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CAC YEU TO TAC PONG PEN CONG BO THONG TIN TRACH NHIEM XA HOI
CUA DOANH NGHIEP TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

Nguyén Thuy Anh™
'Truong Dai hoc Ngoai Thuong Ha Noi

THONG TIN TOM TAT

DOL: Bai viét khao sat thuc trang cong bd thong tin trach nhiém xa héi ctia cac
10.52932/jfm.vi1.264 ~ doanh nghiép niém yét trén thi truong chiing khodn Viét Nam dya theo
chi s6 minh bach thong tin trach nhiém xa h¢i dugc xay dung theo chuin
GRI vé cong bd thong tin trach nhiém xa hoi. Dya trén mau nghién ctiu

Ngay nhén: gom 900 quan sat, bai viét da danh gia cac nhan t6 tac dong dén thuc trang
21/04/2022 thong tin trach nhiém xa hoi trén thi trudng ching khoan Viét Nam, trong
Ngay nhan lai: d6 cac nhan t6 dugc khing dinh bao gém don bdy tai chinh, quy mé doanh
06/11/2022 nghiép, muc do doc lap ctia Hoi dong quan tri, ty trong s hitu nha nudc,

tinh kiém nhiém ctia CEO va viéc st dung kiém toan doc lap Big 4. Day la

Nedy ding; nghién ctiu ddu tién danh gid thuc trang cong bo thong tin trach nhiém xa
25/02/2023 hoi ctia cac doanh nghiép niém yét trén thi truong chiing khoan Viét Nam

dya trén chuin GRI thuc hién trén quy mo 16n; dong thoi, gép phan cling
Tu khéa: c6 két qua nghién ctiu trudc day lién quan dén cac nhéan t6 anh hudng dén
Cong b6 thong tin viéc cong b6 thong tin trdch nhiém xa hoi trén thi trudng trong boi canh
trach nhiém xa hoi; cac nén kinh té€ dang phat trién, ti d6 dé xuat cac giai phap thuc tién cho

Cong ty kiém toén big cac doanh nghiép niém yét va nha dau tu nham cai thién tinh trang minh
4; Don béy tai chinh; bach thong tin trén thi truong.

Hoéi dong quan tri;

Tinh kiém nhiém cua

Giam ddc diéu hanh.

1. Gidi thiéu viing, viéc cdng bo cac thong tin lién quan dén
trach nhiém xa hoi ctia doanh nghiép tré thanh
mot nhu cdu ngay cang can thiét doi véi cac
nha dau tu. Do vay, doi véi cac thi trudng dang
phat trién, dau tién la phai do luong dugc mtic
dd minh bach thong tin trach nhiém xa hoéi ctia
doanh nghiép theo mot chudn muc dugc chip
nhan rong rai, ti do tim ra cac giai phap dé€ cai
“Tdc gid lién hé: thién tinh trang trén, trén co sd phan tich cac
yéu to tac dong bén trong va bén ngoai doanh

Hién nay, trén thi trudng chiing khoan dang
phat trién, viéc thiéu minh bach thong tin van
la mot vian dé nhic nhéi déi véi cic co quan
quan ly Nha nudc, ciing la néi biic xtc ctia nha
dau tu. Trong modt xa hoi tién téi phat trién bén
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nghiép. Mdc du, cac bai viét nghién ctiu vé cong
bé thong tin trach nhiém xa hoi trén thé gidi
sti dung nhiéu phuong phap dé€ do luong mtic
dd cong bo thong tin khac nhau da c6 nhiéu,
nhung trén thi trudng Viét Nam, cdc nghién
ctu lién quan dén viéc xay dung mot chi s do
luong muc do minh bach thong tin trach nhiém
x4 hoi mang tinh toan dién, theo chudn quéc té
con chua dugc khai thac. Bai viét la mot trong
nhiing nghién ctiu dau tién vé thuc trang cong
bé thong tin trach nhiém xa hoi cua doanh
nghiép niém yét trén thi truong ching khoan
Viét Nam dua theo chudn GRI, thuc hién trén
quy mo 16n (150 cong ty v6i 900 quan sat) trong
mot giai doan du dai, tit d6 khing dinh cac
nhén t6 quan trong tac dong dén cong bd thong
tin trach nhiém xa hoi, cung cap cac dé xuét cho
cac nha hoach dinh chinh sach va cac nha quan
ly doanh nghiép nham tién t6i mot thi truong
ngay cang minh bach hon.

2. Co s6 ly thuyét va gia thuyét nghién ciu
2.1. Co s6 ly thuyét

Thuat ngl “Trdach nhiém xa h¢i” dau tién
chinh thtic xuét hién trong quyén “Trdch nhi¢m
xd hoi ctia doanh nhan” (Social Reponsibilities
of the Businessmen) cuia Bowen (1953) cho
rang, trach nhiém xa hoi la nghia vu cta nguoi
lam kinh doanh trong viéc dé xuit va thuc thi
cac chinh sach khong lam t6n hai dén quyén
va lgi ich cta nguoi khac. Carroll (1979) chi ra
rang “Trdch nhiém xa hgi la tdt cd cdc vin dé
kinh té, phap ly, dao diic va long tu thién cua
mot t6 chiic ma xa hoi mong dgi trong moi thoi
diém nhdt dinh”. Khéi niém ndy dugc st dung
rong rai trong cac nghién ctiu vé trach nhi¢m xa
hoi ctia doanh nghiép. Theo Holder-Webb va
codng su (2009), viéc cac doanh nghiép tham gia
cac hoat dong trach nhiém xa hoi la khong du,
can phai c6 cac hoat dong cung cap cac thong
tin vé trach nhiém xa hoi cho cac bén lién quan.
Cong bo trach nhiém xa hdi doanh nghiép dugc
hiéu la “qud trinh cong bé thong tin vé tic dong
cua cdc to chiic kinh té lén cong dong va moi
truong cho nhiing nhom lgi ich ddc biét trong xd
hoi” (Gray va cong su, 1995).
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Ly thuyét thé ché - Institutional Theory:
Trong lich st, ly thuyét thé ché dugc st dung
phén 16n trong nhiing nghién ctiu vé cac té chiic
(Dillard va cong su, 2004). Ly thuyét thé ché
dinh nghia va gidi thich cach thuc va nguyén
nhan moi truong anh hudng téi viéc doanh
nghiép dé dap ung nhiing ky vong bén ngoai.
Theo ly thuyét thé ché, ap luc tit Nha nudc, xa
hoéi va van héa cé anh hudng dén hanh vi cta
cac cong ty (Oliver, 1991). Mot cong ty mong
muon c6 duge su cong nhan cta xa hoi c6 xu
huéng hanh dong dé phu hgp véi mong doi ctia
bén ngoai. Su cong nhan cta xa hdi cho mot
cong ty la can thiét d€ dat dugc su 6n dinh va
tiép can cac ngudn luc (Oliver, 1991; Larrinaga-
Gonzalez, 2010).

Ly thuyét Hgp phdp - Legitimacy Theory:
Theo O’Donovan (2002), ly thuyét Hop phap
xudt phat ti y tudng d€ mot doanh nghiép
van hanh thanh céng, doanh nghiép phai hoat
dong trong khuon khé va chuin muc cua xa
hoi. Deegan va Unerman (2011) khdng dinh
rang ly thuyét hgp phap dua trén nhén thic
vé moi tuong quan xa hdi gitia mot t6 chic va
cong dong ma t6 chiic d6 gan bé. Vi thé, cong
ty c6 gang hop phap hoa cac hoat dong bang
cach minh bach céc bdo cdo trach nhiém xa hoi
doanh nghiép nhdam nhan dugc sy ung ho cua
cong dong va dam bao cho nhiing hoat dong
tié€p theo.

Ly thuyét cdc bén lién quan - Stakeholders
theory: Theo ly thuyét nay, cac t6 chiic khong
chi chiu trdch nhiém trudc cac chu s¢ htiu/co
déng ma con cin nhac lgi ich ctia cac bén lién
quan c6 thé tac dong hodc bi tac dong boi viéc
dat dugc nhiing muc tiéu ctia t6 chiic (Freeman,
1984). Boatright (2003) khang dinh ring nhiing
doanh nghiép nén dugc van hanh vilgi ich ctia
nhiing bén lién quan nhu c6 dong dau tu tién
vao codng ty, nhan vién dau tu thoi gian va tri
luc, khach hang dau tu long tin, viéc kinh doanh
va cong dong cung cip co s& ha tang va gido
duc cho thé hé lao dong trong tuong lai (Graves
va cdng sy, 2001). Wearing (2005) cho rang, ly
thuyét cac bén lién quan nhan manh tdm quan
trong cla tit ca cac bén, nhiing nguoi chiu anh
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huéng, gian ti€p hoac truc ti€p, bdi hoat dong
ctia mot cong ty. Do vay, viéc minh bach thong
tin trach nhiém xa hoi 1a cin thiét d€ dap tng
yéu cau cta cac bén lién quan.

Ly thuyét thong tin bdt can xiing: Ly thuyét
vé thong tin bat can xtng (Asymmetric
Information) lan dau tién xuét hién vao nhiing
nam 1970 va dén nam 2001, cac nha khoa hoc
nghién ctu ly thuyét nay la George Akerlof,
Michael Spence va Joseph Stiglitz da dugc nhan
giai Nobel kinh té cho nhiing n6 luc nghién ctiu
cua ly thuyét vé thong tin bat can xung. “Thong
tin bdt cdn xing xudt hién khi ngudi mua va
nguoi ban cé cdc thong tin khdc nhau” (Akerlof,
1970). Mdc du, ly thuyét tin hiéu ban dau dugc
phat trién d€ lam ro su bt can xing thong tin
trong thi trudng lao dong (Spence, 1973), n6 da
dugc st dung d€ giai thich viéc cong bé thong
tin ty nguyén trong bao cdo ctia cong ty (Ross,
1977). Cac cong ty cong bé mot s6 thong tin
trach nhiém xa hoi cho cac nha dau tu dé€ cho
thdy rdng ho t6t hon cac cong ty khac trén thi
truong v6i muc dich thu hut dau tu va nang cao
danh tiéng (Verrecchia, 1983; Mahoney, 2012;
Thorne va cong su, 2014).

2.2. Cdc gia thuyét nghién ciiu

Lién quan dén cac nhan t6 tac dong dén viéc
cong bd thong tin trach nhiém xa hoi ctia doanh
nghiép, theo Ali va cong su (2017), cac nhan
to tac dong dén viéc cong bo thong tin trach
nhiém xa hoéi ctia doanh nghiép bao gom cac
yéu t6 lién quan dén doanh nghiép (dic diém
doanh nghiép, dic diém tai chinh, quan tri cong
ty) va cac yéu t6 bén ngoai nhu dac diém kinh
té, chinh tri xa hoi cta tling qudc gia. Tuy vay,
trong khuon khd bai viét, dua trén kha nang thu
thap di liéu, nghién ctu tap trung chu yéu vao
cac yéu t6 lién quan dén doanh nghiép nhu sau:

Cdc yéu t6 lién quan dén ddc diém tai chinh
ctia doanh nghiép

Quy mo doanh nghiép: Cac cong ty quy mo
16n ¢6 xu huéng cong bo nhiéu thong tin hon
so v6i cac cong ty nhd hon (Khan va cong su,
2013; Alsaeed, 2006). Diéu nay c6 thé giai thich
bdi viéc quy mo6 doanh nghiép cang 16n thi cac

52

S8 73 (Tap 14, Ky 1) - Thang 02 Nam 2023

bén lién quan dén doanh nghiép cang nhiéu
va phtc tap, cing nhu yéu ciu vé thé ché, luat
phap ciing cang l6n. Do vay, tac gia dé xuat gia
thuyét nghién ciu H1: Quy mé doanh nghiép cé
tdc dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong tin
trach nhiém xd hoi ciia doanh nghiép.

Don bdy tai chinh: Tac dong ctia don bdy tai
chinh doi véiviéc cong bo thong tin trong doanh
nghiép con nhiéu tranh cai. Mgt s6 nghién ctiu
cho rdng, cac cong ty c6 don bdy tai chinh cao
dan dén chi phi dai dién d6i v6i doanh nghiép
cao hon, do d6, doanh nghiép bu¢c phai cong bo
nhiéu thong tin hon (Inchausti, 1997; Aljifri &
Hussainey, 2007; Alkhatib & Marji, 2012; Uyar
& Kili¢ 2012). Tuy vay, cac nghién ctiu khac lai
cho rdng, cac cong ty c6 mtic vay ng thép sé it
chiu ap luc tu cac cht ng hon, do vay sé tap
trung vao cac hoat dong cong bé thong tin tu
nguyén nhu cong bo thong tin trach nhiém xa
héi (Brammer & Pavelin, 2006). Gao va Connors
(2011) cting chi ra moi lién hé ngugc chiéu gita
don bay tai chinh va cong b6 théng tin khi cho
rdng, cac cong ty vay ng nhiéu thi it cdng bo
thong tin, do cht yéu chia sé thong tin véi cac
chu ng, dic biét v6i cac nén kinh té€ ¢ mic do
bét 6n cao va phu thudc chu yéu vao quan hé
v6i ngan hang. Trong khi d6, cac doanh nghié¢p
sti dung von chu sd hitu nhiéu méi chiu ap luc
cong bo thong tin nhiéu hon. Do véy, trong boi
canh nén kinh té Viét Nam con phu thuoc kha
nhiéu vao ngan hang, tac gia dé xuit gia thuyét
nghién ctiu H2: Don bdy tai chinh trong doanh
nghiép co tdc dong ngugc chiéu dén viéc cong bo
thong tin trdch nhiém xa hoi cuia doanh nghiép.

Khd ndng sinh loi: Trong hau hét cac nghién
ctiu trudc day, logi nhuan cho thdy moi quan
hé dang ké véi muc do cong bo thong tin. Cac
codng ty c6 1gi nhudn cao cé xu huéng cong bo
nhiéu thong tin hon va dua ra cac tin hiéu hoat
dong tot d€ thu hut d4u tu va ldy long tin cta
c6 dong (Inchausti, 1997; Aljifri & Hussainey,
2007; Alkhatib & Marji, 2012; Uyar & Kilig,
2012). biéu nay phu hgp véi ly thuyét thong tin
bat can xting. Do do, tac gia xay dung gia thuyét
H3 nhu sau: Khd ndng sinh 10i ctia doanh nghiép
co tac dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong
tin trach nhiém xa hoi cua doanh nghiép.
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Cdc yéu té lién quan dén ddc diém quadn tri
cong ty

Cdu triic sé hitu: Cac nghién ctu trude day
chi ra rang, co cdu s6 hiiu ctia doanh nghiép
la mot khia canh lién quan dén quan tri doanh
nghiép va cé kha ndng dnh huéng dén muc do
cong bo tu nguyén (Eng & Mak, 2003, Huafang
& Jianguo, 2007). Khi ap dung ly thuyét dai
dién, Oh va cdng su (2011) chi ra méi quan hé
tich cuc dang ké gitia cong bo thong tin trach
nhiém xa hoi va su s& hitu ctia céc t6 chiic va
cac nha dau tu nudc ngoai & Han Quédc. Vé
muc do sé hitu cia Nha nudc, khi ty 1¢ nay ting
thi van dé dai dién trong doanh nghiép khong
tach bach, do dé dong co cong bo thong tin it
hon. Luo va cdng su (2006) cho rang, sé hiiu
nha nuéc khién cho viéc cong bd thong tin
tu nguyén tai cac cong ty Singapore yéu hon.
Trong khi do, ciing c6 gia thuyét cho rang, cac
doanh nghiép c6 sd hiiu nha nuéc sé chiu nhiéu
stic ép hon nén phai cong bo thong tin nhiéu
hon nhu (Amran & Susela Devi, 2008; Ahmed
Haji, 2013). Nghién ctiu ctia Khan va cdng su
(2013) ciing cho thay moi lién hé tich cuc gitia
s¢ hitu nudc ngoai va viéc cong bé thong tin
trach nhiém xa hoi. Xuét phat tu dac diém cta
s& hiiu ctia nha dau tu nudc ngoai va s& htiu
nha nudc tai Viét Nam, tac gia dé xuat 02 gia
thuyét nghién ctiu sau:

H4: Ty [ s6 hitu ciia nha ddu tu nudc ngoai cé
tdc dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong
tin trach nhiém xa hoi cua doanh nghiép.

H5: Ty lé sé hitu nha nudc c6 tic dong ngugc
chiéu dén viéc minh bach théng tin trdch
nhiém xda hoi ciia doanh nghiép.

Cdc ddc tinh ctia Hyi dong quan tri (HPQT):
Theo Ducassy va Montandrau (2015), Khan
va cong su (2013), ti 1é cac thanh vién Hoi
dong quan tri doc lap c6 anh hudng tich cuc
dén viéc thuc hién trach nhiém xa hoi ctia cac
doanh nghiép khi ap dung ly thuyét dai dién va
ly thuyét hgp phap. Do vy, tac gia dé xuat gia
thuyét lién quan dén tinh doc lap cta Hoi dong
quan tri H6: Tinh doc ldp ciia Hoi dong qudn tri
co tdc dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong
tin trdch nhiém xa hoi ciia doanh nghiép.
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Vé tinh da nhiém ciia Tong gidm déc (CEO
Duality - T6ng gidm déc dong thai la Chu tich
Ho¢i dong quan tri), tai nhiéu quéc gia, cac co
quan quan ly va nha dau tu khuyén nghi tach
bach gitia vai tro cta CEO va Chu tich Hoi
dong quan tri vi cac cong ty c6 CEO da nhiém
c6 thé quan tri kém (Chen va cdng su, 2008),
Gul va Leung (2004) da chiing minh rang tinh
da nhiém ctia CEO dan dén viéc cong b6 thong
tin trach nhiém xa hoi it hon. Tuy vdy, Cheng va
Courtenay (2006) da chi ra rang tinh da nhiém
cta CEO khong lién quan dén mtic do cong bo
thong tin tu nguyén clia cac cdng ty niém yét
trén S& giao dich chiing khoan Singapore. Mat
khéc, ciing c6 nghién ctiu chi ra rang, khi CEO
dong thoi 1a Cha tich Hoi dong quan tri cé thé
giup cai thién hiéu qua hoat dong ctia doanh
nghiép nho vao tam nhin chién lugc cua Chu
tich Hoi dong quan tri. Khi d6 Téng giam doc
cling ¢6 tinh ty cht cao hon khi ra quyét dinh,
vivéy ty tin cong bo thong tin nhiéu hon (Arosa
va cong su, 2013, Braun & Sharma, 2007). Do
vay, tac gia dé xudt cac gia thuyét lién quan dén
tinh da nhiém ctia CEO H7: Tinh da nhiém cua
Tong giam doc (CEOduality) ¢ tdc dong ngugc
chiéu dén viéc cong bo thong tin trach nhiém xa
hoi ciia doanh nghiép.

Quy mo Ho¢i dong qudn tri cling c6 vai tro
quan trong trong viéc thic ddy cong bs thong
tin. Mot doanh nghiép c6 s6 lugng thanh vién
Ho¢i dong quan tri I6n ciing sé tdn dung dugc
kinh nghiém va nguén luc san c6 (Hidalgo
va cong su, 2011), do vay co6 thé ting cuong
kha nang kiém sodt va lam ting cudng mic
do cong bo thong tin trong doanh nghiép
(Abeysekera, 2010; Allegrini & Greco, 2013).
Tuy vay, Herman (1981) lai cho rang, quy mo
Ho¢i dong quan tri cang l6n thi cang khong
hiéu qua. Mot s6 nghién ctiu khac nhu Arcay
va Vazquez (2005), Prado-Lorenzo va Garcia-
Sanchez (2010) cho két qua la khong c6 moi
lién hé gitia quy mo Hoi dong quan tri va viéc
cong bo thong tin. Gia thuyét nghién ctiu H8
tac gia dua ra 1a: Quy mé Hoi dong quan tri co
tdc dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong tin
trach nhiém xa hoi cia doanh nghiép.
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Vé kiém todn doc ldp, véi muc dich xdc dinh
loai cong ty kiém todn doc lap, cac nghién
cuu nhu Inchausti (1997), Naser va Nuseibeh
(2007), Alkhatib va Marji (2012), Uyar va Kili¢
(2012) chi ra rang, cic cong ty st dung kiém
toan doc lap co lién két quoc té gitp cai thién
chat lugng cong bo thong tin va mic do cong
bd thong tin cia mot cong ty. Cac bién gia dugc
st dung bang cach trao mot bién dai dién cho
cac cong ty kiém toan c6 lién két quoc té (vi du
st dung dich vu kiém toan ctia cic cong ty Big
4). Do vay, gia thuyét lién quan dén kiém toan
doc lap HY. Viéc st dung kiém todn doc lap Big
4 ¢6 tdc dong thudn chiéu dén viéc cong bo thong
tin trdch nhiém xa hoi ciia doanh nghiép.

3. Phuong phap nghién ctiu va dii liéu

3.1. Xay dung chi sé6 minh bach théng tin trdch
nhiém xa hi doi véi doanh nghiép niém yét

Dua trén 2 chi s6 cong bo thong tin: chi s6
cong bo thong tin vé mdi truong dua ra badi
Clarkson va cong su (2008), chi s6 cong bo
thong tin vé phat trién bén viing dua ra bdi
Ong va cdng su (2016), tac gia diéu chinh va
xay dung chi s6 cong bo phu hgp véi nghién
ctu cua tac gia. Cu thé nhu sau:

Chi s6 cong bo thong tin vé mai trudng dua
ra bdi Clarkson va cong su (2008): Chi s6 nay
dugc xay dung dua trén hudng dan lap bao
cdo phat trién bén viing do t6 chiic GRI dua
ra vao nam 2002 (hay con goi 1a G2) nhdam do
luong muc do cong b thong tin moi trudng
cta doanh nghiép. Chi s6 nay dugc coi la nén
tang va cod sd cho nhiéu nghién ctu tié€p theo
nhu nghién ctiu cua Sutantoputra (2009), Ong
va cdng su (2016),... Clarkson va cac cong su
chia thong tin cong bo thanh 2 nhém: Thong
tin cling va thong tin mém. Thong tin mém la
nhiing tuyén b6 bang 16i tii phia doanh nghiép
ma khong cé can ct cu thé va dé dang bat chude
bdi cac doanh nghié¢p khac. Thong tin ciing la
thong tin dang tin cdy, cac doanh nghiép khé
co thé bat chude dugce. No6i cach khac, bén canh
viéc xem xét ndi dung cta thong tin, Clarkson
va cac cdng su con xem xét tinh chét ctia thong
tin. Tuy nhién, khi xay dung chi s6 st dung
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trong nghién ctiu nay, tac gia nghién ctiu chi
quan tam t6i loai thong tin cong bé ma khong
quan tadm téi tinh chat thong tin cong bo la
cling hay mém, bdi vi gitia thong tin cling va
mém thudng c6 mo6i quan hé véi nhau va ciing
tuong doi dinh tinh khi quyét dinh 1 thong tin
la cting hay mém. Vi du nhu: Ton tai viéc danh
gid cac nha cung cdp lién quan t6i van dé moi
truong dugc Clarkson va cac cong su dua vao la
chi tiéu cting, tuy nhién thong tin nay cing c6
thé dugc xép vao la thong tin mém vi viéc ton
tai hay khong, ngudi doc bao cao thuong nién
cling chi biét qua tuyén bd ctia doanh nghiép.
Bén canh do, do chi s6 ctia Clarkson va cong su
(2008) dugc xay dung dua vao G2 cua GRI da
dugc ban hanh tit ndm 2002 nén da cé nhiéu
diém 16i thoi.

Mot nghién ctiu khac ma tac gia sti dung lam
can cu xay dung chi s6 do luong mtc do cong
b6 thong tin vé phat trién bén viing la nghién
ctiu ctia Ong va cong su (2016). Chi s6 nay dugc
xay dung dua trén chi s6 do Clarkson va cong
su (2008) phat trién nham muc dich do luong
muc dé cong bo thong tin vé phat trién bén
viing ctia cac doanh nghiép nganh cong nghiép
tai nguyén tai Uc. Chi s6 cia Ong va cong su
(2016) xay dung dua trén G3.1, ban hanh nam
2006 cua GRI cing da 161 thoi. Mat khéc, viéc
do ludng cong bo thong tin trach nhiém xa hoi
ctia Ong va cong su (2016) chi tap trung vao do
luong thong tin vé viéc thuc hién trach nhiém
moi trudng cta doanh nghiép.

Do vay, tac gia xay dung chi s6 dua trén tiéu
chuan GRI (GRI Standard) l1a b6 tiéu chuadn mdéi
nhit ctia GRI dugc ban hanh vao nam 2016.
GRI da dua 4 phién ban khung huéng dan vé
bdo céo phat trién bén viing vao cac ndm: 2000
(G1), 2002 (G2), 2006 (G3) va 2013 (G4). Déng
thoi, nghién ctu chi phan chia théng tin theo
néi dung, bao gom: (1) Thong tin vé Cdu triic
qudn tri; (2) Thong tin vé Tam nhin, cam két
chién lugc cia nha qudn ly va cdc co ché qudn
ly trong doanh nghiép; (3) Tinh tin cdy ctia bdo
cdo; (4) Thong tin vé cdc chi tiéu két qud vé
kinh té, moi truong, xa hoi. P6i véi ndi dung 4,
nghién ctiu do ludng cac két qua cong bd thong
tin & 3 linh vuc chinh cta trach nhiém xa hoi
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Danh sach cu thé cac muc thdéng tin, cach
chim diém va tham chiéu dén cac tiéu chuin
cong bo thong tin ctia GRI nhu sau:

Bang 1. Noi dung chi s6 minh bach thong tin trach nhiém xa hoi

bié

Ma Néi dung téied“;
Al Thong tin vé cdu tric quan tri 6
A2 Téam nhin, cam két chién lugc ctia nha quan ly va co ché quan ly trong doanh nghié¢p 6
A3 Tinh tin cdy cta thong tin 6
A4ECP  Thong tin vé két qua kinh té 12
A4ENP  Thong tin vé két qua moi truong 32
A4.LAP  Thong tin vé két qua xa hoi - moi truong lam viéc va thuc hanh nghé nghiép 20
A4 HRP  Thong tin vé két qua xa hoi - quyén con nguoi 20
A4.SOP  Thong tin vé két qua xa hoi- Trach nhiém cong dong 24
A4PRP  Thong tin vé két qua xa hoi — san phdm (SPI-PRP) 16

Tdng diém 142

Nguon: Tdc gid xdy dung dua trén GRI Standard (2016),
Ong va cong s (2016), Clarkson va cong sy (2008)

Chi s6 Cong bo thong tin trach nhiém xa
hoi, dugc do luong nhu sau:

CSRD = (Piém minh bach trach nhiém xa hoi/

diém t6i da) x 100%

3.2. Xdc dinh mau nghién ciiu va quy trinh thu
thdp dii liéu

Trén co s6 xay dung chi s6 minh bach thong
tin trach nhiém xa hoi d6i v6i doanh nghiép
niém yét da néu & phan trén, tac gia tién hanh
lua chon mau nghién ctu. Tac gia quyét dinh
chon 25% s6 lugng cong ty niém yét trén ca 2
san giao dich v6i thoi gian quan sat tii nam 2014
dén 2019. Moc thaoi gian 2014 dugc lya chon
dé quan sat mitic 6 minh bach thong tin trach
nhiém xa hdi ctia doanh nghiép niém yét trudc
khi c6 su ra doi Thong tu 155 ndm 2015 va nam
2019 la nam ma thong tin bao cdo thudng nién
mdi nhat ctia doanh nghiép niém yét dugc cong
bd. Cac cong ty trai déu trén 10 nganh trén thi
truong. Nguyén tac phan loai nganh dua trén
chuédn ICB (Industry Classification Benchmark)
dugc FiinGroup st dung do FTSE Group va
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DowJones phat trién. Trong qua trinh khao
sat, c6 mot s6 cong ty khong cé du thong tin
dé€ quan sat viéc cong bo thdong tin trach nhiém
xa hoi, hodc viéc niém yét khong lién tuc trong
thoi gian 2014-2019, tac gia da tién hanh loai
di cac cong ty khong du diéu kién. Mau con lai
cudi cung 1a 150 cdng ty véi thong tin vé cong
bé thong tin trach nhiém xa hoi va thong tin vé
tai chinh, quan tri lién tuc trong 6 nam, tuong
ung v6i 900 quan sat. Doi voi cac di liéu tai
chinh do FiinGroup cung cdp va di liéu quan
tri cong ty st dung tii Vietstock.

3.3. M6 hinh nghién ciiu

Dua trén 9 gia thuyét nghién ctiu trén, tac
gid nghién ctiu dé xudt mo hinh nghién ctu
nhu sau:

CSRD, = B, + B,Profitability, + B, Lev,
+ B, Firmsize, + B ,Boardsize,
+ B, BoardIndependent
+ B, CEODuahty + B, SOEownershlp
+ [3 Fore1gnOwnersh1plt + B,Audit,
+ sit

(1)
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Bang 2. Mo ta cac bién do ludng dugc st dung trong M6 hinh

Bién phu thudc

Ngudn

CSRD

Chi s6 minh bach thong Do béng chi s6 dugc thiét lap &

tin trach nhiém xa hoi

muc 3.1

GRI Standard (2016);
Ong va cong su (2016);
Clarkson va cong su (2008)

Bién giai thich
ROE

Lev
BOARDSIZE

IND

AUDIT

CEODuality

SO

FO

SIZE

Kha nang sinh 16i

C4u tric ng

Quy mo6 Hoi dong quan
tri (HPQT)

Thanh vién H6i dong
quan tri doc lap

Cong ty kiém toan
Miic d6 da nhiém cta
CEO

Ty 1é s6 htiu cia Nha
nudc

Ty l¢é s& hiiu ctia nha

dau tu nudc ngoai

Quy mo cong ty

Lgi nhudn rong/Von cht sé hitu

Téng ng/Téng tai san
Téng s6 lugng thanh vién trong
Ho¢i dong quan tri

Ty 1é s6 thanh vién Hoi dong quan
tri doc lap trén tdng s6 lugng
thanh vién Hoi dong quan tri
Bién gia bang 0 néu cong ty kiém
toan khong nam trong Big4, bang
1 néu ndm trong Big4

Néu CEO va Chu tich Hoi dong
quan tri la mot nguasi thi nhan gia
tri 1, néu khong thi nhén gia tri 0
Ty 1é s6 hitu ctia Nha nudc trong
tong von ctia doanh nghiép

Ty 1¢ s6 hitu cta nha dau tu
nudc ngoai trong téng vén cla
doanh nghiép

Logarit ty nhién ctia téng tai sin

Khan va cong su (2013),
Alsaeed (2006)

Alsaeed (2006)
Ahmed Haji (2013)

Khan va cong su (2013)

Uyar va Kilig (2012)

Arosa va cong su (2013);
Braun va Sharma (2007)

Amran va Susela Devi
(2008); Ahmed Haji (2013)

Khan va cong su (2013)

Khan va cong sy (2013);
Alsaeed (2006)

4. Két qua ngh

ién ctu

4.1. Két qud thong ké mo td

Trén co s6 bo dit liéu thu thip dugc, tac gia
thuc hién thong ké mo ta cac bién dugc sti dung

Bang 3. Thong ké mo ta cac bién ctia mo hinh

duéi day.

trong md hinh bang phdn mém Stata nhu bang

Bién S0 quansat  Trungbinh D¢ léchchudn  S6 bé nhat $6 16n nhat
CSRD 900 0,152 0,093 0,007 0,556

Size (ty VND) 900 39.800 148.000 53,9 1.310.000
Boardsize 900 6,139 1,625 3,0 15,0

IND 900 0,689 0,181 0 1
CEOduality 900 0,341 0,474 0 1

FO 900 9,599 14,297 0 80,523
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Bién S0 quansit  Trungbinh D¢ léchchudn  S6 bé nhat S$6 16n nhat
SO 900 16,540 26,650 0 95,760
Audit 900 0,593 0,492 0 1,000

LEV 900 0,583 0,226 0,015 0,993

ROE 900 0,062 0,083 -0,361 0,788

Két qua thong ké mo ta cho thdy cac doanh
nghiép thudéc mau quan sat c6 diém coéng bo
thong tin trach nhiém xa hoi trung binh la
15,2%, v6i quy mo trung binh la 39800 ty dong,
muc vay n¢ trung binh la 58% va ty suit loi
nhuén trén tong tai san trung binh 1a 6,2%.

4.2. Phan tich tuong quan

Trudc khi thuc hién phan tich hoi quy cac
nhan t6 anh hudng dén viéc cong boé thong tin
trach nhiém xa hoi cua doanh nghiép niém yét,
nghién ctu thyc hién phan tich tuong quan
gitia cdc bién dugc st dung trong mo hinh thuc
nghiém. Két qua phén tich tuong quan cho thay
bién CSRD c6 tuong quan véi cac bién con lai
trong mo hinh va ngugc chiéu véi bién LEV.
Céc bién doc lap trong mo hinh c6 moéi tuong
quan déu nho hon 0,5.

4.3. Két quad héi quy va mét so kiém dinh

Nghién ctiu sti dung cac phuong phap hoi
quy cho dii liéu bang gobm phuong phap binh
phuong nhé nhét thong thuong (OLS), phuong
phap hoéi quy tac dong ngau nhién (REM) va
phuong phap hoéi quy tac dong c6 dinh (FEM)
dé tim hiéu anh hudng ctia cic nhan t6 dén
viéc cong bo thong tin trach nhiém xa héi. Sau

khi thuc hién hoi quy theo ba phuong phap
nay, nghién ctiu st dung kiém dinh Breusch
- Pagan Lagrangian Multiplier (LM test) dé
lya chon phuong phap hoi quy REM/FEM va
phuong phap OLS. Két qua cua kiém dinh LM
test cho thdy udc lugng OLS khéng t6t bing
uéc lugng REM/FEM. Do vdy, nghién ctiu tién
hanh phan tich theo hai mé hinh cho di liéu
bang 1a phuong phap hoi quy tic dong ngau
nhién (REM) va phuong phap hoi quy tac dong
c6 dinh (FEM). D€ tiép tuc lya chon gitia mo
hinh REM va FEM, tac gia sti dung kiém dinh
Hausman. Két qua kiém dinh Hausman cho gia
tri p-value=0,0000, chiing t6 mo6 hinh tac dong
c6 dinh (FEM) phu hgp hon.

Tiép theo, nghién ctu kiém dinh mot s6
khuyét tat cia mo6 hinh FEM. Kiém dinh da
cong tuyén véi chi s6 VIF cta ca mo hinh va
cta tting bién déu nhé hon 2, cho thay khong
c6 hién tugng da cong tuyén trong moé hinh
Tuy véy, kiém dinh vé phuong sai sai s6 thay
d6i va tu tuong quan lai chi ra c6 hién tugng
nay trong mo6 hinh FEM. D€ khac phuc khuyét
tat phuong sai sai s6 thay doi va tu tuong quan
ctia mo hinh, tac gia nghién ctu st dung mo
hinh FGLS. Két qua cta mo hinh FGLS sé st
dung d€ thao luan két qua nghién cuu.

Bang 4. Két qua hoi quy

Bién FEM REM FGLS
Bién phu thudc CSRD CSRD CSRD
Size 0,0313*** 0,0218*** 0,0114%**
[7,52] (8,22] [9,75]
Boardsize 0,00134 -0,000238 0,000613
[0,56] [-0,12] [0,66]
IND 0,00388 0,0266* 0,00856*
[0,20] [1,66] (1,78]
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Bién FEM REM FGLS

CEOduality -0,00877 0,0137** 0,00681***
[-1.21] (2,30] [2,79]

FO 0,000145 0,000528** 0,0000857
[0,48] (2,43] [0,88]

SO -0,000294* -0,000153 -0,0000756*
[-1,86] [-1,30] [-1,68]

Audit 0,0114 0,0259*** 0,0221***
[1,25] (3,80] [6,61]

LEV -0,0308 -0,0550*** -0,0470***
[-1,21] [-3,05] [-7,25]

ROE 0,0569* 0,0870*** 0,0241
[1,70] [2,88] [1,56]

_cons -0,764*** -0,490*** -0,201*%*
[-6,29] [-6,79] [-6.53]

N 900 900 756

R-sq 0,111

Ghi chii: Thong ké t trinh bay trong ngodc []. Ky hiéu * p<0.1, ** p<0.05, *** p<0.010.

4.4. Thdo lugn két qua

Vé don bdy tai chinh, két qua cho thdy c6
modi tuong quan ngugc chiéu véi cong bo thong
tin trach nhiém xa h¢i véi muc y nghia 1%, diéu
nay c6 thé giai thich boi cac cong ty c6 don bay
tai chinh cao thi chi phi dai dién cao hon do d9,
ho sé phai cong b6 nhiéu thong tin hon dé€ giam
cac chi phi nay. Két qua nay cting phu hop véi
nghién ctu cta Inchausti (1997), Alkhatib va
Marji (2012).

Vé quy mé doanh nghiép, quy mod doanh
nghiép cé tuong quan cung chiéu véi viéc cong
bé thong tin trdch nhiém xa hoi cua doanh
nghiép véi muc y nghia 1%. Két qua nay phu
hop véi cac nghién ctiu trudc day cua Alkhatib
va Marji (2012). Biéu nay phu hgp véi lap luan
rang cac cong ty c6 quy mo I6n thi cac bén lién
quan dén doanh nghiép cang nhiéu va phtic tap,
cting nhu yéu cau vé thé ché, luat phap ciing
cang 16n vi vay doi hoi mic do cong bo thong
tin cao hon céc cong ty c6 quy mod nho.
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Vé cdu triic s6 hitu, s& hitu nha nuéc c6 moi
quan hé ngugc chiéu véi muc do cong bo thong
tin trach nhiém xa hdi véi mic y nghia 10%.
Diéu nay c6 thé ly giai boi, cac doanh nghiép
6 s6 hitu nha nudc it chiu ap luc truc tiép tu
viéc cong bo thong tin trach nhiém xa hoi tu
cong dong nén ty ¢ s¢ hiiu cang 16n thi muc do
cdng bo thong tin trach nhiém xa hdi cang yéu.
Két qua nghién ctu pht hgp véi Luo va cong
su (2006).

Vé tinh doc ldp ciia HYi dong qudn tri ciing
c6 moi tuong quan cung chiéu véi cong bd
thong tin trach nhiém xa hoi véi muc y nghia
10%, diéu nay ctng phu hgp véi nghién ctiu
ctia Ducassy va Montandrau (2015), ti 1é cac
thanh vién Hoi dong quan tri doc lap c6 anh
hudng tich cuc dén viéc thuc hién trach nhiém
xa hoi clia cac doanh nghiép vi viéc ting cuong
tinh doc lap cua Hoi dong quan tri sé han ché
cac van dé dai dién hodc xung dot lgi ich véi
cac nha quan ly, trong do c6 viéc giam dong co
khong cong bo thong tin trach nhiém xa hoi
ctia doanh nghiép.
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Tinh da nhiém ciia CEO ciing anh hudng
dén mtic do cong bo thong tin. Cac CEO dong
thoi 1a Chu tich Hoi dong quan tri khién cho
viéc cong bo thong tin trach nhiém xa hoi tré
nén tot hon. Mac du két qua nay ngugc lai véi
két qua nghién ctiu ctia Chen va cong sy (2008)
va Gul va Leung (2004), nhung dat trong boi
canh cac nén kinh té dang phat trién, vai tro
cua Hoi dong quan tri chua thuc sy hiéu qua
(Wong & Barton, 2006) thi mtic anh hudng
thuan chiéu la c6 thé ly giai dugc. Khi CEO
dong thai la Chu tich Hoi dong quan tri cua
doanh nghiép, CEO d6 sé phat huy dugc su
tu chu va ty tin trong viéc cong bo thong tin
trach nhiém xa hoi ra bén ngoai. Két qua nay
phu hop véi nghién ctiu ctia Arosa va cong su
(2013), Braun va Sharma (2007).

Két qua ciing chi ra moi tuong quan cling
chiéu v6i mtc y nghia 1%, cac cong ty st
dung dich vu kiém toan cua Big4 doi véi viéc
cai thién muc do cong bo thong tin ctia mot
cong ty. Két qua phu hop véi nghién ctu cua
Inchausti (1997), Alkhatib va Marji (2012),
Uyar va Kilig (2012).

5. Két luan va khuyén nghi

Bai viét trén co s6 xdy dung chi sé minh bach
thong tin trach nhiém xa héi ctia cdc doanh
nghiép niém yét trén thi truong ching khoan
Viét Nam da do ludng mtic do cong bd thong
tin trach nhiém xa hoi cta cac doanh nghiép,
rut ra két luan vé thuc trang cong bo thong tin
trach nhiém xa hoi ctia cac doanh nghiép niém
yét, mac du co su cai thién theo thoi gian, tuy
nhién muc d6 cong bd van & muic kha yéu, trung
binh 15,2% trong giai doan 2014-2019. Trén co
s& khao sat thuc trang cong bo thong tin trach
nhiém xa hdi cta cac doanh nghiép, bai viét da
phan tich cdc yéu t6 dnh hudng, trong d6 khang
dinh cac yéu t6 lién quan dén quy mo doanh
nghiép, cdu truc sd hitu nha nudc , mic do doc
lap cua Hoi dong quan tri, sy kiém nhiém cta
Tong Giam doc va viéc st dung kiém toan Big4
c6 anh hudng dén mic do cong bo thong tin
ctua doanh nghiép.
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Bai viét dong gop vé€ hoc thuat lién quan
dén viéc xay dung mdt chi s6 do luong mic
dé minh bach thong tin trach nhiém xa hoi
doi véi doanh nghiép niém yét trén thi trudng
dang phat trién nhu Viét Nam, ap dung cac tiéu
chudn quoc té vé cong bo thong tin trach nhiém
xa hoi GRI 2016, dong thoi goép phan cling 6
cac két qua nghién ctu trude day lién quan dén
cac nhan t6 anh hudng bao gom cac yéu t6 lién
quan dén dac diém tai chinh ctia doanh nghiép,
cau trac s¢ htiu, dac diém Hoi dong quan tri,
tinh da nhiém ctia CEO va vai tro ctia kiém todn
doc lap Big 4. Cac nhén t6 nay dugc giai thich
phu hop véi cac ly thuyét nén tang da trinh bay.

Mat khéc, xét vé thuc tién, két qua nghién
ctiu gop phén giup cac nha dau tu dua ra cac
danh gia phu hgp vé€ tinh trang céng bo thong
tin trén thi truong chiing khoan Viét Nam lién
quan dén cac vdn dé phat trién bén viing, ti
dé c6 nhiing quyét dinh phu hgp hon trong
dau tu. Duéi géc do doanh nghiép, viéc ting
cuong tinh doc lap cua hdi dong quan tri, giam
ty 1¢ s& hitu nha nudc trong cong ty niém yét,
khuyén khich st dung kiém toan Big4 ciing la
mot trong nhiing bién phap dé ting cudng mic
do cong bo thong tin trach nhiém xa hoi cta
doanh nghiép. Duéi goc do nha dau tu, viéc lua
chon cac cong ty c6 quy mo 16n, c6 ty 1€ ng vay
hop ly, thuc hién quan tri cong ty tot cling 1 tin
hiéu ctia nhiing doanh nghiép sdn sang va tu
nguyén minh bach va cong b6 thong tin trach
nhiém xa hoi nhiéu hon, tit d6 bao vé nha dau
tu tot hon.

Han ché va huéng nghién ciiu tiép theo

Han ché ctia nghién ctiu la viéc khao sat tinh
hinh cong b6 thong tin ctia cac doanh nghiép
niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam
con han ché, chua xem xét dén yéu t6 nganh
cling nhu chua tinh dén cac yéu t6 (chua quan
sat dugc) tac dong dén tinh hinh cong b6 thong
tin trach nhiém xa hdi ctia doanh nghiép. Diéu
nay cling ggi y cho tac gia cac hudéng nghién
ctu tiép theo lién quan dén dong co cong bd
thong tin trach nhiém xa h¢i ctia doanh nghiép,
ddc biét trong boi canh cac nudc dang phat
trién nhu Viét Nam.
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