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Tom uit 

Nghien cin.1 xem xet cac Cl~c tinh ciia hqi d6ng quan tri (HE>QT) c6 
anh huang th~ nao d~n sai sot tr9ng y€u (SSTY) tren bao cao tai chinh 
(BCTC) a cac doanh nghi~p (DN) nicm y€t t~i VN. Sli dt,mg m§u 
nghien cin.t Ia 216 DN niem y~t t~i cac Sa Giao d!ch Ch(rng khoan 
TP.HCM va Ha Nqi trong giai do~n ttr 2011-2014, tac gia phan rich 
h6i quy Logitics thong qua phfin m~m R d~ xem xet m6i quan h~ n6i 
tren va ki~m d!nh d<) tin c~y Ctla mo hinh. K~t qua cho th~y kha niing 
xay ra SSTY c6 y nghia th6ng ke vcri 5 nhan t6 thu9c d~c tinh ctia 
HDQT, d6 Ia: Quy mo HDQT, ti I~ thanh vien khong di~u hanh, s6 
thanh vien c6 quan h~ gia dinh, thimh vien HE>QT c6 chuyen m6n tai 
chinh va nhi~m ki ctia thanh vien Hf)QT kh6ng di~u h!mh. Ngoai ra, 
ti s6 nq cao cling Ia d§u hi~u canh bao v~ SSTY tren BCTC. K€t qua 
nay c6 th€ giup DN ho!m thi~n v€ m~t quan tri; ct6ng thb'i c6 th€ git:tp 
kiSm roan vien (KTV) va c6ng ty k i~m toan d1,1· bao SSTY tren BCTC. 

Abstmct 

This paper investigates the effects of board characteristics on 
misstatements in financia l statements of Vietnamese I isted companies 
using logistics regression technique with R for a sample of216 firms 
listed on Hochiminh Stock Exchange (HOSE) and Hanoi Stock 
Exchange (HNX) during 20 I 1-20 14. The resu lts show that the 
probability of misstatements relates significantly to the five factors of 
board of directors' characteristics, including board size, proportion of 
non-excutive board members, number of directors with family tics, 
directors with financial expertise, imd tenure of non-executive 
directors. Additionally. high debt ratio is an indicator of the misstated 
financial statemenr. Based on the findings companies improve their 
governance In terms of auditing the results may assist auditors and/or 
accounting firms in forecasting the occurrence of misstatements in 
firms· financial statements. 
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1. Gi6'i th i~u 

Tren thi tnr(mg chfrng khmin VN, BCTC c6 SSTY v§n con kha 16n. Chi xet rieng chi 

tieu lqi nhu~n , s6 li~u th6ng ke cLia Vietstock (20 15) cho thfiy ltr nam 2012 d~n 6 thang 

d~u nam 2015, m6i nam ti I~ ON niem y€t phai diSu chinh s6 li~u sau khi ki6m tm\n len 

m(rc tren 70%, rieng 6 thang ctAu nam 20 I 5 cling tren 52%, day Ia m9t lai canh bao v~ 
chAt luqng BCTC. C6 nhi~u nguyen nhan dua a~n SSTY trcn BCTC, trong d6 c6 nguyen 

nhan tt.r thieu s~r giam sat cua HDQT. Kha nhi~u ngh ien c(ru tru6c tren th~ gi6i (Beasley, 

I 996; Uzun & c<)ng sv, 2004; Agrawal va Chadha, 2005; va Chen & c<)ng st,r, 2006) da 

phat hi~n cac d~c tinh cua HDQT imh hu6"ng dtn SSTY tren BCTC. Do v~y, tac gia dt,ra 

vao cac nghien CLJ'U lru6c d~ thiet l~p va ki~m ajnh gia thuy€t t~i VN nh~m dua ra g9·i y 
mang tinh djnh hu6ng cho xac l~p ca du t6 chfrc HDQT t6i uu va cho ngh~ nghi~p ki~m 
toan lien quan nh~n di~n kha nang c6 SSTY tren BCTC. 

2. Co- sO' li thuy~t 

2. 1. Cite khai ni¢m ciin bim 

Theo chu§n mt,rc ki€m toan VN s6 200 (VSA 200), sai s6t tren BCTC Ia s~r khac bi~t 
giiia gia tri, each phan lo~i , trlnh bay ho~c thuy€t minh cua m<)t khoan m~1c tren BCTC 

v6i chi tieu nay theo khu6n khfl v~ l~p va trlnh bay BCTC duqc ap dt,mg. 

Sai s6t tren BCTC n~u gay anh hu·o·ng d~n quy~t djnh ct:1a nguoi st:r dt,mg Ia SSTY. 

Theo VSA 320, SSTY Ia nhfrng sai s6t, khi xet rieng le ho~c t6ng hqp l~i, duqc xem xet 

6· mfrc d<) hqp li, c6 th~ gay imh hu6"ng t6i quy€t djnh kinh t€ ct•a ngu·oi s(r d1,mg. SSTY 
c6 th~ do nhAm l§n, gian l?n hay hanh vi chi ph6i thu nh~p (Earnings Management) gay 

ra. 

Nh~m t§n Ia hanh vi khong c6 y trong khi gian l~n Ia hfmh vi c6 y do mot hay nhi~u 
nguoi trong ban quan tri, ban giam a6c, cac nhan vien hO~C ben th(r ba thi,I'C hi~n b~ng 
cac hanh vi gian d6i d~ thu lqi bfit chinh ho~c bfit hqp phap (VSA 240). Gian l~n thuong 
xu§t phat tLr chu djnh cua ban giam d6c nh~m di~u chinh k~t qua kinh doanh, h'lm ngu(:ri 

SLT dl,lng BCTC hi~u sai v~ tlnh hlnh ho~t d<)ng va kha nang sinh loi cua don vj. 

Hanh vi chi ph6i thu nh~p Ia m<)t t~p hqp cac quytt djnh cua nguoi quan li nhiim di€u 

chinh thu nh~p tht,rc trong ng~n h~n d~ t6i da h6a gia tri D nhu mong mu6n (Ronen. 
2008). Cach thfrc tht,rc hi~n hanh vi nay thucrng thong qua: ( I) L~ra Ch9n chinh sach k€ 

toan a6 di~u chinh thu nh~p nhu mong mu6n; va (2) Chi ph6i cac nghi~p VI,! kinh t€ phat 
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sinh (vi d\1 ap d~mg chuang trinh khuysn mai ct?c bi~t a€ tang ctoanh thu ban hang vao 
nhfrng ngay g~n k~t thuc nien d¢). 

Hanh vi chi ph6i thu nh?p thuong Ia hanh vi hqp phap trong khi gian l?n Ia hanh vi 
bat hQ'p phap. Ca hai deu c6 diem chung Ia (.;6 y lam sai l~ch thu nh?p th\I'C t~ cua don vj 
va ranh gi6i gifra hai hanh vi nay trong nhi~u tnr(mg hqp r~t kh6 phan bi~t. Do v?y, trong 
nghien c(ru nay, SSTY c6 th~ do gian l?n hay hanh vi ch i ph6i thu nh?p gay ra. 

2.2. Cac If thuyit ndn tang lien quem 

C6 2 II thuy~t chinh giai thfch anh huang cua h¢i d6ng quan tr! d~n giam thi~u SSTY 
tren BCTC: 

2.2.1. U thuy~t d~i di~n (Agency Theory) 

Li thuy~t d~i di~n c6 ngu6n g6c ttr If thuy~t kinh t~, duqc phat triSn boi Alchian va 
Demsetz nam 1972, sau d6 duqc Jensen va Meckling phat triSn them vao nam 1976. 

Theo If thuy~t nay, trong cac cong ty c6 ph~n, c5 dong thong qua HDQT da tlY thac cho 
nguai d~i di~n tlwc hi~n qmin II DN. Trong di~u ki~n d6, ea hai ben (c5 dong va nguai 
quan li DN) d~u mu6n t6i da h6a lqi ich eua minh. 0 nhi~u truang hqp, nguai d~i di~n 
quan li DN se khong luon luon hfmh d¢ng vi lqi ich t6t nh~t cho nguoi eht:1, tuc cac c6 
dong. Do Sl! xung d¢t lqi feh nay, HDQT phai thi!C hi~n giam sat ho~t d¢ng eua ban 
giam dfJc, trong d6, giam sat v i ~c l?p va trinh bay BCTC Ia m¢t n¢i dung quan trQng. 
N6i each khae, IIDQT se e6 tac d¢ng d~n vi~c giam thiSu cac SSTY tren BCTC. 

2.2:2. Lf thuy~t quan gia (Stewardship T~eory) 

Lf thuy~t nay duqc khoi xu6ng boi Donaldson va Davis ( 199 1 ). N~u nhu li thuySt 
d~i di~n l?p lu?n r~ng lqi fch cua c6 dong dn duqc bao v~ b~ng each tach bi~t vj tri chu 
tich HDQT va giam d6c di~u himh thi If thuy~t quan gia cho r~ng lqi fch cua c6 dong 
duqc t6i da n~u c6 S\1' kiem nhi~m vi tri chu tjch HDQT va giam a6c di~u hanh. Giam 
d6c di~u hfmh Ia nguoi n~m b~t va am hiSu v~n d~ ON nhi~u nh~t, nen vi~c giam a6c 
di€u hanh kiem nhi~m vj trf chu tjch HDQT se tang quy~n 1\l'C cua giam d6c di~u hanh, 
giup h9 ra cac quy~t djnh d~ dang. nhanh chong, giam chi phf chuySn giao thong tin giua 
cac dp lanh d~o v6i nhau, ttr d6 t6i da h6a lqi ich ON. U thuy~t quan gia giai thfch vi~c 
kiem nhi~m 2 chue nang nay trong th~rc t€ nhu Ia phu·ang ti~n d~ tang ctrong giam sat, 
trong d6 c6 ca giam sat cac SSTY tren BCTC. 

L_________________________________________ ---- ----
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3. Cac nghien cll'u trU'IYc day v~ anh htrO'ng cua cac d~c tinh HDQT d~n SSTY tren 
BCTC 

3.1. M6i quan h~ giira sai sot tr9ng yiu tren BCTC vai quy m6 ctia HDQT 

SSTY tren BCTC c6 th~ do nh~m l~n, gian l~n ho~c himh vi chi phbi thu nh~p gay 
ra. f)~ giam thi~u h~mh vi nay, c~n c6 Sl,l' giam sat cua Hf)QT. Quy mo cua Hf)QT qua 

nho ho~c qua 16n dtu c6 th~ lam cho Hf)QT ho?t d<)ng kern hi~u qua. Lipton, Lorsch 

( 1992) va Jensen ( 1993) cho dmg quy m6 Hf)QT c6 anh hu·O'ng d~n tinh hu·u hi~u cua 

v i ~c giam sat. Hf)QT cang Ion, st,r giam sat cang kern hi ~u qua, m<)t h<) i df>ng li tu6·ng 

chi nen g6m tll' 8 d~n 9 thanh vi en. Cac ngh ien Cll'll cua Yermack ( 1996), Eisenberg & 

cc)ng s~r ( 1998), Yafcas (2000), Abbott & c<)ng SI.J (2004). va Bradbury & c<)ng s~ (2006) 

da chi ra quy m6 HOQT nho se hi~u qua han bai vi giu·a cac thanh vicn c6 th~ giao ti~p 
t6r ho·n, d€ dang tham gia viw giam sat ON han. Yuemei (2007), Wcnyao va Qin (2008) 

da tim th§y m6i quan h~ ngh!ch chi~u gifra hanh vi chi phbi thu nh?p va quy m6 ct'1a 
Hf)QT. 

3.2. Moi quan h~ giua SSTY tren BCTC vai ti 1¢ thimh vien kh6ng tlidu himh trong 
HDQT 

Beasley ( 1996), Uzun & c<)ng s~r (2004). Agrawal va Chadha (2005). Dahya va 
Mcconnell (2005) cho r~ng nha d~u tu thucmg xem vi~c hi9n di9n cua cac thanh vien 

kh6ng di~u himh trong HE>QT nhu Ia m<)t tin hi~u quan tri tbt. Theo Occhow & c<)ng s~r 
( 1996), Klein (2002), HOQT cang "d9c l?p" thi ON dtng it kha nang th~rc hi ~n h<'tnh vi 

chi phbi thu nh?p. Gul va Leung (2004) k~t lu?n thanh vien Hf)QT khong di~u himh co 
1 

anh htrcmg tich et,.rc d~n ch~t luqng bao cao tai chinh vi 3 If do: HQ ki~m soat nguoi quan 

li va giam chi phi d? i d i~n; HQ xay dt,rng m?ng lu6i cac m6i quan h~ v6i cac d6i tac ben 

ngoai CLia ON; s~r hi~n di~n cua hQ truy~n d?t m9t tin hi~u cua SI,J' minh b~ch tai chinh. 
Peyer va Perry (2005) cho r~ng thimh vien Hf)QT kh6ng di~u hanh c6 th~ nang cao gia 

tri ON vl a~ nang cao dan h ti~ng, h9 se tang cuong giam sat va phat hi~n cac hanh vi 
gian l?n nhi~u han. 

3.3. M6i quan h¢ giiia SSTY h·en BCTC va cac thanh vien c6 m6i quan h~ than u}c 
trong HDQT 

Mel is (2005) th~c hi~n nghien ClrU a Jtalia v~ vv be b6i cua "Parmalat''. da phat hi~n 
c6 d~n han 30% thanh vien trong Hf)QT cua ON nay c6 mbi quan h¢ gia dinh. Ghazali 

va Weetman (2006) nghien ClrU t?i Malaysia ket lu~n HDQT g6m nhieu thimh vien c6 
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quan h~ than t9c Ia C<J h9i d~ gian l~n phat sinh. Nghicn c(ru Ctla Matoussi va Gharbi 

(20 II) chi ra xac su~t :dy ra gian l?n thuong r~t cao a nhifng DN rna HDQT bi di~u 
khi~n bai cac thanh vien trong cung m9t gia dinh va c6 nhi~m kl dai. Matousi va Gharbi 

(20 11 ) tim th~y k~t qua tucrng tl,r, d6 Ia m6i quan h9 nghjch giifa cac thanh vicn trong 

gia clinh va ch~t luqng thong tin BCTC. 

3.4. M6i quan h¢ giii·a SSTY lren BCTC v&i nhi¢m ki vel thelnh vien HDQT kh6ng 

tham gia lr~rc tidp vclo didu helnh 

Beasley (1996) phat hi~n a cac ON khong c6 gian l?n xay ra , tlmong c6 ti 1¢ cao v6 

cac thanh vien I TDQT khong tham gia tn,rc ti~p vao di~u hanh. Theo Vafcas (2003), 

Guercio & c()ng s~r (2003). n~u thanh vien HDQT c6 nhi~m ki dai, hQ se tr6' thanh b?n 

be v6i nguai quim li, tir d6 vi~c giam sat se thi6u hi~u qua. Chen & c()ng s1,r (2006) 

nghien dru anh hucmg ctia w du so hl:i'u, cac d~c di~m cua HDQT d~n gian l?n a cac 

ON niem y~t t~i Trung Qu6c. K€t qua nghien c(ru cho th~y ti I ~ thimh vicn kh6ng tham 

gia di€u hanh, nhi~m ki ct1a thanh vien c6 m6i quan h9 v&i gian l?n. Nghien cfru ctia 

Matousi va Gharbi (20 I I) v~ cac 0 niem y€t t?i Tunisie cling cho k~l qua ttrcrng tt,r nhu 

cua Chen & c()ng St,r. 

3.5. M6i quem h¢ giu'CI SSTY tren BCTC vel Slf kiem nhi¢m CI;Cl c/n( tfch HDQT vui 

gicim a6c aidu hclnh 

HDQT dong va i tro chinh y~u trong quy~t dinh tuy~n d~mg, sa thai va danh gia nha 

qwin li. 6 nhu·ng ON ma ngu·ai quan li kiem . nhi~m cac ch(rc Vl,l chtl tjch I Jf)QT se lam 

gifun thi~u tfnh hifu hi~u cua ch(rc nang nay (Uzun & c<)ng sv. 2004). N€ungucl'i quan li 

chi ph6i cac thanh vien HDQT, h9 se che d~u nhu·ng sai pll?m rna cac thanh vien HDQT 

kh6ng c1i~u hanh c6 th~ khong phat hi~n duqc. Agrawal va Chadha (2005) tim th§y m6i 

quan h~ thu?n gii:i'a vi¢c kiem nhi9m v6'i xac su~t xay ra hanh vi chi ph6i thu nh?p. Efendi 

(2007) cho r~ng SSTY sc xay ra a6i v(yi DN ma giam d6c di~u hanh abng thai Ia cht:1 

tjch HE>QT. Smaili va Labelle (2013) cling cho r~ng s~r kicm nhi~m gay ra hi~n tuqng 
b~h thuang trcn sere. 

3.6. lvl6i quan h¢ giu·a SSTY h·en BCTC vel thelnh vien HEJQT c6 chuyen m6n kd 

loan, teli chinh 

Ki~n thfrc chuyen m6n v~ k~ toan, tai chinh cua thanh vien HE>QT Ia y~u t6 quan 

trQng trong vi¢c bfiO dam tinh hi~u qua cua ch(rc nang giam sat. K~t qua nghien Clru ctia 

Chtourou & c(>ng st,r (200 I) cho th~y cac thanh vien v6'i nhi~u kinh nghi~m, c6 ki~n thfrc 
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chuyen man v~ tai chinh se giam thi~u hanh vi chi ph6i thu nh~p. Carcello & cqng SIJ 

(2002) cho rilng Hf)QT c6 nhi~u thfmh vien c6 kinh nghi~m se ki6m soar r6t han. Theo 

Agrawal va Chadha (2005), Wang & cqng SIJ (20 15). xac su~t h~mh vi chi ph6i thu nh~p 
se thfip han 6 cac ON ma thanh vien HBQT c6 chuyen man vt ta i chinh. 

4. Phuo·ng phap nghien c.:m 

-1.1. M6 hinh nghien dru 

Tac gia thi~t kt m6 hinh nghien c(ru d~ra trcn cac nghien c(ru tnr&c d~ ki6m tra anh 

huang ctla cac d?c tinh H8QT d~n SSTY tren BCTC 6 VN. 

M6 hlnh nghicn c(ru g6m bi~n ph~1 thu9c Ia SSTY (Misstatement), 06 bitn d9c l~p 
bao gbm: Quy m6 HDQT (Board size), ti I~ thfmh vicn kh6ng di~u hanh trong HBQT 

(Outside), s6 th~inh vien co m6i quan h~ than t9c trong HDQT (Giadinh). nh i¢m kl cua 
thanh vicn J IOQT khang di~u hanh (Out tenure). SIJ kiem nhi~m gitra giam d6c di~u 
hanh va chu tich HDQT (Duality). va thanh vien HBQT c6 chuyen man tai chinh 
(Expertise): va 03 bi~n ki~m soat: Quy moON, t6c d9 phat tri€n va ti s6 ng. 

lv16 hinh nghien c(ru th~,Tc hi~n v&i dfr li~u thu th~p di,Ta vao BCTC va bao cao thu{mg 

nicn cua cac 0 niem ytt Lren san ch(rng khoan VN giai do~n 20 II -2 104. Oii I i~u sau 

do duqc llwc hic;!n h6i quy Logictis bilng ph§n m~m R. 

M6 hinh nghicn c(ru duqc vitt l~i nhu sau: 

Log (P/(1-P ) = fJO t {31 Board size + f320utside + f33Giadinh I f340ut tenure + 
f35Duality + /16 Expertise + f37 Growth + f38Debts + /]9Size 

Trang d6: 

- Board size, Outside. giad inh, Out tenure, Dual ity, Expe1tise: Cac b i~n d9c l?p, 

-Growth. Debts, Size: Cac bi~n k i~m soar, 

- po: La h~ng s6, 

- pt, p2, ... P9: JT¢ s6 h6i quy, 

- P (Misstatement = I): Xac su§t xay ra SSTY tren BCTC. 

- P (Misstatement = 0): Xac su§t khang c6 SSTY tren BCTC. 
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Board size 

Outside 

Giadinb 

Misstatement 

Out tenure 

I 

Duality 

Expertise 

4.2. Thang do cac bi~n nghien CZ:ru va gia thuy~t nghien Ctl'U 

Bi~n Misstatement: Ut bi~n nhi phan, b~ng 1 n~u c6 SSTY, b~ng 0 n~u khong co 
SSTY. SSTY dtrQ'C xac dinh dva vao s6 li~u tren BCTC tm&c va sau k i~m toan, khi c6 
chenh l~ch 0 bfit kl khoan 1111,1C m\o dm;rc tri nh bay 0 ph~n ben dtrcYi. 8~ XclC djnh mtrc 
SSTY, tac gia d~ra tren lm&ng d~n ct1a chu011g trinh ki~m toan m§u etta H(>i Ki&m toan 
VN (VACPA- 2013, m~u A710- xac dinh mfrc tn;mg y€u k~ ho~ch). D~ dam bao tinh 
t6ng quat, tac gia khong dl,l'a vao m(>t ma dl,l'a vao ca b6n tieu chi: Lqi nhu~n tru&c thu~, 
doanh thu, v6n chu s& hfru, t6ng tai san, c1,1 th€ la: 

- Lqi nhu~n tru&c thu~, khi c6 ti I ~ chenh l~ch :::: 7,5%, 

- Doanh thu, khi c6 til~ chenh l~ch:::: 1,75%, 

- V6n chtt s& hfru, khi c6 ti 1~ chenh l~ch :::: 3%, 

- T6ng tai san, khi c6 ti I~ chenh l~ch:::: 1,5%. 
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Bi~n Misstatement duqc xac dinh cho khoang thai gian 4 nam (20 II - 20 14), n~u 
0 nao co bi~n Misstatement= I a b5t ki nam nao trong 4 nam dado luang se x~p vao 

nhom co SSTY. D6i v6i nhom co SSTY, nam dftu tien xay ra SSTY duqc g<;>i Ia nam T. 

Bi~n Board size duqc do luang b~ng s6 luqng thfmh vien trong 1 lDQT. Tuang tlJ cac 

nghicn c(ru tru6c da trinh bay a ph~n tren, tac gia d~t ra gia thuy~t: 

HI: S6 /u·o-ng thimh vien HDQT ct5 m6i tu-ong quan thu(in adn khci nang SSTY tren 

BCTC. 

Bi~n Outside duqc do Iuong b~ng s6 thanh vien HBQT khong giu· cac chuc v1,1 giam 
a6c (t6ng giam d6c), pho giam d6c (ph6 t6ng giam d6c), k~ toan trucrng tren tbng s6 

thanh vien Hf)QT t~li nam T. Ova tren cac nghien cfru tnr6c. gia thuy6t H2 dugc dua ra: 

H2: TiL? phdn tram cdc thanh vi en HDQT kh6ng aidu hanh c6 m6i tuO'ng quan nghtch 

adn khCt nang SSTY tren BCTC. 

Bi~n Giadinh duqc do luang b~ng s6 ILrqng thanh vi en 1 lDQT co m6i quan h~ than 

tQC. Gia thuy~t H3 duqc dua ra d~ra tren cac nghien Clnl tru6c: 

HJ: Ti 1¢ thanh vien c6 m6i qurm h? than t(jc c6 m6i ttwng quan thu(ln adn kha nang 

SSTY tren baa cao tai chinh. 

Bi6n Out tenure duqc do luang b~ng trung binh nhi~m ki ct\a cac thimh vien HBQT 

khong di~u han h. Cling gi6ng cac nghien ClrU tru&c day. tac gia du·a ra gia thuyk 

H-1: Nhi¢m ki cua thclnh vien HDQT kh6ng ai~u hanh c6 m6i fu(mg quan thu(in w!i 

kha nclng SSTY tren BCTC. 

Bi~n Dual ity: La bi~n nhi phan, nh?n gia tri b~ng l n~u c6 kicm nhi~m va gia tri 0 

n~u nguQ'C l ~i. D~ra vao cac nghien c(ru tm&c, gia thuy~t HS du<;>·c dua ra: 

!!5: Sl:l' kiem nhi?m Cl-ia giam a6c tltdu hanh va chLi tfch HDQT c6 tuo·ng quan thurJn 

vo'i khci nang SSTY 1ren BCTC 

Bi6n Experitsc duqc do b~ng s6 luqng thanh vien f-TDQT c6 chuyen mon tai chinh. 

Thea Quy~t d!nh s6 06/2007/QD-BNV v~ vi~c ban hanh thfmh ph§n h6 SO' can b(>, cong 

chtrc va m~ll bi~u qufm li h6 SO' can b9. cong chuc, n~u cac thimh vi en H DQT co h<;>c vi 

lien quan d~n tai chinh nhLr: Ti~n sT khoa hqc. ti~n sl. th~c si. c(r nhan. cao d~ng. trung 

dp. SO' dp dugc g<;>i chung Ia co chuyen mon tai chin h. 

Cling ttrcrng t~ nhu cac nghien cfru tru&c, tiic gia dua ra gia thuy~t: 

H6: S6 lu'(J'I7g thanh vien HJJQT co ch~yen m6n rai chinh co mdi ttrO'ng quan nghjch 

v(Ji khci nang SSTY tren BCTC. 
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Cac bitn ki~m so~h 

Quy m6 DN (Size) 

hi~u nghicn cuu tru6c day cho th§y SSTY c6 m6i tuong quan m~nh v6i quy mo 

. D (Beas ley & CQng sv- 1999; Bonner & c<)ng SIJ 1998), do b~ng Logarit t6ng tai san 

(Klai va Omri , 20 ll ), vi quy mo DN dmg l&n, rui ro ho~t d¢ng tang, d~n d~n ban giam 

d6c c6 th~ chc d§u SSTY khi ho~t d(mg kinh doanh cua ON g?p kh6 khan. Do v~y, tac 
gia str d~mg bi~n ki~m soat Ia quy m6 DN (Size). 

- Trfc i/9 phcit tridn (Growth) 

T6c d(> phat tri6n cua ON (Growth) dugc tfnh b~ng ti I ~ ph~n tram thay d6i ct:Ja t6ng 

tai san nam thu th~p dO· li9u so v6'i nam tnr6c. Nghien c(ru cua Locbbeckc & c<)ng s~r 

( 1989), Bell & c<)ng s~r ( 1993) cho th§y nguc)'i quan If tlm(mg liun sai l~ch tinh hinh tai 

chinh trong thai ki t6c d¢ ph at tri~n D ' bi s1,1t giam. Do v?y. tac gia st:r d~;~ng t6c d<) phat 
tri~n lam bi~n kitm soat. 

- Ti s6 n(J' (Debts) 

Dv-a vau nghicn cuu cua Klai va Omri (20 II). ti sf> ng (Debt) dugc do biing ti s6 t6ng 

ng tren t6ng tai san nam T. DN c6 ti s6 ng cao, thucrng dang g~p kh6 khan tai chinh, do 

d6 xac su~t BCTC c6 SSTY se tang (Chen & c<)ng sv-, 2006). Do v~y. tac gia su d~mg ti 
s6 ng lam bi~n ki~m soat. 

Bang 1 

T6m t~t cac bi~n 

B i~n Mota El~c tinh Cach thfrc do ltr?mg Ki VQng 

Bi~n dQc l~p 

Board size Quy mo I TElQT 
El!nh Sfl ltrqng thanh vien trong 

ILrqng HElQT. 
(+) 

Outside 
Ti I~ thanh vien khong 

Elinh 
S6 thanh vi en I JI:)QT khong 

di~u hf1nh trong di~u himh trcn t6ng s6 thanh 
HOQT 

luqng 
vi en. 

(-) 

Giadinh 
Thanh vicn HDQT c6 E>inh s6 thanh vi en H DQT c6 rnf>i 
m6i quan h~ than t9c ltrQTig quan h~ than tQc. 

(+) 

Out tenure 

Nhi~m ki ctia rhanh 
Elinh 

Trung binh nhi~m ki ctla cac 
vien HDQT khong thanh vien HElQT kh6ng di~u 
di~u hanh 

ltrqng 
han h. 

(+) 
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Bi~n Mota f>~c tinJ1 each thuc do luirng Ki VQng 

Sl! kiem nhi~m gifra La bi~n nhi phan, nh~n gia tri 

Duality giam d6c di~u hanh va f>jnh tinh b~ng 1 n~u c6 kiem nhi9m va 

chu tich Hf>QT gia tri 0 n~u ngugc l ~i. 

Expertise 
Thanh vi en H E>QT c6 f>j nh S6 lugng thanh vien 1 !E>QT 

chuycn mon tai chfnh lugng c6 chuyen mon tai chinh . 
(-) 

B i~n ph~1 thu<)c 

La bi~n nhi phan nh~n gia tri 

Misstatement SSTY tren BCTC Djnh tfnh 
1 n€u BCTC tnr6c k i~m toan 

c6 SSTY va gia tri 0 n6u 

ngugc l ~i. 

Bi~n ki~m soat 

E>inh 
Ti 1~ ph§n tram thay dbi t6ng 

Growth T6c d9 phat tri~n tai san (nam tnr6c/nam thu 
lugng 

th~p dfr li9u). 

Debts T1 s6 ng 
E>inh 

Ti sd ngtn!n tdng rai san. 
lugng 

(-) 

Size Quy mo DN 
Dinh 

Logarit tdng tai san. 
ltrgng 

{+) 

4.3. Mdu 

M~u nghien c(ru bao g6m t§t cit cac DN niem y~t tren san giao d! ch chLrng khoan TP. 

H6 Chi Minh va ffa N(> i trong b6n nam li en ti~p 20 11 -2014 (khong bao g6m cac cong 

ty cht:rng khoan, quy cl~u h.r, ngan hang va c6ng ty biiO hi~m vi cac dO'n vi nay ap dt,mg 

ch~ d¢ k~ to{m khac v&i cac DN). 
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Bang 2 

M§u nghien ctru 

Giai thich 

s6 luQ1lg cac ON nithn y~t (tinh d~n 15/8/20 15) 

Trir: - S6 ltrqng ON niem yet sau nam 20 I I 

ON thi~u dfr li ~u 

S6 luqng m§u nghicn Cll'll 

T rong do: - S6 ltrqng m~u kh6ng co SSTY 

S6 ltrqng m~u c6 SSTY 

M§u nghicn cuu 

5. K~t qua nghicn Cli'U va thao lu~n 

s6 hrQ1lg m§u 

678 

78 

88 

512 

296 

2 16 

216 

8~ kitm dinh anh huang cac d?c di~m cua HDQT d~n SSTY tren BCTC, tac gia st! 
d~ng ph§n m~m R, cac bu&c trong quy trinh ki~m d! nh Ia: 

- Xac dinh m6 hinh t6i uu; 

- Phan tfch cac bi~n trong m6 hinh h6i quy t6i uu; va 
- Ki~m d!nh d9 tin c~y cua m6 hinh. 

5.1. Xac tlinh mo hinh tdi uu 

£)~ xac d!nh 1110 hinh tf> i U'U, tac gia dua t~t ca cac bi~n ctlllg lttC cl~ Ch~y m6 hinh hf> i 

quy da b i ~n va st:r d~tng ph§n mSm R d€ l~ra ch<;>n m6 hlnh t6t nh~t. cl6 1 ~11116 hinh c6 AIC 
thfrp nhk 

Ph§n mSm R da dua ra 4 m6 hlnh (Bang 3). 

Bang 3 

K~t qua xac dinh m6 hi nh h6i quy t6i uu 

M6 hinh a 

Start: AIC=361,93 

Misstatement - Boardsize + Duality + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Growth + 
Debts .J_ Size 

Mo hinh b 
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Step: AIC=359,97 

Misstatement - Boardsize -r Duality + Outside + Giadinh + Expertise -r Outtcnure .._ Debts + Size 

M6 hinh c 

Step: AIC=358, 18 

Misstatement- Boardsize + Duality + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Debts 

Mo hinh d 

Step: A IC=356,6 

Misstatement - Boardsize + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Debts 

htr v~y, v&i k~t qua neu tren, m6 hinh d Ia m6 hinh t6t nh5t vi c6 ATC th5p nh5t 

duqc tac gia l~ra ch<;>n. 

Theo m6 hinh, trong s6 6 bi6n d9c l~p ~a 3 bi~n ki~m soat, chi c6 5 bi~n d(>c l ~p va I 
bi~n ki~m soat c6 y nghia v~ m?t th6ng ke. D6 Ia cac bi~n: Quy m6 HDQT. ti I~ thanh 
vien khong di~u himh, s6 thanh vien c6 quan h~ gia dinh, thanh vien HDQT c6 chuyen 
m6n ta i chinh, nhi~m kl va ti s6 nq. Ba bien con l?i bao gOm: Kiern nhi~m giua chu t!ch 
HDQT va giam dfJc di~u hanh (Duality), t6c d¢ phat tri~n cua D I (Growth) va quy m6 
D (Size) kh6ng c6 y nghia thfJng ke. 

5.2. Phdn tich cac biin trong m6 hinh h6i quy t6i uu 

D~a vao cac bi~n da duqc xac djnh trong m6 hlnh h6i quy t6i li'U, tac gia ti~p ti,IC xac 
djnh cac tham s6 va h~ s6 OR. K~t qua duqc trinh bay qua Bang 4: 

Bang 4 

H~ s6 h6i quy va ti s6 OR 

Deviance Residuals: 

Min IQ 

-2,56 120 -0,5829 I 

Coefficients: 

Estimate Std. Error 

( Intercept) -3,578758 0,828087 

Boardsize 0.295972 0, I 12758 

Outside -0,013484 0,006902 

Median 3Q 

-0,03589 0,57084 

z value Pr(>lzD 

-4,322 1,55e-05*** 

2,625 0,00867** 

-1,953 0,05076 ', ' 

OR 

1,34 

0,99 

Max 

2,54656 

95% 

1,08 

0,97 

OR 

1.68 

0,999 
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Giadinh 0.389829 0.158883 2.454 0,01414* 1,47 1.10 2 ,068 

Expertise -0,857665 0,1271 10 -6,747 1,5 1e-11*** 0,42 0,33 0,539 

Ouncnure 0,904627 0.099374 9, 103 < 2e-1 6*** 2,74 2,05 3,035 

Debts 1,507950 0,667283 2.260 0,02383* 4,51 1.24 17,08 

Signif. codes: 0 '*"'*' 0,001 '**' 0,0 1 '*' 0,05 ',' 0, 1 ·'I 

Null deviance: 598,88 on 431 degrees of freedom 

Residual deviance: 342,60 on 425 degrees of freedom 

AIC: 356,6 

Ttr bang tren. phucmg trinh h6i quy duqc vi€t l?i nhu sau: 

Log (1~P) = -3,57875~ 0,295972 Board size - 0,013484 Outside - 0,389829 

giadinh + 0.904627 Out tenure - 0,857665 Expertise + I ,50795 Debts 

Qua Bang 4 ncu tren, tac gia rut ra m9t s6 nh?n xet sau: 

Quy m6 ITDQT (Boardsizc) tac d(>ng cung chi~u d~n kha nang SSTY tren BCTC. a 
muc y nghia I%, cho bi~ t . n~u tang I thanh vien HE>QT thi kha nang SSTY tang I ,34 

l~n (tucmg duang mt:rc tang 34%). 

Ti I ~ thanh vien khong d i ~u hanh (Outside) c6 y nghia th6ng ke a mu·c I 0% va co tac 
d9ng nguqc chi~u d€n kha nang SSTY trcn BCTC. c6 nghia Ia n€u ti I~ thanh vien kh6ng 
di~u hanh tang I% thi kha nang SSTY tren BCTC giam 0,99 I An (tuung clu·ang m(rc giam 
1%). 

Thanh vien HE>QT c6 m6i quan h~ than t(>c (Giadinh) tac d(>ng thu?n d~n kha nang 
SSTY. c6 y nghia thcSng ke & mu·c 5%. Khi tang them 1 thanh vien c6 m6i quan h~ than 
t9c thl kha nang SSTY tang I ,4 7 I An (tuang duang mu·c d9 tang 4 7%). 

Thanh vicn HE>QT c6 chuyen m6n tai cbinh (Expertise) c6 tac d(>ng ngh!ch d~n kha 
nang SSTY a mu·c y nghia 0% (d9 tin c?y I 00%). Khi tang them I thimh vien HBQT c6 
chuyen mon tai chinh thl kha nang SSTY giam 0,42 I An (tuo·ng dtrang m(rc giam 56%). 

Nhi~m ki thanh vien HBQT (Out tenure) c6 tac d9ng thu?n d€n kha nang SSTY a 
mu·c y nghia 0%. Khi tang I nam nh i~m kl thi kha nang SSTY tang 2,47 J§n (tuang 
duang m(rc tang 147%). 

L------------- ---- ----- - - - -
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Ti s6 nq c6 tac d(>ng thu~n dc3n kha nang SSTY a muc y nghla 5%. Khi tt s6 nq tang 

I l~n (I 00%) thi kha nang SSTY tang 4,51 15n. 

Ricng vi~c kiem nhi~m giu·a chu tjch HDQT va giam a6c di€u hanh (Duality), t6c d(> 

phat tri~n cua ON (Growth) va quy m6 DN (Size) kh6ng c6 c6 tac d(>ng d~n SSTY tren 

BCTC. 

5.3. Kiim djnh t/(j tin ct;ly ctla m6 hinh. 

Cu6i cung, l~lc gia tht,rc hi9n ki~m djnh d(> tin c~y cua m6 hlnh. K6t qua duqc trlnh 

bay trong Bang 5. 

Bang 5 

K€t qua d9 tin c~y cua m6 hinh 

Model Like lihood Ratio Discrimination Rank Discrim 
Test Indexes Indexes 

Obs 432 LR chi2 256,28 R2 0,597 c 0,901 

0 216 d. f. 6 g 2,826 Dxy 0,802 

216 Pr(> chi2) <0,0001 gr I 6,879 gamma 0,803 

max ldcrivl le-10 gp 0,402 tau-a 0,402 

Brier 0, 127 

Qua bang 5 cho th§y. day Ia m(>t m6 hinh c6 d(> tin c?y cao, c6 y nghia th6ng ke 

(Pr(Chi2) <0.000 I). Kha nang giai thich cua cac bi~n trong m6 hinh Ia 60% (R2 = 0,597). 
Hon nCi·a, kha nang dv dmin dung cua m6 hinh r§t cao a mu·c 90% (C = 0,90 I). c6 nghia 

Ia d~ra tren cac bi~n duqc dua vao m6 hinh se d~r dmin dung kha nang SSTY 6 m(rc 90%. 

Vi v~y tac gia cho r~ng m6 hlnh nay c6 th~ duqc st:r d~mg trong th~rc t~ d~ d~r bao kha 

nang c6 SSTY tren BCTC d~ra vao 5 bi~n lien quan d~n qw:in tri D va m(>t bi~n ki~m 
so at I ien q uan d~n ti 19 nq. 

6. K~t lu~n va gQ'i y nghien cfru ti~p theo 

K~t qua nghien cuu cho th§y ti s6 nq. nhi~m kl thanh vien HDQT, thimh vi en HDQT 

c6 ki~n thu·c chuyen m6n va thimh vien HDQT c6 quan h~ than t(>c c6 tac d(>ng m~nh 
d~n kha nang SSTY tren BCTC. Trang d6, m9t s6 nhan t6 c6 tac d9ng thu?n chi~u v&i 



56 Trfin Thi Giang Tan & Tnrcrng Thuy Ducrng. T<tP chi Ph<'tl 1rien Kinh 1e, 27(8), 42-60 

SSTY nhu: Quy mo HDQT, thanh vien HDQT c6 mfli quan h~ than t(>c, nhi~m kl thimh 

vicn HDQT, ti s6 nq; rieng nhan t6 thanh vien HDQT c6 chuyen mon tai chinh 

(Expertise), ti I ~ thanh vicn khong ai€u hanh c6 tac d(>ng nghjch dSn kha nang SSTY. 

K~t qua nghien Ctru thi!C nghi~m cua tac gia l?i cac ON niem y~t VN tuong d6ng v&i 

cac nghien Clll.l trucrc Oa trinh bay a tren. 

Trong khi d6, Sl! kiem nhi~m cua HDQT khong c6 tac d(>ng d~n SSTY tren BCTC 

nhu gia thuy~t dua ra. K~t qua nay cua tac gia khac v6i m(>t s6 nghien Clnl truoc nhung 

l?i phu hqp vai li thuy€t qwln gia da trinh bay a phAn tren. Theo d6, giam d6c ai€u hanh 

n~u kiem nhi~m vj tri chu tjch HDQT se tang quy~n 1\rc cua giam a6c diSu hfmh, gittp 

ho ra c;:lc quy~t dinh d~ dang, nhanh chong, giam chi phf chuy~n giao thong tin giiia cac 

dp lanh d~w vai nhau, ttr d6 t6i da h6a lqi fch ON va giup kiSm soat t6t hon. 

Vai ket qua nghien cfru neu tren, tac gia d~ xu~t m(>t s6 djnh hu·ang nhu sau: 

vJ xac l(tp quy m6 va CO' cdu HDQT 

- Quy mo HDQT: HBQT qua Ion hay qua nh6 d€u khong phat huy d~y du chuc nang 
giam sat. M(>t I IBQT If tuang nh~t Ia h(>i d6ng c6 khoang 7 d~n 9 thanh vi en. Quy mo 

nay se giup giam sat va ki~m soat c6 hi~u qua nh~t d~ giam thi~u kha nang c6 SSTY 

trQng y~u tren BCTC. 

- Ti I~ thanh vien khong di~u hanh trong HDQT: Gia tang cac thanh vien khong di~u 
himh trong HDQT giup HBQT ki~m soat ban di~u hanh t6t hon, giam thi~u SSTY tren 

BCTC. 

- S6 thanh vien c6 m6i quan h~ than t(>c trong HDQT: S6 thanh vien cang cao d§n 

d~n vi~c ki~m soat cang kem hi~u qua. Do v~y, c6 dong cua cac DN niem y~t nen h?n 

ch~ chon l11a cac thanh vien c6 m6i quan h~ than t(>c. 

- Nhi~m ki cua thanh vien HDQT khong di~u himh: Ul nhan t6 fmh huang tn?nh d~n 
SSTY tren BCrC. Thanh vien khong di~u hanh c6 nhi~m kl cang dai se cang lam m~t 
tinh d(>c l~p cua thanh vien d6, do d6 khi chQn l\]·a thimh vien trong HDQT, nen Lru tien 

cho nhu·ng thanh vien c6 nhi~m kl ng~n hon. 

-Thanh vien HBQT c6 chuyen mon tai chinh: Nen bfJ sung vao HDQT nhu·ng thanh 

vien c6 chuyen mon tai chinh k~ toan , nh~m giup nang cao kha nang kiSm soat, giam 

thi ~u SSTY tren BCTC. 

vd plnmng di?n kidm loan 
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h~n di~n va danh gia kha nang c6 SSTY tren BCTC Ia m(>t thu tl,tc quan trQng trong 

ki€m toan BCTC. Nghien cfru nay gitlp KTV va cong ty ki~m toan c6 th~ danh gia rui 

ro c6 SSTY kh i lien k~t v6i cite d?c tinh cua HDQT. M(>t DN c6 quy mo HDQT 16n, ti 

I~ thanh vien khong di~u hanh trong HDQT thftp, s6 thanh vien c6 m6i quan h~ than t(>c 

trong HDQT cao, d~c bi9t Ia HDQT c6 nhi~u thfmh vien khong di~u h~mh nhung nhi~m 
kl dai, h(>i d6ng c6 it thanh vien c6 chuyen mon tai chinh, Ia nhfrng chi d~n cho kha nang 

xay ra SSTY trcn BCTC. Ngoai ra, ti s6 n9· cao k~t hem v6i cite d~c tinh tren cimg Ia dftu 

hi~u ro d111g hon v~ SSTY tren BCTC. KTV can k~t hQ·p v6i cac dftu hi~u khac v~ ap 

h_.rc, co· h(>i va kha nang hqp If h6a s6 li~u a€ danh gia toan di~n rui ro cac gian l~n xay 

ra. 

Hr;m chi va hu-6ng nghien cuu tidp thea 

Kha nang giai thich cua mo hlnh cua tac gia chi 6· muc 60%, b6i le. tac gia chi dua 

vao mo hlnh nh6m bi~n lien quan d~n d~c di~m cua HDQT anh huang d~n SSTY. Vi 

v~y, cac nghien ClrU ti~p theo CO th~ cai ti~n kha nang giai thich cua mo hlnh b~ng each 

dua them cac bi~n lien quan d~n d~c di~m. moi tru<mg ho?t d(>ng cua DN• 
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