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1. Giới thiệu
Sự phát triển nhanh chóng của toàn cầu

hóa và thương mại quốc tế trên toàn thế giới
đã đặt ra yêu cầu doanh nghiệp phải minh
bạch hơn, đồng thời đáp ứng nhu cầu và kỳ
vọng của xã hội (Chijoke-Mgbame và cộng
sự, 2020). Trách nhiệm xã hội của doanh
nghiệp (TNXH), theo Carroll (1979), là sự
kết hợp hài hòa giữa các yếu tố kinh tế, pháp
lý và đạo đức và các nhà quản lý thường đối
mặt với thách thức cân bằng các yếu tố này.

Một đặc điểm phổ biến trong các định nghĩa
về TNXH là hoạt động của công ty được coi
là TNXH khi thúc đẩy lợi ích xã hội vượt ra
ngoài các yêu cầu pháp lý (Sebastian, 2014).

Thực hiện trách nhiệm xã hội (TNXH)
ngày càng trở thành yếu tố quan trọng trong
việc xây dựng hình ảnh và uy tín của doanh
nghiệp (Brammer & Pavelin, 2008; Branco &
Rodrigues, 2006). Các hoạt động TNXH
được ví như “tài sản vô hình”, góp phần tạo
dựng danh tiếng và hỗ trợ doanh nghiệp mở
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B.ài báo này nghiên cứu tác động của đặc điểm hội đồng quản trị (HĐQT) đến công
bố thông tin trách nhiệm xã hội (TNXH) của các doanh nghiệp Việt Nam. Dữ liệu

nghiên cứu được thu thập từ 499 công ty niêm yết phi tài chính trên Sở Giao dịch chứng
khoán Hà Nội (HNX) và Sở Giao dịch chứng khoán TP.HCM (HOSE) từ 2006 đến năm 2020
bao gồm 2482 quan sát theo năm của các doanh nghiệp. Nghiên cứu áp dụng các phương
pháp hồi quy đa biến và hồi quy tổng quát nhằm đánh giá tính vững của mô hình. Tác giả sử
dụng các biến Điểm công bố thông tin TNXH (CSRDscore) và Tỷ lệ phần trăm công bố thông
tin TNXH (CSRDpercent) để đo lường công bố TNXH doanh nghiệp. Kết quả chỉ ra số lượng
chuyên môn của HĐQT, tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý, quy mô HĐQT và sự kiêm nhiệm của
CEO và chủ tịch HĐQT đều có tác động tích cực đến việc công bố thông tin TNXH, trong khi
tỷ lệ giám đốc độc lập trong HĐQT có tác động tiêu cực đến công bố thông tin TNXH. Chỉ
số cạnh tranh tỉnh/thành phố được sử dụng như một biến kiểm soát để giảm thiểu ảnh hưởng
của các biến nhiễu.
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rộng quy mô kinh doanh (Gardberg &
Fombrun, 2006). Việc công bố thông tin
TNXH minh bạch và đầy đủ không chỉ giúp
doanh nghiệp kiểm soát tốt hoạt động kinh
doanh, giảm thiểu rủi ro mà còn tăng cường
niềm tin của các bên liên quan (Trịnh & Tăng,
2019). Ngược lại, thiếu minh bạch có thể dẫn
đến các vụ bê bối (Abduh & AlAgeely, 2015).

Việc thực hiện và công bố thông tin TNXH
đã trở thành một yếu tố không thể thiếu đối
với sự phát triển bền vững của doanh nghiệp.
Trong bối cảnh toàn cầu hóa và những thay
đổi về yêu cầu của các bên liên quan, các
doanh nghiệp cần thể hiện cam kết đối với các
vấn đề xã hội và môi trường. Thông qua công
bố TNXH, doanh nghiệp không chỉ nâng cao
uy tín mà còn tạo lòng tin với nhà đầu tư, cải
thiện quan hệ với khách hàng và giảm thiểu
các rủi ro liên quan đến môi trường và xã hội.
Nghiên cứu của Carroll (1979) đã chỉ ra rằng
TNXH có vai trò quan trọng trong việc cân
bằng lợi ích của các bên liên quan, đồng thời
góp phần nâng cao giá trị doanh nghiệp trong
dài hạn.

Lợi ích từ việc công bố thông tin TNXH
Công bố thông tin TNXH còn giúp các doanh
nghiệp nâng cao tính minh bạch, tăng khả
năng tiếp cận vốn và thúc đẩy hoạt động quản
trị tốt hơn. Nhiều nghiên cứu như của KPMG
(2020) và Eccles et al. (2014) đã chỉ ra rằng
những doanh nghiệp công bố thông tin
TNXH minh bạch thường có hiệu suất tài
chính tốt hơn và được các nhà đầu tư đánh giá
cao. Điều này càng trở nên quan trọng khi các
nhà đầu tư ngày càng ưu tiên các yếu tố môi
trường, xã hội và quản trị (ESG) trong các
quyết định đầu tư.

Thời kỳ hội nhập kinh tế cũng đặt ra nhiều
thách thức cho doanh nghiệp Việt Nam, đặc
biệt là về trách nhiệm xã hội (TNXH). Các
vấn đề như môi trường, lao động và sức khỏe
người lao động đang là trọng tâm. Như Bui và
Bui (2010) đã chỉ ra, các doanh nghiệp cần
giải quyết các vấn đề này để đảm bảo phát

triển bền vững. Vu và Buranatrakul (2018)
cũng nhấn mạnh tầm quan trọng của TNXH
trong đánh giá hiệu quả hoạt động doanh
nghiệp.

Bên cạnh đó, quản trị công ty, theo Cooper
và Owen (2007), thiết lập khuôn khổ pháp lý
để thúc đẩy hoạt động TNXH. Nghiên cứu
của Tricker (2015) cũng cho thấy đặc điểm
của hội đồng quản trị (HĐQT) có ảnh hưởng
đáng kể đến mức độ công bố thông tin trách
nhiệm xã hội (TNXH) của doanh nghiệp. Hội
đồng đa dạng về cấu trúc mang lại góc nhìn
toàn diện, nâng cao chất lượng quyết định và
quản lý rủi ro. Tại Việt Nam, chính phủ ngày
càng chú trọng đến quản trị công ty, đặc biệt
đối với doanh nghiệp niêm yết (Nguyen và
cộng sự, 2023). Tuy nhiên, việc công bố
thông tin TNXH hiện nay vẫn chủ yếu mang
tính tự nguyện.

Do đó, động lực để tác giả thực hiện
nghiên cứu này xuất phát từ các yếu tố sau:

Thứ nhất, việc xem xét tài liệu hiện có cho
thấy sự khan hiếm các nghiên cứu về mối
quan hệ giữa đặc điểm hội đồng quản trị và
công bố thông tin TNXH. Hầu hết những
nghiên cứu trước đây đều tập trung vào tác
động của TNXH doanh nghiệp (CSR) đối với
hiệu quả tài chính của công ty (Yoon và cộng
sự, 2018). 

Thứ hai, mặc dù đã có nhiều nghiên cứu về
mối quan hệ giữa những đặc điểm của hội
đồng quản trị đến công bố thông tin TNXH
của doanh nghiệp (Michelon và Parbonetti,
2012) nhưng nghiên cứu của Michelon và
Parbonetti (2012) đã tập trung vào các công
ty Mỹ và châu Âu được niêm yết trên Chỉ số
Bền vững Dow Jones (Dow Jones
Sustainability Index - DJSI). Nghiên cứu của
tác giả tập trung vào thị trường chứng khoán
Việt Nam, vì thế, xem xét các đặc điểm cụ thể
của một thị trường cận biên như Việt Nam.
Mặc dù tại Việt Nam cũng có những nghiên
cứu về công bố thông tin TNXH doanh
nghiệp (Trịnh và Tăng, 2019; Ho và cộng sự,

103
!

Số 194/2024

Ý  K IẾN  T R A O  ĐỔ I

thương mại
khoa học

ruot so 194.qxp_ruot so 72 xong.qxd  11/1/24  4:07 PM  Page 103



!

2022). Tuy nhiên, Ho và cộng sự (2022) đã
tiến hành nghiên cứu với mẫu nhỏ hơn chỉ
gồm 165 doanh nghiệp niêm yết phi tài chính
từ năm 2015 đến 2018. Trong khi đó, Trịnh và
Tăng (2019) lại nghiên cứu mối quan hệ giữa
công bố báo cáo phát triển bền vững và hiệu
quả hoạt động kinh doanh. Do vậy, một
nghiên cứu về tác động của đặc điểm hội
đồng quản trị đến việc công bố thông tin
TNXH trên toàn bộ thị trường chứng khoán
Việt Nam vẫn là một điểm khác biệt.

Thứ ba, Chỉ số năng lực cạnh tranh cấp
tỉnh (PCI) do VCCI và USAID thực hiện để
đánh giá môi trường kinh doanh và quản lý
kinh tế tại các địa phương ở Việt Nam, trong
đó, các tỉnh có thứ hạng PCI cao thường có
môi trường kinh doanh thuận lợi, khuyến
khích các công ty tích cực thực hiện và công
bố các hoạt động trách nhiệm xã hội. Bởi vậy,
bài nghiên cứu sử dụng thêm thứ hạng PCI
làm biến kiểm soát (Bach và cộng sự, 2021)
để giảm thiểu ảnh hưởng của các biến nhiễu. 

Bài nghiên cứu bao gồm các phần chính
như sau: Phần 1 giới thiệu đề tài nghiên cứu,
phần 2 tổng quan nghiên cứu và xây dựng
giả thuyết khoa học, phần 3 mô tả phương
pháp nghiên cứu, phần 4 thảo luận kết quả
nghiên cứu và phần 5 đưa ra kết luận và
khuyến nghị.

2. Tổng quan các công trình nghiên cứu
và xây dựng giả thuyết khoa học

2.1.1. Chuyên gia trong hội đồng quản trị 
Hội đồng quản trị đóng vai trò quan trọng

trong việc kết nối doanh nghiệp với các
nguồn lực bên ngoài. Thành viên HĐQT, với
kinh nghiệm đa dạng từ chuyên môn, chiến
lược đến quan hệ chính phủ, giúp công ty
thích ứng nhanh với biến động thị trường,
nâng cao năng lực giải quyết vấn đề và cải
thiện uy tín xã hội (Hillman và cộng sự,
2000). Từ tổng quan nghiên cứu, tác giả đưa
ra giả thuyết như sau:

H1. Chuyên gia trong HĐQT tác động tích
cực đến công bố thông tin TNXH.

2.1.2. Tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý
Lý thuyết đại diện cho rằng công bố thông

tin doanh nghiệp nhằm giảm bất đối xứng
thông tin do quản lý điều hành quyết định. Có
nghiên cứu chỉ ra tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý
có tác động tích cực đến công bố thông tin
TNXH (Vu và Buranatrakul, 2018). Tuy
nhiên, nghiên cứu tại Jordan và Malaysia lại
cho thấy tác động tiêu cực (Ghazali, 2007;
Nurleni và cộng sự, 2018) giữa tỷ lệ sở hữu
của nhà quản lý và công bố TNXH do nhà
quản lý có thể ưu tiên lợi ích cá nhân. Ngược
lại, Eksandy và Putriawan (2020) không tìm
thấy tác động của tỷ lệ sở hữu quản lý đến
công bố thông tin TNXH. Giả thuyết được
đưa ra như sau:

H2. Tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý tác động
tích cực đến công bố thông tin TNXH.

2.1.3. Tỷ lệ giám đốc nữ trong hội đồng
quản trị

Nghiên cứu cho thấy sự hiện diện của phụ
nữ trong ban giám đốc giúp doanh nghiệp
nhạy bén hơn với các vấn đề môi trường và xã
hội như nhân quyền, biến đổi khí hậu và bất
bình đẳng thu nhập (Gilligan, 1982). Những
công ty có tỷ lệ nữ giám đốc cao thường có
mức độ tham gia từ thiện, điều kiện làm việc
thuận lợi và TNXH cao hơn (Post và cộng sự,
2011). Sự đa dạng giới trong HĐQT thúc đẩy
công bố TNXH và mở rộng hoạt động xã hội
của doanh nghiệp, điều này phù hợp với lý
thuyết các bên liên quan (Branco và
Rodrigues, 2008). Nữ giám đốc đóng góp vào
quá trình ra quyết định và nâng cao khả năng
giải quyết vấn đề TNXH (Konrad và cộng sự,
2008). Từ tổng quan nghiên cứu, giả thuyết
đã được đưa ra:

H3. Tỷ lệ giám đốc nữ trong HĐQT tác
động tích cực đến công bố thông tin TNXH
doanh nghiệp.

2.1.4. Tỷ lệ giám đốc độc lập trong hội
đồng quản trị 

Sự hiện diện cao của giám đốc độc lập
trong HĐQT có thể giải quyết các vấn đề
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doanh nghiệp và thúc đẩy lợi ích các bên liên
quan (Amran và cộng sự, 2009; Chen và
Roberts, 2010). Các nghiên cứu cho thấy
giám đốc độc lập có tác động tích cực đến
công bố thông tin TNXH và tự nguyện (Shu
và Chiang, 2020). Việc tăng số lượng giám
đốc độc lập giúp nâng cao công bố thông tin
tự nguyện và tỷ lệ giám đốc độc lập cao hơn
ở doanh nghiệp có cổ đông chi phối cũng
thúc đẩy công bố thông tin tự nguyện (Patelli
và Prencipe, 2007). Do đó, nghiên cứu đưa ra
giả thuyết:

H4. Tỷ lệ giám đốc độc lập tác động tích
cực đến công bố thông tin TNXH của
doanh nghiệp.

2.1.5. Quy mô hội đồng quản trị
Nhiều nghiên cứu chỉ ra HĐQT có quy mô

lớn, với thành viên giàu kinh nghiệm và đại
diện lợi ích đa dạng, thường tích cực trong
hoạt động xã hội và công bố nhiều thông tin
TNXH (Elmagrhi và cộng sự, 2016). Tuy
nhiên, có nghiên cứu lại cho rằng quy mô
HĐQT lớn có thể làm tăng chi phí đại diện và
gây khó khăn trong việc phối hợp, dẫn đến tác
động tiêu cực đến công bố thông tin TNXH
(Abduh và AlAgeely, 2015). Một số khác
không tìm thấy bằng chứng về sự tác động
của quy mô HĐQT đến công bố TNXH
(Lakhal, 2005). Từ tổng quan, nghiên cứu
đưa ra giả thuyết:

H5. Quy mô HĐQT có tác động tích cực
đến công bố thông tin TNXH doanh nghiệp. 

2.1.6. Sự kiêm nhiệm của giám đốc điều
hành và chủ tịch hội đồng quản trị

Nhiều nghiên cứu cho thấy CEO kiêm
nhiệm chủ tịch HĐQT có liên hệ tiêu cực với
công bố thông tin tự nguyện, bao gồm TNXH,
do quyền lực tập trung làm giảm minh bạch
(Ho và cộng sự, 2022). Tuy nhiên, một số
nghiên cứu khác lại chỉ ra ảnh hưởng tích cực
của sự kiêm nhiệm này đối với các hoạt động
cộng đồng (Zhao và cộng sự, 2016), trong khi
một số nghiên cứu không tìm thấy ảnh hưởng
đáng kể (Ye và cộng sự, 2011; Endrikat và

cộng sự, 2020). Dựa trên đó, nghiên cứu đưa
ra giả thuyết:

H6. Sự kiêm nhiệm của giám đốc điều
hành tác động tiêu cực đến công bố thông tin
TNXH doanh nghiệp.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu và các biến
3.1.1. Thiết kế mô hình hồi quy
Xuất phát từ cơ sở lý thuyết và tổng quan

nghiên cứu, ảnh hưởng của đặc điểm HĐQT
đến công bố thông tin TNXH của doanh
nghiệp được thể hiện qua mô hình sau:

CBTNXHi,t = β0 + β 1Đặc điểm HĐQTi,t
+ βBiến kiểm soáti,t + Năm + βi,t (1)
Trong đó, CBTNXHi,t là chỉ số đại diện

cho công bố TNXH của công ty i trong năm t.
Biến độc lập chính, Đặc điểm HĐQTi,t, biểu
thị các đặc điểm của HĐQT trong năm t; β0,
β1 mô tả tác động của đặc điểm HĐQT đến
công bố TNXH. Biến kiểm soát được trình
bày trong Bảng 1 và đo lường trong năm t.
Hiệu ứng cố định theo ngành và năm được
tích hợp để điều chỉnh các đặc điểm cố định
theo thời gian. Thống kê t được tính với sai số
chuẩn điều chỉnh cho hiện tượng không đồng
nhất, gom nhóm theo công ty. Kết quả vẫn ổn
định khi gom nhóm theo công ty và năm.

3.1.2. Biến phụ thuộc
Nghiên cứu sử dụng hai biến phụ thuộc là

CSRDscorei,t và CSRDpercenti,t đại diện
cho công bố thông tin TNXH của doanh
nghiệp i trong năm t; β0, β1 thể hiện tác
động của đặc điểm HĐQT đến công bố
thông tin TNXH. 

Biến phụ thuộc CBTNXH đo lường công
bố thông tin TNXH qua chỉ số uy tín, hoạt
động TNXH tích cực và tiêu cực và xếp hạng
bền vững (Hoi và cộng sự, 2018; Lopatta và
cộng sự, 2017). Dữ liệu được thu thập từ báo
cáo thường niên của các công ty niêm yết tại
Sở giao dịch chứng khoán Hà Nội và TP. Hồ
Chí Minh, theo Tiêu chuẩn Báo cáo Toàn cầu
(GRI). Theo Thông tư 155 và tiêu chuẩn
GRI-GSSB, công bố TNXH bao gồm bốn
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Bảng 1: Mô tả biến trong mô hình
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ruot so 194.qxp_ruot so 72 xong.qxd  11/1/24  4:07 PM  Page 106



danh mục: công bố thông tin chung (GRI-1)
với 12 tiêu chuẩn, thông tin kinh tế (GRI-2)
gồm 12 tiêu chuẩn, thực hành môi trường
(GRI-3) với 29 tiêu chuẩn, và thực hành xã
hội (GRI-4) với 33 tiêu chuẩn, tổng cộng 86
tiêu chuẩn GRI. Mỗi danh mục được gán
một điểm. Điểm tổng mà một công ty nhận
được tương ứng với số lượng danh mục thực
hành TNXH mà công ty đó công bố (Dang et
al., 2021).

Tác giả thực hiện phân tích báo cáo
thường niên để trích xuất dữ liệu theo các
tiêu chuẩn GRI. Công ty nhận điểm 1 nếu
đáp ứng tiêu chuẩn và 0 nếu không. Điểm
cho mỗi nhóm tiêu chuẩn được tính bằng
cách nhân tổng điểm tiêu chuẩn với mức xếp
hạng công bố của công ty cho nhóm đó.
Tổng điểm công bố TNXH hàng năm là tổng
điểm từ bốn nhóm tiêu chuẩn GRI. Tác giả
sử dụng hai thước đo: logarit tự nhiên của
tổng điểm TNXH cộng 1 và tổng điểm chia
cho tích của 86 tiêu chuẩn với mức xếp hạng
tối đa là 5 (Al-Hadi và cộng sự, 2017).
Logarit tự nhiên giúp làm mịn biến động lớn
và xử lý dữ liệu phân phối không đều, trong
khi cộng 1 để tránh lỗi với logarit của 0
(Dang và cộng sự, 2021).

CSRDscore = log(1+Điểm TNXH)
CSRDpercent = Điểm TNXH/(86x5)

3.1.3. Biến độc lập và biến kiểm soát
Bảng 1 cung cấp các định nghĩa của tất cả

các biến trong mô hình:
3.2. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu
Tác giả sử dụng dữ liệu từ Công ty cổ

phần Vietstock, tập trung vào các doanh
nghiệp phi tài chính niêm yết trên thị trường
chứng khoán Việt Nam từ 2006 đến 2020.
Các tổ chức tài chính bị loại khỏi mẫu do đặc
thù khác biệt (Deloof, 2003). Quan sát thiếu
và điểm ngoại lai được xử lý để giảm ảnh
hưởng không mong muốn (García-Teruel và
Solano, 2007). Mẫu cuối gồm 2482 quan sát
hàng năm của các doanh nghiệp phi tài chính
niêm yết. Nghiên cứu thực hiện hồi quy

Pooled OLS với dữ liệu bảng, sử dụng tác
động cố định để kiểm soát nhiễu không quan
sát được và tính không đồng nhất (Fang và
cộng sự, 2009). Hồi quy bình phương tổng
quát (GLS) được sử dụng để xác minh tính
vững của kết quả.

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Thống kê mô tả 
Bảng 2 cung cấp các thống kê mô tả về các

biến trong nô hình nghiên cứu về tác động
của đặc điểm HĐQT đến công bố thông tin
TNXH của doanh nghiệp.

Các thước đo công bố TNXH cho thấy sự
khác biệt rõ rệt giữa các doanh nghiệp, với
CSRDscore trung bình là 1.79 và
CSRDpercent trung bình là 19.76%. Sự hiện
diện của chuyên gia trong HĐQT, trung bình
là 0.455, có thể nâng cao chất lượng công bố
TNXH. Tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý dao động
từ 0 đến 64.15%, trung bình là 10.45%, ảnh
hưởng đến tính minh bạch. Mặc dù số lượng
giám đốc nữ trung bình chỉ là 0.79, họ vẫn góp
phần vào thực hành TNXH. Các giám đốc độc
lập, với số lượng trung bình 0.575, quan trọng
trong giám sát TNXH. Quy mô HĐQT trung
bình là 5.46 thành viên, cho thấy khả năng ra
quyết định cân nhắc. Tỷ lệ giám đốc điều hành
kiêm chủ tịch là 27.93%, có thể ảnh hưởng
đến tính minh bạch. Cuối cùng, thứ hạng
doanh nghiệp trung bình là 26.10, phản ánh uy
tín và áp lực công bố TNXH.

4.2. Phân tích tương quan
Nghiên cứu đã phân tích hệ số tương quan

giữa các cặp biến trong mô hình (1). Kết quả
trong Bảng 3 cho thấy rằng tất cả các hệ số
tương quan giữa các biến đều dưới 0.45. Do
đó, không có bằng chứng nào cho thấy vấn đề
đa cộng tuyến trong mô hình hồi quy.

4.3. Phân tích hồi quy
Bảng 4 thể hiện kết quả hồi quy bình

phương bình phương tối thiểu (OLS) với các
biến giả cho từng công ty để đánh giá tác
động của đặc điểm HĐQT đến công bố thông
tin TNXH doanh nghiệp trong mô hình (1).
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Kết quả thực nghiệm cho thấy rằng sự tham
gia của các chuyên gia trong HĐQT có ảnh
hưởng tích cực đến việc công bố thông tin
TNXH của doanh nghiệp. Kết quả này phù

hợp với quan điểm của Bantel và Jackson
(1989) cũng như Joshi và Roh (2009) về vai
trò quan trọng của kinh nghiệm và kiến thức
chuyên môn của HĐQT và đội ngũ quản lý.
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Bảng 2: Thống kê mô tả

(Nguồn: Tác giả xử lý dữ liệu)
Bảng 3: Ma trận tương quan

Ghi chú: Các thống kê t được báo cáo trong ngoặc đơn. *, ** và *** lần lượt biểu thị
mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

(Nguồn: Tác giả xử lý dữ liệu)

ruot so 194.qxp_ruot so 72 xong.qxd  11/1/24  4:07 PM  Page 108



Bantel và Jackson (1989) chỉ ra rằng chuyên
môn thúc đẩy đổi mới thông qua việc tạo ra
các giải pháp sáng tạo, trong khi Joshi và Roh
(2009) nhấn mạnh rằng kinh nghiệm là tài sản
quý giá cho doanh nghiệp. Các chuyên gia với
kiến thức sâu về tài chính, kế toán và các lĩnh
vực liên quan có khả năng đánh giá và quản lý
rủi ro xã hội và môi trường hiệu quả hơn. Họ
hỗ trợ doanh nghiệp xây dựng chính sách
TNXH vững chắc nhờ áp dụng chuyên môn
trong phân tích dữ liệu và ra quyết định.
Chuyên môn sâu của thành viên HĐQT không
chỉ giúp phát triển chiến lược bền vững mà
còn tạo ra giải pháp sáng tạo cho các vấn đề
phức tạp về TNXH. Theo lý thuyết phụ thuộc
nguồn lực, việc có những giám đốc chuyên
môn cao sẽ cải thiện khả năng tiếp cận nguồn
lực và thông tin cần thiết, từ đó thúc đẩy sự
đổi mới trong các chiến lược xã hội và môi
trường của doanh nghiệp. Điều này không chỉ
giúp doanh nghiệp nâng cao hiệu quả hoạt
động mà còn tăng cường uy tín và trách nhiệm
xã hội, tạo ra giá trị bền vững lâu dài.

Nghiên cứu cho thấy nhà quản lý sở hữu
nhiều cổ phần hơn sẽ tích cực hơn trong việc
công bố thông tin trách nhiệm xã hội
(TNXH). Kết quả này phù hợp với phát hiện
của Nagar và cộng sự (2003) về mối liên hệ
giữa tài sản của nhà quản lý và việc công bố
thông tin. Lý do là khi có nhiều cổ phần, nhà
quản lý sẽ có động lực cao để doanh nghiệp
hoạt động hiệu quả và minh bạch, từ đó đáp
ứng tốt hơn lợi ích của cổ đông.

Mặt khác, quy mô HĐQT cũng có tác động
đáng kể đến việc công bố thông tin TNXH.
Bảng 4 trong nghiên cứu cho thấy rằng một
HĐQT với số lượng thành viên lớn có xu
hướng cung cấp một phạm vi kiến thức và
kinh nghiệm rộng hơn, từ đó thúc đẩy quá
trình ra quyết định và tăng cường trách nhiệm
xã hội của doanh nghiệp. Dalton và cộng sự
(1999) chỉ ra rằng một HĐQT với nhiều thành
viên sẽ giúp đa dạng hóa góc nhìn và mang lại
nhiều ý tưởng sáng tạo trong các lĩnh vực xã

hội và môi trường (Khan và cộng sự, 2020). 
Kết quả nghiên cứu trong Bảng 4 cho thấy

CEO kiêm nhiệm chủ tịch HĐQT có thể thúc
đẩy việc công bố thông tin trách nhiệm xã hội
(TNXH), phù hợp với kết luận của Zhao và
cộng sự (2016). Tuy nhiên, điều này trái
ngược với quan điểm của Finkelstein và
D’Aveni (1994), những người lo ngại về xung
đột lợi ích và giảm sự tin tưởng của cổ đông
khi một cá nhân nắm giữ quá nhiều quyền
lực. Việc tập trung quyền lực vào một người
có thể tạo ra sự bất đối xứng thông tin
(Villiers và cộng sự, 2011) và làm gia tăng chi
phí đại diện (Trần, 2013).

Ngoài ra, Bảng 4 cũng chỉ ra số lượng
giám đốc độc lập có mối quan hệ tiêu cực với
việc công bố thông tin TNXH. Mặc dù, giám
đốc độc lập thường đóng vai trò quan trọng
trong việc giám sát và quản trị công bằng, họ
có thể tập trung nhiều hơn vào việc tối đa hóa
lợi nhuận và hiệu quả tài chính, thay vì chú
trọng đến TNXH và môi trường. Điều này trái
ngược với nghiên cứu của Jizi (2017), người
cho rằng HĐQT có sự độc lập cao hơn sẽ tích
cực tham gia vào các chính sách đạo đức và
tăng cường tính hợp pháp của báo cáo TNXH.
Lý thuyết đại diện cũng cho rằng sự độc lập
của thành viên HĐQT có thể đảm bảo rằng
các quyết định liên quan đến TNXH được
thực hiện một cách khách quan và không bị
chi phối bởi lợi ích cá nhân.

Nghiên cứu cho thấy sự hiện diện của nữ
giới trong HĐQT không ảnh hưởng đáng kể
đến việc công bố thông tin trách nhiệm xã hội
(TNXH) của doanh nghiệp. Điều này có
nghĩa là, dù phụ nữ mang đến góc nhìn đa
dạng, việc thiếu vắng họ ở các vị trí lãnh đạo
cao cấp đã hạn chế ảnh hưởng của họ đối với
quyết định công bố thông tin TNXH. Kết quả
này phù hợp với nghiên cứu của Khan (2010).

Bảng 5 cho kết quả kiểm định đa cộng
tuyến với hệ số phóng đại phương sai nhỏ hơn
4 như vậy mô hình không xảy ra hiện tượng
đa cộng tuyến (Hair và cộng sự, 2010).
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4.4. Kiểm tra tính vững
Tiếp theo, tác giả đánh giá xem kết quả có

thay đổi khi sử dụng các phương pháp ước
lượng khác nhau. Ban đầu, tác giả sử dụng hồi
quy bình thường tối thiểu bình phương (OLS)
với các biến giả cho từng công ty để ước tính
mô hình (1). Sau đó, các mô hình cố định thay

thế được áp dụng và phân tích hồi quy bình
phương tối thiểu tổng quát (GLS) để giải
quyết các vấn đề có thể có trong mô hình (1).

Bảng 6 cho thấy tính vững của kết quả
nghiên cứu về ảnh hưởng của đặc điểm
HĐQT đến công bố thông tin TNXH của
doanh nghiệp. Kết quả thực nghiệm cho thấy
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Bảng 4: Hồi quy đa biến Poolded OLS

Ghi chú: Các thống kê t được báo cáo trong ngoặc đơn. *, ** và *** lần lượt biểu thị
mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

(Nguồn: Tác giả xử lý dữ liệu)
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số lượng chuyên gia trong HĐQT, tỷ lệ sở
hữu của nhà quản lý, quy mô HĐQT và sự
kiêm nhiệm của CEO và chủ tịch HĐQT cũng
tác động tích cực đến công bố TNXH như kết

quả phân tích hồi quy ở Bảng 4. HĐQT với
các giám đốc có chuyên môn, kinh nghiệm
quản lý và hiểu rõ tầm quan trọng của TNXH
sẽ góp phần vào danh tiếng và bền vững của
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Bảng 5: Kiểm định đa cộng tuyến

(Nguồn: Tác giả xử lý dữ liệu)
Bảng 6: Hồi quy bình phương tối thiểu tổng quát

Ghi chú: Các thống kê t được báo cáo trong ngoặc đơn. *, ** và *** lần lượt biểu thị mức
ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

(Nguồn: Tác giả xử lý dữ liệu)
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công ty. Tỷ lệ sở hữu của nhà quản lý cao cho
thấy sự phù hợp lợi ích với doanh nghiệp, ưu
tiên các hoạt động TNXH. Quy mô HĐQT
lớn thuận lợi hơn cho việc thảo luận và quyết
định sáng kiến TNXH, dẫn đến công bố thông
tin rõ ràng hơn. CEO đồng thời là chủ tịch hội
đồng thúc đẩy sự đồng thuận chiến lược, nâng
cao công bố TNXH. 

Bảng 6 cũng chỉ ra sự tác động tiêu cực
của số lượng thành viên độc lập đến công bố
TNXH, cho thấy họ có thể ưu tiên hiệu suất
tài chính hoặc tuân thủ hơn TNXH. Số lượng
giám đốc nữ trong HĐQT không có mối quan
hệ ý nghĩa với công bố TNXH, có thể do sự
đại diện hạn chế của họ trong vai trò quản lý
cấp cao. Kết quả này nhất quán với kết quả
hồi quy trong Bảng 4 cho thấy sự ổn định của
mô hình hồi quy. Ngoài ra, chỉ số cạnh tranh
tỉnh/thành phố được sử dụng làm biến kiểm
soát để tăng tính chính xác trong đánh giá tác
động của các biến chính lên công bố TNXH
của doanh nghiệp. 

5. Kết luận và khuyến nghị
Bài nghiên cứu đã đánh giá tác động của

đặc điểm Hội đồng quản trị (HĐQT) đến
công bố thông tin trách nhiệm xã hội (TNXH)
của doanh nghiệp tại Việt Nam. Sử dụng dữ
liệu từ 499 doanh nghiệp phi tài chính niêm
yết trên Thị trường chứng khoán Việt Nam từ
năm 2006 đến năm 2020 với 2482 quan sát,
nghiên cứu áp dụng phương pháp hồi quy đa
biến và hồi quy tổng quát. Các biến đo lường
mức độ công bố TNXH bao gồm CSRDscore
và CSRDpercent. Kết quả nghiên cứu tại các
doanh nghiệp phi tài chính Việt Nam cũng có
sự tương đồng với nhiều nghiên cứu ở các
quốc gia phát triển như nghiên cứu của
Mackenzie và cộng sự (2020) đã chỉ ra
chuyên môn của giám đốc có ảnh hưởng tích
cực đến công bố thông tin trách nhiệm xã hội
(TNXH), hay sự chú trọng vào mối quan hệ
cá nhân và truyền thống, có thể làm giảm mức
độ công khai thông tin TNXH, đã chỉ ra trong
nghiên cứu của Nguyen và cộng sự (2020).

Theo Hoang và cộng sự (2021), mặc dù có
các chính sách khuyến khích công bố thông
tin TNXH tại Việt Nam hiện nay, tuy nhiên sự
thực thi còn yếu, điều này cũng ảnh hưởng
đến quyết định của các doanh nghiệp.

Do đó, dựa trên kết quả nghiên cứu thực
nghiệm, nhà đầu tư nên ưu tiên các doanh
nghiệp có HĐQT đa dạng về chuyên môn và
kinh nghiệm. Điều này không chỉ giúp thúc
đẩy các sáng kiến TNXH hiệu quả mà còn
góp phần vào sự phát triển bền vững của
doanh nghiệp. Bên cạnh đó, sự liên kết lợi ích
giữa nhà quản lý và cổ đông, cũng như quy
mô lớn của HĐQT với nhiều quan điểm khác
nhau đều là những yếu tố quan trọng mà nhà
đầu tư cần cân nhắc.
Đồng thời, để nâng cao hiệu quả các hoạt

động TNXH, doanh nghiệp nên đa dạng hóa
chuyên môn và kinh nghiệm trong HĐQT,
đảm bảo sự liên kết lợi ích giữa nhà quản lý
và cổ đông, đồng thời tăng cường vai trò của
các thành viên độc lập và phụ nữ trong các vị
trí lãnh đạo. Các tổ chức giám sát cũng cần
đặt ra các tiêu chuẩn cao hơn về sự đa dạng
của HĐQT và tăng cường giám sát việc thực
hiện các cam kết TNXH của doanh nghiệp.

Bên cạnh đó, các tổ chức giám sát cần đặt
tiêu chuẩn cao về chuyên môn trong HĐQT,
đặc biệt là vai trò của thành viên độc lập trong
các sáng kiến TNXH. Việc giám sát chặt chẽ
việc thực hiện và báo cáo các chỉ tiêu TNXH,
kết hợp với tối ưu hóa hệ thống thông tin công
cộng, sẽ đảm bảo tính minh bạch và nhất
quán, đồng thời khuyến khích các doanh
nghiệp tuân thủ tiêu chuẩn báo cáo.!
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Summary

This study examines the impact of board
characteristics on corporate social responsi-
bility disclosure (CSRD) in Vietnamese com-
panies. This research collects data from 499
non-financial listed companies on the Hanoi
Stock Exchange (HNX) and the Ho Chi Minh
City Stock Exchange (HOSE) from 2006 to
2020, comprising 2,482 firm-year observa-
tions. The author conducts multivariate
regression and generalized regression meth-
ods to assess the robustness of the model. We
use CSRD score and CSRD percentage to
measure corporate social responsibility dis-
closure. The results indicate that board
expertise, managerial ownership, board size,
and CEO duality positively impact on CSRD.
In contrast, the proportion of independent
directors on the board negatively affects
CSRD. The provincial/city competition index
is used as a control variable to minimize the
impact of extraneous factors.
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