét thay vi chi
tap trung danh gia sy tic dong ciia cac nhan t dén
mirc d6 cong bd thong tin lién quan dén rui ro trong
doanh nghiép nhu cac nghién ctru da tham khao.

Mo hinh c4c nhén t6 tac dong trong bai viét nay
dugc xdy dung lai thong qua tim hiéu téng quan
cac 1y thuyét nén tang, cac cong trinh nghién ctru
trudc day co lién quan cung voi viéc xem xét ap
dung trong diéu kién thuc t& & Viét Nam. bay l[a mo
hinh dugc x8y dung dua trén md hinh nghién ctu
vé cac nhén t6 tic dong dén thong tin lién quan dén
rui ro trong doanh nghiép cta Beretta & Bozzolan
(2004). M hinh nay ciing da dugc diéu chinh va
st dung boi Linsley & Shrives (2006), Abraham &
Cox (2007).

Bén canh do6, bai viét dwa trén mot sb 1y thuyét
nén tang chi yéu dé dua ra gia thiét nghién ctru cac
nhan t6 tac dong dugc xem xét.

- Theo quan diém ciia Iy thuyét Uy nhiém (Agency
theory), van dé clia ngudi y nhiém phat sinh khi
bén Gy nhiém va bén dugc Gy nhiém co su bét can
xtng vé thong tin cling nhu lgi ich (Watson & cong
su, 2002). Nguoi uy nhiém khong thé chic chin vé
dong co khién nguoi dugc Gy nhiém hoat dong va
cong bd thong tin vi loi ich tét nhat cua nguoi uy
nhiém chtr khong phai vi lgi ich cua riéng ho, dac
biét 1a nhiing hoat dong c6 chi phi cao hoac kho
kiém soat. Do d0, van dé ctia ngudi iy nhiém lién
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quan truc tiép dén ndi dung cic béo céo cia ngudi
dugc uy nhiém, trong d6 c6 théng tin lién quan dén
rui ro.

- Ly thuyét Tin hiéu (Signaling theory): Theo
1y thuyét nay, ban quan 1y trong cac doanh nghiép
hoat dong tot s& sir dung bao cdo rai ro dudi dang
tu nguyén dé chi ra hoat déng quan 1y rui ro tot
nhat, qua d6 lam tang tinh minh bach va thu hut
dau tu (Merkl-Davies & Brennan, 2007). Helbok &
Wagner (2006) da sir dung 1y thuyét nay dé du doan
nguoc lai: ban quan ly trong cac doanh nghi¢p hoat
dong khong tét thudng cong bd bao cdo rai ro dé
nhan manh kha niang quén tri raii ro lién quan dén rai
ro hoat dong cua ho.

- Ly thuyét Chi phi chinh tri (Political cost
theory): Ly thuyét nay cho rang dé giam thiéu chi
phi chinh tr tiém tang, nhitng doanh nghiép c6 dinh
huéng 1au dai s& ting cudng cong bd thong tin dé
tac dong tich cuc dén hinh anh cta ho va tranh duogc
su cht y cua cong ching va co quan quan ly (Birt &
cong su, 2006; Deegan & Gordon 1996). Ly thuyét
nay ciing thira nhan rang nhimg doanh nghiép chiu
su giam sat chat ché tir co quan quan 1y c¢6 xu hudng
gia ting cong b thong tin dé tranh su can thiép cua
cac quy dinh (Watts & Zimmerman, 1983).

- Ly thuyét Chi phi déc quyén (Exclusive cost
theory): Ly thuyét nay nhdn manh tinh bét loi trong
canh tranh ciia viéc gia ting cong bd thong tin
(Verrecchia, 1983). Chi phi doc quyén tiy thudc vao
cac nganh nghé khac nhau. Tuy nhién, cac doanh
nghiép trong cung mot nganh chiu ap luc canh tranh
va quan tdm dén vi tri cach tranh ctia minh s& phai
dura ra cac bao cdo véi mirc d6 tuong dwong vai ddi
thi ctia minh dé tranh bi thi trudng danh gia thap.

Céc gia thiét nghién ctru duge xay dung lai dwa
trén khung 1y thuyét cho timg nhén t6 nhu sau:

Gid thiét HI: Tinh doc ldp cia hdi dong quan tri
cang cao thi muc d6 cong bd thong tin lién quan dén
riii ro ciia cdc cong ty niém yét tai Viét Nam cang
cao.

Gid thiét H2: Céc cong ty dwge kiém todn boi Big
4 ¢6 mirc cong bé théng tin lién quan dén riii ro cao
hon cdc céng ty dwoe kiém todn boi cong ty kiém
todn khac Big 4.

Gid thiét H3: Ti s6 no cang cao thi mike d cong
b thong tin lién quan dén riii ro ciia cong ty cang cao.

Gid thiét H4: Cdc cong ty thudc nganh cong
nghiép san xudt c¢6 mirc céng boé thong tin lién quan

dén riii ro cao hon cdc cong ty khdc.

Gid thiét H5: Cdc céng ty niém yét tai HOSE ¢6
mike cong bo théng tin lién quan dén rii ro cao hon
cdc cong ty niém yét tai HNX.

Gid thiét H6: Quy mé cong ty cang 1om thi mirc
d¢ cong bd thong tin lién quan dén riii ro ciia cong
1y cang cao.

Gid thiét H7: C& hdi dong quan tri cia cong ty
cang I6n thi mirc dp cong bd thong tin lién quan dén
rui ro cua cong ty cang cao.

Gid thiét H8: Céng ty c6 cang nhiéu cé déng lom
thi mirc dg cong bd thong tin lién quan dén rii ro
clia cong ty cang thap

Gid thiét H9: Khad nang thanh khodn ciia cong ty
cang cao thi mire dd cong bd thong tin lién quan dén
rui ro cua cong ty cang cao.

3. Phuong phap nghién ciru

Théng qua tim hiéu téng quan cac 1y thuyét nén
tang, ké thira cic nhan t6 tir cac cong trinh nghién
clru trude day trén thé gii cung voi viée xem xét ap
dung trong diéu kién thuc té tai Viét Nam, tac gia
dé xuat mo hinh cic nhan t5 anh huong dén mirc
d6 cong bd thong tin lién quan dén rui ro bao gdbm
9 nhan t6: Tinh ddc 1ap cua hoi déng quan tri, Loai
cong ty kiém toan, Ti s6 ng, Nganh nghé, Noi niém
yét, Quy mo doanh nghiép, C& hoi ddng quan tri, Sy
tap trung quyén s& hiru va Kha niang thanh khoan.

Vé chon mau nghién ciru, cac tac gia da thu thap
sO lidu tir bao céo thuong nién nam 2013 cua cac
cong ty niém yét tai Viét Nam. C6 tong cong 199
cong ty thude cac nganh nghé khac nhau (ngoai trir
Chung khoan, Ngan hang va Bao hiém) c6 diy du
thong tin lién quan dén cac bién cia mé hinh nghién
ctru duogce chon dé 1am mau nghién ctu chinh thue.

D¢ phan tich cac nhén t6 anh huong dén muc do
cong bo thong tin lién quan dén rui ro, phuwong phap
hoi quy tuyén tinh duoc sir dung va phwong trinh hoi
quy duoc xay dung nhu sau:

RR = o + B1.DL + B2.KT + B3.NO + B4.NN +
B5.NY + p6.QM + f7.QT + B8.SH + B9.TK + ei

Trong do:

.Q : Hé sb goc

B1->.B9  :Heé sb hdi quy cua cac bién trong
mo hinh nghién ctu

ei : Sai s&

Ngoai ra, bién phu thudc va cac bién doc lap duoc
do Iudng theo bang 1.
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Bang 1. Bing tong hop do lwong cic bién trong mé hinh

Ky
Tén bién hi¢u Phwong phap do luwdng
1. Tinh déc lap ciia hoi dong Ti .le gitra s0 thap,h vién tr‘onxg h()lA do‘ng quan tr}. k1kem
. DL | nhiém vi tri ban gidm doc va tong so thanh vién hdi dong
quan trl quan tri.
2. Loai cong ty kiém todn KT Eicén gia: 1 néu cong ty dugc kiém toan boi Big4, ngoai ra
3. Ti s ng NO Ti 1€ gitta ng so v&i tong tai san cla cong ty.
. N Bién gia: 1 néu cong ty thudc nganh cong nghiép san xuat,
4. Nganh nghé NN ngodi ra 12 0.
o Bién gia: 1 n€u cong ty niém yet tai s¢ giao dich ching
5. Noi niém yét NY' | khoan Thanh phé HS Chi Minh, ngoai ra 1a 0.
6. Quy mé doanh nghiép QM Logarit ty nhién tong tai san ctia cong ty.
7. C& hoi ddng quan tri QT Tdng s6 thanh vién trong hoi dong quan tri.
R N S6 lugng c¢6 dong nam giit s co phan c6 ti 1¢ 16n hon
8. Sy tép trung quyén sé hitu SH | hoic bing 5%.
9. Khd ning thanh khoan TK | Til€ gitra tai san ngén han va no ngén han.
10. Mtc d6 cong bd thong tin S6 cau c6 ndi dung li€n quan dén ruii ro ciia doanh nghiép
o Y RR . A 1s s a1
lién quan dén ri ro duogc trinh bay trén bao cao tai chinh.

Nguon: Tac gia tong hop

4. Két qua va ban luan

4.1. Théng ké mé ti mdu nghién ciru

Két qua phan tich trong bang 2 cho thay, mac du
thuc hién cong bd thong tin lién quan dén rii ro theo
hinh thirc tw nguyén nhung cac cong ty déu c6 cong
b thong tin lién quan dén rui ro, it nhat 1a 7 cau va
nhiéu nhat 14 59 cau c6 ndi dung lién quan dén riii ro
cua cong ty. Bén canh do, do l1éch chuén cua cac bién
twong doi thap cho thiy tap dir liéu lién quan dén cac

bién dinh luong thu thap dugc tir cac cong ty khong
phan tan nhiéu so v&i gia tri trung binh ciia no.

4.2. Két qud kiém dinh sw phit hop ciia mé hinh

Phuong phap phan tich hdi quy bdi trong phan
mém IBM SPSS 20 dugc sir dung dé udc luong mo
hinh hdi quy véi do tin cay 95% va cho ra két qua
R? diéu chinh 13 0.627, két qua nay cho biét 62.7%
bién thién trong mirc cong bd thong tin lién quan
dén rui ro co thé dugc giai thich boi mbi lién hé

Bang 2: Bing phan tich thong ké mé ta

Nhin to S6 | Giatritoi| Giatritdi | Tritrung | D9 léch chuin
quan thiéu da binh
sat
RR 199 7 59 20,840 9,991
DL 199 0 1 0,365 0,190
KT 199 0 1 0,280 0,448
NO 199 0,046 0,966 0,506 0,218
NN 199 0 1 0,510 0,501
NY 199 0 1 0,510 0,501
oM 199 23,502 31,551 27,021 1,524
QT 199 4 9 5,490 0,937
SH 199 0 7 2,550 1,438
TK 199 0,001 9,178 2,051 1,513

Nguon: Két qua phan tich tie phan mém IBM SPSS 20 va MS Excel 2013

86 232 thang 10/2016

72

KinhtéPhat trién




Bing 3. Bang két qua phan tich hdi quy

Hé s6 hoi quy Hé s6 hoi quy
Mo hinh chwra chuin héa chuin héa t Sig.
B Sai s6 chuin Beta

Hé s6 goc -98,245 11,109 -8,843 0,000
DL -0,241 2,330 -0,005 -0,103 0,918
KT 3,160 1,233 0,142 2,563 0,011
NO 6,658 2,508 0,145 2,655 0,009
NN 1,862 0,881 0,093 2,114 0,036
NY 2,025 1,012 0,102 2,002 0,047
QM 3,700 0,432 0,564 8,564 0,000
QT 1,644 0,481 0,154 3,420 0,001
SH 0,283 0,310 0,041 0,912 0,363
TK 1,564 0,333 0,237 4,689 0,000

Nguon: Két qua phdn tich tir phan mém IBM SPSS 20

tuyén tinh gifta bién phu thudc vai cac bién doc lap
trong mo hinh. Gia tri R? ¢6 diéu chinh twong dbi
cao cho thiy, cac nhan t6 dugc danh gia trong mo
hinh nghién ctru d3 giai thich phan 16n sy bién thién
clia mirc cong bd thong tin lién quan dén rui ro. Cac
yéu t6 con lai chua duoc xem xét co tac dong khong
dang ké d6i voi hoat dong cong bd thong tin nay.

Ngoai ra, két qua phan tich ANOVA cho thiy gia
trj F ¢ sig= .000, diéu nay chimg to mo hinh hdi
quy duoc xdy dung la phu hop va co y nghia vé mit
thong ké voi muc y nghia 5%. Ngoai ra, két qua
kiém dinh vé cac gia dinh ctia m hinh hdi quy ciing
déu thoa man.

4.3. Phan tich cdc nhén t6 tic dong dén mirc dp
céng bo thong tin lién quan dén viii ro

Vi mire y nghia 1a 5%, két qua phan tich hoi quy
bang 3 cho thay trong 9 nhan t6 dugc dua vao mod
hinh dé x4c dinh sy tac dong cua ching dbi véi mirc
cong bd thong tin lién quan dén rui ro ciia doanh
nghiép thi chi co 7 nhan t6 duoc danh gia 1a co y
nghia thong ké (Sig. < 0,05), bao gdm: KT, NO, NN,
NY, QM, QT, TK. Hai nhén t6 con lai: DL va SH
khong c6 ¥ nghia thong ké trong mo hinh hoi quy
nay (Sig. > 0,05).

Can cir vao ddu cta hé sb Beta twong tng voi
ting nhan t6, nhitng nhan t6 ¢6 hé s6 Beta mang dau
duong (4m) (+/-) s& c6 tac dong cing chidu (nguoc
chiéu) ddi vi mic do cong bd thong tin lién quan
dén rui ro. Nhu vdy, tat ca cac nhén t6 dugc xac dinh
1a ¢6 tac dong & trén déu gop phan ting cuong mirc

d6 cong bd thong tin lién quan dén rai ro cta cong
ty. Két qua kiém dinh gia thuyét cu thé nhu sau:

Dbi voi gia thuyét H1, két qua nghién ctru cho
thiy gia thuyét nay bi bac bo. Nguyén nhan dua dén
két qua nay co thé xuét phat tir thuc trang & cic cong
ty niém yét tai Viét Nam. Trong cic cong ty, gitra hoi
ddng quan tri va ban giam ddc ludn ton tai nhitng
mbi quan hé nhét dinh (quan h¢ nhan than, quan h¢
vé loi ich tai chinh) 1am anh hudng dén tinh doc 1ap
trong viéc cong b thong tin. Xét vé mit hinh thic,
du khong co6 sy kiém nhiém (doc lap vé hinh thirc)
nhung tinh doc 1ap (doc 1ap tu tudng) cia hoi dong
quan tri van khong dugc dam bao. Két qua la, khi
su dung sy ki€ém nhiém dé danh gia tinh dgc 1ap cua
hoi dong quan tri, nghién ctru s& khong thé két luan
chic chin rang yéu td nay c¢6 anh huong dén viéc
cong bd thong tin lién quan dén rui ro trong bao cdo
thuong nién.

Khac véi gia thuyét H1, két qua kiém dinh da chap
nhan gia thuyét H2. Két luan nay tuong dong véi
nghién ctru cua Oliveira & cong su (2011), Linsley
& Shrives (2008). Cac thong tin lién quan dén riii ro
dugc cong bd trén bao cao thuong nién c6 lién quan
dén raii ro dugc trinh bay trong phan thuyét minh cua
bao cao tai chinh. Do d6, mac du khong thuc hién
kiém toan ddi véi bao cao thudng nién cua doanh
nghiép nhung cac cong ty kiém toan thudc Big 4
cling gop phan dinh huéng cho khach hang trong
viéc danh gia cac rui ro théng qua thu tuc kiém toan
dinh hudng theo rui ro.
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Tuong tu v6i gia thuyét H2, gia thuyét H3 duoc
chap nhan theo két qua kiém dinh ctia nghién ctru
nay. Diéu nay cho thiy, khi ti s ng cia mot cong
ty & muc cao thi vin dé quan trong ma cong ty quan
tam 1 niém tin cta chi ng vé tinh hinh tai chinh cta
minh. D& dam bao su 6n dinh lau dai, khong con
cach nao khac, cac cong ty c6 ti s ng cao can giir
viing sy tin tudng cua chu ng thong qua cac bao cao
dap tmg cho viéc danh gia ctia ho vé tinh hinh cua
cong ty, quan trong nhat 13 ca thong tin lién quan
dén rui ro.

Két qua kiém dinh ciing da chp nhan gia thuyét
H4. C6 thé noi rang, sau khi thuc hién phan tich ndi
dung phan thong tin lién quan dén rai ro cta cac
cong ty san xuét tai Viét Nam, tac gia nhan thay cac
cong ty nay phai ddi mat véi rit nhiéu rui ro, nhiéu
hon so véi cac cong ty phi san xuat. Cac rui ro phd
bién nhu: rai ro vé gia va chat luong nguyén vat
liéu, rai ro vé thi truong tiéu thy, rui ro phap 1y lién
quan dén viéc kiém dinh chét luong san pham,...
Cé cong ty va ngudi su dung thong tin cia cac cong
ty déu biét 15 diéu nay. Vi vay, cac cong ty ¢ hoat
dong san xuat s& phai cong bd thong tin lién quan
dén rui ro mot cach chi tiét nhdm dam bao v6i ngudi
sir dung thong tin rang khong c6 sy che gidu rui ro
va khang dinh kha ning quan tri riii ro hiéu qua cua
cong ty.

Gia thuyét H5 ciing duoc chap nhan theo két qua

kiém dinh. C6 thé giai thich cho viéc cac cong ty
niém yét tai HOSE c6 murc cong bd thong tin lién
quan dén rui ro cao hon cac doanh nghiép duoc
niém yét tai HNX boi cac cong ty dugc niém yét
tai HOSE. Vi vay, cic cong ty niém yét tai HOSE la
céc cong ty trong dbi “manh” vé tai chinh va c6 kha
ning canh tranh cao, luén phai tao diéu kién tot nhat
dé thi truong khong danh gia minh thua kém so véi
cac cong ty khac, ma viéc cong bd chi tiét thong tin
lién quan dén rii ro duge xem 13 mot biéu hién tich
cuc cua cong ty.

(3

Déi voi gia thuyét H6, tuong tw nhu cac nghién
ciu trudc day cua Linsley & Shrives (2000),
Abraham & Cox (2007), két qua nghién ctru nay
cling cho thiy cac cong ty c6 quy md cang 16n thi
mirc 6 cong bd thong tin lién quan dén rii ro cang
cao. Ap Iuc tir luong 16n c6 dong va uy tin von co
trén thi truong khién cac cong ty co quy mo 16n phai
gia tang luong thong tin lién quan dén rui ro cong bd
ra bén ngoai.

Két qua nghién ciru ciing chdp nhdn gia thuyét
H7. Két qua nghién ctru nay ciing phit hop v6i quan
diém cua Iy thuyét uy nhiém, hoi ddng quan tri cang
lon thi hiéu qua gidm sat cang cao, cung voi su da
dang vé chuyén mon sé tao diéu kién d4nh gia, phan
tich va cong b thong tin lién quan dén rui ro cua
cong ty mot cach chi tiét.

Gidng véi két qua kiém dinh gia thuyét HI, két

Hinh 1. M hinh cac nhan t6 znh hwéng mirc d9 cong bo thong tin lién quan dén rii ro tai Viét Nam

Loai cong ty kiém toan

Ty so ng

Nganh nghé

Noi niém yét

Quy mo cong ty

C& Hoi dong quan tri

Kha nang thanh khoan

Mtc d9 cong bo

thong tin lién
quan dén rui ro

86 232 thang 10/2016

74

Kinh téPhat trién




quéa nghién ctru nay ciing da bac bo gia thuyét HS.
Két luan nay trai ngugc voi két qua nghién ctru cua
Abraham & Cox (2007) khi cho ring cong ty cang
tap trung quyén so hiru thi c6 muc cong bd thong
tin lién quan dén rui ro cang cao. Do dic diém thi
truong Viét Nam, cac doanh nghiép c6 su chénh I¢ch
vé mirc do tap trung trong co cdu to chic quan tri
khong cao nén khong thé danh gia yéu t6 tap trung
quyén sé hitu 1a nhan t6 tac dong dén viéc cong bd
thong tin lién quan dén rui ro.

D6i voi gia thuyét cudi cung, gia thuyét H9 ciing
dugc chip nhan theo két qua nghién ctru. Diéu nay
¢6 nghia la cong ty cé kha nang thanh khoan cang
cao thi ¢6 xu hudng cong b thong tin lién quan dén
rii ro cang chi tiét. Didu nay cho thiy cac cong ty
mudn 1am ndi bat tinh trang tai chinh tét va kha nang
quan tri hoat dong cua cong ty hi¢u qua.

5. Két luan

Két qua phén tich cho thiy, cac cong ty thudc mau
nghién ciru déu co cong b thong tin lién quan dén
rtii ro, it nhat 1a 7 ciu va nhiéu nhat 1 59 ciu. Trong
9 nhan t6 dugc xem xét, ¢6 2 nhan t khong tac dong
va 7 nhan tb c6 tac dong tich cuc ddi v6i mue do
cong bd thong tin lién quan dén rui ro, bao gdm:
Loai cong ty kiém toan, Ti sb no, Nganh nghé, Noi
niém yét, Quy mé doanh nghiép, C& hoi dong quan
tri, Kha nang thanh khoan.

Két qua nghién ctru 14 co s khoa hoc gitp dinh
hudng cho viéc dé xuat mot sé kién nghi nham dam
bao chét lugng va ting cudng mirc do cong bd thong
tin lién quan dén rui ro cua doanh nghiép dudi déy:

5.1. Péi véi co quan qudn Iy nha nwéc

B0 tai chinh can bd sung thém quy dinh vé viéc
cu thé héa ndi dung phan thong tin lién quan dén
rui ro trong bao cao thuong nién theo nhiing nganh
nghé chinh, ¢in ¢t vao mirc danh gié rii ro cua ting
nganh va quy mo cua doanh nghiép.

Uy ban ching khoan nha nuéc can ban hanh b
sung nhitng quy dinh chi tiét vé hinh thic ciing nhu
ndi dung cta phan thong tin lién quan dén rui ro.
Theo d6, c6 thé chuyén viéc cong bd thong tin lién
quan dén rui ro tir hinh thirc tu nguyén sang huéng
bit budc.

5.2. Poi véi cic doanh nghiép thue hién cong bo
thong tin lién quan dén riii ro

Doanh nghiép nén Iya chon cac cong ty kiém toan

lom, c6 uy tin trén thi trudng dé thuc hién kiém toan
béo cdo tai chinh. Két qua kiém toan tir cac cong ty
nay sé tdp trung vao cac rui ro gilp doanh nghiép
thuc hién viéc danh gia cac rii ro mot cach hi¢u qua,
cong b chi tiét cac thong tin lién quan dén rii ro.

Qudc hoi (2014) gii han ¢& hoi dong quan tri
cua doanh nghiép tdi da 1a 11 thanh vién, do do, cac
doanh nghiép can c6 mot hoi déng quan tri voi s6
luong thanh vién da dé dam bao hiéu qua hoat dong
cao nhit, ndm bt thong tin vé céc rai ro va lura chon
mirc cong bd thong tin phit hop, minh bach nhat.

5.3. Déi véi cic cong ty kiém todn

Cac cong ty kiém todn n6i chung va cong ty khong
thudc Big 4 no6i riéng, khi thuc hién kiém toan bao
c4o tai chinh ctia doanh nghiép, cong ty kiém toan
nén c6 nhitng luu v, tu van, huéng dan gitp dinh
huéng cho doanh nghiép trong viéc cong bd thong
tin lién quan dén rui ro.

5.4. Péi véi nguoi siv dung théng tin trén bdo
cdo thuong nién

Céc d6i twong sir dung thong tin bén ngoai doanh
nghiép c6 thé cin ctr vao cac dic diém cua doanh
nghiép nhu mot yéu t6 tham khao dé c6 thé ty danh
gia mirc d6 cong bd thong tin ciia doanh nghiép da
hop 1y hay chua.

Céc cb dong c6 thé dé xuit viéc lya chon cong ty
kiém toan 16n sé tao ra nhiing tic dong tich cuc gitip
doanh nghiép nang cao muc do cong bd thong tin
lién quan dén rui ro, qua d6 dap tng tdt cho nhu cau
thong tin ctia chinh cac ¢ dong.

Do tinh hinh thi truong Viét Nam chua c6 quy
dinh cu thé vé hoat dong cong b thong tin lién quan
dén rui ro, viéc cong bd thong tin nay duoc thuc
hién mdt cach tu nguyén nén trong nghién ctru nay,
phuong phap phén tich hdi quy duge st dung dé do
luong muc do cong bd thong tin lién quan dén rui
ro. Céc nghién ciru trong tuong lai, néu cac quy dinh
vé viéc cong bd thong tin lién quan dén rai ro duogc
ban hanh, mtc d§ cong bd thong tin co thé dugc do
ludng bang phuong phap Chi sb cong bd (Disclosure
index), phuong phap do luong nay s€ khach quan va
¢6 d0 chinh xac cao hon.
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