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Tém tat:

Nghién civu nay nham xdc dinh cdc yéu té anh hieong dén minh bach théng tin bdo cdo tai
chinh ciia cdc cong ty niém yét trén S¢ giao dich chirng khodn Ha Néi va S¢ giao dich chirng
khodn Thanh phé Ho Chi Minh. Nghién ciru da tinh todn chi s6 minh bach théng tin bdo cdo
tai chinh véi 53 tiéu chi dwa trén thong tin bdo cdo tai chinh cia 450 doanh nghiép. Bang
phwrong phdp hoi quy binh phirong t6i thiéu, két qud nghién ciru cho thdy cdc nhén t6 nhw quy
mé cong ty, don bay tai chinh, loi nhudn, hiéu sudt sir dung tai san, 1y 1é s¢ hitu ciia ¢6 dong
nude ngodi, céng ty kiém todn, chudn muec ké todn quoc té, dia diém niém yét cé anh hwong
dén mire dé minh bach théng tin bdo cdo tai chinh ciia cong ty niém yét. Tir d6, nghién ciru dé
xudt mot sé kién nghi nham ndng cao tinh minh bach théng tin, gép phan khoi théng tiém nang
ddu tw va phat trién bén viing thi triecong chiing khodn Viét Nam.

Tir khéa: Minh bach thong tin, bdo cdo tai chinh, HOSE, HNX.

Ma JEL: 016, M41

Factors influencing the transparency of financial statement information of listed firms
Abstract:

This research aims to determine the determinants affecting the transparency of financial
statements of firms listed on the Hanoi Stock Exchange and the Ho Chi Minh City Stock
Exchange. The study calculated the financial statements’ information transparency index
with 53 criteria based on the financial statements of 450 firms. By using the least squares
regression method, the study’s results show factors like firm size, financial leverage, profit,
asset utilization efficiency, ownership rate of foreign shareholders, audit firm, international
accounting standards, listing location have influence on the level of transparency of financial
statements. From there, the study proposes some recommendations to improve information
transparency, contributing to sustainable development of Vietnam's stock market.

Keywords: Information transparency, financial statements, HOSE, HNX.
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1. Giéi thiéu

Minh bach bao gém ca co hdi, tinh binh dang trong tiép can thong tin, tinh tin ciy, nhit quan cua théng
tin, tinh dy doan trudc dugc va su coi mé clia co quan cung cap thong tin (Pau Anh Tuan, 2006). Tinh minh
bach trong béo c4o tai chinh rat quan trong dé dam bao uy tin va mirc d¢ tin cdy cua cac bén lién quan dén
doanh nghiép, bao gom ¢ dong, nha dau tu, ddi tic kinh doanh, ngan hang va co quan nha nudc. Theo
Bushman & cong su (2004), minh bach théng tin trong linh vuc tai chinh la su san ¢6 cia thong tin cu thé
vé cong ty cho cac nha dau tu va co dong bén ngoai. OECD (2004) lién quan dén van dé cong b thong tin
va tinh minh bach cho rang: “Khuén kho quan tri cong ty phai dam bao viéc cong bd thong tin kip thoi va
chinh xac vé& moi van dé quan trong lién quan dén cong ty, bao gém tinh hinh tai chinh, tinh hinh hoat dong,
so hitu va quan tri cong ty”. Theo Tran Minh Da Hanh (2014), tinh minh bach thong tin bao cdo tai chinh
dugc thé hién thong qua viéc cung cp day du va trinh bay trung thuc vé nhitng thong tin hiru ich cho nguoi
sir dung dé ra quyét dinh, cing voi mirc do cong bd thong tin ra bén ngoai va mirc 6 d& dang tiép can thong
tin. Theo Lé Thi My Hanh (2015), minh bach thong tin 14 viéc cung cip cac thong tin tai chinh mot cach tin
cy, kip thoi, chinh xac, ddy du va nhit quan theo cach thirc ma cong chung c6 thé tiép can mot cach thuén
tién. Theo World Bank (2015), minh bach thong tin trong linh vuc tai chinh duoc hiéu 1 “su ddy du, tin cay
va kip thoi trong viée cong bd thong tin va su tiép can dé dang tir phia cong chiing dbi véi sy ddy du, tin cay
va kip thoi d6”. Thong tin trén bao cao tai chinh dugc coi la hitu ich cho nguoi dung khi dat dugc cac tinh
chét phu hop, dang tin cdy, co thé so sanh, d& hiéu, kip thoi trong mbi quan h¢ loi ich chi phi, dat dugc sy
can bang cac dic tinh chét luong.

Minh bach thong tin khong chi doi hoi chat lugng thong tin cong bd, ndi dung cac thong tin ciing nhu mdi
quan hé véi cong chiing va cach thirc cong bd thong tin ma con doi hoi cac diéu kién can thiét vé khung phap
1y, vé quan 1y vi mé cua nha nudc, vé chirc ning hoat dong ctia cac cong ty kiém toan, xép hang tin nhiém,
vé viéc cong bo thong tin ciia cac doanh nghiép phat hanh. Minh bach thong tin trén thi trudng ching khoan
dt ra yéu cau cho ca hé thong cac co quan, don vi, doanh nghiép khi cong b thong tin trén thi trudng chimg
khoén. Tuy nhién, vin dé minh bach théng tin tai chinh cta cc cong ty niém yét & Viét Nam tir trude dén
nay chu yéu ning vé trach nhiém giai trinh va quyét toan hon 1a cung cép thong tin cho viéc ra quyét dinh
cua cac doi tuong st dung bao cao tai chinh. Mac du nha nudc va cac don vi dang dan ¢o nhitng budc tién
trong van dé nay thi viéc cong khai thong tin tai chinh theo quy trinh, tha tuc vé cung cip thong tin tai chinh
theo yéu cau tai cac cong ty niém yét van con nhiéu bat cdp, chua lam théa man ngudi st dung béo cdo tai
chinh trong van dé yéu ciu minh bach thong tin.

Nghién ctru nay ké thira tir cac nghién ctru trude vé xac dinh yéu td anh huong dén tinh minh bach thong
tin clia cdc cong ty niém yét trén So giao dich chimg khoan thanh phé Ho Chi Minh (HOSE) va S¢ giao dich
chting khoan Ha Noi (HNX) va dé xuat thém cac yéu td méi nhu thué thu nhap doanh nghiép va viéc sir dung
chuan muc ké toan qudc té (IFRS). Ngoai ra, nghién ctru con sir dung thém bién dia diém niém yét dé nghién
ctru thém vé su khac nhau gitta mirc d6 minh bach thong tin bao cdo tai chinh gitta 2 san HOSE va HNX.

2. Téng quan nghién ctru

2.1. Minh bach théng tin bdo cdo tai chinh

Almazan & cong su (2003) nghién ciru mbi quan hé gitra tinh minh bach cua thong tin véi quyét dinh co
cAu von trong doanh nghiép. Nghién ctru chi ra rang mirc d6 minh bach hoa thong tin cang cao thi cac doanh
nghiép c6 xu huéng lya chon co cau von an toan hon.

Nghién ctru Mensah & cong su (2006) dwa ra mot mé hinh vé cac mirc d6 minh bach thong tin. Nghién
clru nay xéac dinh 13 rang rang minh bach 14 tiéu chi quan trong nhat dé danh gia cac béo céo tai chinh theo
quan diém cta nguoi sir dung bén ngoai.

Zarb (2006) da nghién ciru va xay dung gia thuyét c6 su khac biét trong cach nhin nhan va danh gia cua
nha dau tu so véi nguoi 1ap bao cao vé tinh minh bach bao cdo tai chinh.

Luan 4n ctia Nguyén Phiic Sinh (2008) nghién ctru vai trd va tinh hiru ich ctia bao céo tai chinh trong hoat
dong ciia doanh nghiép Viét Nam. Tac gia sir dung ca 1y thuyét va thuce tién ké toan qudc té va trong nude
dé phan tich va danh gia cung cap thong tin hitu ich ctia béo cdo tai chinh & Viét Nam, dwa ra cac giai phap
dé nang cao tinh hitu ich ctia béo cdo tai chinh va chuan hoa no.
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Nguyén Thi Minh Tam (2009) ban vé tinh minh bach trong hoat dong ctia doanh nghiép, ngan hang va vai
tro ctia ké toan - kiém toan. Tac gia nhan xét sy minh bach 13 co so quan trong dé phat trién bén viing, 1am
gia tdng gia tri cia cac doanh nghiép ndi chung, vi vy cic doanh nghiép, ngan hang can phai dé cao tinh
minh bach, trong d6 hé thong ké toan — kiém toan 1a cong cu khong thé thiéu dé thyc hién viéc minh bach
trong quan 1y cong ty. Cac nguyén nhan dan dén thong tin tai chinh & nudc ta chua thyc sy minh bach do
tinh minh bach béo céo tai chinh chua dugc coi trong dting muc, chua thyc hién dﬁy du cac quy dinh chung
ctia chuan muc ké toan qudc té vé 1ap va trinh bay bao cdo tai chinh, cong khai va minh bach thong tin tai
chinh duogc cong bd chua duoc xir Iy dung lut.

Nghién ctru tién si cia Nguyén Thay Anh (2012) ciing dé cap dén van dé minh bach thong tin trén thi
truong ching khoan. Nghién ctru ciing st dung tiéu chi cta Standard va Poors (S&P) dé xép hang mirc do
minh bach thong tin ciia 89 cong ty niém yét trén san HSX. Nghién ctru nay chu yéu sir dung phuong phap
dinh tinh dé giai thich va minh bach cho cac két luan, va chi sir dung mot s6 truong hop dién hinh dé phan
tich sy yéu kém trong murc d6 minh bach thong tin.

2.2. Céc yéu té anh hwéng dén minh bach théng tin bdo cdo tai chinh

Nghién ctru cia Jiang & Kim (2004) cho thay rang s hitu ctia nha dau tu nudc ngoai c6 mbi quan hé
nguoc chiu véi su bat can xing thong tin, cac nha dau tu nude ngoai ¢6 xu hudéng nam giir ¢d phiéu trong
chc cong ty quy md 16n va co chudn muc ké toan tt hon, ho ciing c6 kha ning t6t hon trong viéc thu thap
va xir Iy cc thong tin tir d6 gitip cai thién chat luong thong tin trén thi truong ching khoan.

Andrew Ellul & cong su (2015) dd phén tich sy danh doi gitta minh bach thong tin va ganh ning vé thué.
Nghién ciru chi ra riang cac cong ty minh bach hon duoc tiép can tot hon véi tai chinh, va ciing cho phép cac
co quan thué kiém tra chit ch& hon va do d6 phai d6i mit voi ganh ning thué ning hon.

Robert M. Bushman & Abbie (2001) ciing phén tich vé minh bach thong tin ciia cic cong ty niém yét dua
trén 2 nhom nhén t6 minh bach thong tin tai chinh va minh bach thong tin quan tri. Nghién ctru xem xét tinh
minh bach thong tin bdo cdo tai chinh théng qua 5 yéu té: (1) Mirc do cong bd thong tin tai chinh, (2) Muc
d6 cong b thong tin quan tri, (3) Cac nguyén tic ké toan, (4) Thoi gian cong bd bao céo tai chinh, (5) Chét
luong kiém toan bao céo tai chinh dugc cong bd. Két qua cho thiy minh bach trong quan tri lién quan mat
thiét véi co ché phap 1y, trong khi d6 minh bach thong tin tai chinh lién quan chi yéu dén chinh sach kinh
té. Ngoai ra, cong ty quy mo 16n thi mirc d6 minh bach thong tin cao hon cong ty c6 quy md nho.

Archambault & Archambault (2003) lai cho rang cac nhdn t6 anh huéng dén mirc d6 cong bd thong tin
tai chinh 1a: quyén s& hiru, tinh trang niém yét, chinh sach ¢4 tirc, kiém toan va don by tai chinh. Ngoai ra,
qué trinh hoat dong gdm: quy mo cong ty, linh vuc kinh doanh va doanh thu xuét khau ciing anh huong dén
mirc d6 cong bd va minh bach thong tin ciia cong ty niém yét.

Cheung & cong su (2005) xem xét cac mirc d6 cong bd thong tin va tinh minh bach cia cac cong ty niém
yét & 2 thi truong Thai Lan va Hong Kong. Két qua mirc d6 cong bd va tinh minh bach thong tin cta cac
cong ty niém yét & Thai Lan cao hon nhiéu so véi Hong Kong. Nhoém nhan t6 tai chinh nhu quy mé cong ty,
hiéu qua sir dung tai san, gia tri tai san dam bao va kha nang sinh lgi dai han anh huéng dén minh bach thong
tin cua cac cong ty niém yét & Hong Kong, nhung khong anh huéng dén cac cong ty niém yét & Thai Lan;
nhan t6 quan tri nhu quy méd va co cau hoi dong quan tri c6 anh t6i cac cong ty niém yét Thai Lan nhung lai
khong anh hudng toi cac cong ty & Hong Kong. Riéng “ty 1& cac giam ddc didu hanh khong 1a thanh vién
ctia hoi dong quan tri” cang 16n thi tinh minh bach thong tin cang cao & ca 2 thi trudng.

D6i véi cac cong trinh Viét Nam, Nguyén Nhat Nam (2015) v6i dé tai “Céac yéu té anh huong dén tinh
minh bach thong tin béo cdo tai chinh cuia cac cong ty niém yét HOSE” d tién hanh khao sat, 1dy két qua
truc tiép tir bao céo tai chinh 268 cong ty niém yét phi tai chinh trén thi trudng chimg khoan HOSE. Két qua,
tac gia két luan ting d6 minh bach bao céo tai chinh cua cac cong ty niém yét dugc anh hudng boi: (1) Quy
mo; (2) Pon bay tai chinh; (3) Loi nhuén; (4) Hiéu qua sir dung tai san; (5) Kha nang thanh toan; (6) Thoi
gian niém yét; (7) Cong ty kiém toan.

Nghién ctru ctia Lé Thi My Hanh (2015) cho thiy cac nhdn t6 phan 4nh dic diém tai chinh va quan tri
cong ty nhu: don bay tai chinh, lgi nhuén, cong ty kiém toan va co ciu hoi dong quan tri anh hudng dén mirc
d6 minh bach thong tin ctia cac doanh nghiém niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam. Nghién ctru
chi str dung mau nghién ctru ldy tir 178 doanh nghiém niém yét trén HSX 1am dai dién cho thi trudng chimg

86 315 thang 9/2023 64 Kinh té<Phac trién




khoan Viét Nam.

Nghién ctru ciia Tran Trong Nguyén & cong su (2019) dd xay dung mo hinh nghién ctru cac nhan té anh
huwong dén mirc ¢ minh bach thong tin tai chinh cta cac cong ty niém yét gdm: quy mo, don by tai chinh,
loi nhuén, hiéu qua sir dung tai san, cong ty kiém ton va mirc do tap trung von chu sé hiru ctia cong ty niém
yét. Nghién ctru dira vao nghién ctru dinh tinh va xay dung mé hinh nghién ctru dinh lwong chir khong thuc
hién kiém tra thuc nghiém.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir liéu nghién ciru

Tinh dén cubi nam 2021, thi truong chimg khoan Viét Nam c6 khoang 1.900 cong ty dai ching, trong
d6 HOSE c6 404 cong ty niém yét, HNX c6 343 cong ty niém yét, San ching khoan Upcom c6 895 cong
ty dang ky giao dich. Di liéu nghién ctru 1a dir liéu thtr cp theo tan suit ndm, dugc thu thip tir béo cdo tai
chinh hop nhét, bao céo thuong nién, bao cio tinh hinh quan tri ctia 450 cong ty niém yét phi tai chinh trén
thi truong chtng khoan Viét Nam gdm 250 cong ty niém yét trén san HOSE va 200 cong ty niém yét trén
HNX (khong bao gdm cac doanh nghiép hoat dong trong cac linh vyc tai chinh, ngén hang, chimg khoan va
bao hiém). 450 cong ty niém yét dugc lya chon thudc 15 nhom nganh bao gdm: Dau khi; hoa chét; xay dung
va vat liéu; hang dich vu va cong nghiép; ban 1¢; thuc phém va dd uéng; bét ddng san, tai nguyén co ban; du
lich va giai tri; tién ich; cong nghé thong tin, 6 t6 va phu ting; hang c4 nhéan va tiéu dung, vién thong; y té.
Dé thé hién tinh théng nhét cta sb liéu thu thap, nghién ctru chi sir dung sb liéu trén bao céo tai chinh cua
chc cong ty niém yét co nién do ké toan bat dau tir 01/01/2021 va két thuc vao 31/12/2021.

Nhom tac gia st dung b tiéu chi duoc ké thira tir nghién ctru ciia HO Thuy Tién & Hoang Manh Khéanh
(2020) vé “Minh bach thong tin va cac yéu t6 anh huéng” duoc xay dung dwa trén bo tiéu chi cia Standard
& Poor (S&P), két hop véi Thong tu s6 155/2015/TT-BTC vé cong bd thong tin trén thi truong chimg khoén.

Chi s6 minh bach thong tin duoc x4y dyung trén thang diém 100 dia trén 3 nhoém tiéu chi sau déy:

- Minh bach céu tric so hitu va quyén cia NDT: gdm 14 tiéu chi.

- Minh bach tai chinh va cong b thong tin: gdm 24 tiéu chi.

- Minh bach c4u trac, thanh phﬁn, quy trinh lam viéc ctia hdi déng quan tri, Ban diéu hanh va Ban kiém
soat: gdm 15 tiéu chi.

Chi s6 minh bach thong tin béo cdo tai chinh cia timg cong ty niém yét duoc tinh nhu sau:

nodij
TRANS; = 2%

Trong do:

TRANSi: Chi s6 minh bach thong tin bdo cdo tai chinh cua cong ty niém yét i (diém).

dj: Piém cua tiéu chi danh gia mac do minh bach thong tin j.

n: Tong s tiéu chi danh gia.

Dua trén dit liéu tir bao cdo tai chinh da dugc kiém toan, bao céo thudng nién, bao cdo tinh hinh quan tri
nam 2021 ctia 450 cong ty niém yét chon mau ngau nhién trén 2 san HOSE va HNX, nghién ciru phan tich
mo hinh hdi quy bang phuong phap hdi quy binh phuong tdi thiéu thong thuong (Ordinary Least Squares),
kiém dinh cac khiém khuyét ciia mé hinh, wéc luong va giai thich ¥ nghia ctia mé hinh.

3.2. M6 hinh va cdc gid thuyét nghién ciru

Tir co s& nghién ciru cac mé hinh lién quan dén tinh minh bach thong tin bao cao tai chinh, sau khi xem
xét cac yéu to anh huong dén tinh minh bach thong tin lién quan, két hop dic diém cta cac cong ty niém
yét trén san HOSE va HNX cho phu hop védi moéi truong kinh té, x4 hoi, van hoa cta Viét Nam, nhom tac
gia d@é xuat md hinh nghién ctru. Bién phu thudc dugc xac dinh la tinh minh bach théng tin bao céo tai chinh
cuia cac cong ty niém yét va cac bién doc lép la cac yéu t6 anh hudng dén tinh minh bach thong tin bao céo
tai chinh cta cac cong ty niém yét bao gdm cac bién: (1) Quy mé cong ty, (2) Pon bay /tai chinh, (3) Loi
nhuén, (4) Hiéu suét sir dung tai san, (5) Kha ning thanh toan hién hanh, (6) Thué, (7) S6 nim niém yét trén
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thi truong ching khoan, (8) Ty 1é s& hiru ctia c6 dong nudc ngoai, (9) Cong ty kiém toan, (10) Chuan muc
ké toan qudc té IFRS, (11) Dia diém niém yét.

Tir nghién ctru tong quan, nhom tac gia dé xuat cac gia thuyét nghién curu:

Gid thuyét Hl: Cong ty c6 quy mé ém thi minh bach théng tin bdo cdo tai chinh hon céng ty ¢6 quy mé
nho.

Cac nghién ctru cua Meek & cong su (1995), Ahmed & Courtis (1999), Zarzeski (1996), Archambault &
Archambault (2003), Khanna & cong su (2004), Cheung & cong su (2005) déu chi ra rang cac cong ty voi
quy md 16n s& c6 d6 minh bach cao hon va cong b thong tin tai chinh rd rang hon so voi cac cong ty nho.
Mot trong nhitng 1y do dugc dua ra 1a nhu cau cong khai thong tin.

Gid thuyét H2: Cong ty ¢é don bdy tai chinh cang 1ém thi mire dd minh bach théng tin bdo cdo tdi chinh
cang cao.

Ahmed & Courtis (1999) cho rang khi cic doanh nghiép co don bay tai chinh cao, thi ho thuong phai dbi
mit voi su giam sat nghiém ngit tir cac bén lién quan, nhu cac chu ng. Diéu niy yéu cau cac doanh nghiép
phai cung cip nhiéu thong tin hon dé dam bao loi ich ciia cac bén lién quan.

Gid thuyét H3: Cong ty c¢é loi nhudn cao thi minh bach théng tin bdo cdo tai chinh hon céng ty cé loi
nhudn thap.

Cong ty co loi nhuén cao s& c6 xu hudng cong bd nhiéu thong tin hon dé nha quén 1y ¢6 thé tan dung dugc
cac loi ich tir c6 dong hodc nhan dugc su danh gia tich cuc tir co dong, hodc dé duy tri vi theé ciia minh trén
thi truong (Cheung & cong su, 2005). Lang & Tundholm (1993), Khanna & cdng su (2004) ciing chi ra mbi
quan hé thuan chiéu gitta tinh hinh tai chinh cta cong ty va mirc 46 cong bd thong tin.

Gid thuyét H4: Cong ty cé hiéu sudt sir dung tai san cang cao thi do minh bach théng tin bdo cdo tdi
chinh cang cao.

Céc cong ty c6 hiéu sut sir dung tai san cao s& thuong cong bd thong tin rd rang va day di hon nham
duy tri loi thé cho nha quan 1y (nguoi dai dién) va thu hit sy chii y ciia nha dau tu vé tinh hiéu qua trong
cong tac quan tri nodi chung va viéc st dung tai san noi riéng cia nguodi dai dién (Cheung & cdng su, 2005).

Gid thuyét H5: Cong ty c¢é kha nang thanh todn hién hanh cao thi mirc d¢ minh bach théng tin bdo cdo
tai chinh cao

Theo Singhvi (1968), khi kha nang thanh toan ctia cong ty cang cao thi cong ty cang c6 xu hudng tich
cuc cong bd thong tin dé chimg minh cho tinh trang hoat dong tot ctia minh. Wallace & Nacer (1994) lai cho
rang khi kha ning thanh toan thap, cong ty co khuynh huéng cong bd cang nhiéu thong tin dé giai thich va
bién minh cho tinh trang cong ty ddi v6i cac d6i twong bén ngoai.

Gid thuyét H6: Cong ty chiu thué thu nhdp cao thi mirc dg minh bach théng tin bdo cdo tdi chinh cao.

Theo Andrew Ellul & cdng su (2015), sy minh bach thong tin va ganh ning thué c6 mdi lién hé danh doi.
Céc cong ty minh bach hon c6 kha nang tiép can véi tai chinh tét hon va co quan thué co thé kiém tra chat
ch& hon, do d6, ho c6 thé phai ddi mat vai ganh nang thué nang hon khi phai bao cao dir li¢u twong tu cho
ca co quan thué va nha dau tu (tuan thu chinh séch thué).

Gid thuyét H7: Doanh nghiép c6 thoi gian niém yét cang lau thi théng tin trén bdo cdo tdi chinh ¢é xu
hwong minh bach hon.

Theo Galani & cong sy (2011), cic cong ty di hoat dong trong thoi gian dai c6 thé ting cudng cac diéu
kién thuc té lién quan dén qua trinh bao cdo, cong nghé, chi phi cong bd thong tin. Theo thoi gian, cic cong
ty ndy dd phat trién nhidu k¥ ning bao cdo dé ting cudng uy tin ctia minh trén thi truong.

Gid thuyét H8: Cong ty c6 1y 1¢ s¢ hitu nude ngodi cao thi mirc dg minh bach théng tin bdo cdo tai chinh
cao.

Céc nghién ctru thuc nghiém cta Cheung & cong su (2005), V4 Xuan Vinh & Tran Thi Phuong Mai
(2015) déu cho thdy viéc ting ty 1¢ s¢ hitu ctia nha dau tw nude ngoai c6 thé dan dén quén tri cong ty hiéu
qua hon, ting kha ning sinh lgi ctia cong ty va tang tinh minh bach thong tin, giam thiéu nguy co nha quan
ly gay thiét hai cho cac c6 dong.

Gid thuyét H9: Céng ty dwoc kiém todn béi mét trong cdc cong ty kiém todn lom (Big four) ¢é thé minh
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bach thong tin bao cao tai chinh hon cdc cong ty khdac (Non Big four).

Theo Fargher & cong su (2001) cung voi Archambault & Archambault (2003), ndi dung bao cdo hang
nam c6 thé bi anh huong bai kich thude cta cong ty kiém toan, bao gdm ca cac cong ty kiém toan 16n va
nho. Cac cong ty kiém toan dugc chia thanh hai loai: Big Four va nhing cong ty kiém toan khac. Cac cong
ty dugc kiém toan boi mot trong nhitng cong ty kiém toan 16n duoc cho 1a c6 kha ning cong bd thong tin
chat luong hon so véi cac cong ty khéc.

Gid thuyét H10: Céng ty niém yét dp dung chudn miee bdo cdo quoc té sé cong bé thong tin béo cdo tdi
chinh minh bach hon

IFRS 14 chuan muyc ké toan dugc sir dung rong réi trén toan cau, do d6 viéc ap dung IFRS giup tang tinh
minh bach théng tin béo c4o tai chinh ciia doanh nghiép va cung cip cho cic nha dau tu va bén lién quan
mdt cai nhin rd rang hon vé hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép. Cac doanh nghiép ap dung IFRS s& sir
dung cac cach tiép can va phuong phap danh gia tai san, khoan no, ban cong bd,.. gibng nhau, do d6, giup
cac nha dau tur so sanh va danh gia hi¢u qua hoat dong cta cac doanh nghiép Viét Nam.

Gid thuyét H11: S¢ giao dich chimg khodn cé thé anh hwdng dén mirc @6 minh bach théng tin bdo cdo
tai chinh ciia cong ty niém yét

HOSE va HNX c6 thé ¢6 nhitng yéu cau khac nhau d6i voi ndi dung va thoi han cong bd bao cdo tai chinh.
HOSE yéu ciu cong bd bio cdo tai chinh gitra nién do, trong khi HNX khong yéu cdu. HOSE c¢6 mdt sb quy
dinh khac vé viéc cong bd thong tin lién quan dén quan tri doanh nghiép va thuc thi quyén lgi c6 dong. Do
6, viéc niém yét trén HOSE hay HNX c6 thé anh hudng dén cach thirc 1ap béo céo tai chinh cua cac cong
ty niém yét, dac biét 1a trong viéc ap dung cac chuén muc ké toan va thuc hién kiém toan bao céo tai chinh.

Phuong trinh hdi quy:

TRANSI = B0 + B1*SIZEi + B2*FLi + B3*PROFITi + B4*EASSETi + B5*LIQIDITYi + B6*TAXi
+B8*AGEi + B8*FOREIGNIi + 9*AUDITi + B10*IFRSi + B11*PLACE:i +ei

Trong do

TRANSI : Mirc d9 minh bach thong tin bao céo tai chinh ctia cong ty mau thir i

BO : hang s6 (constant term)

Bi : hé sb cac bién giai thich

&i : Phan du (Residual)

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Thong ké mé ti

Dén cudi ndm nam 2021, c6 768 cong ty niém yét hoat dong trén 2 san HOSE va HNX cua thi truong
chtng khoan Viét Nam. Céc cong ty niém yét trén san HOSE va HNX dugc phan theo 15 nhém nganh bao
gom: dau khi; hoa chat; xay dung va vat li€u; hang dich vu va cong nghiép; ban 1&; thuc pham va dd uéng;
bat dong san, tai nguyén co ban; du lich va giai tri; tién ich; cong nghé thong tin, 6 td va phu tung; hang ca
nhan va tiéu dung, vién thong; y té. Chi sé minh bach thong tin bao céo tai chinh trung binh cua cac cong
ty niém yét trong mau ngiu nhién nghién ciru 13 86,43/100 diém. cong ty niém yét c6 diém sé minh bach
thong tin bao cdo tai chinh cao nhét toan thi truong dat 98 diém, thap nhét toan thi truong dat 77 diém. Do
1éch chuén diém sb toan thi truong roi vao khoang 2,85 diém.

Bang 1 tom tit két qua thdng ké mo ta cac bién sb trong mau nghién ctru. Quy md ciia cac cong ty niém
yét trén HOSE va HNX tuong ddi 16n, trung binh dat 27,9 vi phai dam bao diéu kién niém yét tai cic so giao
dich vé quy mé vbn didu 1¢. Don bay tai chinh ciia cdc cong ty niém yét kha cao (trung binh 2,71). Diéu nay
phu hgp véi thuc té cac doanh nghiép tai Viét Nam, thuong co ti 1€ no vay, ng phai tra cao khi chiém dung
von tir bén ngoai de thuc hién dAu tu, san xuit kinh doanh. Loi nhuén cta cac niém yét duoc cho la chua
cao trong khoang thoi gian nghién ctru la nam 2021 bai lgi nhuan trung binh chi dat 0,06. Hi¢u Sudt str dung
tai san ctia cac cong ty niém yét kha thap, chi hon 1 vong/ nim. Kha ning thanh toan cua cac cong ty niém
yét trung binh khé khiém tn, chi dat 2,63 cho thay cac cong ty niém yét néi chung con yéu kém trong viéc
thanh toan cac khoan ng. Thué thu nhap doanh nghiép phai ndp ciia cac cong ty niém yét twong dbi 1om,
trung binh dat 23,07. Thoi gian niém yét ctia cac cong ty niém yét trén 2 sé giao dich trung binh 9,6 nam.
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C6 mot s6 cong ty niém yét da niém yét tir nim thi chig khoan bét dau hoat dong, nhung ciing c6 doanh
nghiép méi niém yét tir 2021, 2022 hay tham chi 1a 2023. Mitrc d6 s6 hitu v6n ctia cd dong nudc ngoai trung
binh dat 7,9%. Hon mot nira cong ty niém yét (trung binh 0,66) sir dung cac cong ty kiém toan thudc Big4
dé kiém tra bao céo tai chinh. S6 lvong doanh nghiép ap dung chuan muc ké toan qudc té dé 1ap bao céo tai
chinh con chua nhiéu (trung binh 0,027) va cha yéu la cac doanh nghiép thudc nhém nganh ngan hang, tai
chinh hay ban 1¢, phan phéi tu nguyén 4p dung trong giai doan nay.

4.2. Két qua hoi quy

Nghién ctru phan tich bang hoi quy boi voi phuong phap téng binh phuong nhé nhat OLS cho két qua
nhu Bang 2. Két qua nghién ctru ciing cho thay hé sb R2 hiéu chinh 14 0,6687, diéu dé cho thiy cac bién doc
lap trong mo hinh c6 thé giai thich dugc 66,87% sy bién thién ciia bién phu thugc (Tinh minh bach thong tin

Bing 1: Thong ké mé ti cac bién nghién ctru

Bién S6 quan sat Gia tri nho nhat  Gia tri 16n nhat  Gia tri trung binh  D§ 1éch chuin
TRANS 450 77 98 86,43 2,85
LN(SIZE) 450 23,93982077 33,69104219 27,9009798 1,71817707
FL 450 1,006829378 120,290872 2,7084430 5,77654834
PROFIT 450 -0,474 0,449104336 0,0569034 0,08002333
EASSET 450 0,001869754 10,9105115 1,0778030 1,25910494
LIQUIDITY 450 0,13093506 45,39132027 2,6292384 4,28472036
TAX 450 15,07499886 29,92409664 23,0662700 2,29794328
AGE 450 0 21 9,5711111 4,75367035
FOREIGN 450 0 0,9495 0,0789215 0,14271960
AUDIT 450 0 1 0,6622222 0,46784769
IFRS 450 0 1 0,0266667 0,16128659
PLACE 450 0 1 0,5488889 0,49815795

Nguon: Két qua phan tich dir liéu

bao céo tai chinh). Hé sb phong dai phuong sai VIF nho hon 2 cho thdy cac bién doc 1ap khong co quan hé
chit ché v6i nhau nén khong co hién tuong da cong tuyén xay ra.

Két qua udc lwong mé hinh hdi quy cho thay, bién phu thuéc TRANS chiu anh huéng bai cac bién doc 1ap
trong mo hinh nghién ctru, bao gdm SIZE, EASSET, AUDIT, FOREIGN, FL, PROFIT, IFRS va PLACE
v6i mirc y nghia 10%. Trong d6 chi duy nhat bién EASSET cho twong quan 4m véi bién phu thudc. Cac bién
con lai 1a TAX, AGE va LIQUIDITY chua cho thiy y nghia thong ké & mtc ¥ nghia 10%.

Quy moé cong ty niém yét tic dong thuan chiéu (0,323) dén tinh minh bach thong tin. Doanh nghiép c6
quy mb 16n thuong cé lgi thé vé quy mé san xudt va phai doi mat véi ap luc canh tranh cao, do d6 hé théng
tai chinh ké toan dy du tuan tha chuan myc lam ting tinh minh bach thong tin va la didu kién tién quyét dé
thu hut khach hang, d6i tac va nha dau tu. Ngoai ra, cac doanh nghiép c6 quy mé 16n ciing 1a d6i tuong duoc
cht ¥ cta cac co quan hanh chinh nha nudce, do ¢6 minh bach thong tin s& giam thiéu nhing chi phi va rii
ro khong mong mudn cho cac doanh nghiép nay. Két qua nay ciing twong dong v6i nghién ctru cia Chavent
& cong su (2006) hay nghién ctru ciia Robert M.Bushman & Abbie J.Smith (2003).

Don bay tai chinh tac dong thuén chiéu dén tinh minh bach thong tin. Két qua nay ciing twong dong voi
két qua nghién ciru ctia Jeffrey. J. Archambault & Marie E. Archambault (2003) cho rang don bay tai chinh
1a mot trong s6 5 yéu t6 tac dong truc tiép dén murc d6 cong b thong tin tai chinh cua doanh nghiép. Piéu
nay 1a hoan toan phu hop dbi véi thi trudng Viét Nam boi phan 16n cac doanh nghiép cb phan sir dung ng
dé tai tro cho hoat dong kinh doanh thi cAn c6 béo cdo tai chinh dam bao tinh phap 1y.
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Loi nhudn c6 twong quan dwong kha cao véi tinh minh bach thong tin tai chinh ctia cac cong ty niém yét
(3,228). Khi doanh nghiép hoat dong hiéu qua, nha quan tri s& thuong wu tién cong bd thong tin mot cach

rd rang va minh bach hon dé dap ting yéu cau cia cac nha du tu va ting gia tri cho doanh nghiép trén thi

Bing 2: Két qua wéc lwgng mé hinh hdi quy

H¢ s6 hdi quy

H sb hdi quy  HE 58 hoi quy Théng ké da cong tuyén

Mé chua chudn héa  chuin hoa Kiém  Hésd

Hang so 78,440 2,494 31,455 0,000
SIZE 0,323 0,104 0,194 3,099 0,002 0,523 1,966
FL 0,037 0,021 0,076 1,812 0,071 0,955 1,047
PROFIT 3,228 1,604 0,091 2,012 0,045 0,822 1,217
EASSET -0,252 0,100 -0,111 -2,532 0,012 0,859 1,164
LIQUIDITY 0,017 0,029 0,026 0,601 0,548 0,908 1,102
: TAX -0,083 0,066 -0,067 -1,254 0,211 0,582 1,719
AGE -0,004 0,025 -0,007 -0,157 0,875 0,967 1,034
FOREIGN 2,526 0,907 0,126 2,785 0,006 0,808 1,238
AUDIT 0,809 0,293 0,133 2,758 0,006 0,719 1,391
IFRS 3,506 0,779 0,198 4,499 0,000 0,857 1,166
PLACE 0,587 0,276 0,103 2,127 0,034 0,716 1,397

Nguon: Két qua phan tich dir liéu

truong. Mirc sinh 1oi cao ciing c6 tac dong tich cuc dén gid tri ¢d phiéu ctua doanh nghiép, tao su hip din
d6i voi cac nha dau tu va tang kha nang thu hut dau tu vao doanh nghiép. Nhiing két qua nay twong dong
v6i cac nghién ctru trude d6 cua Singhvi & Desai (1971) va Barako (2007) hay nghién ctru trong nudc cia
tac gia L€ Tuong Vinh (2008).

Ty 18 s6 hitu ctia c6 dong nudc ngoai anh huong thuan chidu dén do minh bach thong tin tai chinh cia
cong ty niém yét. Két qua nay phu hop véi 1y thuyét thong tin hitu ich da ching minh ring viéc ting ty 16
s¢ hitu cta nha du tu nude ngoai c6 thé dan dén quan tri cong ty hidu qua hon, ting kha ning sinh lgi cua
cOng ty va tang tinh minh bach ctia thong tin.

Tén tai sy twong quan duong giira yéu t6 cong ty kiém toan va tinh minh bach thong tin tai chinh cua cac
cong ty niém yét. Nghién ciru cho thdy ring quy mé va uy tin ctia cong ty kiém toan c6 anh hudng dén muc
d6 cong bd thong tin ctia doanh nghiép. Do d6, viéc cai thién chit lugng cac cong ty kiém toan 1a mot giai
phap quan trong dé ning cao chét luong cac bo céo tai chinh. Theo DeAngelo (1981), cac cong ty kiém toan
16n quan tAm dén viéc bao vé danh tiéng ctia minh nén ho dau tu nhiéu hon vao cong tac kiém toan dé nang
cao chét lugng va tinh minh bach cta cac thong tin bao cdo tai chinh dugc cong bd béi cac doanh nghiép.

Viéc cong ty niém yét c6 ap dung chuan ké toan quéc té IFRS dé 1ap béo céo tai chinh c6 tic dong nhiéu
(3,506) dén mirc d6 minh bach thong tin tai chinh. Deloitte (2020) nghién ctru vé mirc d6 sin sang ap dung
IFRS ciia doanh nghiép Viét Nam, da chi ra rang rang “Pdi véi thi truong Viét Nam noi chung, viéc ap
dung IFRS s& gitp gia ting mirc do tin ciy va minh bach trong mét cac nha dau tu. Con ¢ goc d6 cac doanh
nghiép Viét Nam néi riéng, viéc ap dung va trinh bay bao céo tai chinh theo chinh sach ké toan quéc té s&
tao ra nhiéu co hi phat trién, tang murc d¢ uy tin va vi thé trén thi trudng quéc té, tao ra strc hép din nhat
dinh khi canh tranh véi doanh nghiép & cic nén kinh té khac”.

C6 sy khac biét vé tinh minh bach thong tin gitra 2 nhdm cong ty niém yét trén HOSE va HNX. cong ty
niém yét trén HOSE c6 diém minh bach thong tin tai chinh cao hon 0,587 so véi cong ty niém yét trén HNX.

Hiéu suit st dung tai san co6 tac dong ngugc chiéu v6i tinh minh bach thong tin tai chinh cua doanh nghiép
& mirc y nghia 1%. Tuy két qua kiém dinh va hdi quy nay khong twong ddng vai két qua nghién ctru cia tac
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gia Cheung & cong sy (2005) hay cac nghién ciru trude cho ra quan hé thuan chiéu. Khi vong quay tai san
giam, doanh nghiép c6 thé mudn cung cap thong tin tai chinh minh bach hon dé giai thich tinh trang kinh
doanh ctia ho va gitup nha dau tu va chu so hitu ¢6 cai nhin ddy du va chinh x4c hon vé hoat déng ctia doanh
nghiép.

5. Két luan va khuyén nghij

Tir két qua nghién ctru céc yéu t6 anh huong dén tinh minh bach thong tin bao céo tai chinh, nghién ctru
rat ra mot s6 két luan va khuyén nghi:

Thir nhit, quy mé cong ty ¢ anh hudng tich cuc va manh nhit dén tinh minh bach thong tin bao cdo tai
chinh. D& thay cac cong ty c6 quy mo 16n thuong co loi thé vé quy mo san xuat va phai déi mat véi ap luc
canh tranh cao, do d6 minh bach thong tin 1a diéu kién tién quyét dé thu hat khach hang, ddi tac va nha dau
tu. Pé ting quy mo cong ty niém yét can ting gia trj thi trudng thong qua phat hanh thém co phiéu néu cong
ty dang hoat dong hiéu qua.

Thir hai, ting ty 1¢ s¢ hiru ctia nha dau tu nudc ngoai c6 thé dan dén quan tri cong ty hiéu qua hon, ting
kha ning sinh lgi ctia cong ty va nho d6 tang tinh minh bach thong tin clia cic cong ty niém yét. Dé thu hut
nha diu tu nude ngoai, cac cong ty can ting chat lwong san pham/ dich vy, quan 1y tai chinh va tai san, giam
chi phi san xuét, quan 1y nhan sy hiéu qua, ting cudng ning lyc canh tranh bang viéc dau tu vao cac du an
quan trong, dac biét 1a nhitng du an c6 tinh quéc gia cao, nhu du an ha t.':fmg, dién lyc, dau khi, van tai, vién
thong, ...

Thtr ba, cai thién chat luong cic cong ty kiém toan cling 1 mot giai phap quan trong dé nang cao chat
luong cac bao cdo tai chinh. Cong ty cin moi cac cong ty kiém toan 16n nhu Big 4 hodc cac cong ty twong
dwong khac tham gia vao qua trinh kiém tra dé dam bao tinh doc 1ap va ting cuong do tin cay ciia thong tin.
Ngoai ra, cong ty ciing cin dua ra cac bién phap giai quyét dé khac phuc cac sai sét va rui ro dugc phat hién
trong qua trinh kiém toan.

Thir tu, viéc hiéu suat sir dung tai san giam do sir dung hop 1y hon dé dap tmg kha nang san xuét, kinh
doanh ciing c6 thé khién cong ty cung cap thong tin tai chinh minh bach hon dé giai thich tinh trang kinh
doanh cua ho, gitip nha dau tu va chi s¢ hitu ¢6 cai nhin ddy du chinh xac hon. Céc cong ty niém yét can toi
uu hoa quan 1y tai san bang cac giai phap nhu quan 1y tai san rd rang, ting cuong dao tao nhan vién, tdi uu
hoéa quy trinh san xuat, diéu chinh co cdu tai san va ap dung cong nghé méi. Cac giai phap nay gitip ting tudi
tho va giam tinh trang hong hoc dot ngdt, ting ning suat, giam chi phi va t6i vu hoa loi nhuan.

Thir ndm, mirc sinh loi cao ciing cé tac dong tich cuc dén gia tri ¢b phiéu cia cac cong ty niém yét, tao
su hap dan d6i voi cac nha dau tu va tang kha ning thu hut dau tu. Cac cong ty mudn ting loi nhuan nén tap
trung vao hoat dong kinh doanh hiéu qua hon bang cac chién lugc tai chinh va kinh doanh ding din, bao
gdm tim cach str dung v6n xoay vong tir hoat dong san xuat kinh doanh thay vi sir dung von tu c6 dé dau tu.

Thir sau, don bay tai chinh ciing ndm trong cac yéu t6 tac dong truc tiép dén mirc do cong bd thong tin cia
cong ty. Dé nang cao hidu qua str dung don bay tai chinh, cong ty can t6i uu hda ciu triac von, dau tu vao cac
hoat dong kinh doanh mang lai loi nhuén cao, xdy dung mdi quan hé t6t véi ngan hang bang cach thudng
xuyén thanh toan ng dung han va cung cip thong tin tai chinh chinh xac gitp ting do tin cdy cia ngan hang
d6i v6i cong ty va tang kha ning vay duoc von.

Thir bay, ap dung IFRS s& gitp gia ting muc do tin ciy va minh bach ciia cong ty trong mit cac nha dau
tu. BO Tai chinh can phdi hop véi cac don vi to chirc tip hun va huéng dan, giam thiéu sy khac biét giita
c4c van ban phap lut va nang cao trinh do cta cac di twong lién quan, khuyén khich hd tro cac cong ty va
t6 chirc nghién ctru, dong thoi xay dung co sé ha tang ting cudng dao tao ké toan - kiém toan. Cac cong ty
niém yét can nhan thuc ding vé loi ich cua viéc ap dung chuan myc IFRS, va can xay dung ké hoach chi tiét
va trién khai dao tao phul hgp dé dat dugc loi ich dai han.

Thir tim, cac co quan nha nude nhu Uy ban Chimng khoan Nha nudc va Bo Tai chinh can hoan thién cac
quy dinh vé cong bd thong tin tai chinh va cac vin ban huéng dan cho cic cong ty thuc hién cong tic nay
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mot cach hiéu qua, can c6 co ché giam sat chit ch& va phdi hop tét vai cac t6 chire ¢6 lién quan dé dam bao
tinh minh bach. Viéc kiém tra dinh ky va dot xuat ciing nhu ap dung cac bién phap xir phat va ché tai cu thé
cho timg trudng hop vi pham 14 can thiét.

Nghién ctru ndy da dé xuat mot s6 ham ¥ giai phap ddi véi cac co quan quan 1y va doanh nghiép nham
ting cuong minh bach thong tin béo c4o tai chinh. Tuy nhién mau nghién ctru ¢6 pham vi chua dii rong, chua

bao quat dugc toan bd cac cong ty trén HNX va HOSE.
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