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ANH HUGNG CUA CAC BAC DIEM HOI DONG QUAN TRI
DEN HANH VI QUAN TRI LOI NHUAN
TAI CAC DOANH NGHIEP NIEM YET
TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM
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Trudong Pai hoec Ngoai thuwong
Email: hienbt@ftu.edu.vn
Nguyén Thu Trang
Truwong Pai hoc Ngoai thuwong
Email: nguyenthutrang2kml@gmail.com

Ngay nhdgn: 28/08/2022 Ngay nhgn lai: 10/11/2022 Ngay duyét dang: 11/11/2022
@c‘u’ viét nghién ciu vé tac déng ciia mét so ddc diém cua héi dong quan tri (HPQT) téi hanh vi
quan tri loi nhudn trong cdc doanh nghiép niém yét trén thi truwong chirng khodn Viét Nam. Dit
liéu nghién ciru trong bai dwege thu thdp tiv 97 cong ty phi tai chinh niém yét trén Sé Giao dich chitng khodn
Thanh phé Ho Chi Minh (HOSE) giai doan 2017-2020. Nghién ciru sit dung mé hinh cia (Kothari, Leone,
& Wasley, 2005) dé do hwong hanh vi quan tri loi nhudn tai cdc doanh nghiép. Két qua nghién ciu chi ra
rang ty 1é thanh vién dgc ldp, 1y 1é thanh vién gii tinh nit, ty 1é thanh vién c6 kién thirc chuyén mén vé linh
viee tai chinh trong HDQT co moi quan hé nguoc chiéu véi hanh vi quan tri loi nhudn. Nguoc lai, ty Ié thanh
vién HPQT dong thoi ndm giit chire vu trong ban diéu hanh ciia cdc cong ty khdc va tan sudt t6 chirc hop
HDQT co anh huong thudn chiéu t&i hanh vi quan tri loi nhudn. Bai viét c6 y nghia ca vé hoc thudt va thuc
tién, trong do dwa ra mot $6 ham ¥ khuyén nghi dé han ché hanh vi quan tri loi nhudn ddi véi cac doanh
nghiép va cac bén lién quan co su dung thong tin loi nhugn cua doanh nghiép.
Tir khéa: Pdc diém ciia hdi dong quan tri, quan tri loi nhudn, thanh vién nit, thanh vién déc ldp.
JEL Classifications: G32, G34, N25.
1. Gié6i thiéu
Khi danh gia mot doanh nghiép, 1gi nhuan la mét

nghiép. Trong nhitng doanh nghiép niém yét trén
TTCK, ¢ nhiing giai doan thu hut vn dau tu thi nha

trong s6 nhimg chi tiéu quan trong thuong dugc st
dung dé do ludong va nhan xét vé két qua hoat dong
cua doanh nghiép d6. Viéc dam bao tinh trung thuc
va chinh xac trong qua trinh tinh toan va trinh bay
s6 lidu v& loi nhuan 1a didu vo cung can thiét vi sd
liéu nay s& anh huong dén quyét dinh dau tu cua
nhitng c4 nhan, td chirc ndi bd va bén ngoai doanh
khoa hoc

quan tri cac doanh nghiép déu mudn trinh bay két
qua loi nhuan dep dé thu hut sy cha y va gia ting co
hoi duoc dau tu. Pay co thé 1a dong luc thuc day
hanh vi quan 1y lgi nhuan dién ra trong cong ty. Tai
Viét Nam, trong nhitng ndm tr¢ lai ddy, cac co quan
kiém toan da phat hién c6 hién tugng mot s6 doanh
nghiép da su dung cac phuong phap quan tri lgi
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nhuén dé diéu chinh thong tin trén béo céo tai chinh.
Mot sb truong hop nhu Tap doan Hoang Anh Gia
Lai (HAGL) dot nhién ddi mat voi khoan ng 33.000
ty hay truong hgp Cong ty Khi Viét Nam (PVi Gas)
¢6 chénh 1éch s6 liéu ké toan trudce va sau kiém toan
16n nhit trong ndm 2018, thim hut hon 672 ty dong
d6i chiéu véi két qua cong bd trude khi kiém toan.
Ciing trong ndm 2018, CTCP Ngoai thuong va Phat
trién Pau tw TP.HCM (Fideco) ¢ chénh léch dang
ké vé loi nhuan. Trudc kiém toan, két qua kinh
doanh 13i 35 ty ddng nhung sau khi kiém toan két
qua kinh doanh duoc chi ra 1a 4m 36 ty dong. Piém
chung cua cic truong hop néu trén déu c6 hién
tuong 1a nha quan tri doanh nghiép v6i muc dich
théa min muc tiéu ca nhan di sir dung quyén lyc va
stc anh hudéng cuia minh dé lya chon linh hoat cac
chinh sach ké toan hoic loi dung céc hoat dong kinh
té nham gidu di két qua loi nhuan thyuc té hodc lam
dep chi tiéu loi nhuan.

Dé ngan ngira va han ché nha quéan trj cap cao
thuc hién hanh vi quan tri lgi nhuan thi doanh
nghiép phai xay dung dugc mot hoi dong quan tri
hoat dong hi¢u qua trong viéc thuc hién chiic nang
quan ly gidm sat cac hoat dong ctia doanh nghiép.
Nhiéu nghién ctru dé chi ra ring cac hoi ddng quan
tri ¢6 tdc dong lam han ché hoic gia ting muc do
quan tri lgi nhuan trong doanh nghiép. Trong mot s&
nghién ctu nhu (Sarkar, Sarkar, & Sen, 2008),
(Swastika, 2013), (Abbadi, Qutaiba, & Al-
Rahahleh, 2016), (Nguyén, 2016), (Bui & Ngo,
2017) chi ra mot s6 cac yéu t6 v& nhan su trong hoi
dong quan tri ¢6 kha ning anh huong dén mirc do
thuc hién hanh vi quan tri 1gi nhuan. Tuy nhién, Kkét
luén ciia nhimg nghién ctru nay vé mdi quan hé cta
cac dic diém hoi déng quan tri va hanh vi quan tri
loi nhuan lai khong ¢ sy dong nhat. Ngoai ra, trong
mdt sb nghién ctru tai nudc ngoai, yéu td vé& thanh
vién “ban ron” ddng thoi gitr nhiéu chic vu trong

ban lanh dao cta cac cong ty khac da dugc dua vao
nghién cuu. Trong nghién ctu cua (Liu & Tsai,
2015) d3 chi ra rdng yéu té thanh vién hoat dong
dong thoi trong ban quan tri cta nhiéu cong ty cd
gdy ra nhimng tac dong nhit dinh dén hanh vi quan
tri loi nhuan.

Nhu vay, co thé théy ré’lng tai Viét Nam chua co
nhiéu nghién ctru dugce thyc hién dé phat hién va do
ludng mirc do anh hudng cua cac dic diém HDQT
dbi v6i hanh vi quén tri loi nhuan. Do d6, bai viét sir
dung dir liéu ciia 97 cong ty phi tai chinh niém yét
trén SO Giao dich chimg khoan Thanh phd Ho Chi
Minh (HOSE) giai doan 2017-2020 dé phan tich vé
van dé nay. Két qua nghién ctru chi ra rang ty 1¢
thanh vién dgc lap, ty 1¢ thanh vién c6 gidi tinh 1a
nit, ty ¢ thanh vién c6 chuyén moén trong linh vuc
tai chinh trong HDQT c6 mdi quan hé nguoc chidu
voi hanh vi quan tri 1gi nhuan. Nguoc lai, ty 1€ thanh
vién HPQT dong thoi tham gia vao ban lanh dao
cua cong ty khac va tan sudt hop HDPQT c6 tac dong
thuan chiéu voi hanh vi quan tri loi nhuan. Tir d6,
bai viét d¢ xuat mot s giai phap va kién nghi danh
cho cac doanh nghiép, cic nha du tu va cac co quan
quan 1y nha nudc nhiam nang cao chat lugng thong
tin loi nhudn dugc cong bd.

2. Tong quan nghién ciu va gia thuyét
nghién ciru

2.1. Cdc Iy thuyét chi phéi hanh vi quan tri
lgi nhudn

2.1.1. Ly thuyét dai dién (Agency Theory)

Theo (Jensen & Meckling, 1976), 1y thuyét dai
dién dé cap dén mbi quan hé dudi dang hop dong
gilra hai bén tach biét, trong d6 bén dugc dai dién
thué mot bén khac lam dai dién dé thay mat cho ho
thuc hién mot sé nhiém vu nhét dinh. Tuy nhién, vi
muc tiéu hoat dong ctia mdi bén déu 1a hudng dén
viéc toi da hoa loi ich cua minh, do d6 mbi quan hé
nay s€ xuét hién su xung dot vé loi ich gilta bén dai
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dién va bén duoc dai dién. Trong doanh nghiép thi
mbi quan h¢ dai dién dugc phan anh trén chinh mbi
quan hé gilta chu sé hitu doanh nghiép va nguoi
quan 1y. Sy tach biét gitra quyén quan ly, sir dung
ngudn luc véi quyén sé hitu doanh nghiép 1am hinh
thanh Ién nhiing ddng co va co hdi dé nha quan tr
uu tién hanh dong lam théa man lgi ich riéng cia ho
nhiéu hon 1a hoat dong vi lgi ich cta chii so hitu.
Mau thuan trong mdi quan hé dai dién khién cho gia
tri ciia doanh nghi€p hoat dong dua trén mbi quan
hé dai dién nho hon so véi gia tri cua doanh nghiép
khi ¢6 sy diéu hanh tryc tiép cta ngudi chi s¢ hitu
va phan gia tri chénh 1éch nay duoc goi 1a chi phi
dai dién.

Ly thuyét dai dién giai thich cho hanh vi nha
quan tri thyc hién viéc phan anh sai 1éch thong tin vé
chi tiéu loi nhuén trén béo céo tai chinh nham t6i da
loi ich ctia minh, dong thoi chi ra vai tro quan trong
cuia hoi ddng quan tri trong viée giai quyét cic mau
thuan va chi phi dai dién phat sinh giira nha quan tri
va chu s hitu doanh nghiép trong mdi quan hé dai
dién ¢ doanh nghiép.

2.1.2. Ly thuyét rang budc cdc nguon luc
(Resource Dependency Theory)

Ly thuyét rang budc cac ngudn luc dugce gidi
thiéu 1an dau boi (Pfeffer & Salancik, 1978) va dugc
st dung dé giai thich cho tim quan trong ctia mot co
cAu hoi déng quan tri da dang s€ tan dung duoc
nhiéu ngudn lyc hon cho doanh nghiép. Ly thuyét
rang budc ngudn luc chi ra ring néu mot don vi co
thé dam bao dugc tinh ddy dii va da dang cac thanh
vién trong don vi d6 s€ dam bao hoat dong hi¢u qua
cua t6 chirc. Twong ty nhu vay, néu hoi dong quan
tri dép Ung dﬁy da cac yéu clu vé sy da dang, thi hoi
ddng quan tri d6 s& ¢ du nang luc quan 1y hiéu qua
cac hoat dong ctua ban lanh dao. Nghién ctru cta
(Xie, Davidson, & Dadalt, 2003), (Alzoubi &
Selamat, 2012) déu tng ho quan diém vé tinh hiéu

khoa hoc

qua cia HPQT c6 co cdu thanh vién da dang.
Nhing két qua nay déu ung ho quan diém: trong
HPQT c6 nhiéu thanh vién hoat dong tach biét véi
chirc nang quan ly cong ty s€ lam gia tang hiéu qua
giam sat, quan 1y cia HDQT va cai thién két qua
hoat dong ctia doanh nghiép d6. Bat ngudn tir 1y
thuyét nay c6 thé xay dung duoc giai thuyét vé viéc
HDQT vo6i cac nhan sy c6 kha nidng da dang va tan
dung duogc nhiéu nguén lyc nhu quy mo, trinh do
chuyén moén, gidi tinh, thanh vién doc lap, ... s€
thuc hién tdt vai tro giam sat.i

2.2. Gid thuyét nghién ciru

2.2.1. Thanh vién déc lgp HDQT

Theo nghién ctru cua (Beasley, 1996), trong
mot s6 truong hop sé xay ra tinh trang chuyén doi
tir chi phi ma cac c6 dong phai ganh chiu try thanh
tai san cua nguoi quan tri. Do dd, nhiing nguoi
dugce bd nhiém vao HPQT can thiét phai c6 kha
ning giam sat doc 1ap trong qua trinh hoat dong dé
lam gidm chi phi dai dién, gidi quyét mau thuan,
can bang loi ich giita hai bén va thiic day hiéu qua
hoat dong. Theo (Ali Shah, Butt, & Hassan, 2009),
(Peasnell, Pope, & Young, 2005), “nhiing thanh
vién doc lap coé kha nang nhén dién hanh vi quan
tri loi nhuan, diéu nay c6 nghia 1a khi c¢6 sy hién
dién cta ho trong hoi déng quan tri s€ tdc dong lam
giam murc d§ thyc hi€n quan tri lgi nhuén”. Theo
(Al Azeez, Sukoharsono, & Andayani, 2019),
thanh vién doc 1ap dong vai tro quan trong trong
viéc giam sat va dam bao rang cac nha quan tri s&
dua ra cac quyét dinh dya trén nguyén nguyén tic
uu tién dam bao muc ti€u phu hop véi lgi ich cua
cac cO dong hay cua chinh ngudi chu so hitu cia
doanh nghiép. Nhu vay, gia thuyét HI duogc xay
dung nhu sau:

H1: Ty 1€ thanh vién doc 1ap trong HDQT co mdi
quan hé ngugc chiéu v6i hanh vi quan tri loi nhuan.
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2.2.2. Thanh vién HPQT co chuyén mon tai chinh

Cac cé nhan c6 kién thie va hiéu biét vé tai
chinh c6 thé cung cip ¥ kién chuyén gia can thiét va
chinh x4c vé hoat dong tai chinh cta cong ty. Theo
ly thuyét dai dién, cac nhan sy tham gia vao HDQT
¢6 kién thirc chuyén mén vé linh vuc tai chinh s& ¢
kha ning giam sat cac hanh vi ciia nha quan trj t6t
hon, thong qua d6 1am han ché cac chi phi dai dién.
Thuyét rang budc ngudn luc ciing ung hd viée cac
thanh vién HDQT c6 nang luc chuyén mon da nganh
va thanh vién hoi déng quan tri co chuyén mén tai
chinh s& dem lai hidu qua vé giam sat thong tin tai
chinh t&t hon. Theo (Agrawal & Chadha, 2005),
“hoi dong quan tri co thyc hién chirc nang quan 1y
giam sat dat hiéu qua cang cao khi cang c6 nhiéu
thanh vién c6 kién thtrc va kinh nghiém vé linh vue
tai chinh”. Cac két qua twong ty ciing dwoc dé cap
trong nghién cuu cia (Metawee, 2013), (Abbadi,
Qutaiba, & Al-Rahahleh, 2016). Do dd, nghién ctru
xdy dung gia thuyét H2 nhu sau:

H2: Ty 18 thanh vién hoi ddng quén tri c6 chuyén
mon tai chinh ¢ tac dong ngugc chidu véi hanh vi
quan tri lgi nhuan.

2.2.3. Thanh vién HPQT dong thoi tham gia vio
ban ldanh dao céng ty khac

Theo 1y thuyét rang budc nguén Iyc thi nhiing
ngudi dam nhan nhiéu vi tri quan 1y trong cac doanh
nghi¢p khac nhau s€ cé nhiéu kinh nghi¢m phong
phti va mang luéi quan hé rong 16n, diéu nay s& co
thé 1am da dang hoéa hon ngudn lyc cho doanh
nghiép. Nghién ciru cia (Ning, 2009) két ludn rang:
“cac thanh vién ban rdn c6 xu hudéng Véng mit nhiéu
hon trong cac cudc hop hoi dong quan tri. (Fich &
Shivdasani, 2006) ciing d chi ra rang cac thanh vién
ban ron s€ khong giam sat hiéu quéa hoat dong cua
nha quan tri. Tuy nhién, nhiéu hoc gia néu ra nhan
dinh tich cuc vé thanh vién Hoi déng quan tri tham
gia vao ban lanh dao cua cac cong ty khac. Theo

QUAN TRI KINH DOANH

(Ferris, Jagannathan, & Pritchard, 2003), nhiing
thanh vién hoi dong quan tri ddng thoi nam giit chirc
vu trong ban quan ly ¢ cac doanh nghiép khac cé
kha nang dem lai nhiéu loi ich cho cong ty hién tai
hon. S6 luong vi tri dugc bd nhiém cta thanh vién
d6 cang nhiéu thi cang chimg t6 nguoi d6 cang cd
danh tiéng t6t vé nang lyc va hiéu qua quan tri
(Fama & Jensen, 1983). Do d6, viéc c6 cac thanh
vién trong hoi df”)ng quan tri dugc bd nhiém nhiéu
chirc vu s& dem lai hiéu qua giam sat tot hon va han
ché hanh vi quan tri lgi nhuan cda nha quan tri”. Gia
thuyét H3 dugc dé xuét nhu sau:

H3: Ty 1& thanh vién hoi ddng quan tri ddng thoi
1a thanh vién ban diéu hanh ¢ cong ty khac c6 mbi
quan hé ngugc chiéu véi hanh vi quan tri loi nhuan.

2.2.4. Thanh vién nir HDQT

Dua theo thuyét rang budc cac nguén luc thi su
hi€n di€én ctia thanh vién nit s€ lam tang tinh da dang
vé gidi trong HDQT, qua do ting hiéu qua hoat dong
giam sat. Thanh vién nir v6i ddc diém vé giéi nhur 1a
c6 xu hudng tranh né cac hoat dong cd mirc d6 rui
ro cao, khéo 1éo trong viéc giao tiép va lién két cac
ngudn lyc, kho chdp nhan hanh vi nhiing hanh vi
duoc xem la phi dao dtrc, tich cyc tham gia cac hoat
dong ciia HDQT ciing 14 nhitng yéu t gitp cho cac
nha dau tu bén ngoai c6 mirc do tin tuong va thién
cam hon d6i véi két qua tai chinh dwoc doanh
nghiép trinh bay. Ngoai ra, nit gidi c6 thé dong gop
cai nhin da dang, tao dugc dong luc lam viéc cho
cap dudi, hiéu biét vé tam 1y khach hang. Qua do,
giup giam b6t mau thudn giita cha sé hiru doanh
nghiép va nha quan tri, dong thoi 1am giam chi phi
dai dién trong doanh nghiép. Cac nghién ciru trudc
day da tng ho diéu nay bao gém nghién ctru ciia
(Fondas & Sassalos, 2000), (Huse & Solberg, 2006),
(Adhikari, Agrawal, & Malm, 2019). Do do, gia
thuyét H4 nhu sau:
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H4: Ty 1& thanh vién nit trong hoi ddong quan
tri c6 tac dong nguoc chiéu véi hanh vi quan tri
loi nhuan.

2.2.5 .86 lwong cudc hop HbDQT

Dé cac thanh vién trong HPQT thuc hién chirc
ning va nhiém vy gidm sat cta minh thi s6 lugng
cudc hop duoc to chuc trong 1 ky ké toan, thuong 1a
1 nam, 1a yéu t6 quan trong (Conger, Finegold, &
Lawler III, 1998). “Mot trong nhiing trach nhiém
cua thanh vién HPQT Ia tham gia vao hop dai hoi )
déng, hop HPQT va tiép nhan cac y kién phan hoi
ctia c6 dong vé hoat dong kinh doanh cua cong ty”
(Ronen & Yaari, 2008). Theo (Ronen & Yaari,
2008), (Conger, Finegold, & Lawler III, 1998) cho
rang “td chirc hop thudong xuyén s& gia ting duoc
hi€u qua giam sat cia HDQT”. Su nang dong cua
HDPQT sé ting cudng cong tac tu vn hiéu qua, giam
sat va quan ly ky luat, tir d6 cai thién dwoc hiéu suét

hoat dong cua cong ty. Hon nita, c6 quan diém vé
kha nang 1am han ché t6t hon hanh vi QTLN khi
HPQT thudng xuyén t6 chirc nhiéu cudc hop hon.
Chinh vi vdy, nghién ciru dé xuét gia thuyét H5.

H5: S6 luong cudc hop cua HPQT c6 tac dong
nguoc chiéu t6i hanh vi quan tri loi nhuan.

3. M6 hinh va dir li€éu nghién ciru

Duya vao cdu hoi nghién ctru cac dic diém cua
HPQT co tac dong nhu thé nao dén hanh vi quan tri
loi nhuan, déng thoi tham khéo tor m6 hinh nghién
clru cua cac tac gia di trudc nhu _(Sarkar, Sarkar, &
Sen, 2008), (Metawee, 2013), tac gid xay dung mo
hinh nghién ctru nhu sau:

DA;¢ = oy + By BDINDy + B,BDEXP;¢ +
B3BDSEX¢ + B4BDMEET;; + p5 BDBUSYj; +
BgCSIZE;¢+ B7ROA ¢ + ;¢ (Model 1)

Céach do luong cac bién nghién ciru duoc trinh
bay trong bang sau:

Bang 1: Po liong cdc bién trong mé hinh nghién ciru

Ky hiéu Tén bién Cich do lwong
BDIND Ty 1¢ thanh vién doc lap S6 thanh vién doc lap
trong HDQT Téng s6 thanh vién HDQT
BDEXP Ty 1¢ thanh vién HPQT c6 S0 thanh vién c6 chuyén mon tai chinh
chuyén mon tai chinh Téng s6 thanh vién HDQT
BDSEX Ty Ié thanh vién nit trong S0 lwogng thanh vién nir
HDQT Tong s thanh vién HDQT
BDMEET |S6 lugng cudc hop cua So lwong cudc hop HDQT dién ra trong nam
HDPQT
BDBUSY [Ty I¢ thanh vién HDQT S0 thanh vién HDQT dbng thoi tham gia
dong thoi tham gia vao ban vao ban lanh dao cua cong ty khac
lanh dao cta cong ty khac Téng s6 thanh vién HDQT
CSIZE Quy m6 doanh nghiép Ln (Doanh thu ban hang va cung cap dich vu cua doanh
nghiép)
ROA Kha nang sinh 161 Loi nhuan sau thué
Tong tai san

(Nguon: Nhém tac gia tie tong hop)
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Pé do luong hanh vi quéan tri lgi nhuan, cach
tiép can phd bién duoc sir dung 14 do luong theo co
s& don tich. Nhu vay, bién DA dai dién cho hanh vi
quan tri 1gi nhuan, tuy nhién viéc quan sat sy thay
d6i cua bién DA mot cach truc tiép 1a vo cung kho
khdn va khong kha thi. Chinh vi vdy, cdc nha
nghién ciru st dung bién NDA dé tinh toan gian tiép
bién DA.

DA =TA - NDA

Téng don tich cta timg doanh nghiép TA duoc
tinh bang cong thirc:

TA = Lgi nhuén sau thué - Dong tién tir hoat
dong kinh doanh.

Nhiéu hoc gia d dwa ra nhitng cong thirc tinh
NDA khéc nhau xuét phat dwa trén mé hinh ban dau
duoc dua ra bdi (Jones, 1991). Trong d6, mot )
nghién cuu tai thi truong Viét Nam nhu (Vo &
Duong, 2017) cho rang mé hinh (Kothari, Leone, &
Wasley, 2005) 14 m6 hinh pht hop nhdt dé phat
hiénihanh vi QTLN. Bién don tich khong thé diéu
chinh dugc NDA duoc tinh theo cong thuc:

NDAit/Ait-1: al(l/Ait_l) + 32((DREVit-
DREC;p)/Aj.1) + a3(PPE;/Aj 1) + a4(ROA;
/Aje-1) *e

QUAN TRI KINH DOANH

(Trong do: Aj_1: Téng tai san doanh nghiép i
nam t-1; DREV;: Chénh 1€ch doanh thu ban hang
cua doanh nghi¢p i ndm t va ndm t-1, DREC;:
Chénh 1éch khoan phai thu doanh nghi¢p i ndm t va
nam t-1; PPE;: Nguyén gid tai san ¢b dinh hitu hinh
doanh nghi¢p i nam t; ROA;i: L¢i nhudn sau
thué/tong tai san doanh nghiép i nam t).

Mau nghién ctru bao gdm 97 cong ty phi tai
chinh dang dugc niém yét trén So giao dich ching
khoan Thanh phd H6 Chi Minh (HOSE) trong giai
doan tir nim 2017 dén 2020, twrong tmg véi tong sb
388 quan sat. S6 liéu duoc 1ay tir bao cdo tai chinh
ctia cac doanh nghiép niém yét trén thi truong ching
khoan va dugc cung cip boi hé thdng FiinPro
Platform (Hé thdng Théng tin Dit liéu vé thi truong
tai chinh Viét Nam).

Phuong phap phén tich cuia nghién ciru bao gdm
phwongi phépi phan tich hdi quy OLS, m hinh tac
dong ngiu nhién (REM) va mé hinh tac dong cb
dinh (FEM) duya trén dir li¢u bang voi 388 quan sat.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Théng ké mé ta cdc bién trong mé hinh

nghién cuu

Bang 2: Théong ké mé ti cdc bién trong mé hinh nghién ciru

Bién S6 quan sat | Gia tri Gia tri Gia tri Po
nhé nhit 16m nhit trung binh | léch chuin
DA 388 -116,9420 60,7639 -0,9579 12,16284
BDIND 388 0,1000 0,8000 0,3016 0,1237
BDEXP 388 0,0900 0,7500 0,2414 0,1251
BDSEX 388 0,1000 0,8000 0,3492 0,1237
BDMEET 388 1,0000 61,000 12,1675 8,0174
BDBUSY 388 0,0900 0,8800 0,4131 0,1928
CSIZE 388 11,1106 14,0635 12,3479 0,5781
ROA 388 0,0100 0,4700 0,0766 0,0716
(Nguon: Tdc gid tw tong hop tir phan mém SPSS 20)
khoa hoc =
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Bang 2 cho thay, mirc d trung binh quan tri loi
nhuan tai cic cong ty 1a gidm 0,9579. Muc quén tri
loi nhuan cao nhét 1a tang 60,7639 va muc quan tri
loi nhuén thap nhét 1a giam 116,9420.

Bién BDIND (ty 18 thanh vién doc lap cua hoi
dong quan tri) c6 gia tri trung binh 1a 30,16%, gia
trj thip nhat 1a 10% va gi4 tri cao nhat ghi nhan
duoc 1a 80%. Tir két qua nay cho thiy tinh doc lap
ctia thanh vién Hoi déng doc 1ap ¢ cac cong ty
niém yét chua cao vi muc trung binh cta cac quan
sat dudi 50%.

Bién BDEXP (ty 18 thanh vién hoi dong quén tri
c6 chuyén moén tai chinh) c6 muc trung binh la
24,14%, gia tri nho nhat 1a 9% va gia tri 1on nhat
75%. Trung binh ty 1€ thanh vién hdi déng quan tri
¢6 chuyén mon tai chinh & mirc thap.

Bién BDSEX (ty 1¢ thanh vién nit trong hoi dong
quén tri) c6 gia tri trung binh 34,92%, gi4 tri thap
nhét 12 10% va gia tri cao nhat 1 80%.

Bién BDMEET (s6 luong cudc hop hoi dong
quan tri trong nam) trung binh la khoang 12,1675
cudc hop trong mot nam.

Bang 3: Ma trdn twong quan giita cdc bién

Bién DA BD BD BD BD BD | CSIZE | ROA
IND EXP SEX MEET | BUSY
DA 1
BD -0,116* 1
IND (0,022)
BD -0,159%*| -0,169%** 1
EXP (0,002) | (0,001)
BD -0,102* | -0,074 | -0,013 1
SEX (0,045) | (0,143) | (0,805)
BD 0,160**| -0,034 | 0,120*% | 0,009 1
MEET | (0,002) | (0,509) | (0,018) | (0,858)
BD 0,111* | 0,033 | -0,079 | 0,000 0,060 1
BUSY (0,029) | (0,518) | (0,122) | (1,000) | (0,237)
CSIZE | -0,172** 0,012 | 0,117* | -0,023 | 0,238%* | 0,124* 1
(0,001) | (0,817) | (0,021) | (0,647) | (0,000) | (0,015)
ROA -0,111*| -0,047 | -0,089 | 0,128* | -0,072 | 0,053 |-0,001* | 1
(0,029) | (0,356) | (0,080) | (0,011) | (0,160) | (0,301) | (0,986)
Ghi chii: *, **, *** lan luot twong ting véi cac mikc ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.
(Nguon: Tinh toan cua nhom tac gia)
khoa hoc =
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Bién BDBUSY (ty 1é thanh vién hoi ddng quan
trj dong thoi tham gia vao ban lanh dao & trong ty
khac) co6 gia tri trung binh & murc 41,31%, gia tri
thip nhat ctia bién 1a 9% va gia tri cao nhat 1a 88%.
Két qua nay cho thay sb luong thanh vién hoi dong
quan tri cung lac thyc hién nhiém vy kiém soat,
quan 1y trong nhiing cong ty khac chiém ty 1& kha
16n trong hoi dong quan tri cia cac doanh nghiép
dugc quan sat.

Bién CSIZE (quy mé doanh nghiép) dugc tinh
bang logarit co s e cta doanh thu c6 gi4 tri trung
binh & mirc 12,3479; gia tri 16n nhat 1a 14,0635 va
gi4 tri nhé nhat 13 11,1106. Bién ROA (kha ning
sinh 101) c6 gia tri trung binh 1a 7,66%, gia tri cao
nhét & mirc 47% va thap nhét 1a 1%.

QUAN TRI KINH DOANH

4.2. Phén tich twong quan giita cdc bién

Két qua bang 3 cho thay hé sb turong quan giita
céc bién trong mo hinh khong qué cao va gia tri déu
& dudi mirc 0,4. Pidu nay mot phan cho thay rang
hién tuong da cong tuyén giita cac bién doc lap it c¢6
kha ning ton tai trong md hinh.

4.3. Kiém dinh mé hinh nghién ciru

Bang 4 thé hién két qua vé do phu hop ctia md
hinh théng ké qua phén tich phuong sai. Gi4 tri sig=
0,000b < 0,05, c6 thé nhan xét r'fmg céc bién doc lap
va bién phu thudc ¢ twong quan tuyén tinh tai mirc
do tin cay 1a 95%.

Két qua trong bang 5 cho thdy hé sé phong dai
phuong sai (VIF) cia tit ca cac bién déu nim trong
khoang tir 1,21 dén 1,79 va déu nho hon muc 10.

Bang 4: Kiém dinh ANOVA

Mo hinh Téng cac binh df Trung binh F Sig
phuong binh phuong
1 Hoi quy 8145,800 7 1163,686 9,005 0,000°
Phan dw 49104,919 380 | 129,223
Tong 57250,719 387

(Nguon: Tinh todn ciia nhém tic gid)

Bang 5: Kiém dinh da cong tuyén VIF

Tén bién D) chap nhian VIF
BDIND 0,960 1,042
BDEXP 0,933 1,072
BDSEX 0,978 1,023
BDMEET 0,925 1,081
BDBUSY 0,969 1,032
CSIZE 0,920 1,086
ROA 0,968 1,033

(Nguon: Tinh todn ciia nhém tic gia)

khoa hoc =

S6 173/2023

thiongmai 59



QUAN TRI KINH DOANH

Két qua nay co nghia 1a khong c6 hién tuong da
cong tuyén gitra cac bién doc lap trong mo hinh
nghién clru.

4.4. Két qud phan tich hoi quy

nay. 87,4% su thay ddi con lai cua bién DA 1a anh
huong cua sai s6 tu nhién va bién ngoai mo hinh.
Chi s6 Durbin- Watson 14 2,374 nam trong khoang
gia tri tir 1 dén 3 cho thiy cac phan du khong co

Bang 6: Két qua hoi quy OLS vé anh hieong ciia cdc dic diem HPQT dén hanh vi quan tri loi nhudn

Tén bién Hé s6 hdi quy (OLS) t Sig.
Hé s6 Sai s6 chuin
tuwong quan

Hing s6 54,852 11,466 4,784 0,000
BDIND -9,773%* 4,767 -2,050 0,041
BDEXP -13,843%%* 4,782 -2,895 0,004
BDSEX -10,283%* 4,724 2,177 0,030
BDMEET 0,322%%* 0,075 4,297 0,000
BDBUSY 7,769%* 3,044 2,552 0,011
CSIZE -1,826%** 0,407 -4,485 0,000
ROA -17,986** 8,206 2,192 0,029
S6 quan sat = 388
Hés6 R  =0,377°
Hés6 RZ  =0,142
Hé s6 R? hiéu chinh =0,126
Sai s6 chuén ciia wéc lwong = 11,36765

Gia tri Durbin-Watson =2,374

Ghi chii: *, ** *¥* [an lyot twong ing voi cdc mirc ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.

(Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gid)

Bang 6 dua ra két qua vé muc do giai thich mo
hinh. Gia tri R2 hi€u chinh 1a 0,126 c6 y nghia la
12,6% su thay ddi cua bién phu thudc DA hay chinh
1a bién ké toan don tich diéu chinh dugc c6 thé
duogc giai thich boi cac bién doc lap trong mé hinh

twong quan chudi bac nhit véi nhau va trong mo
hinh khong c6 hién tuwong ty twong quan. Gia tri
Sig. ctia kiém dinh t déu nho hon 0,05. Két luan 1a
cac bién doc 1ap BDIND, BDEXP, BDSEX,
BDBUSY, BDMEET, CSIZE, ROA déu c6 modi

=
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quan hé c6 y nghia thng ké vi hanh vi quén trj loi
nhuén véi d6 tin cay 1a 95%.

Bién ty 1& thanh vién doc lap trong HDQT
(BDIND) c6 hé s6 -9,773 cho thiy bién BDIND cé
tac dong nguoc chiéu v6i hanh vi QTLN. Nhu vy,
cac thanh vién HPQT doc 1ap khong tham gia vao
viéc diéu hanh doanh nghiép s& ludn c¢b ging thyc
hién tt chirc ning giam sat va dam bao ring viéc
theo dudi cac muc tiéu ciia nha quan tri phai phu hop
vé6i loi ich ciia cac ¢ dong, nho d6 gop phan han
ché mac do thuc hién hanh vi quan tri 1gi nhuan
trong doanh nghiép. Két qua nay phu hop voi 1y
thuyét rang budc cac ngudn luc va mot sd cac
nghién ctu trude d6 nhu (Ali Shah, Butt, & Hassan,
2009), (Peasnell, Pope, & Young, 2005), (Al Azeez,
Sukoharsono, & Andayani, 2019).iChép nhan gia
thuyétiH1.

Bién BDEXP la bién dai dién cho ty 1& thanh
vién HDQT c6 chuyén mon vé tai chinh. Bién nay
c6 hé s6 1a -13,843 va BDEXP c6 mdi quan hé
nguoc chiéu véi hanh vi quan tri lgi nhudn cua
doanh nghiép véi muc y nghia thong ké 1%. Két qua
twong dong véi mot sd cac nghién ctru nhu
(Agrawal & Chadha, 2005), (Metawee, 2013),
(Abbadi, Qutaiba, & Al-Rahahleh, 2016). Do do,
chap nhan gia thuyét H2.

Bién BDBUSY c6 h¢ s6 1a 7,769 thé hién mdi
quan hé thuan chiéu v6i DA. Nhu vay, viéc thanh
vién HDQT ndm giit nhidu vi tri trong ban lanh dao
O cac cong ty khac nhau s€ khién ho ban ron hon va
giam sy tap trung cling nhu hi€u qua trong viéc thuc
hién nhiém vu giam sat cia thanh vién ddi voi mot
doanh nghiép. Tir d6, 1am giam kha ning kiém soat
cua HPQT va tao diéu kién cho nha quan tri thyc
hién QTLN. Két qua nay duoc giai thich boi Iy
thuyét dai dién va ciing pht hop véi két ludn cta cac
nghién ctu nhu (Fich & Shivdasani, 2006), (Ning,
2009) va bac bo gia thuyét H3.

Vi hé s6 -1,283 cho thay bién BDSEX do ludng
ty 18 thanh vién hoi dong quan tri 1a nit c6 mdi quan
hé nguogc chiéu v&i hanh vi quan tri 191 nhuan. Nhu
vay, ¢ thé thay rang nhimg dic diém ma thanh vién
nir so hitu nhu tinh it chip nhan rai ro va hanh vi vé
dao dirc, kha niang nim bét tam 1y va giai quyét mau
thudn gitra cc cd déng va nha quan tri gitp thanh
vién nit han ché duoc dong co va khai nang thuc
hién hanh vi quan tri lgi nhuén trong doanh nghiép.
Két qua nay dong thuan vai 1y thuyét rang budc cac
ngudn lyc va mot sb nghién ctru trude d6 nhu
(Fondas & Sassalos, 2000), (Huse & Solberg, 2006),
(Adhikari, Agrawal, & Malm, 2019). Gia thuyét H4
duoc chfip nhan.

Heé sb cuia bién BDMEET 14 0,322 cho thay méi
quan hé thuan chiéu gitra sb lwong cude hop cua
HDQT va hanh vi quan tri lgi nhuén. Mébi quan hé
cung chiéu nay co thé duge xem 1a mot ddu hiéu thé
hién phan tng cia HDQT ddi véi viéc doanh nghiép
gap phai kho khan khi hoat dong trong mdt moi
truong nhiéu thach thuc va khé canh tranh, hodc
HDQT t6 chirc hop véi tan sudt cao trong nam co6
thé 12 du hiéu cua viéc HDQT dang ting cudng
thyc hién chirc ning giam sat ddi véi hoat dong va
qué trinh 1ap béo cdo tai chinh ciia cong ty. Mot lan
nira, két qua nay duoc giai thich bang 1y thuyét rang
budc cac ngudn luc va khong twong ddng véi két
qua ctia mot sb nghién ctru cia cac tac gia khac nhu
(Ronen & Yaari, 2008), (Conger, Finegold, &
Lawler III, 1998). Nhu vay, bac bo gia thuyét HS5.

4.5. Kiém tra tinh d&ng nhit trong mé hinh
nghién ciu (Robutness Check)

DPé mot 1an nira khiang dinh lai két qua nghién
ctru, tac gia str dung mo hinh tac dong ngiu nhién
(REM) va mo hinh tac dong ¢b dinh (FEM) nhu
bang 7. Két qua Hausman test cho thdy gia tri p-
value > 0.05, do @6, mdé hinh REM dugc lua chon.
Két qua trong mo hinh REM khing dinh cac két qua

khoa hoc =
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Bang 7: Két qua hoi quy REM, FEM vé anh hudng ciia cdac déic diém HPQT

deén hanh vi quan tri loi nhudn

Tén bién Hé s6 hoi quy (FEM) Hé s6 hoi quy (REM)
Hé s Sai s6 chuian | Hé s6 twong quan | Sai s6 chuin
tuwong quan
Hing sb 86,798 60,339 55,979 13,498
BDIND -13,451%* 5,642 -10,486%** 4,806
BDEXP -12,638%* 5,538 -14,443% %% 4,753
BDSEX -8,182 6,006 -9,785%%* 4,862
BDMEET 0,736* 0,2306 0,344%% 0,086
BDBUSY 15,10431%* 7,148 7,265%% 3,131
CSIZE -3,289264 2,134 -1,859%** 0,479
ROA 7,518306 18,534 -15,776* 9,282
S6 quan sat = 388 S6 quan sat = 388
Hés6R2  =0,1101 Hés6 R?  =0,1408
Hausman Test P- value = 0,3683

Ghi chii: *, **, *¥* [an lrot twong 1ing voi cdc mike y nghia thong ké 10%, 5% va 1%.

(Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gia)
vé anh huong cua 05 bién mo ta dic diém HPQT
dén hanh vi quan tri lgi nhuan nhu da phan tich &
muc 4.4.

5. Cac ham y khuyén nghi va két luan

Véi dit liéu 97 cong ty phi tai chinh niém yét trén
TTCK Viét Nam giai doan 2017-2020, két qua
nghién ctru da chi ra r'ﬁlng cac bién thuoc vé dic
diém ciia HDQT c¢6 mdi quan hé c6 y nghia thong ké
d6i v6i hanh vi quan tri lgi nhuan. Cy thé, ty 1¢ ctia
thanh vién HPQT ddc lap, ty 1€ thanh vién cé

HDQT déu c6 anh huéng ngugc chiéu doi v4i hanh
vi quan tri lgi nhudn. Nguoc lai, cac nhan t6 nhu ty
16 thanh vién dong thoi hoat dong trong ban lanh dao
ctia to chirc khac va sd cudc hop cua hoi dong quan
tri lai c6 moi quan hé cung chiéu ddi v6i hanh vi
quan tri loi nhuén.

Dua vao két qua nghién ctru, nhom tac gia dua
ra mot s6 ham y khuyén nghi dé han ché hanh vi
quan tri loi nhuan ddi voi cac doanh nghiép va cac
bén lién quan c6 su dung thong tin 1gi nhudn cua

chuyén mon tai chinh, ty 1€ thanh vién nit trong doanh nghiép.
khoa hoc ) =
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Déi voi cac doanh nghiép: (1) ¢d dong hay chu
s hitu doanh nghiép can ting cudng bd nhiém
nhitng thanh vién doc lap trong HDQT; (2) doanh
nghiép cin c6 nhiing quy dinh cu thé vé quyén luc
cua thanh vién doc 1ap trong HPQT; (3) cac doanh
nghiép niém yét trén TTCK dam bao dugc tinh da
dang vé gi6i tinh trong HDQT cuia doanh nghiép; (4)
cac doanh nghiép cin quan tdm va cin nhic dén
trinh d6 va kién thirc chuyén mon vé tai chinh ctia
céc thanh vién duoc bd nhiém vao HDQT.

Ddi véi cac nha dau tu: cac nha dau tu can than
trong trong viéc tim hiéu cac thong tin nhu ty 1éi
thanh vién ddc 1ap, ty 1¢ thanh vién gidi tinh nd, ty
1é thanh vién c6 kién thie chuyén moén vé linh vuc
tai chinh trong HDQT, ty 1¢ thanh vién HDQT dong
thoi ndm gitr chire vy trong ban diéu hanh cua cac
cong ty khac vaitdn suat tdichtircc hop HPQT dé dua
ra quyét dinh dAu tu vao cac cong ty niém yét.

Déi véi cac co quan quan Iy nha nude: cAn phai
tién hanh kiém soat va ting cudong chat lugng kiém
toan thong qua cac quy dinh vé dic diém caa HDQT
nhim muc tiéu lam ting chit luong thong tin loi
nhuan dugc cong bd. ¢
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Corporate

Summary

This study examines the impact of the board
characteristics on Earning Management. Data were
collected from 97 listed firms on the Ho Chi Minh
City Stock Exchange (HOSE) from 2017 to 2020. In
this research to determine discretionary accruals as
earnings management indicator the model built by
(Kothari, Leone, & Wasley, 2005) had been applied.
Research results show that the percentage of inde-
pendent members, the percentage of female mem-
bers, and the percentage of members with financial
expertise have a negative effect on Earnings
Management. By contrast, the percentage of mem-
bers simultaneously participating in the board of
directors of other companies and the frequency of
board meetings have a positive correlation with
Earnings Management. This paper has both academ-
ic and practical significane, in which it gives some
recommendations for managers to limit earnings
management behaviors and for other parties who
use earnings information of the firm.
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