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TH[\GI[ NHIEM XA HOI VA GHﬂT LUGNG THONG TIN TAI CHINH: GOC NHIN
TU QUAN TRI LOI NHUAN CUA CAC DOANH NGHIEP NIEM YET TAI VIET NAM

TS. Tran Manh Ha - TS. Tran Ngoc Mai *

Nghién ciru ddnh gia méi quan hé giira thuc hién trach nhiém xa héi va hanh vi quan tri Ioi nhuén cua céc
doanh nghiép niém yét tai Viét Nam 2016-2020. Nghién ctru str dung di¥ liéu bang thu thap tir bdo céo tai chinh
cta géan 200 doanh nghiép niém yét, dik liéu vé thuc hién CSR ctua phong Thwong mai va céng nghiép Viét
Nam (VCCI). Phwong phép binh phwong téi thiéu téng quét kha thi (FGLS) dworc str dung dé phan tich mé hinh
héi quy danh gid tdc déng cua trdch nhiém xa héi va hanh vi quan tri loi nhuan. Két qua nghién ctu cho thay
méi quan hé ngworc chiéu gitka CSR va mirc dé quan tri loi nhuan: doanh nghiép thuwc hién tréch nhiém xa héi
thwong c6 mirc d6 quan tri loi nhudn thap. No6i cdch khdc, thuwc hién trach nhiém xa héi giip doanh nghiép
nang cao dworc vi thé, uy tin, xdy duwng dwoc hinh dnh trong mat ngwoi lao déng, ngwoi tiéu dung, déi tac to
dé giam thiéu déng co’ quan trj loi nhuan. Ngoai ra thwe hién trach nhiém xa héi thé hién trach nhiém va nghia

vu ctia doanh nghiép trong xa héi, gitip doanh nghiép tén tai va duy tri sw phét trién lau dai.

« Tl khoa: Trach nhiém xa héi, chat lrong théng tin tai chinh, quan tri Igi nhudn.

This study examines the relationship between CSR
and earning management (EM) of listed companies
in Vietnam stock exchanges during 2016-2020
period. Panel data of about 200 companies is
employed, including both financial data and CSR
data extracted from the VCCI list. The results show
negative relationship between CSR and EM: highly
socially responsible firms are less likely to engage in
earning management. In other words, CSR activities
help increasing firm’s reputation, loyalty, reducing the
negative judgments from stakeholder, thus reduce
earning management.

» Keywords: Social responsibility, quality of
financial information, profit management. /

1. Loi mé déu

Trach nhiém x4 hoi d4 va dang duogc cac quc gia trén
thé giGi quan tim, tro thanh gia tri cbt 15i trong sy phat
trién cua doanh nghiép. Trach nhiém xa hoi thé hién vai
tro cta doanh nghiép voi cd déng, ngudi lao dong, cong
ddng, xa hoi va moi truong. Trach nhiém xa hoi (CSR)
dugc cho 1a gop phan diéu chinh hanh vi doanh nghiép,
g6p phan ning cao chat lugng, gia tri thuong hiéu va uy
tin doanh nghiép, thu hut nguoi lao dong gioi, gia tang
lgi nhudn va nang cao hinh anh doanh nghiép. Tai Viét

* Hoc vién Ngdn hang

Ngay nhan bai: 25/5/2022

Ngay gt phan bién: 26/5/2022

Ngay nhan két qua phan bién: 20/6/2022
Ngay chédp nhan dang: 22/6/2022

Nam, CSR dugc du nhép hon thap ky qua va dugc dong
dao cong dong doanh nghiép nhan thirc, 4p dung. Tuy
nhién CSR don thuan dugc hiéu 1a cac khoan dong gop
cho cong df“)ng, thién nguyén, dugc thuc hién riéng 1&
thay vi dwa vao chién lugc hoat dong ctia doanh nghiép.
Mot s6 doanh nghiép chwa quan tdm dung mirc, chua
nhan thirc sdu sac vé vai tro ciia CSR. Cac doanh nghiép
duong nhu quan tam nhiéu hon dén loi nhuén, hiéu qua
hoat dong kinh doanh, quan tri 1gi nhuan doanh nghi¢p
ma chua thiy dugc mdi quan hé gitra CSR va hoat dong
cua doanh nghiép.

D3 ¢6 kha nhiéu nghién ctru 1am rd mdi quan hé cia
CSR va quan tri loi nhuan trén thé gioi dudi ca 2 goc
d6: co so 1y thuyét va bang ching thuc nghiém. V& mit
Iy thuyét, mdi quan hé gitta CSR va quan tri loi nhuan
dugc thé hién thong qua 1y thuyét dai dién, 1y thuyét vé
tinh hop phap, 1y thuyét cac bén lién quan (Margolis,
2008; Gaio va Goncalves, 2021). V& mit thue nghiém,
cac nghién ciru dua ra két qua khong dong nhét vé
mdi quan hé giita CSR va EM, tuy thudc vao pham vi
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nghién ciru (Gaio va Goncalves, 2021). Mot s6 nghién
cuu cho ré‘mg doanh nghi€p thyc hién CSR trach nhiém
va trung thuc hon trong viéc lya chon va ghi nhan két
qua hoat dong kinh doanh, vi vdy CSR va quan tri loi
nhuén c6 mbi quan h¢ nguogc chiéu (Kim va cac cong
su, 2012; Goncalves, 2021). Mot s6 cho rﬁng dong co
thyc hién CSR 1a tir phia nha quan tri, nham phuc vu
loi ich ca nhan hon 1a doanh nghiép tir 6 din méi quan
hé cung chiéu gitta CSR va EM (Prior va cac cong su,
2008; Choi va cac cong su, 2013).

Xuat phat tir sy khong dong nhét trong mdi quan hé
gitta CSR va hanh vi quan tri lgi nhuén cling nhu vai tro,
hién trang thuc hién CSR hién nay tai Viét Nam, nghién
ctru nay duoc thyc hién nhim lam rd mdi quan hé giira
trach nhi¢m xa hoi va hanh vi quan tri lgi nhuén cua cac
doanh nghiép. Nghién ciru sir dung mau 1a cac doanh
nghiép niém yét trén hai san giao dich ching khoan
HOSE va HNX, giai doan 2016-2020. Nghién ctru hi
vong cung cip thém thong tin vé mbi quan hé giira CSR
va hanh vi quan tri 191 nhuan cua doanh nghi¢p, gitp
ich cho nha dau dua ra quyét dinh phu hop trén co so
can nhéc thong tin tai chinh doanh nghiép va thong tin
thyc hién trach nhiém xa hoi ciing nhu co quan quan ly
trong qua trinh thiic day va giam sat hoat dong CSR tai
Viét Nam.

2. Téng quan nghién ciru va gia thiét dé xuit

2.1. Quan tri lgi nhudn la gi

Quan trj lgi nhudn thé hién hanh vi cua nha quan ly
trong viéc lya chon cac phuong phap ké toan sao cho
dat duoc loi nhuan so sach ky vong. Viéc st dung cac
lua chon ké toan nay tac dong tdi bao céo tai chinh,
gdy ra nhitng danh gia khong chinh xac vé tinh hinh
hoat dong ctia doanh nghiép, tir d6 giup nha quan tri dat
duoc loi ich cua minh. Pa c6 rit nhiéu nghién cuu vé
quan tri loi nhuan trén thé gidi, tap trung chu yéu vao
hai nhém chinh: quan tri loi nhuén thong qua chinh sach
ké toan (AEM - Accrual earning management) va quan
tri loi nhuan thong qua tac dong dén cAu trac hoat dong
ctua doanh nghiép (REM - Real earning management).
Trong pham vi bai viét ndy, nhom tac gia tap trung t6i
AEM sir dung céc chinh sach ké toan dugc cho phép bai
céc nguyén tic ké toan duoc thira nhan (GAAP) nham
diéu chinh lgi nhuan gitra cac ky ké toan.

2.2. CSR va cdc Iy thuyét gidi thich tic dong ciia
CSR toi qudn tri lgi nhudn

CSR dugc hiéu 1a cach thirc doanh nghiép tién hanh
hoat dong kinh doanh c6 can nhéc dén cac van dé kinh

té, x4 hoi va moi truong dé dap ung ky vong ctia cac bén
¢6 lién quan. Cho t&i nay, c6 kha nhiéu dinh nghia vé
CSR nhung nhin chung déu bao ham ndi dung thé hién
trach nhiém xa hdi cta doanh nghiép la cam két kinh
doanh nham cu xir dao dirc, dong gop cho sy phat trién
ctia nén kinh té, dong thoi nang cao chét lugng cude
song ciia nguoi lao dong, gia dinh ho ciing nhu chat
luong cude sdng ciia cong dong (Uy ban kinh té thé gisi
vé phat trién bén viing).

Céc nghién ctru vé CSR va tac dong cua CSR thuong
tap trung vao 03 nhom 1y thuyét chinh dién giai su tac
dong: 1y thuyét vé& hop phap (Legitimacy theory), 1y
thuyét cac bén lién quan (stakeholder theory), 1y thuyét
dai dién (agency theory). Cac nghién ctru theo truong
phai ly thuyét dai dién (agency theory) cho ring cic nha
quén tri vé co ban khéng quan tim nhiéu t6i loi ich ¢6
dong, ho quan tdm tdi 191 ich ban than va chi chu trong
CSR khi n6 dem lai 1¢i ich hién hitu (Friedman, 1970;
Karnani, 2010; Dhaliwal va cong sy, 2011). Mdt s6 dau
tu vao CSR nham nguy tao thu nhap (Prior va cac cong
su, 2008), dan dén méi quan hé tiéu cuc gitra CSR va
chat lugng bao cdo tai chinh doanh nghiép. Chih va
cong su (2008) lai chirng minh trach nhiém xa hdi cua
doanh nghiép anh huéng dén chat lugng ciia cac bao cao
tai chinh theo nhiéu cach khac nhau tiy thudc vao cac
bién dai dién.

Trudng phai Iy thuyét cic bén lién quan (stakeholder
theory) cho ring t6 chirc phai c6 nghia vu ddi xir cong
bing giita cac bén lién quan, khi loi ich cua cac bén
thay doi va mau thuan, t6 chirc phai dimg ra giup dat
diém can bang (Freeman, 1984). Ddi voi doanh nghiép,
céc bén lién quan bao gdm: cb dong, nguoi lao dong,
nha cung cip, nha nudc, cong déng va méi truong xa
hoi. CSR thé hién sy quan tdm ciia doanh nghiép d6i
v6i cac bén lién quan, cin bang loi ich giita doanh
nghiép va ngudi lao dong, khach hang, ddi tic, nha dau
tu; cung cap dy du thong tin cho cac bén. Thyc hién
CSR gitip doanh nghi€p xay dung hinh anh, gia tang uy
tin. CSR duoc cho 1a khoan dau tu dai han vao cac bén
lién quan, gia tang loi ich dai han, nang cao hiéu qua
hoat dong kinh doanh tir d6 giam thiéu hanh vi quan tri
lgi nhuan (Kim va cac cong su, 2012; Goncalves va cac
cong su, 2020).

Truong phai ly thuyét hop phap (legitimacy theory)
giai thich vé& quyén va trach nhiém cua doanh nghiép
phai dén tir xd hoi, dap ung nhu ciu va ky vong cua
x4 hoi, pht hop voi hé thong kién trac x3 hoi vé chuén
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muc, dao dire, niém tin (Suchman, 1995). Doanh nghiép
duoc coi la mot “cong dan t6t” khi hoat dong theo cam
két xa hoi. CSR gitip doanh nghiép thé hién vai trd cong
dan tt ciia minh, tiép tuc hoat dong ciing nhu giam
thiéu phan tmg tiéu cuc clia cac bén lién quan (Prior va
cac cong su, 2008; Calegari va cac cong sy, 2010). CSR
vi vay dugc cho 1a ¢6 tac dong giam thiéu hanh vi quan
tri 1o1 nhuén (Kim va céac cong sy, 2012; Bozzolan va
cac cong su, 2015).

Tir co s Iy thuyét va cac két qua thuc nghiém & trén,
nhom tac gia dé xuét gia thiét kiém dinh:

HO: Thuc hién trach nhi€ém xa héi c6 tac dong giam
thiéu hanh vi quan tri loi nhuan

H1: Thyc hién trach nhiém xa hdi khong c6 tac dong
giam thiéu hanh vi quan tri loi nhuan.

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Dir liéu nghién ciru

Dir liéu st dung trong nghién ctru dugc thu thap
tir Bao c4o tai chinh ciia gan 200 doanh nghiép niém
yét trén ca hai san giao dich chimg khoan TP. HO Chi
Minh va Ha Noi trong giai doan 2016 - 2020 tur co so
dir liéu FiinPro. S6 liéu vé CSR duoc thu thap trén bao
céo phét trién bén viing do VCCI va Bo Lao dong -
Thuong binh & Xa hdi, B Tai nguyén va Moéi truong
va Tong Lién doan Lao dong phdi hop xdy dung hang
nam tur 2016.

3.2. M6 hinh nghién ciru

Trong nghién ctru nay, md hinh nghién ctru duoc xay
dung trén co so ké thira nhitng két qua nghién ctru tir
mb hinh gdc ctia Roychowdhury (2006) and Bozzolan
etal. (2015).

MO0 hinh nghién curu:

EM, =, + B,CSR, + B,Growth, + B Size,
+fLev, + BMB, + fROA,

Bién phu thudc 1a mic d§ quan tri loi nhudn (EM).
Bién ké toan don tich c6 thé diéu chinh dua theo md
hinh Standard Jones (1991), Modified Jones (1995).

Bién doc lap 1a bién trach nhiém x4 hoi (CSR). CSR
la bién gia, dat gia tri 1 khi doanh nghiép nam trong
top 100 doanh nghiép phat trién bén viing hang nim va
duogc gan 0 néu doanh nghiép khong nam trong top nay.
S4 lidu vé& CSR dugce thu thap trén bao cao phat trién bén
viing do VCCI va B¢ Lao dong - Thuong binh & Xa hoi,
B Tai nguyén va Moi truong va Toéng Lién doan Lao
dong phdi hop xay dung hang nam tir 2016.

Bién kiém soat 1a cac bién: toc do ting trudng
(Growth), quy mé doanh nghiép (Size), cdu triic von
(LEV), gia tri thi truong trén gia tri sd sach (MB), ty 1
sinh 101 (ROA). M5 hinh héi quy duoc nhom tac gia sir
dung dé phan tich tac dong cua trach nhiém xa hoi dén
chat luong thong tin tai chinh do ludng thong qua mirc
dd quan tri 1oi nhuan cua cac doanh nghiép niém yét trén
TTCK Viét Nam trong giai doan 2016 - 2020. Trong do,
c4c bién ciia m6 hinh dugc trinh bay qua Bang 1.

Bang 1. M ta cac bién trong mé hinh

Tén |Ky hiéu

bién bién (Sl

Bién k& toan don tich cé thé diéu chinh
dua theo mé6 hinh Standard Jones
(1991), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian va nganh (year and industry
effect), khong cé hang sd (no constant)
Bién k& toan don tich cé thé diéu chinh
dwa theo mé hinh Standard Jones
(1991), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian va nganh (year and industry
effect), c6 hdng s6 (with constant)

EM1

EM2

Bién k& toan don tich cé thé diéu chinh
dwa theo mdé hinh Standard Jones
(1991), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian (year effect), khong cé hang s6
(no constant)

EM3

Bién k& toan don tich c6 thé diéu chinh
dya theo mdé hinh Standard Jones
(1991), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian (year effect), khong cé hang s6
(no constant)

EM4
Hanh vi
quan tri
loi Bién k& toan don tich co6 thé diéu chinh
nhuén dva theo mé hinh Modified Jones
(1995), tinh dé&n hiéu tng c6 dinh theo
thoi gian va nganh (year and industry
effect), khong cé hang s (no constant)

Bién k& toan don tich co6 thé diéu chinh
dua theo mo6 hinh Modified Jones
(1995), tinh dén hiéu (ng c6 dinh theo
thoi gian va nganh (year and industry
effect), cé hang s& (with constant)

Bién k& toan don tich cé thé diéu chinh
dua theo mo6 hinh Modified Jones
(1995), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian (year effect), khong cé hang s6
(no constant)

Bién k& toan don tich cé thé diéu chinh
dua theo mo6 hinh Modified Jones
(1995), tinh dén hiéu rng c6 dinh theo
thoi gian (year effect), khong cé hang s6
(no constant)

EM5

EM6

EM7

EMS8

Trach
nhiém |CSR
xa hoi

Bién gia, nhan gid tri 1 néu nam trong
top 100 doanh nghiép phat trién bén
virng hang ndm; 0 néu ndm ngoai
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T6c do
tang
trudng

(Téng tai sdn ndm t - Téng tai sdn ndm

Growth t-1)/T6ng tai san ndm t-1

Quy mé
doanh
nghiép

Size Logarith tu nhién cla téng tai san

Cau tric
vén

Gia

tri thi
truong/ |MB
gia tri
ghi s6

LEV Ty 18 ng/téng tai san

V&n hod cong ty/gid tri ghi s6

Ty lé

sinh |oi ROA

Lgi nhuan/téng tai san binh quan

(Nguon: Nhém tac gia tong hop )

3.3. Phdn tich di li¢u

bé phan tich tac dong cua trach nhiém xa hoi dén
chat luong thong tin tai chinh do ludng thong qua mirc
d6 quan tri lgi nhuan ctia cac doanh nghiép niém yét trén
TTCK Viét Nam trong giai doan 2016 - 2020, nhoém tac
gia tién hanh phan tich thong ké mo ta, phan tich ma
tran twong quan va udc lugng moé hinh hdi quy. Trong
phuong phap wdc lugng mé hinh hdi quy sir dung dir
lidu bang c6 thé dugc thuc hién thong qua ba phuong
phép, cu thé 12 binh phuong nhé nhét, mé hinh hiéu img
¢b dinh va mé hinh hiéu ng ngau nhién. Dé lya chon
mo hinh phu hgp, nhom tac gia thye hién cac kiém dinh
vé da cong tuyén, phuong sai thay doi, tw twong quan.
Néu mé hinh c6 cac khuyét tat phuong sai thay ddi va tu
tuong quan, dé khéc phuc khuyét tat nhom tac gia tién
hanh phan tich mé hinh hdi quy v6i phuong phap binh
phuong tdi thiéu téng quat kha thi (FGLS).

4. Két qua va thao luin

4.1. Théng ké mé ti cdc bién

Bang 2 trinh bay thong ké mé ta bao gém gia tri
trung binh, trung vi, d¢ léch chuén cling nhu gia tri nho
nhit va gid tri 16n nhit ctia cic bién c6 trong md hinh.
Két qua phan tich thong ké mo ta dugc trinh bay & Bang
2 cho théy c6 su khac biét vé murc do quan tri lgi nhuén,
trach nhiém xa hoi va cac yéu t6 tac dong dén chit luong
thong tin tai chinh do luong thong qua muc d§ quan tri
loi nhuén cia cic doanh nghiép niém yét trén TTCK
Viét Nam trong giai doan 2016 - 2020. Murc d6 quan tri
loi nhuan cta cac doanh nghiép niém yét ¢ muc trung
binh nam trong khoang 0,1929-0,2305 véi 8 cach tinh
muc do quan tri lgi nhuan khac nhau, doanh nghi¢p co
EM nho nhét 14 0 va 16n nhat 1a 2,4066. Piéu nay cho
thdy sy chénh léch 16n vé mirc d6 quan tri loi nhuén cua
cac doanh nghiép niém yét.

Bang 2. Thong ké md ta cac bién

Bién qizn Tr\ung e Iéfh Griligri ,Gié trL
St binh chuan nhat I&n nhat
EM1 908 0,1990 | 0,2178 0 1,5799
EM2 908 0,1958 | 0,1805 0 1,3230
EM3 908 0,1929 | 0,2148 0 1,5771
EMA4 908 0,2023 | 0,1904 0 1,4080
EM5 908 | 0,2069 | 0,2325 0 2,3868
EM6 908 0,1932 | 0,1938 0 2,3122
EM7 908 0,2305 | 0,2540 0 2,4066
EM8 908 0,2116 | 0,2173 0 2,3168
CSR 898 0,1299 | 0,3364 0 1
Growth 898 0,1433 | 0,4540 | -0,5578 | 9,2129
Size 898 28,128 | 1,5748 | 24,102 | 33,590
Lev 898 0,2636 | 0,1814 0 0,7609
MB 898 | 1,6186 | 1,4154 | 0,1189 | 12,683
ROA 898 0,0582 | 0,2227 | -1,9253 | 2,4783

(Nguoén: Két qua tinh todn ciia nhém tc gid)

Pbi v6i cac bién doc 1ap trach nhiém xa hoi, CSR ¢6
mirc trung binh 13 0,1299, gia tri nho nhat 14 0 va gié tri 16n
nhét 1 1, diéu nay cho thiycac doanh nghiép niém yét trén
TTCK Viét Nam thyc hién trach nhiém xa hoi ¢ murc thép.

Dbi voi cac bién kiém soét, toc do tang truong kinh
té co su chénh 1éch 16, gia tri nho nhét 14 -0,5578, giatri
16n nhit 13 9,2129, trong khi tdc do tang truong kinh té
trung binh ctia cic doanh nghiép trong mau nghién ciru
1a 0,1433. Quy mo doanh nghiép cta cac doanh nghi¢p
niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam ciing
¢6 su khac biét 1on. Cu trac von c¢6 mirc trung binh la
0,2636, bén canh nhitng doanh nghiép khong str dung
no thi ¢6 nhiéu doanh nghiép str dung ng ¢ murc kha cao,
gi4 tri 16n nhat 14 0,7609. Gia tri thi truong trén gia tri s6
sach cta cac doanh nghiép trong miu nghién ciru nim
trong khoang 0,1189 dén 12,683 va gia tri trung binh
& murc 1,6186. Ty suét sinh 10i kinh té ciia cic doanh
nghiép trong mau nghién ciru ¢ sy chénh léch 16n, gia
tri nho nhat 1a -1,9253, gi4 tri 16n nhat 1a 2,4783, trong
khi ty sudt sinh 101 kinh té trung binh & mirc 0,0582.

4.2. Ma trin hé sé twong quan

Béang 3 cho biét hé sb twong quan giira bién phy
thudc voi cac bién doc lap va gilra cac bién doc 1ap voi
nhau. Hé sb twong quan giira cac bién doc lap khong
16n hon 0,8 do vay giita cac bién khong c6 hién twong
da cong tuyén (Cohen, 1988). Két qua phan tich tuong
quan gitra cac bién doc 1ap trong mé hinh cho thdy kha
ning xay ra hién tuong da cong tuyén giira cac bién doc
lap trong md hinh la khong cao.
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Bang 3. Ma tran hé s twong quan
giita cac bién trong mé hinh

CSR Growth (Size Lev MB ROA
CSR 1,0000
Growth [-0,0050 |1,0000
Size 0,1678 |0,0222 |1,0000
Lev -0,0451 |0,1392 |0,0513 |1,0000
MB 0,1141 |0,0063 |0,5294 |-0,1987 |1,0000
ROA |-0,0897 |0,0239 |-0,1278 |-0,0976|-0,0158|1,0000

(Nguon: Két qua tinh toan ciia nhém tic gid)
4.3. Két qua phan tich héi quy twong quan
Béang 4 trinh bay cic mé hinh mé ta két qua hodi
quy phan tich tac dong cua trach nhiém xa hoi dén chit
luong thong tin tai chinh do luong thong qua muec do
quan tri lgi nhudn cta cac doanh nghiép niém yét trén
TTCK Vi¢t Nam trong giai doan 2016 - 2020.

Bang 4: Két qua hoi quy

yét trén TTCK Viét Nam trong giai doan 2016 - 2020.

Béng 4 cho thiy hdi quy mé hinh theo phuong phap
FGLS, cu thé nhu sau:

Bién CSR, v6i 8 cach tinh bién EM khéc nhau déu
¢6 két qua bién CSR tac dong nguoc chiéu dén bién EM
tuy nhién véi bién EM, thi két qua khong c6 ¥ nghia
thong ké. Piéu nay cho thiy ring dbi voi cac doanh
nghiép thuc hién tét trach nhiém x4 hoi thi gop phan han
ché hanh vi quan tri 1oi nhuén, hay chét luong thong tin
tai chinh s& t6t hon. Muc do tac dong 16n nhét 1a bién
EM, v6i hé s hdi quy 1a 0,0525; hé s6 hdi quy nho nhat
twong tmg voi bién EM, 1a 0,0216. Két qua nghién ctru
phit hop véi cac 1y thuyét cac bén lién quan, 1y thuyét vé
tinh hop phéap: thuc hién tot CSR giup doanh nghiép co
duoc loi ich 1au dai tr cac bén lién quan cling nhu giam
thiéu phan tng tiéu cuc, tir d6 ton tai, phat trién lau dai
(Desai va cac cong su, 2006; Kim va cac cong su, 2012).

Bién Growth
c6 tac dong cung

EM1 EM2 EM3 EM4 EMS EM6 EM7 EMS chiéu denv bién

CSR  |-0,0269* |-0,0216** |-0,0138 |-0,0373***|-0,0235% |-0,0241%* |-0,0277** |-0,0525%** EMhtrong cd 8 mo
inh twong Un

Growth|0,117*** |0,0799%**|0,127*** [0,0999%** |0,155%** |0,0950%** |0,189*** |0,129%** . ne ung
vdi 8 cach tinh

Size  |-0,0039  |-0,0022 |-0,0006 [0,0073** |-0,0074**|-0,0018 |-0,0155***|0,0072** ) .
EM khac nhau va

lev  |-0,0813***|0,0213  |-0,119%**|-0,0625** [0,0150 |0,0166  |-0,0507* |-0,0600** &y o6 ¢ N
éu c6 y nghia

MB_ |00011  |-0,0003 |-0,0031 |-0,0129***|0,0063* |-0,0003 |0,0086* |-0,0111***| &no ke 19 Pidu
ROA [0,0153  |0,0241 |0,0357* |0,0018  |0,0035 |0,0075 |-0,0157 |-0,0242 ndy c6 nghia I
Cons |0,264** |0,199** [0,178* [-0,0116 |0,332*** |0,195** |0,601*** [-0,0023 tc do tang trudng
N 898 898 898 898 898 898 898 898 cta doanh nghiép
* p<0,1 ** p<0,05 *** p<0,01 cang cao thi doanh

(Nguon: Két qud tinh todn ciia nhom tdc gia)

Kiém dinh White chi ra réng mo hinh c6 hién tugng
khong ddng nhét (p-value <5%). Do véy, mé hinh Pool
OLS 1a khong phu hop. Kiém dinh Hausman cho gia
tri p-value = 0,000<0,05 bac bo Ho, do vay st dung
mo hinh tac dong ¢b dinh (FEM) dé tac dong cua trach
nhiém xa hoi dén chat luong thong tin tai chinh do ludng
thong qua muc d quan tri lgi nhuan cua cac doanh
nghiép niém yét trén TTCK Viét Nam trong giai doan
2016 - 2020. Sau khi da Iva chon mo hinh FEM 1a mo
hinh phut hop, nhém tac gia thuc hién kiém tra khuyét
tat cia mo hinh béng kiém dinh Wald. Két qua thu dugc
prob>chi2 = 0,0000 < 0,05 cho thiy mé hinh FEM c6
khuyét tat. Nhom tac gia dd phéan tich hdi quy theo
phuong phap FGLS dé tac dong cua trach nhiém xa hoi
dén chat luong thong tin tai chinh do luong théng qua
murc do quan tri lgi nhuan cua cac doanh nghiép niém

nghiép cang thuc
hién hanh vi quan
tri loi nhuén, hay
chat luong thong tin tai chinh s& giam sut.

Bién Size c6 mdi quan hé véi EM khong thong
nhit trong cac cach tinh EM khéac nhau. Quy mé doanh
nghiép khong tic dong dén EM trong cac md hinh voi
bién phu thude EML EM,, EM,, EM, Bién Size tac dong
cung chiéu dén EM trong mo hinh véi bién phu thudc
EM, va EM,, c6 nghia 1a quy mé doanh nghi¢p 16n thi
doanh nghiép cang c6 hanh vi quan tri lgi nhuén. Bién
size tac dong nguoc chiéu dén EM trong mo hinh véi
bién phuy thudc EM; va EM_, c6 nghia la quy mé doanh
nghiép 16n thi doanh nghiép cang han ché hanh vi quan
tri 1oi nhuan, nang cao chét lugng thong tin tai chinh.
Tuy nhién mic do tac dong cua Size dén EM trong ca
4 mo hinh déu khong déng ké vai hé s hoi quy kha bé.

Bién Lev co tac dong nguoc chiéu dén bién EM
trong mo hinh héi quy vé6i bién phu thudc EM, EM,
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EM,, EM, EM,. Diéu nay cho thiy cac doanh nghiép st
dung nhiéu no s& han ché hanh vi quan tri loi nhuan hay
chat luong thong tin tai chinh s& t6t hon.

Bién MB ¢6 mdi quan hé v6i EM khong thong nhat
trong cac cach tinh EM khac nhau. Tuong dong véi bién
Size, bién MB khong tic dong dén EM trong cic md
hinh véi bién phu thue EM,, EM,, EM,, EM,. Bién MB
tac dong cliing chiéu dén EM trong mo hinh véi bién phu
thudc EM; va EM_, c6 nghfa la gia tri thi truong/gia tri
s0 sach cua doanh nghiép cang 16n thi doanh nghiép
cang c6 hanh vi quan trj lgi nhudn. Bién MB tic dong
nguoc chiéu dén EM trong md hinh véi bién phu thudc
EM, va EM,, c6 nghia 1a gia tri thi truong/gid tri s6
sach cua doanh nghi¢p cang 16n thi doanh nghi¢p cang
han ché hanh vi quan tri lgi nhudn, nang cao chét luong
thong tin tai chinh.

Bién ROA tac dong cuing chiéu véi bién EM trong mo
hinh c6 bién phu thugc EM,, cac mé hinh con lai thi bién
ROA khéng tac dong dén bién EM. Piéu nay cho thay véi
cach tinh EM 1a bién ké toan dén tich c6 thé diéu chinh
dua theo m6 hinh Standard Jones (1991), tinh dén hiéu
{mg c6 dinh theo thoi gian (year effect), khong ¢6 hiang s6
thi ty suat sinh 101 tong tai san ctia doanh nghiép cang cao
thi hanh vi quan tri 1gi nhuén cang cao.

5. Két luan va khuyén nghi

Nghién ciru cho thay bang ching thuc nghiém vé tac
dong cua trach nhiém xa hoi dén chét lugng thong tin
tai chinh do luong thong qua mirc do quan tri loi nhudn
clia cac doanh nghiép niém yét trén TTCK Viét Nam
trong giai doan 2016 - 2020. Theo d6 cac doanh nghiép
niém yét trén thi truong ching khoan Viét Nam thuc
hién trach nhiém xa hoi c6 tac dong giam thiéu hanh vi
quén tri loi nhuan (chip nhan gia thuyét HO), gop phan
nang cao chit luong thong tin tai chinh. Bén canh do,
két qua nghién ctru ciing chi ra tbc do ting truong co
tac dong cung chiéu dén hanh vi quan tri 1gi nhuén, cAu
trac von co tac dong nguoc chiéu dén hanh vi quan tri
lgi nhudn, trong khi quy mo doanh nghiép va gia tri thi
truong c¢6 mdi quan hé khong théng nhat véi hanh vi
quan tri lgi nhuén.

Biang chung thyc nghiém cho thdy thuyc hién tot
trach nhiém xa hoi ciia doanh nghiép gop phan giam
thiéu hanh vi quan tri lgi nhuan cta cic doanh nghiép
niém yét trén TTCK Viét Nam. Két qua nghién ciru s&
tang niém tin ctia cac nha quan 1y c6 trach nhiém voi xa
hoi trong viéc dinh hudng cac hoat dong trach nhi¢m xa
hoi cia doanh nghiép. Cac hoat dong trach nhiém xa hoi
cua doanh nghiép khong chi dong gop cho xa hdi ma
con mang lai lgi ich cho cac dbi tuong st dung thong tin

tai chinh vi thuc thién trach nhiém xa héi cé tac dong
giam thiéu hanh vi quan tri lgi nhuan, gop phan ning

cao chét luong thong tin tai chinh.
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