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Tém tat

Trudc nhitng thach thic ngay cang ting trong nhitng nim gan day, nhiéu doanh nghiép sin
sang thuc hién hanh vi quan tri loi nhuan (QTLN) lam anh huéng d&én quyét dinh cb dong, nha
dau tu. Hoi dong quan tri (HPQT) va Chu tich HDQT 14 ¢6 trach nhiém bao vé loi ich ¢b dong.
Vi vy, chuyén mén cua bd phan nay cin nhan duoc sy quan tim nhim ting cudng co ché
giam sat quan ly hi¢u qua. Nghién clru nay xem xét anh hudng cta cac loai chuyén mon khac
nhau, cu thé 12 chuyén mén vé Tai chinh — K& toan, Luat va Quan tri Kinh doanh, cia HDQT
va Chu tich dén hanh vi QTLN dbn tich (AEM) trong cac cong ty niém yét & Viét Nam. Mau
nghién ctru gdm 2.097 cong ty phi tai chinh trén san Giao dich Chtng khoan Ha Noi (HNX)
va san Giao dich Chimg khoan Thanh phd H6 Chi Minh (HOSE) trong giai doan 2010-2022
cho thdy mdi quan hé nguoc chiéu c6 ¥ nghia thong ké giita thanh vién HPQT ¢ chuyén mén
Tai chinh — K& toan va chuyén mén Luat va AEM. Nghién ctru ciing tim thdy chuyén mon vé
Tai chinh — Ké toan ciia Chu tich HPQT ciing giup dam bao chit luong béo cdo tai chinh
(BCTC). Cubi ciing, nghién ctru ndy bo sung thém bang chimg vé quan trj loi nhuan, déng thoi
dé xuat mot sé khuyén nghi cho nha quan 1y, doanh nghiép va nha dau tu khi ding bao céo tai
chinh (BCTC) dé dua ra cac quyét dinh kinh té

Keywords: hoi déng quan tri, chu tich hoi dé)ng quan tri, trinh d6 chuyén moén, quan tri loi
nhuan, Viét Nam

IMPACT OF BOARD OF DIRECTOR AND CHAIRMAN’S EXPERTISE ON
EARNINGS MANAGEMENT: EMPIRICAL EVIDENCE FROM LISTED
COMPANIES IN VIETNAM

Abstract

In response to escalating challenges faced by businesses in recent years, many firms are willing
to implement earnings management to indirectly have the influence on the decisions of
shareholders and investors. The board of directors (BOD) and chairman have the
responsibilities for safeguarding shareholder interests. Therefore, expertise of them must be
taken into consideration to enhance the effective management monitoring mechanism. This
study attempts to investigate the influence of different kinds of expertises, namely financial -
accounting, legal and business management, of BOD and chairman on the level of accrual
earnings management (AEM) in listed Vietnamese firms. A sample of 2.097 non-financial
firms from Hanoi Stock Exchange (HNX) and Ho Chi Minh Stock Exchange (HOSE) in the
period of 2010-2022, shows a statistically negative relationship between financial - accounting
expertise and legal expertise of BOD and AEM. Also, chairman with financial - accounting
expertise is proven to enhance the quality of financial statements. Finally, the result provides
more evidence regarding earnings management and suggests some recommendations to
regulators, firms and investors when using financial statements to make economic decisions.

Keywords: board of directors, chairman, expertise, earnings management, Vietnam

1. Pit van dé

Trong cac cong ty cd phan, giam ddc (executives) - nguoi quan 1y hay nguoi lam cong 1a
ngudi dugc y quyén theo lut dinh (ngudi dai dién - Agents) thuc hién cac cong viéc nhit
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dinh dé diéu hanh, quan Iy nham tdi da héa loi ich cia c6 dong, t6i da hoa loi nhuan va dam
bao hiéu qua hoat dong cuia cong ty; trong khi d6, ngudi chi so hitu, va cac cd déng (Principals)
13 ngudi rot ngudn von vao doanh nghiép. Tuy nhién, theo hoc thuyét dai dién (Agency theory),
d6i khi sy mau thuin va xung dot loi ich giira nguoi diéu hanh doanh nghiép va ¢6 dong nay
sinh khi ngudi quan 1y dua ra nhitng quyét dinh dya trén loi ich ca nhan thay vi tdi da hoa loi
ich cua cac cb dong, diéu nay dan dén sy dbi 1ap khi ra quyét dinh cia hai bén va do d6 can
mot co ché kiém soat dugc thiét ké nham bao vé loi ich ¢ dong. Dé giai quyét bai toan nay,
HDPQT duogc thanh 1ap nhu mot bd phéan bao v¢ quyén loi cua nha dau tu béng cach theo doi
st sao, dong gop ¥ kién va phat hién hanh vi sai trai tir phia cac nha quan Iy.

Loi nhuén va cac sd liéu tai chinh duoc ghi trén BCTC dugc xem 1a mot yéu t6 chu chét,
thé hién tinh hinh kinh doanh cta doanh nghié€p madt cach khach quan nhat. Nang cao lgi nhuan
12 muyc tiéu quan trong cta doanh nghiép nhung d6 chua phai 1a muc tiéu duy nhat cia nha
quan 1y doanh nghiép. Ban giam déc c6 thé thuc hién hanh vi quan trj lgi nhuan (QTLN) voi
nhiéu dong co khac nhau xuat phat tir myc tiéu ca nhan, gy anh huéng dén su chinh xac, tin
cdy cua thong tin dugc cong bd va giam chat lwong BCTC. D6 1a 1y do tai sao QTLN 1a mot
véan dé dang duogc quan tam vi néu doanh nghiép chi theo dudi tbi da héa loi nhuan bat chép rui
ro s& gy tac dong nghiém trong dén nén kinh té ndi chung va tinh hinh ti chinh cta doanh
nghiép noi riéng.

Trén thé gidi va tai Viét Nam, nhirng sy kién lién quan dén QTLN da nhan manh hau qua
khing khiép ciia viéc “phu phép” sd liéu ké toan va chimg minh tam quan trong viéc han ché
QTLN cuia cac nha quan Iy doanh nghiép, tiéu biéu I vu Enron va Cong ty C6 phan Duoc Vién
Péng, hau qua 13 gdy anh huong dén quyét dinh dau tu cua thi truong tai chinh néi chung va
thi trudng von noi riéng. Tuy nhién, hanh vi QTLN cang tré nén phd bién, tinh vi va phic tap
hon bao gio hét boi cac doanh nghiép phai d6i mat v6i nhiéu &p luc vé hiéu qua tai chinh va sy
bién dong trong thi truong ching khoan.

Dé dam bao chirc nang quan 1y, giam sat tinh hinh hoat dong ctia doanh nghiép, HDQT va
Chu tich HDQT can nang cao kién thirc chuyén mon nham ndm bit strc khoe tai chinh, kip thoi
ngan chan cic riii ro, va ¢d van cho cac quyét dinh ciia doanh nghiép béi ning lyc ctia cac thanh
vién HPQT va ca Chu tich HPQT ¢6 sy am hiéu nhét dinh s& han ché hanh vi “phu phép”
théng tin trén BCTC (Gouiaa & Zéghal, 2013).

Xét thdy tim quan trong cta trinh d6 chuyén mén HPQT va Cha tich HPQT trong viéc
giam sat hanh vi QTLN ctia nha quan tri d6i v&i cac doanh nghiép va ca cic ca nhan sir dung
BCTC, ciling nhu tinh méi cua chu dé tai Viét Nam, nhom tac gia quyét dinh thuc hién bai
nghién ctru: “Tac dong cia trinh dd chuyén mén HPQT va Chi tich HDQT dén hanh vi
quan tri loi nhuin ciia cic doanh nghiép niém yét trén thi truomg ching khoan Viét
Nam”.

2. Co s6 1y thuyét
2.1. Khdi nigm HPQT va Chii tich HDQT

Gevurtz (2004) cho rang mé hinh quan tri voi HPQT ¢ trung tdm khoéng chi 1a mot tiéu
chuén trong luat doanh nghiép & Hoa Ky ma con duoc ap dung rdng rii trén toan cau. Trong
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do, HPQT Ia co quan dai dién cho quyén loi ¢6 dong, bao gém cac thanh vién doc lap va diéu
hanh. Tuy vao hé thng luét phap, ciu trac thi trudng von va truyén thdng vin hoa, mdi qudc
gia c¢6 cach phan dinh mé hinh HPQT ciing nhu cic nguyén tic quan tri khic nhau nhung nhin
chung churc nang cia HDQT dugc phan loai thanh ba nhém: hoach dinh, giam sat va dam bao,
dwa trén Bo nguyén tic quan tri cong ty cia OECD.

Dbi vé6i vi tri Chu tich HPQT, Richard Leblanc (2005) dé cap rang hiéu qua cia HDQT di
d6i v6i nhitng Chu tich ¢6 nang luc tot. Mic du dinh nghia vé Chu tich HPQT van con kho
xéac dinh du xét trén khia canh phap 1y hay thuc tién Brian Lechem (2003), thé nhung vai trd
ciia Chu tich HPQT 1a v6 cung quan trong khi 14 vi tri démg dau trong HDQT ma trong d6
pham vi chtrc nang ctia Chu tich HPQT vtra 1a ngudi ddm bao hoat dong dugce thuc hién ding
thim quyén theo quy dinh ctia phap ludt va ctia Diéu 1& cong ty, vira 1a ngudi didu phdi giira
cac moi quan hé trong va ngoai doanh nghiép (Cadbury, 1990; Stewart, 1991). Thém vao do,
vi tri ndy con 12 ngudi bao vé loi ich ciia ¢ dong va chiu trach nhiém cubi ciing vé bat ky hanh
vi sai trai nao ctia cong ty (Kakabadse va Kakabadse, 2008). Diéu nay thé hién sy hién hiru cta
Ly thuyét dai dién khi cho thdy mdi quan hé gitta ngudi uy quyén (Principals), & ddy dugc dé
cap la chu so hiru hoac ) dong va nguoi dai dién (Agents), tuong duong véi Chu tich HDQT
va thanh vién HPQT, ma qua d6 muc tiéu chung cudi cling ctia mdi quan hé nay 1a tbi da hoa
lgi nhuédn cia doanh nghiép hay c6 thé noi 1a tdi da hoa loi ich cua cb dong.

2.2. Tac dong cua trinh dp chuyén méon HDQT va Chii tich HDQT dnh hudéng lén hanh vi
QTLN

Gouiaa va Zéghal (2013) va Yusoff va Amrstrong (2012) da dé cap dén cac tir khoa “ning
lyc”, “trinh d va kinh nghi€ém” hodc “chuyén moén” mang tinh thude vé dic diém HDQT.
Trong qua trinh nghién ctru, hai nhém tac gia da diéu tra mdi quan hé ciia cac tir khoa vai hiéu
qua tai chinh cta chinh cong ty dugc nghién clru trong bai va nhan manh rang ning luc ctia cac
thanh vién HDQT va ca Chu tich HPQT c6 sy am hiéu nhét dinh s& thuc hién vai trd giam sat
va dua ra cac quyét dinh sang sudt hon trong cac hoat dong diéu hanh cong viéc kinh doanh
hang ngay cila cong ty, dic biét ddi voi viéc anh huong 1én thong tin trén BCTC.

Vé tac dong cua trinh d6 chuyén mén 1én hanh vi QTLN tai cac doanh nghiép niém yét
ctia cac bd phan quan 1y cip cao (HPQT va Cha tich HDQT). Schipper (1989) mé ta QTLN
nhu 12 mot hanh dong can nhic, nham can thiép vao qué trinh cung cap thong tin tai chinh véi
muc dich dat dugc lgi ich ca nhan. Mat khac, Ronen va Yaari (2008) m¢ rong khai niém nay
bang cach khang dinh rang QTLN lién quan dén viéc str dung phuong phap ghi nhan dya trén
co s& don tich qua mot s6 tai khoan dé bién d6i loi nhuan sau thué, phuc vu cac muc ti€u cong
b thong tin ctia ban giam ddc. Tir hai quan diém trén, c6 thé thay rang QTLN dé cap dén viéc
diéu chinh s liéu lgi nhuan trong BCTC bdi cac nha quan tri.

Ly thuyét Tam giac gian lan (Clinard va Cressey, 1954) dugc tao thanh tir ba nhéan t6 gdm
dong co hodc ap luc (Pressure or incentive), co hoi (Opportunity) va thai do (hay con duoc
hiéu nhu 1a sy hop 1y hoa cta ca nhan hodc ngudi quan tri - Rationalisation). Pong co hinh
thanh nén hanh vi QTLN trong doanh nghiép ¢ su da dang va khac nhau, trong d6 c6 bdn loai
dong co dic trung bao gém (i) dong co tién thudng ctia nha quan 1y (Dechow va cong sur, 1996;
Healy va Wahlen, 1999), (ii) dong co thi truong von (Cohen va Zarowin, 2010), (iii) dong co
bén thtr ba (Ronen va Yaari, 2008; Walker, 2013; DeAngelo va cong su, 1994) va (iv) dong co
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hop déng no vay (Dechow va cong su, 1995; DeAngelo va cong su, 1994; Healy va Wahlen,
1999). Theo d6, dong co thi truong von phan anh Iy thuyét tin hiéu (Signaling Theory) ma theo
Spence (1073) dé cap rang d6i tuong c6 loi thé trong viée so hiru lvgng 16n théng tin nén cung
cép mot sb tin hiéu v&i bén con lai. Cu thé hon, cac doanh nghiép c6 hoat dong kinh doanh tdt
c6 thé cong bd cac thong tin c6 lgi thong qua cac chinh sach ké toan va nguoc lai, cac doanh
nghiép hoat dong yéu kém c6 thé han ché viéc cong bd cac thong tin khong c6 loi bang cach
che déy cac thong tin va chi s6 tiéu cuc hodc chip nhan phat hanh BCTC kém chit lwong tuy
theo su lya chon trong viéc phat tin hi¢u khong chinh x4c cua DN. Thé nhung, viéc diéu chinh
qua murc s& 1am giam tinh minh bach va chit luong cta thong tin, déng thoi tao nén su gia ting
vé tinh trang thong tin bit cin xing (Ly thuyét thong tin bat can xung - Asymmetric
Information Theory). Theo B¢ Tai chinh (2012), khi mot c4 nhan nhén théy dong co thuc hién
hanh vi QTLN ngay cang gia ting va chinh ca nhan d6 cho rang ban than cé thé khong ché va
kiém soat dugc tinh hinh, nguoi d6 ¢6 kha nang thuc hién hanh vi iy dua trén yéu tb thai do
ctia ho. Viéc “khdong ché va kiém soat duoc tinh hinh” ¢ thé xem xét trén nhiéu phwong dién
va dudi cac goc nhin khac nhau, gia thiét mot trong s6 d6 1a yéu t6 trinh d6 chuyén mén. Trong
két qua nghién ctru ciia Aifuwa va Embele (2019), Ikbal va cong sy (2022),... cho thdy ring
trinh d chuyén mon ctia cac thanh vién trong HDQT va Chu tich HPQT dugc chirng minh cé
anh hudng cung chidu dén hanh vi QTLN, dong thoi, Adams va Fereira (2007); Jalbert va cong
su, (2002) ciing chi ra rang HPQT phai c¢6 hiéu biét tit ca cac van dé ctia doanh nghiép phu
thudc vao trinh d§ chuyén moén cua cac thanh vién HDQT. Duya theo cac bai nghién ctru trong
va ngoai nudc, nhoém tac gia thu thap duge rang co 5 nganh chuyén mén anh huéng 1én hanh
vi QTLN bao gom Tai chinh - K& toan, Luat va Quan tri Kinh doanh.
2.3. Phdt trién gia thuyét nghién ciru

Téac dong hanh vi QTLN ciia thanh viéen HPQT va Chi tich HPQT c¢6 chuyén mon
vé Tai chinh — K¢ toan

Theo Blue Ribbon (1999) HDQT phai bao gom céc thanh vién c6 chuyén mon vé Tai chinh
— K& toan dé thyc hién chirc ning giam sat quy trinh ké toan hiéu qua va kiém soat tai chinh
cua DN.

Véi vai tro 13 nguoi quan Iy DN, Chu tich HPQT c6 kién thirc sau vé khia canh Tai chinh
— Ké toan s& dua ra cai nhin toan dién vé tinh hinh tai chinh, tir 46 xay dung ké hoach tai chinh
va dinh huéng kinh doanh nham t5i uu hoa ciu triic tai chinh, dam bao tuan thu cac quy dinh
vé tai chinh, dong thoi, xem xét mot cach hidu qua cac dé xuat va két qua cua kiém toan ndi bo
nham giam sét chat ch&, ngin ngira viéc che gidu cac sai pham va thao ting thong tin tai chinh
(Raghunandan va cong su, 2001).

Hila: Cong ty 6 ty 1é thanh vién HPQT ¢é chuyén mén vé Tai chinh — Ké todn cang cao
cang lam giam kha nang QTLN cua DN.

Hib: Céng ty cé6 Chii tich HPOT c6 chuyén mén vé Tai chinh — Ké todn sé giam khd ning
QTLN cua DN.

Tac dong hanh vi QTLN cua thanh vien HDQT va Chu tich HPQT c¢6 chuyén moén
Luat
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Nghién ctru ctia Asogwa va cong su (2019) chi rd chat luong BCTC duge dam bao khi
HDQT c6 su giao thoa gitta chuyén mon Tai chinh va Luat, déng thdi Cunningham (2002)
cling cho thdy anh hudng gian tiép ciia HDQT c6 chuyén mén Luat dén chét luong BCTC. Cu
thé, cac thanh vién HPQT c6 chuyén mon vé Luat biét 16 BCTC kém chat lugng c6 thé dan
dén céc céo bude gian 1an, vi pham quy dinh va céc van dé lién quan, thong qua do, viéc s&
hiru kinh nghiém va kién thirc phap 1y gitip ho dé dang nhan ra cac déu hiéu canh bao vé rii ro
phap 1y tiém an trong BCTC, giam thiéu kha ning xay ra cac vu kién tung tir d6 thic ddy viéc
giam sét chat ché hon chét luong BCTC.

Christopher va Seth (1997) dé cap rang mot ban BCTC chét luong thdp nhu viéc phai trinh
bay lai tai chinh ctia doanh nghiép (trong trudng hop trong BCTC dugc cong bd cia doanh
nghiép bi phat hién sai chi s6 tai chinh, chéng han cac vu nghiém trong nhu Enron hay
Worldcom) c6 kha ning lién quan dén kién tung. Do vdy, ciing voi mot vai thanh vién trong
HPQT, Chi tich HDQT ciing can phai c6 kién thic chuyén mén vé Luat véi muc dich 1a giap
dam bao chét luong ctia BCTC vi ¢6 thé lién quan dén céc rui ro phap 1y va nang cao sy nhay
bén trong viéc canh giac ddi véi cac mdi de doa vé trach nhiém phap 1.

H2a: Cong ty co ty 1é thanh vién HDQT cé chuyén mén vé Ludt cang cao cang lam giam
kha nang QTLN cua DN.

H2b: Céng ty ¢6 Chii tich HPDOT ¢6 chuyén mén vé Ludt sé giam kha nang QTLN ciia DN.

Tac dong hanh vi QTLN cia thanh vién HDQT va Chi tich HPQT c¢6 chuyén mon
Quan tri Kinh doanh

Nghién ctru ctia Bédard va cong su (2004) cho thay HPQT c6 chuyén mén Quan tri Kinh
doanh han ché hanh vi QTLN. Theo d¢, viéc s hitu trinh d6 chuyén mén vé Quan tri Kinh
doanh s& 13 yéu t6 gitip HPQT nim bit tinh hinh tai chinh dya trén nhimg kién thirc sau rong
vé chién luoc kinh doanh, quan 1y rui ro, va hoach dinh, tir 46, ho méi c6 thé thich nghi nhanh
chong véi sy thay d6i trong moi trudng kinh doanh ma van dam bao sy tin cy ciia BCTC.

O mot goc do khac, khi dé cap dén cac dinh nghia vé Quan tri (Henry Fayol, James Stoner
va Stephen Robbin) va nghia vu cua mgt Chu tich HPQT (Luat doanh nghié¢p 2020: khoan 3
Diéu 156), nhom téc gia nhan thay c6 sy tuong dong trong mdi quan hé nay. Theo d6, Chu tich
HDQT c¢6 su am hiéu veé linh vuc Quan tri Kinh doanh hodc ¢6 trinh 0 chuyén moén Quan tri
s& khong chi hd tro trong viée xac dinh, danh gia va quan 1y cac rai ro c6 thé anh hudng dén
loi nhuan ctia DN, ma con c6 thé thiét 1ap hé thong kiém soat ndi bo hiéu qua dé ngan ngira
that thoat va dam bao an toan tai san, dong thoi, dam bao moi quyét dinh cia ngudi quan 1y
mang lai lgi ich cho c¢6 dong thay vi muc dich tu loi.

H3a: Céng ty c6 ty 1é thanh viéen HPQT ¢é chuyén mén vé Quan tri Kinh doanh cang cao
cang lam giam kha nang QTLN ciua DN

H3b: Cong ty ¢6 Chii tich HPQT c¢6 chuyén mén vé Quan tri Kinh doanh sé giam kha ning
QTLN cua DN.
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3. Dir liéu nghién ciru
3.1. Mdu nghién ciru

HPQT duoc thu thip qua Bao céo thudng nién cua cac cong ty trich xudt tir Vietstock.
Giai doan nghién ctru cua bai tir 2008 - 2022, véi dit ligu vé trinh do chuyén mén cia HDQT
va Chu tich

Dir liéu nghién ctru BCTC tir Fiinpro cung cdp cho nhém tac gia thong tin niém yét trén
hai san chimg khoén uy tin hang dau Viét Nam 1a S& giao dich chimg khoan TPHCM (HOSE)
va S& giao dich ching khoan Ha Noi (HNX) giai doan 2008 - 2022. Céc dinh ché tai chinh co
ché d6 ké toan riéng nhu cong ty bao hiém, cong ty chirmg khoan va ngan hang di dugc lugc
bo. Qua xtr Iy nhom thu duge bd dir licu gém 4.999 quan sat cua 2.097 DN.

3.2. M6 hinh hoi quy
Mo hinh nhom tac gia dé xuat:
EMi = o + p1PEREXPit + B2CHAEXP;: + B3CONTROLS; + &it
Trong do:
EMi: gia tri tuyét d6i ctia khoan don tich bat thuong cong ty i vao nim t

PEREXPi+t: nhom bién trinh dd chuyén mon cua thanh vién HPQT & céc linh Tai chinh —
Ké toan, Quan tri Kinh doanh va Luat

CHAEXPit: nhom bién trinh do chuyén mon ctia Chua tich HPQT & cac linh vyc Tai chinh
— K& toan, Quan tri Kinh doanh va Luat.

&i: hang nhiéu
Bién phu thugc

Sau khi tong hop dir liéu nghién ctru va dit ra gia thuyét nghién ctru, nhém do ludng bién
QTLN duya trén ba mé hinh duoc ap dung nhiéu trong cic nghién ciru trén thé gidi: moé hinh
Jones (1991), md hinh Jones hi€u chinh (1995) va moé hinh Kothari (2005).

M6 hinh Jones (1991)

1 _ AREV,  PPE,
a a
Aier 2 Ajea S Aieq

NDA1;, = a;

MGo6 hinh Jones hi¢u chinh (1995)

1 AREV,, — AREC;,  PPE,,
+ a, - - a3 -
it—1 Aitq Ait—

NDA2;; = a; -

M6 hinh Kothari (2005)

DA 1, AREVi —AREC,  PPE,
e =a a
bt ! Ait 2 Ait 3 Ait-1

+ (X4R0Ai't_1 + ‘Si,t
Trong dé: NDA1, NDA2, NDA3: lan luot 1a khoan don tich thong thudng trong mé hinh

Jones (1991), Jones hiéu chinh (1995) va Kothari (2005); i,t: chi s6 ctia cong ty i vao nim t;
t,t-1: ndm t, nam t-1; REV: chénh léch doanh thu thuin ndm t vao nim t-1; PPE: nguyén gia
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TSCD vaonam t; A: téng tai san; REC: hi€u cua khoan phai thu cia nam t va nam t-1; ROA:
ty sudt loi nhuén rong trén téng tai san vao nam t-1; £ : hang nhiéu

Bién phu thudc cua mo hinh chinh 1a gia tri tuyét ddi cua téng khoéan don tich sau khi loai

b6 khoan don tich thong thudng:
EM;, = |TA; — NDA;,|

Voi:

TA 14 tong khoan don tich vao nam t

EM 14 khoan don tich bat thudng vao nim t

NDA 14 khoan don tich thong thudng vao nim t

Bién déc lap

Beekes (2004) cho rang dé c6 mot co ché giam sat toan dién, thanh vién HPQT phai hiéu
duoc hé qua tir cac quyét dinh BCTC. Bang cdp cao va kién thirc chuyén mon sau dé phan tich
cac quyét dinh quan 1y 13 cac yéu t6 thic ddy giam sat trd nén hiéu qua (Gore va cac cong su,
2010). Nghién ctru s& kiém chtng trinh d6 chuyén mén nha quan tri trong viéc han ché QTLN.
Pbi voi trinh d6 chuyén mén cua thanh vién HPQT, nhom bién PEREXP gdém
PERFINACCOUNT, PERMAN, PERLAW lan luot thé hién trinh d6 chuyén mén & linh vuc
Tai chinh — Ké toan, Quan tri Kinh doanh va Luat. P4i véi trinh do chuyén mén ctia Chu tich
HPQT, nhéom bién CHAEXP gom CHAFINACCOUNTEXP, CHAMANEXP,

CHALAWEXP lan lugt biéu thi trinh d6 chuyén mon vé Tai chinh — Ké toan, Quan tri Kinh
doanh va Luat.

Bién kiém sodt

Duya trén céc nghién ciru trude day, cac bién kiém soat dic trung cho doanh nghiép dugc
dua vao mo hinh. Trong d6: ROA: Hi¢u qué hoat dong cua DN; LOSS: Tinh trang 16 trong hai
nam gan nhat; LEV: Don bay tai chinh; SIZE: Quy mé tai san; GROWTHS: Tdc do ting
truong doanh thu; BIG4: Kiém toan boi Bigd; BSR: Ti 1¢ gioi tinh; BOARDSIZE: Quy md
HPQT; INST: Ty 1& ¢6 phiéu nam giir bdi Nha dau tu to chirc; i. YEAR, i.IND lan luot 13 bién
c¢b dinh theo nim va nganh.

Bang 3.1. Bang ky vong vé ddu ciia mé hinh nghién ciru

Déu
Tén bién Céach tinh ky Tham khio
vong
Bién phu thuéc
Gi4 tri tuyét ddi cua khoan don (Jones va céc
EM1 AR A
tich bat thuong cong su, 1991)
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Gi4 tri tuyét ddi ctua khoan don (Dechow va cac

EM2 .
tich bat thuong cong su, 1995)
Gia trj tuyét ddi ctia khoan don (Kothari va céc
EM3 o Z . N
tich bat thuong cong su, 2005)
Bién déc lap

S6 thanh vién HDQT c6 chuyén
PERFINACCOUNT mon Tai chinh — K& toan chia -
téng s6 thanh vién

(Bilal va cong
su, 2018)

S6 thanh vién HDQT c6 chuyén
PERMAN mon Quan tri Kinh doanh chia +/-
téng s6 thanh vién

(Bédard va cong
su, 2004)

86 thanh vién HDQT c6 chuyén (Krishnan va
PERLAW mon Luat doanh chia tong s6 - cong su, 2011)
thanh vién

Bang 1 khi Chu tich HPQT ¢6
CHAFINACCOUNTEXP  chuyén mén Tai chinh — Ké toan +/-
va bang 0 néu nguoc lai

Bang 1 khi Chu tich HPQT ¢6
CHAMANEXP chuyén mon Quan tri Kinh doanh ~ +/-
va bang 0 néu nguoc lai

Bang 1 khi Chu tich HPQT ¢6
CHALAWEXP chuyén mén Luat va bang 0 néu +/-
nguoc lai

Bién kiém soat

( Nelwan va
T}} s giita loi nhuén rong va 4 Tansuria, 2019)
tong tai san , (Zalata va céc

cong su , 2018)

ROA
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LOSS

LEV

SIZE

GROWTHS

BIG4

BSR

BOARDSIZE

INST

I.YEAR

i.IND

Bang 1 néu LNST trong hai nim
lién k& 4m va bang 0 néu nguoc
lai

No phai tra dai han chia tong tai
san

Log(tong tai san)

Ty s0 gitra hi€u so ctia doanh thu
nam nay va nam trude trén doanh
thu nam trude

Bang 1 néu doanh nghiép dugc
kiém toan boi Big 4
(KPMG,Deloitte,E&Y, PWC) va
bang 0 néu nguoc lai

Ty sb giita thanh vién HDQT la
nir va s6 lugng thanh vién HDQT

S6 lwong thanh vién HDQT

Ty sb giita c6 phiéu dang luu
hanh do cac t6 chirc ndm giit/cd
phiéu dang lwu hanh

Bién co dinh theo nam

Bién cb dinh theo nganh

(Zalata va céac
cong su, 2018)

(Zalata va cac
cong su, 2018)

(Sharma
va Kuang,
2014)

(Zalata va cac
cong su, 2018)

(Zalata va cac
cong su, 2018)

( Liu va Xie,
2015),
(Thiruvadi va
Huang, 2011)

(Zalata va cac
cong su, 2018)

( Koh, 2003)

Nguon: Nhom tac gia (2024)

4. Két qua

4.1. Thong ké m ta

Bang 4.1: Théng ké mo ta lién quan dén bién
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Variable Obs Mean Std. dev. Min Max

EM1 4,999 0,0904245 0,0948084 0,0000561 0,834754
EM2 4.999 0,0914988 0,0965905 0 0,8311328
EM3 4.999 0,0896379 0,0955394 0 0,8319772
PERFINACCOUNT 4,999 0,0792055 0,1250277 0 0,833333
PERMAN 4.999 0,1444084 0,1883547 0 1
PERLAW 4,999 0,0335377 0,0851397 0 0,666667
CHAFINACCOUNTEXP 4,999 0,0034007 0,0582219 0 1
CHAMANEXP 4999 0,1708342 0,3764016 0 1
CHALAWEXP 4.999 0,0338068 0,1807495 0 1
ROA 4,999 0,0521327 0,0669103 -0,2474535 0,2936601
LOSS 4,999 0,0576115 0,2330307 0 1
LEV 4.999 0,0880793 0,1278372 0 0,6764995
SIZE 4999 27,24867 1,402578  23,55412 31,41112
GROWTHS 4999 0,1379414 0,5918966 -0,8509265 4,62494
BIG4 4,999 0,2210442 0,4149917 0 1
BSR 4,999 0,0744461 0,1353357 0 0,8
BOARDSIZE 4999 5,383877 1,160089 2 12
INST 4.999 0,2046034 0,2509058 0 0,8681

Nguon: Nhom tac gia (2024)

Théng ké mo ta cta cac bién phu thudc ctia ba mo hinh Jones (1991), Jones hiéu chinh
(1995) va Kothari (2005) duoc thé hién chi tiét thong qua bang 4.1. Nhdm danh gia mérc do
QTLN cua cac doanh nghiép niém yét tai Viét Nam giai doan 2008 - 2022 mot cach d& hiéu va
rd rang hon, nhom tac gia sir dung gia tri tuyét ddi cia cac khoan don tich bét thudong (DA).
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Cu thé, gia tri tuyét ddi cang 16n khi so véi 0, mire d0 QTLN cang cao. Gia tri trung binh va
t61 da ctia cac bién x4p xi nhau, thé hién sy nhat quan trong két qua cta ca 3 phuong phap xac
dinh gia tri bién phu thudc. Gia tri tuyét dbi cia EM2 c6 gia tri trung binh cao nhét (0,106),
trong khi EM1 va EM3 c6 gia tri trung binh thip hon, 14n lugt 1a khoang 0,105 va 0,103. Tuy
nhién, sy chénh 1€ch gilra cac gia tri trung binh khéng 16n, cho théy murc d dao dong cua cac
gi tri bién khong dang ké va tinh 6n dinh trong két qua. So sanh véi cac nghién ciru quéc té,
dién hinh nhu cong trinh ciia Shen va cong sy (2007) véi két qua thu duogce tir 0,687 dén 1,03;
c6 thé thiy chit luong BCTC tai Viét Nam dang & trong khoang mit bing chung ctia cac nén
kinh té & thi trudng méi ndi chau A.

Xét khia canh céac bién doc lap, ddi v6éi nhom bién thé hién trinh do chuyén mon cta thanh
vién HDQT, muc ty 1¢ thép nhét & ca 3 linh vuc khac nhau déu b::ing 0, trong khi d6 mtrc ty 1&
cao nhat & mirc kha cao, 16n hon 50%. Cu thé, mirc ty 1& cao nhat 1a 66,7% thanh vién HDQT
c6 chuyén mén Luat; 83,3% thanh vién HPQT c6 chuyén mén Tai chinh — K¢é toan va dic biét,
c6 doanh nghiép c6 100% sb thanh vién HPQT déu c¢6 chuyén mén Quan tri Kinh doanh. Két
qua nay chi ra rang c6 nhimg doanh nghiép c6 thanh vién HPQT ¢6 chuyén mon & céac linh
vuc Luat, Tai chinh — K& toan va Quan tri Kinh doanh kha cao; tham chi tdn tai doanh nghiép
ma tit ca thanh vién déu am hiéu & linh viec QTKD. Tuy nhién, ty 18 trung binh & chuyén méon
Quan tri Kinh doanh, Luat va Tai chinh — Ké toan lai thép, lan luot 1a 14,4%; 7,9% va 3,4%
phén anh tinh trang “thiéu hut” chuyén mon trong HPQT cua cac doanh nghiép tai Viét Nam.

Dbi véi nhom bién thé hién trinh d6 chuyén mén cta Cha tich HPQT, cac chi s trung
binh thip dang ké va gidng v6i nhom bién trén, mirc trung binh cao nhat ciia Cha tich HDQT
van tap trung nhiéu ¢ linh vuc chuyén mén Quan trj Kinh doanh (17,1%), trong khi & cac linh
vuc Tai chinh — K¢é toan va Luat lai rat thap; 1an luot 13 0,34% va 3,4%. Két qua nay co thé Iy
giai rang trong DN, Chu tich véi kién thire va kinh nghiém Quan tri Kinh doanh s& dua ra
nhitng quyét dinh chién lugc dung dan, dinh hudng hoat dong ciia cong ty va dam bao cong ty
dat dugc myc tiéu dé ra thay vi nhitng kién thirc chuyén mén & Tai chinh — Ké toan hay Luat
s€ co chuyén gia phu trach.
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4.2. Ma tran twong quan

Bang 4.2: Ma trin tuong quan giita cic bién

Bién gii PER_F PER_M PER_L CHA_FCHA_MCL:HA— ROA LOSS LEV SIZE ﬁgOWT BIG4 PoR B_SIZE NST
EM1 1,0000
PER
-0,0489 1,0000
FINACCOUNT
PERMAN -0,0322 0,1012 1,0000
PERLAW -0,0212 0,0798 0,0816 1,0000
CHA
-0,0227 0,0843 0,0395 -0,0149 1,0000
FINACCOUNTEXP
CHAMANEXP -0,0347 0,0729 0,5769 0,0730-0,0083 1,0000
CHALAWEXP 0,005 0,0611 0,0695 0,4825-0,0109 0,0563 1,0000
ROA 0,0134 0,0207 0,0259 0,0330 0,0391 0,0035 0,0147 1,0000
LOSS 0,0372 -0,0341 -0,0094 -0,0092-0,0144 0,0041-0,0035 -0,1922 1,0000
LEV -0,0768 0,0403 0,0531 0,0296-0,0134 0,0607 0,0162 -0,1132 -0,0442 1,0000
SIZE -0,0536 0,0980 0,2434 0,1455-0,0133 0,1262 0,0815 -0,0260 -0,06130,3876 1,0000
GROWTHS 0,0743 -0,0140 -0,0078 0,0278-0,0064 -0,0082 0,0046 0,0844 0,03260,0208 0,0442 1,0000
BIG4 -0,0482 0,0817 0,2146 0,0335 0,0517 0,0605-0,0063 0,0780 -0,02210,0224 0,4061 -0,0118 1,0000
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BSR -0,0401 0,0220 -0,0035 0,0253 0,0152 0,0432 0,0334 0,1084 -0,03460,0203 -0,1148 -0,0022 -0,0695 1,0000
BOARDSIZE -0,0630 0,0613 0,0853 0,0465 0,0488 0,0647 0,0192 0,1232 -0,05440,1118 0,2572 0,0059 0,1425 0,0398 1,0000

INST
-0,0156 0,0484 0,0681 0,0116 0,0339 0,0076 0,0024 0,0552 -0,0022 0,0095 0,1197 -0,0296 0,2/86 -0,0892 0,0283 1,0000

Ngudn: Nhom tac gia tong hop tir phan mém STATA16

Trong d6: EM1 la GTTD cua khoan ddn tich bat thuong (DA), dai dién cho QTLN cua doanh nghiép. PERFINACCOUNT, PERMAN va
PERLAW lan luot 1a cac bién dai dién cho ty 1€ thanh vién HPQT c6 chuyén mon trong céc linh vye Tai chinh - Ké toan, Quan tri Kinh doanh,
Luat; CHAFINACCONT, CHAMAN va CHALAW lan luot 1a cac bién gid dai dién cho trinh d§ chuyén moén ctia Chu tich HDPQT, nhéan gia tri
bf?mg 1 néu Chu tich c6 chuyén moén vé Tai chinh - K& toan, Quan tri Kinh doanh, Luat va b?lng 0 néu nguoc lai. Bién hiéu qua hoat dong doanh
nghiép ROA duoc xac dinh bang cach 1dy Loi nhuan sau thué chia cho Tong tai san. LOSS 14 tinh trang thua 15 ctia doanh nghiép trong hai nam
truée d6 (bang 1 néu LNST ctia 2 nim trude d6 c6 gia tri am, bang 0 néu nguoc lai). LEV 1a don bay tai chinh dugc tinh xac dinh bang cach lay
ty s6 gitta No dai han va Tong tai san. SIZE 1a logarit ty nhién cta Tong tai sin. GROWTHS 1a bién téc do ting truong doanh thu caa DN, dugc
tinh bang cach ly ty sb giita hiéu s6 cia Doanh thu nim nay so voi Doanh thu ndm truéc trén doanh thu nam trudc. BIG4 1 bién gia thé hién cho
doanh nghiép duoc kiém toan boi BIG4 (bang 1 néu don vi duoc kiém toan boi 1 trong 4 cong ty kiém toan 16n nhét thé giéi, bang 0 néu nguoc
lai). BSR 1a ty 1¢ thanh vién c6 gi6i tinh nit trong HDQT. BOARDSIZE 14 s6 lugng thanh vién cia HPQT. INST la ty 1¢ s¢ hitu nha dau tu to
chirc voi cach tinh 13 ty sd giita ¢6 phiéu dang luu hanh do céc to chiic nam gir trén c6 phiéu dang luu hanh.
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Theo nghién ctru cia Bryman va Cramer (2012), mirc d6 anh hudng cua da cong tuyén
dén d6 chinh xac ciia mo hinh phu thudc vao gia tri tuyét ddi ctia hé sb twong quan giita cac
bién doc 1ap. Cac cip bién trong mé hinh déu co gia tri tuyét ddi cta hé s6 twong quan & muc
thip hon 0,8 nay di cung cp bang ching chimg minh tinh doc 14p cia cac bién trong mé hinh
déu & mirc kha cao nén khong lo ling vé hién twong da cong tuyén anh huong dén két qua cua
mo hinh.

Ma tran twong quan ciing cho ra két qua tuong tu khi bién doc 14p 1a EM2 va EM3 ¢ hai

mo hinh Jones hi¢u chinh (1995) va Kothari (2005).

4.3. Két qud hoéi quy

Bang 4.3: Bang két qua hdi quy

1) (2) (3)
EM1 EM2 EM3
-0,02263** -0,02266%*  -0,02685***
PERFINACCOUNT
(0,00986) (0,01000) (0,00982)
-0,00539 -0,00275 -0,00325
PERMAN
(0,00957) (0,00971) (0,00957)
-0,02791* -0,01932 -0,01542
PERLAW
(0,01490) (0,01515) (0,01485)
-0,02398**  -0,02140%*  -0,02921%**
CHAFINACCOUNTEXP
(0,00946) (0,00943) (0,01051)
-0,00311 -0,00427 -0,00364
CHAMANEXP
(0,0046) (0,00464) (0,00461)
0,00947 0,00560 0,00419
CHALAWEXP
(0,00800) (0,00799) (0,00768)
0,04719* 0,04164* 0,02102*
ROA
(0,02497) (0,02551) (0,02446)
LOSS 0,00623 0,00957 0,00947
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(0,00627) (0,00666) (0,00672)
eV -0,03808*** -0,03420*** -0,02757**
(0,01094) (0,01106) (0,01089)
SIZE -0,00389*** -0,00421*** -0,00430***
(0,00128) (0,00130) (0,00130)
0,00924*** 0,01292*** 0,01474***
GROWTHS
(0,00289) (0,00331) (0,00340)
-0,00349 -0,00253 -0,00193
BIG4
(0,00324) (0,00329) (0,00324)
-0,00264 0,00018 0,00127
BSR
(0,00986) (0,00999) (0,00973)
-0,00268** -0,00346** -0,00352**
BOARDSIZE
(0,00121) (0,00124) (0,00122)
-0,00343 -0,00384 -0,00279
INST
(0,00541) (0,00552) (0,00545)
Constant 0,20807*** 0,22227*** 0,22273***
Observations 4.999 4.999 4.999
Fixed year Yes Yes Yes
Fixed industry Yes Yes Yes
R square 0,05830 0,0606 0,0613

Robust standard errors in parentheses
***p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Nhém bién déc 1ap

Két qua kiém dinh ¢ ca 3 mé hinh EM1, EM2 va EM3 cta bién PERFINACCOUNT va
CHAFINACCOUNTEXP c6 két qua am va ung ho gia thuyét Hla va H1b ¢ muc y nghia
5% , nghia 1a khi c¢6 sy xuét hién ciia cdc chuyén gia Tai chinh - Ké toan cia HPQT va Cha
tich c6 tac dong nguoc chidu dén hanh vi QTLN ctia DN, ddng nghia véi viéc chdp nhan gia
thuyét Hla “DN c6 ty 1é thanh vién HPDOT ¢6 chuyén mén vé Ké todn - Tai chinh cang cao
cang lam giam kha nang OTLN ciia DN” va gia thuyét H1b “DN c¢6 Chii tich HPQT ¢6
chuyén mén vé Ké toan - Tai chinh sé giam kha nang QTLN ciia DN”. Diéu nay c6 nghia 1a
HDQT c¢6 ty 1¢ thanh vién c6 chuyén mon vé Ké toan - Tai chinh cang cao thi cang c6 nhiéu
kha niang s& gay anh hudng tich cuc dén cong tic quan tri doanh nghiép vi ho ¢ hiéu biét
can thiét dé thuc hién vai tro giam sat va quan ly qué trinh 1ap BCTC, han ché tdi da sai sot
dén tir cac thong tin ké toan, tir 46 dam bao chat lugng BCTC ciia DN. Ngoai ra két qua ciing
chap nhén gia thuyét H2a “DN c¢6 ty Ié thanh vién HPQT c6 chuyén mén Ludt cang cao cang
lam giam kha nang OTLN ciia DN véi bién PERLAW ciing ¢6 y nghia thong ké & mic 10%
6 moO hinh EM1 véi cach tinh theo Jones (1991), phu hop véi nghién ctiru dugce chi ra cia
Krishnan va cong su (2011).

Nhém bién kiém soat
Bién ROA 1a ty suit lgi nhudn trén tong tai san co6 tac dong dwong dén QTLN & muc ¥
nghia 10%, twong tu voi nghién clru cia Zalata va cong su (2018).

Bién LEV dai dién cho don by tai chinh c6 twong quan nguoc chiéu véi khoan don tich
tu dinh v61 muce ¥ nghia 1% ¢ 2 m6 hinh EM1, EM2 va 5% EM3, nghia 1a mtc d6 st dung
ngudn vén dén tir cac khoan vay tai chinh s& giam thiéu hanh vi QTLN. Két qua nay tuong
ddng voi nghién ctru ciia Zalata va cac cong sy (2018).

Bién GROWTHS 1a bién kiém soat tac dong cung chiéu dén d6 16n khoan don tich tu
dinh, véi mic y nghia 1% ¢ ca 3 mé hinh EM1, EM2 va EM3. Két qua trén tuong dong véi
nghién ctru cia Zalata va cac cong sy (2018) nghia 1a cac doanh nghiép c6 téc do ting trudng
cang cao thi hé théng kiém soat ndi bo va hé thong ké toan cang gip kho khan trong viéc ghi
chép va danh gia cac giao dich mot cach trung thuc (Abbott va cdng su, 2004), vi cac doanh
nghiép nay cam thiy ap luc trong viéc dap tmg muc tiéu ting truong di duoc dat ra dan dén
kha nang thuc hién hanh vi QTLN cang c6 cao.

Bién SIZE dai dién cho quy mé ctia doanh nghiép c6 mdi quan hé nguoc chiéu véi khoan
don tich tu dinh v&i muc ¥ nghia 1% & ca 3 mo hinh EM1, EM2 va EM3. Nghién ctru cua
Sharma va Kuang (2014) ciing ung ho két qua nay khi cung cip bang ching cho thdy quy mo
doanh nghiép c6 tac dong nguoc chiéu dén hanh vi QTLN.

Cudi cling, 12 bién BOARDSIZE dai dién cho sb luong thanh vién HPQT c6 mbi quan hé
nguoc chidu v6i khoan don tich tu dinh véi mirc y nghia 5% o ca 3 mo hinh. Py 1 bang chiing
tng ho cho quan diém quy mé cta doanh nghiép cang 16n thi hanh vi QTLN cang thap, phu
hop vi nghién ctru chi ra cua Zalata va cac cong su (2018).
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5. Két ludn

Xuét phat tir thyuc tién va tinh hinh nghién ctru trude ddy, muc tiéu nghién ctru cia nhoém
tac gia 1a xem xét mdi quan hé gitta trinh d6 chuyén mén trén mot sé linh vuc can thiét cua
HPQT va Chi tich HPQT (d6 1a Tai chinh - Ké toan, va Luat, Quan tri Kinh doanh) dén hanh
vi QTLN. Trén co s& d6, nhom tac gia d& xuat mot sd goi y nham gitip DN, co quan quan 1y,
nha dau tu va c6 déng nhan biét nguy co hanh vi QTLN trong DN, nhu sau:

Mt la, kién nghi bé sung vi tri thanh vién HPQT c6 trinh d6 chuyén mén vé Tai chinh -
K& toan hodc Luat nhim hodc tao dong luc thac déy thanh vién HDPQT cap nhat thém kién thurc
qua cac budi hoi thao, tp huin, chudi dao tao nhan vién hoan thién chuyén mon vé Tai chinh
- Ké toan hodc Luét.

Hai 13, cic co quan quan 1y ciia Chinh phu can ting cuong tan suat kiém tra tinh trung
thyc cua BCTC cua doanh nghiép va nang cao muc d¢ xtr phat danh cho céc sai pham. Mat
céc, viéc nang cao yéu cau vé mirc dd cong b thong tin vé 1y lich HDQT va co ché cong khai
thong tin 1y lich, ddc biét 1a vé trinh d6 chuyén mén ctia thanh vién HPQT va Chu tich HPQT.

Ba I3, than trong voi nhing quyét dinh dau tu DN, nhat 1a nhitng doanh nghiép c6 muc do
tang truong cao hay hiéu qua kinh doanh biéu hién ddu hiéu tich cuc vi nhitng doanh nghiép
nay c6 kha nang diéu chinh s6 liéu trén BCTC nham chiu ap luc dé dat muc tiéu tang truong
va v& ra buc tranh tai chinh hoan héo trong mit cac ¢ dong va nha dau tu.
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