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Tém tit

Nghién ciru xem xét cac dac tinh cua hgi dong quan tri (HPQT) ¢6
anh huéng thé nao dén sai sét trong yéu (SSTY) trén béo cdo tai chmh
(BCTC) ¢ cac doanh nghiép (DN) niém yét tai VN. Sir dung mau
nghién ciru 12 216 DN niém yét tai cac S¢ Giao dich Chimng khodn
TP.HCM va Ha Nai trong giai doan tir 20112014, tac gia phan tich
héi quy Logitics thong qua phan mém R dé xem xét mbi quan hé noi
trén va kiém dinh do tin cdy cua mé hinh. Két qua cho thiy kha nang
xay ra SSTY c6 y nghia théng ké véi 5 nhan té thude diic tinh cua
HDQT, dé 1a: Quy moé HDPQT, ti I¢ thanh vién khéng diéu hanh, sé
thanh vién ¢6 quan hé gia dinh, thanh vién HPQT c¢6 chuyén mén tai
chinh va nhiém ki cua thanh vién HDQT khong diéu hanh. Ngoai ra,
ti s6 ng cao ciing la ddu hiéu canh béo vé SSTY trén BCTC. Két qua
nay co thé gitip DN hoan thién vé mat quan tri; ddng thoi ¢6 thé giup
kiém todn vién (KTV) va cong ty kiém toan du bao SSTY trén BCTC.

Abstract

This paper investigates the effects of board characteristics on
misstatements in financial statements of Vietnamese listed companies
using logistics regression technique with R for a sample of 216 firms
listed on Hochiminh Stock Exchange (HOSE) and Hanoi Stock
Exchange (HNX) during 2011-2014, The results 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 ties,
directors with financial expertise, and tenure of non-executive
directors. Additionally, high debt ratio is an indicator of the misstated
financial statement. 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. Gidi thiéu

Trén thi truong chimg khodn VN, BCTC ¢6 SSTY van con kha Ion. Chi xét riéng chi
tiéu loi nhudn, s6 liéu théng ké ctia Vietstock (2015) cho thay tir ndm 2012 dén 6 thang
dau nam 2015, mdi nam ti 16 DN niém yét phai didu chinh s6 liéu sau khi kiém toan 1én
murc trén 70%, riéng 6 thang dau nam 2015 ciing trén 52%, diy 1a mdt 1o canh bao ve
chit lugng BCTC. C6 nhiéu nguyén nhan dua dén SSTY trén BCTC, trong d6 ¢6 nguyén
nhan tir thiéu sy giam sat cia HDQT. Kha nhidu nghién ctru trude trén thé gidi (Beasley,
1996; Uzun & cdng sy, 2004; Agrawal va Chadha, 2005; va Chen & cdng sy, 2006) da
phat hién cac dac tinh cuia HDQT anh hudng dén SSTY trén BCTC. Do vy, téc gia dua
vao cac nghién ctru trude dé thiét lap va kiém dinh gia thuyét tai VN nham dua ra goi y
mang tinh dinh huéng cho xéc 1ap co ciu té chire HDQT t6i wu va cho nghé nghiép kiém
toan lién quan nhan dién kha nang ¢6 SSTY trén BCTC.

2. Co s li thuyét
2.1. Cac khai niém can ban

Theo chudn muc kiém toan VN sd 200 (VSA 200), sai sot trén BCTC la su khéc biét
gitra gid trj, cach phan loai, trinh bay hodc thuyét minh ctia mét khoan muc trén BCTC
v&i chi tiéu nay theo khudn khé vé lap va trinh bay BCTC dugc ap dung.

Sai s6t trén BCTC néu gdy anh hudng dén quyét dinh ctia nguoi sir dung la SSTY.
Theo VSA 320, SSTY la nhiing sai s6t, khi xét riéng ¢ hodc tong hop lai, duge xem xét
& mitc d§ hop i, c6 thé gy anh hudng téi quyét dinh kinh té clia ngudi su dung. SSTY
¢6 thé do nhdm Ian, gian 1an hay hanh vi chi phéi thu nhap (Earnings Management) gy
ra.

Nham I1An 1a hanh vi khong c6 ¥ trong khi gian lan 1a hanh vi ¢ ¥ do mdt hay nhiéu
ngudi trong ban quan tri, ban gidm déc, cac nhan vién hodc bén thir ba thuc hién bing
cac hanh vi gian dbi dé thu loi bt chinh hodc bat hgp phap (VSA 240). Gian lén thudng
xudt phat tir chu dinh cua ban giam déc nham diéu chinh két qua kinh doanh. lam ngudi
sir dung BCTC hiéu sai vé tinh hinh hoat dong va kha néng sinh 1&i cuia don vi.

Hanh vi chi phbi thu nhap 12 mét tap hop cac quyét dinh clia ngudi quan |i nhim diéu
chinh thu nhép thuc trong ngén han dé téi da hoa gia tri DN nhu mong mudn (Ronen,
2008). Cach thirc thuc hién hanh vi nay thuong thong qua: (1) Lua chon chinh sach ké
todn dé diéu chinh thu nhip nhu mong mudn; va (2) Chi phdi cac nghiép vu kinh té phat
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sinh (vi du 4p dung chuong trinh khuyén mai dic biét dé tang doanh thu ban hang vao
nhitng ngay gan két thiic nién do).

Hanh vi chi phéi thu nhap thuong 1a hanh vi hop phap trong khi gian 1an 12 hanh vi
bat hop phép. Ca hai déu c¢é diém chung la ¢ ¥ lam sai léch thu nhap thuc té cia don vi
va ranh giGi gitra hai hanh vi nay trong nhiéu truomg hop réit khé phan biét. Do vy, trong
nghién ctru nay, SSTY c6 thé do gian lan hay hanh vi chi phéi thu nhép gay ra.

2.2, Cdc li thuyét nén tang lién quan

C6 2 li thuyét chinh giai thich anh hudng ctia hdi dong quan tri dén giam thiéu SSTY
trén BCTC:

2.2.1. Li thuyét dai dién (Agency Theory)

Li thuyét dai dién c6 ngudn gbe tir i thuyét kinh té, dugc phat trién bdi Alchian va
Demsetz nam 1972, sau d6 dugc Jensen va Meckling phat trién thém vao nam 1976.
Theo Ii thuyét nay, trong céc cong ty ¢b phan, c;é dong thong qua HDQT da uy thac cho
ngudi dai dién thuc hién quan i DN. Trong diéu kién dé, ca hai bén (c6 dong va ngudi
quan |i DN) déu muén t6i da héa loi ich ctia minh. O nhiéu trudng hop. ngudi dai dién
quan | DN s& khong luén lun hanh dong vi loi ich tét nhét cho nguoi chu, tire céc cd
dong. Do su xung dot lgi ich nay, HDQT phai thuc hién gidm sat hoat dong cua ban
giam ddc, trong do6, gidm sat viéc lap va trinh bay BCTC la mot ndi dung quan trong.
N6i cach khac, HDQT sé co6 tac dong dén viée giam thiéu céc SSTY trén BCTC.

2.2.2. Li thuyét quan gia (Stewardship Theory)

Li thuyét nay duoc khoi xudng bai Donaldson va Davis (1991). Néu nhur 1i thuyét
dai dién lap ludn rang loi ich ctia cé dong cén dugce bao vé bang céch tach biét vi tri chu
tich HDQT va giam dbc diéu hanh thi 1i thuyét quan gia cho ring lgi ich cia cb dong
dugc t6i da néu ¢6 sy kiém nhiém vi tri chu tich HDQT va giam déc diéu hanh. Gidm
dbéc didu hanh 14 ngudi ndm bit va am hidu vAn dé DN nhiu nhat, nén viéc giam déc
diéu hanh kiém nhiém vi tri chu tich HDQT s& tang quyén luc cuia giam ddc diéu hanh,
gilp ho ra cac quyét dinh dé dang, nhanh chong, giam chi phi chuyén giao thong tin gitra
céc cap lanh dao véi nhau, tir d6 t6i da hoa lgi ich DN. Li thuyét quan gia giai thich viée
kiém nhiém 2 chiic nang nay trong thuc té nhu la phuong tién dé tang cudng gidm sat,
trong do co6 ca giam sat cac SSTY trén BCTC.
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3. Cac nghién ciru trwge dy vé anh hwong cia cic dic tinh HDQT dén SSTY trén
BCTIC

3.1, Moi quan h¢ giita sai st trong yéu trén BCTC véi quy mé cia HDOT

SSTY trén BCTC c6 thé do nham 14n, gian l4n hodc hanh vi chi phdi thu nhap gay
ra. Dé giam thiéu hanh vi nay, cin ¢6 su gidm sat cia HDQT. Quy mé cua HPQT qua
nho hodic quéd 16n déu ¢ thé 1am cho HDQT hoat dong kém hi¢u qua. Lipton, Lorsch
(1992) va Jensen (1993) cho rf“mg quy mé HPQT ¢é anh hudng dén tinh hitu hidu cta
viée gidm sat. HDQT cang 16n, su gidm sat cang kém hiéu qua, mot hoi dong Ii tuong
chi nén gém tir 8 dén 9 thanh vién. Céc nghién cru cua Yermack (1996). Eisenberg &
cong sur (1998). Vafeas (2000), Abbott & cong sur (2004). va Bradbury & cong su (2006)
da chi ra quy mé HDQT nho s& hiéu qua hon bai vi gifta cdc thanh vién c6 thé giao tiép
t6t hon, dé dang tham gia vao giam sat DN hon. Yuemei (2007), Wenyao va Qin (2008)
da tim thdy mdi quan hé nghich chiéu gitra hanh vi chi phéi thu nhap va quy md ciia
HDQT.

3.2, Moi quan hé giita SSTY trén BCTC véi ti Ié thanh vién khong diéu hanh trong
HDOT

Beasley (1996), Uzun & cong su (2004), Agrawal va Chadha (2005). Dahya va
Mcconnell (2005) cho riang nha dau tu thudng xem viée hién dién cua céc thanh vién
khong diéu hanh trong HDQT nhu 1a mot tin hiéu quan tri tot. Theo Dechow & cong sur
(1996), Klein (2002), HDQT cang "doc 1ap" thi DN cang it kha nang thuc hién hanh vi
chi phéi thu nhdp. Gul va Leung (2004) két luan thanh vién HDQT khéng diéu hanh co |
anh huong tich cuc dén chét lugng bao céo tai chinh vi 3 1i do: Ho kiém sodt ngudi quan
I va giam chi phi dai dién; Ho xdy dung mang ludi cac mdi quan hé véi cac ddi téc bén
ngoai cua DN: su hién dién cua ho truyén dat mot tin hiéu cua su minh bach tai chinh.
Peyer va Perry (2005) cho réng thanh vién HDQT khéng diéu hanh ¢ thé nang cao gi4
tri DN vi dé néng cao danh tiéng, ho s& tang cudng gidm sat va phat hién céc hanh vi
gian lan nhiéu hon.

3.3, Moiquan hé giita SSTY trén BCTC va cdc thanh vién c6 moi quan hé thdn téc
trong HDQOT

Melis (2005) thuc hién nghién ciru & Italia vé vu bé bdi cua "Parmalat”, di phat hién
¢6 dén hon 30% thanh vién trong HDQT cta DN nay ¢6 mdi quan hé gia dinh. Ghazali
va Weetman (2006) nghién ctru tai Malaysia két luan HDQT gom nhiéu thanh vién cé
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quan hé than tdc 1a co hgi dé gian lan phat sinh. Nghién ciru cia Matoussi va Gharbi
(2011) chi ra xdc suat xay ra gian lan thuong rit cao & nhirng DN ma HDQT bi diéu
khién bai cdc thanh vién trong cling mét gia dinh va c6 nhiém ki dai. Matousi va Gharbi
(2011) tim thz‘iy két qua tuong tu, d6 1a méi quan hé nghich gitra cac thanh vién trong
gia dinh va chat lugng thong tin BCTC.

3.4. Moi quan hé giita SSTY trén BCTC vdi nhiém ki va thanh vién HDQT khing
tham gia tryc tiép vao diéu hanh

Beasley (1996) phét hién & cac DN khéong ¢6 gian lan xay ra, thudng ¢6 ti 1¢ cao vé
cac thanh vién HDQT khong tham gia truc tiép vao diu hanh. Theo Vafeas (2003),
Guercio & cdng su (2003), néu thanh vién HPQT ¢6 nhiém ki dai, ho sé tra thanh ban
bé vai ngudi quan i, tir d6 viée gidam sat s& thiéu hiéu quéa. Chen & cong su (2006)
nghién ctru dnh huong cia co céu s& hiru, cac dac diém cua HPQT dén gian lan ¢ céac
DN niém yét tai Trung Qude. Két qua nghién ciru cho thay ti 1¢ thanh vién khong tham
gia di¢u hanh, nhiém ki cua thanh vién c6 mdi quan hé véi gian lan. Nghién ciru cia
Matousi va Gharbi (2011) vé cac DN niém yét tai Tunisie ciing cho két qua tuong tw nhu
cta Chen & cdng su.

3.5. Moi quan hé giita SSTY trén BCTC va su kiém nhiém ciia chu tich HDQOT vaoi
giam doc dieu hanh

HDQT dong vai tro chinh yéu trong quyét dinh tuyén dung, sa thai va danh gia nha
quan li. O nhitng DN ma ngudi quan If kiém nhiém cac chiic vu chu tich HDQT s€ lam
giam thiéu tinh hitu hiéu ctia chirc ning nay (Uzun & cong su. 2004). Néu nguoi quan li
chi phdi cdc thanh vién HDQT, ho sé& che ddu nhiing sai pham ma céc thanh vién HDQT
khong diéu hanh 6 thé khong phét hién dugc. Agrawal va Chadha (2005) tim thiy méi
quan h¢ thufin gitta viée kiém nhiém vdi xae suat xay ra hanh vi chi pht"}i thu nhap. Efendi
(2007) cho ring SSTY s& xay ra déi vdi DN ma gidm déc diéu hanh déng thoi 1a cha
tich HDQT. Smaili va Labelle (2013) ciing cho rang su kiém nhiém gy ra hién tuong
bét thuong trén BCTC.

3.6. Moi quan hé giita SSTY trén BCTC va thanh vién HDQT ¢6 chuyén mon ké
toan, tai chinh

Kién thirc chuyén mon vé ké toén, tai chinh cta thanh vién HDQT la yéu t6 quan
trong trong viée bao dam tinh hiéu qua ctia chire niing gidm sat. Két qua nghién ciru cia
Chtourou & cdng sur (2001) cho thiy cac thanh vién véi nhiéu kinh nghiém, ¢6 kién thire



Tréin Thi Giang Tan & Truong Thity Duong. Tap chi Phat trién Kinh 1é, 27(8), 42-60 47

chuyén mén vé tai chinh sé giam thiéu hanh vi chi phéi thu nhap. Carcello & cdng sur
(2002) cho ring HPQT c6 nhiéu thanh vién cé kinh nghiém sé kiém soat tt hon. Theo
Agrawal va Chadha (2005), Wang & cong su (2015), xac suat hanh vi chi phoi thu nhap
s& thap hon & cac DN ma thanh vién HPQT c6 chuyén mon v¢é tai chinh.

4. Phuong phap nghién ciru

4.1, Mo hinh nghién citu

Téc gia thiét ké mé hinh nghién ctru dua trén céc nghién ciu trude dé kiém tra anh
huong cua cac dac tinh HDQT dén SSTY trén BCTC & VN.

M6 hinh nghién ctru gém bién phu thudc la SSTY (Misstatement), 06 bién doc lap
bao gom: Quy mdé HPQT (Board size), ti 1¢ thanh vién khong di¢u hanh trong HDQT
(Outside), so thanh vién c6 mdi quan hé than toc trong HDQT (Giadinh), nhiém ki cua
thanh vién HDQT khéong di¢u hanh (Out tenure), su kiém nhiém gitra gidm doc dieu
hanh va chu tich HDQT (Duality). va thanh vién HPQT c6 chuyén mén tai chinh
(Expertise): va 03 bién kiém soat: Quy md DN, toc dé phat trién va ti s6 ng.

M6 hinh nghién cru thue hién vai dir liéu thu thap dua vao BCTC va bao cdo thuong
nién cta cac DN niém yét trén san ching khodan VN giai doan 2011 — 2104. Dir li¢u sau
do dugc thue hién hoi quy Logictis bang phan mém R.

M&6 hinh nghién ctru duge viét lai nhu sau:

Log (P/(1-P ) = B0+ flBoard size + [20utside + [3Giadinh + [40ul tenure +
B3Duality + 36 Expertise + f7 Growth + f8Debts + [}9Size

Trong do:

- Board size, Outside, giadinh, Out tenure, Duality, Expertise: Céc bién doc 1ap.

- Growth, Debts, Size: Cac bién kiém sodt,

- B0: La hing sb.

- B1. B2.... P9: Hé sb hoi quy,

- P (Misstatement = 1): Xdc suét xay ra SSTY trén BCTC,

- P (Misstatement = 0): Xdac suit khong c6 SSTY trén BCTC.
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Board size

Outside

Giadinh

Misstatement

Out tenure

Duality

Expertise

4.2.  Thang do cdc bién nghién ciru va gid thuyét nghién ciru

Bién Misstatement: La bién nhi phén, bing 1 néu c6 SSTY, bing 0 néu khong c6
SSTY. SSTY duogc xac dinh dya vao s6 liéu trén BCTC trude va sau kiém toan, khi co
chénh Iéch & bét ki khoan muc ndo dugc trinh bay & phin bén dudi. Pé xac dinh mirc
SSTY, tac gia dua trén hudng din cua chuong trinh kiém toan mau cua Hoi Kiém todn
VN (VACPA- 2013, mdu A710 - x4c dinh mirc trong yéu ké hoach). Pé dam béo tinh
tong quat, tac gia khong dya vio mot ma dwa vao ca bén tiéu chi: Loi nhudn trude thué,
doanh thu, vén chu s hir, 16ng tai san, cu thé la:

- Loi nhudn trude thué, khi c6 ti 1& chénh 1éch > 7,5%,

- Doanh thu, khi ¢6 ti 1€ chénh léch > 1,75%,
- Vén chit so hiru, khi ¢6 ti 18 chénh léch > 3%,

- Téng tai san, khi c6 ti 1& chénh léch > 1,5%.
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Bién Misstatement duogc xac dinh cho khoang thoi gian 4 nam (2011 — 2014), néu
DN nio ¢é bién Misstatement = 1 & bat ki ndm nio trong 4 ndm da do ludng s& xép vao
nhom ¢ SSTY. Déi véi nhém c6 SSTY, ndm diu tién xay ra SSTY duge goi la nam T,

Bién Board size dugc do ludng bing sb lugng thanh vién trong HDQT. Tuong tu cic
nghién ciru trude da trinh bay ¢ phan trén, tac gia dat ra gia thuyét:

HI: 86 lwpng thanh vien HDOT c¢6 méi twong quan thudn dén kha nang SSTY trén
BCTC.

Bién Outside duoc do luomg bing sb thanh vién HDQT khong giit cée chire vu gidm
dée (tdng gidm dbc), phé gidgm dée (phé tong gidm dée), ké todn trudmg trén tong sb
thanh vién HPQT tai nam T. Duya trén cac nghién ctru trude, gia thuyét H2 duoc dua ra:

2: Ti 1é phan tram cdc thanh vién HDOT khong diéu hanh ¢6 moi twong quan nghich
dén kha nang SSTY trén BCTC.

Bién Giadinh duoc do luomg bing s lugng thanh vién HDQT ¢6 moi quan hé than
toc. Gia thuyél H3 duoc dua ra dua trén cac nghién ciru trude:

H3: Ti lé thanh vién co moi quan hé than téc co moi fwwong quan thudn dén kha nang
SSTY trén bao cao tai chinh.

Bién Out tenure duge do ludng bz"mg trung binh nhiém ki cua céc thanh vién HDQT
khong diéu hanh. Ciing gibng cac nghién chu trude ddy, tac gia dua ra gia thuyét:

H4: Nhiém ki ciia thanh vién HPQT khéng diéu hanh c6 moi twong quan thugn vai
kha nang SSTY trén BCTC.

Bién Duality: La bién nhi phan, nhéan gié tri bang 1 néu cé kiém nhiém va gia tri 0
néu nguoc lai. Dya vio cic nghién clu trude, gia thuyét HS duge dua ra:

H5: Su kiém nhiém cua gidm déc diéu hanh va chi tich HDOT ¢6 twong quan thudn
vdi kha nang SSTY trén BCTC.

Bién Experitse dugc do bing s6 hrong thanh vién HDQT ¢6 chuyén mén tai chinh.
Theo Quyét dinh 56 06/2007/QD-BNV vé viée ban hanh thanh phan ho so can bd, cong
chire va mau biéu quan li hd so cén ba., cong chure, néu cdc thanh vién HPQT ¢6 hoc vi
lién quan dén tai chinh nhu: Tién st khoa hoc, tién si, thac si. ctr nhan, cao dang, trung
cap. so cap duge goi chung 13 ¢6 chuyén mon tai chinh.

Ciing tuong ty nhu cac nghién ciru trudc, tac gia dua ra gia thuyét:

H6: S6 lwong thanh vién HPQT c¢6 chuyén mon tai chinh co moi twong quan nghich
véi kha nang SSTY trén BCTC. '
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Céc bién kiém soat

Quy mo DN (Size)

Nhiéu nghién ctru trude day cho thiy SSTY ¢6 méi tuong quan manh véi quy mé
- DN (Beasley & cong su 1999; Bonner & cong sy 1998), do bing Logarit léng tai san
(Klai va Omri, 2011), vi quy mé DN cang 16n, rui ro hoat dong ting, din dén ban gidm
dde ¢6 thé che diu SSTY khi hoat dong kinh doanh cia DN gip khé khan. Do vay, tic
gia str dung bién kiém sodt 1a quy mo DN (Size).

- Toe dg phdt trién (Growth)

Tde dg phat trién ctia DN (Growth) duge tinh bing (i 1¢ phin trim thay déi cia tong
tai san nam thu thap dir li¢u so véi nam trude. Nghién clru ciia Loebbecke & cong sur
(1989), Bell & céng su (1993) cho thdy ngudi quan li thudng lam sai [éch tinh hinh tai
chinh trong thoi ki toc do phat trién DN bi sut giam. Do vay. tac gia str dung toc do phat
trién lam bién kiém soat.

- Ti 56 ng (Debts)

Dua vao nghién ciru ciia Klai va Omri (201 1), ti s6 ng (Debt) duoc do bing ti sd tong
ng trén long tai san nam T. DN ¢6 ti s ng cao. thudng dang gap kho khan tai chinh, do
dé xéc suat BCTC c6 SSTY sé tang (Chen & cong sy, 2006). Do vay. tac gia sir dung ti
s6 ng lam bién kiém soat.

Bing 1
Tém tit céc bién

Bién Mo ta Dic tinh Cach thire do luong Ki vong

Bién doc lap

Dinh S6 lugng thanh vién trong
Board size 1ty mé HbQT ;
Quy Q lugng HPQT. *)
Ti I¢ thanh vién khong _— S6 thanh vién HDQT khéng
Outside diéu hanh trong J diéu hanh trén téng sé thanh (-)
- lrong ¥
HDQT = vien.
o Thanh vién HDQT ¢c6  Pinh S6 thanh vién HPQT c6 mbi _
Giadinh 7, — L (+)
moi quan hé than téc luong quan hé than toc.
Nhiém ki ciia thanh bish Trung binh nhiém ki cna céc
Out tenure vién HPQT khong ]u‘- thanh vién HDQT khéng diéu (+)
ong

diéu hanh hanh.
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Bién Mo ta Pac tinh Cach thirc do ludng Ki vong
Su kiém nhiém gitra La bién nhi phan, nhan gia tri
Duality giam dbc diéu hanh va  Dinh tinh bang 1 néu c6 kiém nhiém va (+)
chu tich HBQT gid tri 0 néu nguoc lai.
—_ Thanh vién HDQT ¢é  Dinh S6 lugng thanh vién HDQT
Expertise el . S (-)
chuyén mon tai chinh  luong ¢6 chuyén mén tai chinh,

Bién phu thuge

La bién nhi phan nhan gid tri
1 néu BCTC trude kiém toan
¢6 SSTY va gia tri 0 néu
nguoc lai.

Misstatement  SSTY trén BCTC Dinh tinh

Bién kiém soat

. Ti I& phan tram thay ddi tén
Dinh i y g

Growth Tée do phat trién i tai san (ndm trude/nam thu (+)
ong thap dir liu).
; Dinh ; .
Debts Tiso ng H Ti s6 no trén tong tai san. (+)
lugng
; i Dinh ; .
Size Quy md DN - Logarit tong tai san. (+)
lugng
4.3, Mau

Mau nghién ciru bao gbm tét ca cic DN niém yét trén san giao dich chimg khoan TP,
Hé Chi Minh va Ha Néi trong bon nam lién tiép 2011-2014 (khong bao gbm céc cong
ty chimg khoén, quy dau tu, ngan hang va cong ty bao hiém vi cdc don vi nay ap dung
ché do ké todn khéc véi cdc DN).
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Bang 2

Mau nghién ciu
Giai thich S6 lugng mau
S6 lugng cac DN niém yét (tinh dén 15/8/2015) 678
Trir: - S4 lugng DN niém yét sau nam 2011 78
DN thiéu dit ligu 88
S6 lugng miu nghién ciru 512
Trong d6: - S6 lwgng miu khong c6 SSTY 296
S6 hrgng mau ¢6 SSTY 216
Miéu nghién ctru 216

5. Két qua nghién ciru va thio luin

Dé kiém dinh dnh hudng cac dic diém cia HDQT dén SSTY trén BCTC, tic gid sit
dung phan mém R, cac budc trong quy trinh kiém dinh la:

- Xéc dinh mé hinh t6i wu;

- Phan tich cdc bién trong md hinh hdi quy téi wu; va

- Kiém dinh do tin cdy ciia mo hinh.

5.1 Xdc dinh mé hinh 16i wu

e xéc dinh mo hinh téi wu, tac gia dua tét ca cc bién ciing Iie dé chay mo hinh hdi
quy da bién va sit dung phan mém R dé lyra chon md hinh tét nhét, d6 1a mo hinh c6 AIC
thdp nhat.

Phin mém R di dua ra 4 m6 hinh (Bang 3).
Bing 3
Két qua xac dinh mé hinh hdi quy tdi ru

Mo hinh a

Start: AIC=361,93

Misstatement ~ Boardsize + Duality + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Growth +
Debts + Size

Mo hinh b
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Step: AIC=359.97

Misstatement ~ Boardsize + Duality + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Debts + Size

Ma hinh ¢

Step: AIC=358.18
Misstatement ~ Boardsize + Duality + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Debts

M¢ hinh d

Step: AIC=356.6
Misstatement ~ Boardsize + Outside + Giadinh + Expertise + Outtenure + Debts

Nhu vay, voi két qua néu trén, md hinh d 1a mé hinh tét nhét vi c6 AIC thip nhét
dugc téc gia lya chon.

Theo mé hinh, trong sé 6 bién ddc 1ap va 3 bién kiém soat, chi ¢6 5 bién déc lap va |
bién kiém soét c6 ¥ nghia vé mat thong ké. D6 1a céc bién: Quy mo HPQT, ti 1¢ thanh
vién khong diéu hanh, s& thanh vién cé quan hé gia dinh, thanh vién HPQT ¢6 chuyén
man tai chinh, nhiém ki va ti s6 ng. Ba bién con lai bao gdm: Kiém nhiém gitra chu tich
HDQT va giam déc diéu hanh (Duality), téc d6 phat trién ctia DN (Growth) va quy md
DN (Size) khong cé ¥ nghia thong ké.

5.2, Phdn tich cdc bién trong mé hinh hoi quy t6i wu

Dua vao cic bién da duoc xédc dinh trong md hinh héi quy tbi wu, tac gi tiép tuc xac
dinh cac tham s va hé sé OR. Két qua duoc trinh bay qua Bang 4:
Bing 4
Hé s6 hoi quy va ti s6 OR

Deviance Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max

-2.56120 -0,58291 -0,03589 0,57084 2,54656

Coefficients:

Estimate  Std. Error  z value Pr(>{zl) OR 95% OR
(Intercept) -3.578758  0,828087 -4,322 1, 55E05%%¥
Boardsize 0,295972  0,112758 2,625 0,00867** 1,34 1,08 1.68

Outside -0,013484  0,006902 -1,953 0,05076 . 0,99 0,97 0,999
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Giadinh 0,389829  0.158883 2,454 0.01414*% 1,47 1.10 2,068
Expertise -0,857665  0,127110 -6,747 1,51e-1 1%#* 0,42 0,33 0,539
Outtenure 0,904627  0.099374 9.103 <2e-16*** 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 **** 0,01 *** 0,05, 0,1 "1
Null deviance: 598.88 on 431 degrees of freedom
Residual deviance: 342,60 on 425 degrees of freedom
AIC: 356.6

Tir bang trén. phuong trinh hdi quy duoc viét lai nhu sau:

Log (%) = =3,57875+ 0,295972 Board size - 0,013484 OQutside + 0,389829
giadinh + 0,904627 Out tenure - 0.857665 Expertise + 1,50795 Debts

Qua Bang 4 néu trén, tac gia rat ra mot sd nhan xét sau:

Quy mé HDQT (Boardsize) tac dong cung chiéu dén kha nang SSTY trén BCTC, ¢
mic ¥ nghia 1%. cho biét, néu tang | thanh vién HDQT thi kha niang SSTY tang 1,34
lan (twong duong mirc tang 34%).

Ti I¢ thanh vién khang diéu hanh (Outside) ¢6 y nghia théng ké & mirc 10% va ¢6 tac
dong nguoc chiéu dén kha nang SSTY trén BCTC. ¢6 nghia la néu ti 1& thanh vién khong
diéu hanh tang 1% thi kha nang SSTY trén BCTC giam 0,99 lan (twong duong mirc giam
1%).

Thanh vién HPQT cé mbi quan hé than toc (Giadinh) tac dong thudn dén kha nang
SSTY. c6 ¥ nghia théng ké & mirc 5%. Khi ting thém 1 thanh vién c6 mdi quan hé than
toc thi kha nang SSTY tang 1,47 lan (tuong duong mire do ting 47%).

Thanh vién HDQT c6 chuyén mon tai chinh (Expertise) co tac dong nghich dén kha
nang SSTY & mirc y nghia 0% (dd tin cdy 100%). Khi tang thém 1 thanh vién HDQT ¢é
chuyén mén tai chinh thi kha nang SSTY giam 0,42 lan (tuong duong mirc giam 56%).

Nhiém ki thanh vién HDQT (Out tenure) c6 tac dong thuan dén kha nang SSTY ¢
mirc y nghia 0%. Khi tang 1 nam nhiém ki thi kha nang SSTY tang 2,47 lan (tuong
duong mirc tang 147%).



Trin Thi Giang Tan & Truong Thiy Duong. Tap chi Phat trién Kinh té, 27(8), 42-60 55

Ti s6 no ¢6 tac dong thudn dén kha nang SSTY ¢ mirc y nghia 5%. Khi ti sO no ting
1 14n (100%) thi kha niing SSTY ting 4,51 lan.

Riéng viéc kiém nhiém gitra chii tich HDQT va giam ddc diéu hanh (Duality), tbc dé
phit trién ciia DN (Growth) va quy mé DN (Size) khéng ¢6 ¢6 tac dong dén SSTY trén
BCTC.

5.3. Kiém dinh do tin cdy cua mo hinh.

Cudi ciing, tac gia thuc hién kiém dinh do tin cdy cia mé hinh. Két qua duoc trinh
bay trong Bang 5.

Bang 5

Két qua do tin ciy cia mé hinh

Model Likelihood Ratio Discrimination Rank Discrim
Test Indexes Indexes
Obs 432 LR chi2 256,28 R? 0,597 C 0,901
0 216 d.f. 6 g 2,826 Dxy 0,802
| 216 Pr(> chi2) <0,0001  gr 16,879 gamma 0,803
max |deriv] le-10 gp 0,402 tau-a 0,402
Brier 0,127

Qua bang 5 cho thay, day la mdt md hinh c6 d tin cdy cao, c6 ¥ nghia thong ké
(Pr(Chi2) <0,0001). Kha nang giai thich cta céc bién trong mé hinh la 60% (R?=0,597).
Hon nita, kha niang du doan ding cia md hinh rat cao & mic 90% (C = 0.901), ¢6 nghia
la dua trén cdc bién dugc dua vio md hinh sé& du doén ding kha nang SSTY & mirc 90%.
Vi véy téc gia cho rang mé hinh nay c6 thé dugc sir dung trong thuc té dé du béo kha
ning ¢d SSTY trén BCTC dua véao 5 bién lién quan dén quan tri DN va mét bién kiém
soat lién quan dén ti 1¢ no.

6. Két ludn va goi ¥ nghién ciru tiép theo

Két qua nghién ciru cho théy ti s ng, nhiém ki thanh vién HDQT, thanh vién HDQT
¢6 kién thirc chuyén mon va thanh vién HPQT cé quan hé than tdc c¢6 téc dong manh
dén kha nang SSTY trén BCTC. Trong d6, mdt sb nhén t6 ¢6 tac dong thudn chiéu véi
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SSTY nhu: Quy mé HPQT, thanh vién HPQT ¢6 mbi quan hé than tdc, nhiém ki thanh
vién HDQT, ti sé no; riéng nhan t6 thanh vién HPQT c6 chuyén mén tai chinh
(Expertise), ti 1¢ thanh vién khéng diéu hanh c6 tac dong nghich dén kha nang SSTY.
Két qua nghién ciru thuc nghiém cua tc gia tai cic DN niém yét VN tuong dong vdi
cac nghién ciru trude da trinh bay ¢ trén.

Trong khi d6, su kiém nhiém ctua HPQT khéng c6 tac dong dén SSTY trén BCTC
nhwr gia thuyét dua ra. Két qua nay cua tac gia khac véi mét s nghién ctru truée nhung
lai phtt hop véi If thuyét quan gia da trinh bay & phan trén. Theo d6. gidm ddc diéu hanh
néu kiém nhiém vi tri chu tich HDQT sé tang quyén lyc ctia giam dde diéu hanh, gitp
ho ra céc quyét dinh d& dang, nhanh chéng, giam chi phi chuyén giao thong tin giira cc
cép lanh dao v&i nhau, tir d6 téi da héa loi ich DN va gitip kiém sodt tot hon.

V6i két qua nghién ctru néu trén, téc gia dé xuat mot sé dinh hudng nhu sau:

Vé xdc ldp quy mé va co cau HDOT

- Quy md HPQT: HPQT qua I6n hay qua nhé déu khdng phét huy day du chirc nang
giam sat. Mot HPQT Ii tuong nhit 1a hoi dong c6 khoang 7 dén 9 thanh vién. Quy mé
ndy s& gilp gidm sat va kiém soat ¢6 hiéu qua nhat dé giam thiéu kha nang c6 SSTY
trong yéu trén BCTC.

- Ti 1¢ thanh vién khong diéu hanh trong HPQT: Gia tang céc thanh vién khong dicu
hanh trong HDQT gitip HDQT kiém soat ban diéu hanh t6t hon, giam thiéu SSTY trén
BCTC.

- 86 thanh vién ¢6 méi quan hé than tdc trong HPQT: S& thanh vién cang cao dan
dén viée kiém sot cang kém hiéu qua. Do vdy, cb déng cua cic DN niém yét nén han
ché chon lua céc thanh vién c6 mdi quan hé¢ than tge.

- Nhiém ki ctia thanh vién HDQT khéng diéu hanh: La nhan t& anh hudng manh dén
SSTY trén BCTC. Thanh vién khong diéu hanh ¢ nhiém ki cang dai s& cang lam mat
tinh doc ldp cua thanh vién do. do do khi chon lua thanh vién trong HPQT, nén wu tién
cho nhiing thanh vién ¢6 nhiém ki ngén hon.

- Thanh vién HDQT c6 chuyén mon tai chinh: Nén bd sung vao HPQT nhirng thanh
vién ¢ chuyén mén tai chinh ké toan, nhdm gitp nang cao kha nang kiém soat, giam
thiéu SSTY trén BCTC.

Vé phiong dién kiém todn
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Nhan dién va danh gia kha nang c6 SSTY trén BCTC la mgt thu tuc quan trong trong
kiém todn BCTC. Nghién ctru nay gitip KTV va cdng ty kiém todn c6 thé danh gia rui
ro ¢6 SSTY khi lién két véi cac dac tinh cia HDQT. Mot DN c6 quy mé HDQT lén, ti
1& thanh vién khéng diéu hanh trong HDQT thip, s6 thanh vién ¢6 mdi quan hé than tc
trong HPQT cao, dic biét 1a HDQT c6 nhiéu thanh vién khong diéu hanh nhung nhiém
ki dai, hoi ddng ¢ it thanh vién cd chuyén mon tai chinh, 1a nhitng chi dan cho khé nang
xay ra SSTY trén BCTC. Ngoai ra, ti sé no cao két hop véi cdc dic tinh trén cang la dau
hiéu rd rang hon vé SSTY trén BCTC. KTV can két hop véi cac ddu hiéu khac vé ap
luc, co hdi va kha nang hop 1 hoa s6 liéu dé danh gia toan dién rii ro cdc gian lan xdy
ra.

Han ché v hwong nghién civu tiép theo

Kha ning giai thich ctia md hinh cua tac gia chi & mirc 60%, boi I€. tac gia chi dua
vao mé hinh nhém bién lién quan dén dac diém cia HPDQT anh hudng dén SSTY. Vi
vdy, cdc nghién ciru tiép theo c6 thé cai tién kha ning giai thich ciia md hinh bing céch
dua thém cdc bién lién quan dén dac diém, méi truong hoat dong clia DN
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