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Tóm tắt

Nghiên cứu này nhằm đánh giá tác động của các đặc điểm bên trong công ty đến chất lượng thông 
tin báo cáo tài chính của các công ty niêm yết tại Việt Nam. Nghiên cứu sử dụng mô hình Dechow 
và cộng sự (1995) đo lường dồn tích bất thường đại diện chất lượng thông tin báo cáo tài chính. 
Kết quả hồi quy đa biến cho thấy có 6 biến đại diện đặc điểm bên trong công ty có tác động ngược 
chiều với dồn tích bất thường là BDIND, BDSIZE, BDEXP, OWNER, LEV, CFO và biến SIZE có 
mối tương quan cùng chiều với chất lượng báo cáo tài chính.  Đồng thời kết quả nghiên cứu chưa 
tìm thấy bằng chứng chứng minh mối tương quan giữa BDMEET, CEODUAL, ACEXP, WOMAN. 
Ngoài ra, thông qua kết quả nghiên cứu, tác giả cũng đề xuất một số hàm ý chính sách nhằm nâng 
cao chất lượng thông tin báo cáo tài chính tại các công ty niêm yết ở Việt Nam.

Từ khóa: Chất lượng thông tin báo cáo tài chính, dồn tích bất thường, đặc điểm bên trong công ty.

Abstract

This study aims to assess the impact of the internal characteristics to the quality of financial 
reporting information of the listed company in Vietnam. Research using model Dechow et al (1995) 
Measuring the accrual anomaly represents the quality of financial statement information. Results 
of multiple regression showed that 6 variables representing characteristics within the company 
impact the opposite the accrual anomaly BDIND, BDSIZE, BDEXP, OWNER, LEV, CFO and 
SIZE correlated the same way with the quality of financial reporting information. At the same 
time research results have not found evidence of the correlation between BDMEET, CEODUAL, 
ACEXP, WOMAN và the quality of financial reporting information. In addition, the results of 
the study, the authors also suggest some policy implications to enhance the quality of financial 
reporting information in the listed company in Vietnam.

Keywords: The quality of financial reporting information, accrual anomaly, the internal 
characteristics.
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lượng khi có đầy đủ 4 đặc điểm “thích hợp, 
đáng tin cậy, nhất quán, có thể so sánh được” 
IASB lại cho rằng CLTTBCTC thỏa mãn khi 
đạt các đặc điểm chất lượng sau “có thể hiểu 
được, đáng tin cậy, có thể so sánh được, thích 
hợp”. Vì quan điểm về CLTTBCTC khác nhau 
nên theo quan điểm hội tụ thì CLTTBCTC gồm 
các đặc điểm “thích hợp, trình bày trung thực, 
có thể so sánh được, có thể kiểm chứng, tính kịp 
thời và có thể hiểu được”. Trong khi đó tại Việt 
Nam, trong chuẩn mực kiểm toán VAS 21- Lập 
và trình bày BCTC, cho rằng CLTTBCTC gồm 
các đặc điểm “trung thực, khách quan, đầy đủ, 
kịp thời, dễ hiểu và có thể so sánh”.

Khái niệm dồn tích bất thường

Dựa trên nguyên tắc cơ sở dồn tích của kế 
toán thì lợi nhuận đạt được trong một kỳ sẽ bao 
gồm lợi nhuận thu bằng tiền và lợi nhuận dồn 
tích. Lợi nhuận thực thu bằng tiền được tính dựa 
vào doanh thu thực thu bằng tiền trừ chi phí đã 
thực chi bằng tiền. Lợi nhuận dồn tích chính là 
hiệu số giữa doanh thu bán chịu và chi phí chưa 
thực chi bằng tiền như chi phí trích trước, chi 
phí khấu hao, chi phí dự phòng phải trả, chi phí 
trả trước, các khoản dự phòng giảm giá,… đã 
phát sinh trong kỳ kế toán và đây là khoản lợi 
nhuận mà nhà quản lý (NQL) có thể tác động 
thông qua khoản lập dự phòng giảm giá, gia 
tăng công nợ bán chịu, thay đổi thời gian khấu 
hao... Với mục tiêu thay đổi lợi nhuận, NQL tác 
động đến sự chênh lệch giữa dòng tiền thực tế 
tại doanh nghiệp và lợi nhuận, tạo ra các khoản 
dồn tích bất thường (Discretionary Accruals- 
DA) trên báo cáo tài chính. Như vậy, dồn tích 
bình thường là những khoản dồn tích được thực 
hiện đúng theo nguyên tắc của kế toán, dồn tích 
bất thường là những khoản dồn tích do NQL tạo 
ra để làm thay đổi lợi nhuận của doanh nghiệp.

2.1.2. Phương pháp đo lường CLTTBCTC

CLTTBCTC được đo lường thông qua thành 
phần cấu tạo của BCTC (Jones, 1991; Dechow 
và cộng sự, 1995; Dechow và Dichev, 2002; 
Schipper và Vincent, 2003; Kothari và cộng sự, 
2005; Yoon, 2006). Có ba hướng nghiên cứu đo 
lường CLTTBCTC: (1) đo lường CTTTBCTC 

1. Giới thiệu

Báo cáo tài chính cung cấp thông tin hữu 
ích về tình hình tài chính, kinh tế, dòng tiền và 
các thông tin khác cho các đối tượng sử dụng 
thông tin nhằm đưa ra quyết định phù hợp 
(Mackenzie và cộng sự, 2012). Cung cấp một 
báo cáo tài chính (BCTC) có chất lượng sẽ làm 
gia tăng hiệu quả đầu tư (Biddle và Halary, 
2006). Vì vậy, chất lượng thông tin báo cáo tài 
chính (CLTTBCTC) được nhiều nhà nghiên 
cứu trong và ngoài nước quan tâm. Tuy nhiên 
trên thực tế, có khá nhiều sự kiện liên quan 
đến việc cung cấp BCTC kém chất lượng, và 
đã gây hậu quả nghiệm trọng đến nền kinh 
tế, làm tổn thất hàng tỷ USD, hàng ngàn lao 
động mất việc và thị trường tài chính chao đảo 
như Enron, WorldCom, Olympus, Toshiba... 
Tại Việt Nam cũng có nhiều vụ việc xảy ra 
tác động không nhỏ đến nền kinh tế (Trần Thị 
Giang Tân, 2009) và ảnh hưởng đến niềm tin 
của công chúng vào CLTTBCTC của các doanh 
nghiệp… như Bibica, công ty Cổ phần Bông 
Bạch Tuyết, công ty Cổ phần Tập đoàn Kỹ nghệ 
Gỗ Trường Thành. Từ thực trạng trên đã làm 
dấy lên mối lo ngại về CLTTBCTC, nhiều số 
liệu trên BCTC đã có sự sai lệch trước và sau 
kiểm toán. Nguyên nhân xuất phát từ việc các 
CTNY chưa xây dựng được cơ chế giám sát 
hữu hiệu trong việc ngăn ngừa và phát hiện các 
gian lận cũng như sai sót trong quá trình lập và 
công bố BCTC. Từ những vấn đề này, tác giả 
cho rằng việc nghiên cứu, phát hiện, đo lường 
CLTTBCTC và xác định các nhân tố tác động 
tới CLTTBCTC là cần thiết về mặt lý luận khoa 
học và ứng dụng thực tế. Vì vậy bài viết này đề 
cập đến tác động của các đặc điểm bên trong 
công ty đến CLTTBCTC trong nghiên cứu này.

2. Cơ sở lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu

2.1. Cơ sở lý thuyết 

2.1.1. Các khái niệm

Khái niệm chất lượng thông tin báo cáo 
tài chính

Có khá nhiều quan điểm về CLTTBCTC, 
điển hình FASB cho rằng một BCTC đạt chất 
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thông tin giữa nhà đầu tư và NQL, giữa NQL 
và cổ đông, đó là sự khác biệt về lượng thông 
tin nắm giữ giữa các bên (Kaplan và Atkinson, 
1998). NQL có thể công bố thông tin không 
đúng để có được chế độ lương thưởng tốt hơn, 
thu hút vốn đầu tư. Yêu cầu giảm thiểu sự bất 
đối xứng thông tin và cung cấp thông tin minh 
bạch trở thành vấn đề gây tranh cãi hiện nay 
trong việc lập BCTC (Collin và cộng sự, 2009). 
Vì vậy, các nghiên cứu về chất lượng thông tin 
BCTC xuất phát từ sự khác biệt thông tin nhận 
được của các nhà quản lý và nhà đầu tư nên 
những DN có quy mô lớn và khả năng sinh lời 
cao muốn thu hút vốn đầu tư để thực hiện dự án 
sẽ cung cấp tín hiệu là CLTTKT trên BCTC sẽ 
cao hơn các DN khác.

Lý thuyết thông tin bất cân xứng: Theo 
Akerlof (1970) thông tin bất cân xứng xảy ra 
khi một bên giao dịch có nhiều thông tin hơn 
hoặc có thông tin tốt hơn một bên khác. Điển 
hình là người bán biết nhiều về sản phẩm hơn 
so với người mua và ngược lại. Trên TTCK, 
hiện tượng bất cân xứng thông tin xảy ra khi DN 
công bố thông tin, công bố BCTC không đáng tin 
cậy hoặc kém chất lượng. NĐT là người bị động 
trong việc thu thập thông tin, các thông tin chủ 
yếu được thu thập từ thông tin công bố của DN, 
từ BCTC của DN, việc xác minh độ tin cậy của 
thông tin chủ yếu dựa vào Báo cáo kiểm toán của 
công ty kiểm toán. Vì vậy CLTTBCTC là yếu tố 
hàng đầu giúp NĐT đưa ra quyết định sáng suốt 
và hiệu quả, giảm được bất cân xứng thông tin, 
nâng cao CLTTBCTC sẽ làm tăng niềm tin cho 
NĐT và giúp TTCK ngày càng phát triển.

2.2. Giả thuyết nghiên cứu

Sự kiêm nhiệm CEO và chủ tịch HĐQT 
(CEODUAL): Shleifer và Vishny (1997) cho 
rằng việc giám sát, quản lý, vận hành của HĐQT 
là công việc rất quan trọng để tránh tình trạng 
NQL vì lợi ích riêng gây thiệt hại cho doanh 
nghiệp. Nên một số nghiên cứu cho rằng HĐQT 
để đạt được hiệu quả giám sát cao nhất thì chức 
năng phải độc lập, đó là chủ tịch HĐQT và 
GĐĐH phải là hai cá nhân độc lập (Chaganti 
và cộng sự, 1985; Dechow và cộng sự, 1996; 

thông qua chỉ số công bố thông tin (Marston 
và Shrives, 1991); (2) đo lường CLTTBCTC 
một cách gián tiếp thông qua đo lường mức 
độ DTBT (Jones, 1991; Dechow và cộng sự, 
1995; Kothari và cộng sự, 2005; Yoon, 2006) 
bằng cách lập luận rằng CLTTBCTC cao khi 
mức DTBT thấp, càng gần không càng tốt;  (3) 
đo lường CLTTBCTC thông qua mối quan hệ 
giữa số liệu kế toán với phản ứng của thị trường 
chứng khoán ((Nochols và Wahlen, 2004). 
Trong bài viết này, nhóm tác giả đo lường 
CLTTBCTC thông qua đo lường dồn tích bất 
thường (DTBT) theo mô hình Dechow và cộng 
sự (1995).

2.1.3. Lý thuyết nền

Lý thuyết đại diện: lý thuyết đại diện cho 
rằng hiệu quả giám sát của HĐQT càng cao khi 
thành viên độc lập càng nhiều (Nicholson và 
Kiel, 2007), giảm xung đột lợi ích, giảm thiểu 
chi phí đại diện. Epstein và cộng sự (2010) 
thừa nhận HĐQT nên họp thường xuyên, năng 
động cũng như nên có nhiều kỹ năng và kiến 
thức để duy trì hoạt động trước sức ép xung đột 
ngày càng tăng. Thông qua lý thuyết này, các 
nhà nghiên cứu tìm kiếm bằng chứng về những 
nhân tố tác động đến chất lượng thông tin 
trên BCTC, như các nghiên cứu của Leftwich 
(1981), Bartov và cộng sự (1996) về các chính 
sách kế toán tác động đến LN, từ đó tác động 
đến chất lượng BCTC. Cụ thể, lý thuyết đại 
diện được vận dụng để giải thích nhân tố quy 
mô của HĐQT, kiêm nhiệm chức danh Giám 
đốc điều hành của Chủ tịch HĐQT, tính độc 
lập của HĐQT thông qua tỷ lệ giữa thành viên 
HĐQT độc lập không điều hành, số lượng cuộc 
họp HĐQT, sở hữu nhà nước tác động đến chất 
lượng thông tin BCTC.

Lý thuyết tín hiệu: Spence (1973) đã đưa ra 
lý thuyết tín hiệu với giả định có sự tồn tại của 
bất đối xứng thông tin, lý thuyết tín hiệu sẽ đưa 
ra một trạng thái cân bằng trong đó đối tượng 
có lợi thế về thông tin tốt hơn nên cung cấp một 
số tín hiệu (như các thông tin thích hợp) cho 
các đối tượng khác. Trong khi đó, thị trường 
tài chính thường xảy ra tình trạng bất đối xứng 
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môn làm gia tăng chức năng giám sát, gia tăng 
CLTTBCTC. Trong khi đó, Abbott và cộng sự 
(2004), Kao và Chen (2004), Carcello và cộng 
sự (2006) đề nghị quy mô HĐQT nhỏ thì tốt 
hơn trong vai trò kiểm soát chất lượng BCTC 
phù hợp với quan điểm trong nghiên cứu này 
nên đề xuất Giả thuyết H4: Quy mô HĐQT có 
quan hệ ngược chiều với dồn tích bất thường.

Trình độ chuyên môn của HĐQT 
(BDEXP): Vì vai trò của HĐQT là kiểm soát 
quá trình lập BCTC để công bố ra bên ngoài 
theo yêu cầu của cơ quan quản lý nên trình độ 
chuyên môn tài chính kế toán của thành viên 
HĐQT làm cho chức năng giám sát của HĐQT 
hiệu quả hơn (Carcello và cộng sự, 2002; Xie 
và cộng sự, 2003; Agrawal và Chadha, 2005; 
Carcello và cộng sự, 2006; Abbadi và cộng sự 
2016). Đồng thuận theo quan điểm trên, nghiên 
cứu đề xuất Giả thuyết H5: Chuyên môn tài 
chính kế toán của HĐQT có mối quan hệ ngược 
chiều với DTBT.

Nữ giới trong HĐQT(WOMAN): Nữ 
giới có xu hướng hòa đồng và ít thực hiện các 
hành vi phi đạo đức trong kinh doanh (Butz & 
Lewis, 1996; Mason & Mudrack, 1996). Nữ 
giới làm gia tăng sự đa dạng trong HĐQT, dẫn 
đến HĐQT ra các quyết định tốt hơn (Letender, 
2004), Bathular (2008) lại tìm thấy mối quan 
hệ thuận chiều giữa tỷ lệ nữ giới trong HĐQT 
với CLTTBCTC, tương đồng với nghiên cứu 
Srinidhi & và cộng sự (2011), Thiruvadi & 
Huang (2011). Do đó, nghiên cứu này đề xuất 
Giả thuyết H6: Nữ giới trong HĐQT có mối 
quan hệ ngược chiều với dồn tích bất thường.

Tỷ lệ sở hữu Nhà nước (OWNER): Có 
nhiều  nghiên cứu cho rằng các công ty có tỷ lệ 
sở hữu bởi Nhà nước càng cao thì CLTTBCTC 
càng cao (Lin, 2011; Wang và Yung, 2011; 
Ayemere  và cộng sự, 2015). Và trong nghiên 
cứu này,nhóm tác giả cũng cho rằng với đặc thù 
của Việt Nam thì tỷ lệ sở hữu Nhà nước càng 
cao thì CLTTBCTC càng cao dù có quan điểm 
ngược lại (Guo & Ma, 2015) nên đề xuất Giả 
thuyết H7: Tỷ lệ sở hữu Nhà nước có quan hệ 
ngược chiều với dồn tích bất thường.

Klein, 2002; Gulzar và Wang, 2011; Nugroho 
và Eko, 2011; Lin, 2011; Soliman và Ragab, 
2013; Daghsni và cộng sự, 2016). Vì vậy đề 
xuất Giả thuyết H1: Sự không kiêm nhiệm chức 
năng của CEO và chủ tịch HĐQT tại các CTNY 
trên TTCK Việt Nam có quan hệ ngược chiều 
với DTBT. 

Tính độc lập của HĐQT (BDIND): Thành 
viên độc lập trong HĐQT được đánh giá cao 
hơn các thành viên khác trong HĐQT vì họ 
hoạt động vì mục đích chung của công ty (TSE, 
1994) và thành viên độc lập không theo đuổi lợi 
ích cá nhân. Một số nghiên cứu cho rằng những 
công ty có số lượng TVĐL càng nhiều thì thông 
tin BCTC càng chất lượng như Beasley (1996), 
Carcello và cộng sự (2002), Xie và cộng sự 
(2003), Peasnell và cộng sự (2005), Davidson 
và cộng sự (2005), Niu (2006), Osma (2008), 
Siregar và Utama (2008). Do đó nghiên cứu đề 
xuất giả thuyết sau: Giả thuyết H2: Thành viên 
độc lập tại các CTNY Việt Nam có mối quan hệ 
ngược chiều với DTBT.

Tần suất họp của HĐQT (BDMEET): 
Một trong những trách nhiệm của HĐQT là 
tham gia vào họp đại hội cổ đông, họp HĐQT 
và nhận được các ý kiến của cổ đông về HĐKD 
của công ty (Ronen và Yaari, 2008). Carcello và 
cộng sự (2002), Ebrahim (2007), Krishnan và 
Visvanathan (2009) khi HĐQT họp càng nhiều 
cho thấy công ty có nhiều vấn đề cần giải quyết 
nên phí kiểm toán càng cao, vì thế yêu cầu về 
mặt chất lượng cũng cao nên nâng cao chất 
lượng thông tin của BCTC. Đồng thời, Chen 
và cộng sự (2006) cho rằng HĐQT họp thường 
xuyên giảm khả năng thực hiện gian lận, giải 
quyết được các vấn đề trọng yếu. Nên nghiên 
cứu đề xuất Giả thuyết H3: Tần suất họp của 
HĐQT có mối quan hệ ngược chiều với DTBT.

Quy mô hội đồng quản trị (BDSIZE): Quy 
mô HĐQT có ý nghĩa trong hiệu quả giám sát 
NQL cũng như gia tăng hiệu quả hoạt động 
kinh doanh của doanh nghiệp (Persons, 2006). 
Có nhiều tranh luận về quy mô HĐQT, theo 
quan điểm của Pearce và Zahra (1992) và John 
và Senbet (1998) quy mô HĐQT càng lớn, sự 
đa dạng về kinh nghiệm, đa dạng về chuyên 
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nên có xu hướng tăng mức DTBT, làm giảm 
CLTTBCTC. Với mẫu dữ liệu là các CTNY với 
quy mô tương đối lớn nên nhu cầu cung cấp vốn 
đáp ứng hoạt động sản xuất rất lớn nên tác giả 
ủng hộ quan điểm cho rằng nợ càng cao thì mức 
độ DTBT càng giảm và đề xuất Giả thuyết H10: 
Hệ số nợ có quan hệ ngược chiều với DTBT.

Dòng tiền thuần từ HĐKD (CFO): Moradi 
và cộng sự (2012), Peasnell và cộng sự (2005), 
Bowen và cộng sự (2008) cho rằng dòng tiền 
HĐKD làm hạn chế hành vi QTLN, giảm mức 
DTBT và dựa vào đặc thù các CTNY của Việt 
Nam, nghiên cứu cho rằng các DN Việt Nam có 
dòng tiền càng lớn thì xu hướng QTLN giảm, 
chất lượng lợi nhuận càng cao và được đo 
lường theo tỷ số giữa dòng tiền HĐKD/tổng tài 
sản. Nghiên cứu đề xuất Giả thuyết H11: Dòng 
tiền thuần từ HĐKD có quan hệ ngược chiều 
với DTBT.

3. Phương pháp nghiên cứu

3.1. Mẫu dữ liệu

Nghiên cứu sử dụng mẫu dữ liệu của 145 
công ty niêm yết trên hai sàn chứng khoán 
HOSE và HNX thuộc 5 nhóm ngành công 
nghiệp (hóa chất; điện nước & xăng dầu khí 
đốt; Vật liệu và xây dựng; Hàng & dịch vụ công 
nghiệp; Thực phẩm và đồ uống) từ năm 2012 
đến năm 2017 để đo lường CLTTBCTC thông 
qua mô hình đo lường DTBT  của Dechow và 
cộng sự (1995). Vì nghiên cứu sử dụng dữ liệu 
bảng trên thị trường thứ cấp nên phương pháp 
phù hợp là sử dụng phương trình hồi quy để 
phân tích bằng phần mềm Stata 12.

Quy mô công ty (Size): Các nghiên cứu thừa 
nhận quy mô công ty làm gia tăng CLTTBCTC 
như Iskandar và cộng sự (2006), Akbari và cộng 
sự (2013), Soliman và Ragab (2013), Swastika 
(2013) nhưng Alves (2005), Ali và cộng sự  
(2015) lại nhận định quy mô công ty làm giảm 
CLTTBCTC. Nghiên cứu chọn quan điểm công 
ty có quy mô càng lớn thì hệ thống kiểm soát 
càng tốt nên vai trò giám sát của HĐQT đối với 
NQL càng cao nên hạn chế QTLN và gia tăng 
CLTTBCTC nên đề xuất Giả thuyết H8: Quy 
mô công ty có mối quan hệ ngược chiều với 
DTBT.

Kinh nghiệm chuyên môn của BKS 
(ACEXP): Thành viên BKS có CMTCKT sẽ 
am hiểu các quyết định về tài chính kế toán 
của NQL, đảm bảo độ tin cậy của BCTC,  gia 
tăng CLTTBCTC (Carcello và cộng sự, 2002; 
Abbott và cộng sự, 2003; Bédard và cộng sự, 
2004; Xie và cộng sự, 2003; Soliman và Ragab, 
2014) nhận định QTLN ít đi, CLTTBCTC 
tăng lên khi thành viên của BKS có CMTCKT 
(Abbott và cộng sự, 2004; Bédard và cộng sự, 
2004; Carcello và cộng sự, 2006; Dhaliwal và 
cộng sự, 2010). Do đó, nhóm tác giả đề xuất 
Giả thuyết H9: Kinh nghiệm, chuyên môn của 
BKS có mối quan hệ ngược chiều với DTBT.

Hệ số nợ (LEV): Các công ty sử dụng hệ 
số nợ  để thúc đẩy doanh nghiệp làm việc hiệu 
quả hơn, hạn chế hành vi QTLN, gia tăng chất 
lượng thông tin trên BCTC  (Naz và cộng sự, 
2011; Zamri và cộng sự, 2013). Nhưng Dichev 
và Skinner (2002); Akbari (2013); Bassiouny 
(2016) lại cho rằng  vay nợ càng nhiều NQL lo 
sợ vi phạm các điều khoản trong hợp đồng vay 

3.2. Mô hình nghiên cứu

DA it = α0 + β1CEODUALit + β2BDSIZEit + β3BDINDit + β4BDEXPit +β5BDMEETit + 
β6WOMANit+ β7OWNERit + β8SIZEit + β9ACEXP + β10LEV + β11CFO + £it

Trong đó: 
- DAit: Mức dồn tích bất thường đại diện cho 

chất lượng thông tin BCTC thông qua đo lường 
dồn tích bất thường theo mô hình Dechow và 
cộng sự (1995).

- α0: Hệ số chặn.

- β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8, β9, β10, β11: Các hệ 
số hồi quy.

CEODUAL, BDSIZE, BDIND, BDEXP, 
BDMEET, WOMAN, OWNER, SIZE, ACEXP, 
LEV, CFO là các biến độc lập trong mô hình 
nghiên cứu.
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Kothari và cộng sự ( 2005) là mô hình tối ưu 
nhất tại thị trường Trung Quốc; Phạm Thị Bích 
Vân (2012) lại cho rằng mô hình không phù 
hợp để nhận diện hành vi QTLN là mô hình 
Jones (1991). Căn cứ vào các nhận định trên 
đồng thời trong nghiên cứu Nguyễn Thị Phương 

Đo lường biến phụ thuộc đại diện CLTTBCTC

Quan điểm về sự phù hợp trong mô hình đo 
lường dồn tích có Dechow và cộng sự (1995) 
thừa nhận mô hình của mình là mô hình tốt 
nhất để nhận diện QTLN hay như Chen (2011) 
nhận định mô hình Dechow và cộng sự (1995; 

3.3. Đo lường các biến trong mô hình nghiên cứu

Bảng 1. Đo lường biến độc lập

Tên biến Mô tả biến Nghiên cứu liên quan

BDIND
Là biến nhị phân nhận giá trị bằng 1 khi có ít nhất 
1/3 thành viên độc lập trong HĐQT, ngược lại 
nhận giá trị 0

Xie và cộng sự (2003), Davidson 
và cộng sự (2005), Carcello và 
cộng sự (2006)

BDSIZE
Biến nhị phân nhận giá trị là 1 nếu quy mô HĐQT 
nhỏ hơn giá trị trung bình mẫu nghiên cứu, ngược 
lại nhận giá trị bằng 0.

Carcello và cộng sự, 2006

BDEXP
Là biến nhị phân, nhận giá trị là 1 nếu trong 
HĐQT có thành viên có chuyên môn về tài chính 
kế toán2

Chtourou và cộng sự (2001), Xie 
và cộng sự (2003), Carcello và 
cộng sự (2006)

CEODUAL
Biến nhị phân nhận giá trị bằng 1 nếu Chủ tịch 
HĐQT không kiêm nhiệm Giám đốc điều hành, 
ngược lại nhận giá trị 0

Dechow và cộng sự (1998), 
Solimam and Ragab (2011); Klein 
(2002)

WOMAN
Biến nhị phân nhận giá trị bằng 1 nếu có thành 
viên nữ trong HĐQT, ngược lại nhận giá trị 0

Murke (2000); Singh and 
Vincombe (2004); Moradi và cộng 
sự (2012)

Size
Logarit tổng tài sản dùng đại diện cho quy mô 
công ty

Chen và cộng sự (2010); Iskandar 
(2006); Sirat (2012)

CFO
Dòng tiền thuần từ hoạt động kinh doanh/tổng 
tài sản

Lee và cộng sự (2005); Moradi và 
cộng sự (2012)

OWNER
Là biến nhị phân nhận giá trị bằng 1 nếu công ty 
có tỷ lệ sỡ hữu Nhà nước > 20%, ngược lại là 0.

Chen và cộng sự (2010);

LEV
Đòn bẩy tài chính bằng tổng nợ phải trả/tổng 
tài sản

Jeliek (2007); Jensen (1986)

ACEXP
Là biến nhị phân nhận giá trị là 1 nếu trong BKS 
có 1 thành viên có kinh nghiệm về tài chính kế 
toán, ngược lại nhận giá trị 0. 

Chtourou và cộng sự (2001), 
Bédard và cộng sự (2004), Carcello 
và cộng sự (2006)

BDMEET
Là biến nhị phân nhận giá trị 1 nếu tần suất họp 
trong kỳ của HĐQT ít nhất bằng giá trị trung bình 
mẫu nghiên cứu, ngược lại nhận giá trị 0

Carcello và cộng sự (2006); 
Ebrahim (2007)

2 Nguyễn Trọng Nguyên (2015) người có trình độ CMTCKT là người có kiến thức về tài chính kế toán thỏa mãn 1 
trong 3 điều kiện sau: (1) có bằng cấp về kế toán; (2) có kinh nghiệm thực tế về công tác kế toán tài chính hay (3) bất 
kỳ kinh nghiệm hoặc quá trình đào tạo có liên quan đến tài chính kế toán hay vị trí lãnh đạo chịu trách nhiệm giám 
sát về tài chính, có chứng nhận kiểm toán viên hành nghề
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tác giả sử dụng mô hình Dechow và cộng sự 
(1995) để đo lường DTBT đại diện cho CLTT 
BCTC.

Hồng (2016) cũng sử dụng mô hình Dechow 
và cộng sự (1995) để đo lường DTBT đại diện 
CLTTBCTC nên trong nghiên cứu này, nhóm 

Bước 1: Sử dụng công thức (1) tính tổng giá trị dồn tích cho từng DN: 

Tổng giá trị dồn tích (TAit) = LNKT sau thuếit - Dòng tiền HĐKDit (1)

Bước 2: Sau đó căn cứ vào công thức (2) tính các tham số α, β (các tham số phải có ý nghĩa 
thống kê) của mô hình thông qua PTHQ: 

1 2
1 1 1 1

1
1

it it it it it
i i it

it it it it it

NDA TA REV AR PPE
A A A A A

α β β ε
− − − −

     ∆ −∆
= = + + +     −     

(2)

Với: 

Ait-1: Tổng tài sản của doanh nghiệp i tại năm t-1, 

Δ REVit: Doanh thu năm t trừ cho doanh thu năm t-1 của doanh nghiệp i. 

ΔARit: Khoản phải thu năm t trừ cho khoản phải thu năm t-1 của doanh nghiệp i

PPEit: Giá trị TSCĐHH của DN i năm t, 

i = 1,2,3…n: Số lượng doanh nghiệp khảo sát. 

Bước 3: Tính giá trị dồn tích không điều chỉnh bằng cách thế các tham số vừa tính ở bước 2 vào 
công thức (3) 

1 2
1 1 1

1
1

it it it it
i i i

it it it it

NDA REV AR PPE
A A A A

α β β
− − −

     ∆ −∆
= + +     −     

(3)

Bước 4: Tính khoản DTCĐC

DAit = TAit – NDAit 

4. Kết quả nghiên cứu

Kết quả thống kê mô tả cho thấy giá trị trung 
bình, giá trị lớn nhất cũng như giá trị nhỏ nhất 

các biến trong phương trình hồi quy thể hiện tại 
Bảng 2:

Bảng 2. Thống kê mô tả các biến phụ thuộc và các biến độc lập

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
DA 870 -5.98E-08 0.12401 -0.5922756 0.6212492
BDIND 870 0.4413793 0.4968373 0 1
BDSIZE 870 0.662069 0.473277 0 1
BDEXP 870 0.6758621 0.4683211 0 1
CEODUAL 870 0.3172414 0.46567 0 1
BDMEET 870 0.4586207 0.4985714 0 1
ACEXP 870 0.6149425 0.4868888 0 1
SIZE 870 11.90081 0.6157927 10.26529 13.52149
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hồi quy không có mối tương quan mật thiết (hệ 
số tương quan < 0.8) và không bị hiện tượng đa 
cộng tuyến (Vif < 10).

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
LEV 870 0.4650759 0.2140177 0.047 0.967
CFO 870 0.0927712 0.1364336 -0.3902872 1.189263
OWNER 870 0.2655172 0.4418623 0 1
WOMAN 870 0.2689655 0.4436771 0 1

Nguồn: Tác giả tự tổng hợp

Để mô hình hồi quy đủ giá trị dự đoán, nghiên 
cứu tiến hành kiểm định mối tương quan giữa 
các biến và hiện tượng đa cộng tuyến, kết quả 
thể hiện bảng 3 cho thấy các biến trong mô hình 

Bảng 3. Kiểm định mối tương quan giữa các biến và hiện tượng đa cộng tuyến

 DA BDIND BDMEET CEODUAL BDEXP BDSIZE ACEXP SIZE LEV CFO OWNER WOMAN VIF
DA 1             
BDIND -0.07 1           1.13
BDMEET 0.01 -0.01 1          1.04
CEODUAL -0.16 -0.069 -0.003 1         1.15
BDEXP -0.08 -0.23 0.15 0.124 1        1.27
BDSIZE -0.02 -0.114 -0.059 -0.124 -0.308 1       1.28
ACEXP 0.06 0.033 0.065 0.113 0.154 -0.09 1      1.09
SIZE 0.06 -0.066 0.075 0.221 0.184 -0.32 0.186 1     1.27
LEV -0.05 0.003 0.05 0.011 0.041 0.006 -0.087 0.2 1    1.12
CFO -0.77 0.036 -0.05 0.173 0.05 -0.03 0.006 0.02 -0.21 1   1.09
OWNER -0.1 0.002 0.026 -0.209 0.049 0.066 -0.113 -0.11 0.03 0.02 1  1.08
WOMAN 0.02 -0.033 -0.08 0.066 -0.034 0.11 -0.026 -0.08 -0.02 0.01 -0.01 1 1.03
MeanVIF             1.14

Nguồn: Tác giả xử lý từ phần mềm Stata 12

Ngoài ra, để căn cứ vào mô hình hồi quy để 
biện luận thì nghiên cứu tiến hành kiểm định 
phương sai thay đổi và hiện tượng tự tương 
quan. Nghiên cứu sử dụng hai kiểm định White 
và kiểm định Woolridge với kết quả lần lượt 
Prob > chi2 = 0. 000 (nhỏ hơn mức ý nghĩa 5%) 
và Prob>F = 0.1866 (lớn hơn mức ý nghĩa 5%), 
có nghĩa là mô hình có phương sai thay đổi và 
không tồn tại hiện tượng tự tương quan.

Cuối cùng, sau khi thực hiện các kiểm định 
F (Prob > F = 0.000), kiểm định LM (Prob > 
chibar2 = 0.000), kiểm định Hausman (Prob > 
chibar2 = 0.000 ) thì mô hình tối ưu để  là mô 
hình ước lượng tốt nhất là mô hình ảnh hưởng 
cố định (FEM) với kết quả thể hiện ở Bảng 4. 
Tuy nhiên mô hình hồi quy bị phương sai thay 
đổi nên để đảm bảo tính tin cậy trong nhận định 
nghiên cứu sử dụng mô hình FEM - ROBUST.

Bảng 4. Kết quả hồi quy

Hồi quy PooLed OLS FEM REM FEM robust
DA Coef P > t Coef. P > t Coef. P > t Coef P > t
BDIND -0.0147054 0.005*** -0.0279323 0.000*** -0.01731 0.001*** -0.0279323 0.001***
BDSIZE -0.0115355 0.046** -0.0323051 0.000*** -0.014115 0.02** -0.0323051 0.001***
BDEXP -0.0187559 0.001*** -0.0437966 0.000*** -0.022757 0.000*** -0.0437966 0.001***
CEODUAL -0.0168723 0.003*** -0.0164573 0.034** -0.016567 0.005*** -0.0164573 0.115
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Hồi quy PooLed OLS FEM REM FEM robust
BDMEET -0.0056031 0.257 -0.0089176 0.112 -0.006372 0.202 -0.0089176 0.126
ACEXP 0.0091033 0.08* 0.0099299 0.178 0.009487 0.084* 0.0099299 0.255
SIZE 0.0230742 0.000*** 0.0337767 0.000*** 0.02412 0.000*** 0.0337767 0.001***
LEV -0.1343669 0.000*** -0.1262788 0.000*** -0.13545 0.000*** -0.1262788 0.000***
CFO -0.7339739 0.000*** -0.7709406 0.000*** -0.744017 0.000*** -0.7709406 0.000***
OWNER -0.0186122 0.001*** -0.0340535 0.000*** -0.020099 0.001*** -0.0340535 0.001***
WOMAN 0.0092128 0.096* -0.0043504 0.614 0.007401 0.211 -0.0043504 0.713
_cons -0.1124267 0.034 -0.1949858 0.014 -0.116975 0.037 -0.1949858 0.083

R2 điều chỉnh 6.91% R2 điều chỉnh 65.57% R2 điều chỉnh: 67.3% R2 điều chỉnh: 65.57%

*,**,*** lần lượt tại  mức ý nghĩa 10%; 5%; 1%
Số quan sát: 870, Prob>F = 0.000

Nguồn: Tác giả xử lý từ phần mềm stata 12

Với kết quả hồi quy tại bảng 4 cho thấy: 
các biến độc lập có thể giải thích 65.57% sự 
biến thiên của DTBT có nghĩa là sự thay đổi 
của biến DTBT đại diện CLTTBCTC được giải 
thích bởi 65.57% sự thay đổi của biến độc lập. 
Đồng thời với hệ số Prob>F = 0.000 có nghĩa 
mô hình đủ độ tin cậy để cung cấp bằng chứng 
về sự tác động của các biến trong mô hình đến 
CLTTBCT.

Kết quả nghiên cứu thể hiện biến tỷ lệ thành 
viên độc lập (coef = -0.0279323 và Pvalue = 
0.001)  biến trình độ chuyên môn về tài chính 
kế toán HĐQT (coef = -0.0437966 và Pvalue = 
0.001), quy mô HĐQT (coef = - 0.0323051 và 
Pvalue = 0.001) có mối tương quan ngược chiều 
với DTBT tại mức ý nghĩa 1%, có nghĩa là thành 
viên độc lập, thành viên có chuyên môn về tài 
chính kế toán, HĐQT có quy mô nhỏ làm hạn 
chế DTBT, nâng cao CLTTBCTC. Kết quả này 
ủng hộ lý thuyết đại diện, lý thuyết tín hiệu và 
lý thuyết thông tin bất cân xứng khi cho rằng để 
giảm xung đột lợi ích giữa NQL và chủ sở hữu 
nên xây dựng một cơ chế giám sát với HĐQT 
phải đa dạng, có chuyên môn về tài chính kế 
toán và các thành viên phải độc lập. Đồng thời 
kết quả nghiên cứu đồng thuận với các nghiên 
cứu Carcello và cộng sự (2002), Xie và cộng sự 
(2003), Peasnell (2005), Davidson và cộng sự 
(2005), Niu (2006), Carcello và cộng sự (2006), 
Osma (2008), Siregar và Utama (2008), Ngô 
Nhật Phương Diễm (2019).

Ngoài ra, tại mức ý nghĩa 1% nghiên cứu 
thừa nhận biến hệ số nợ (coef = -0.1262788 và 
P-value =0.000), dòng tiền thuần từ HĐKD (coef 
= - 0.7709406, Pvalue = 0.000) và biến sở hữu 
Nhà nước (coef = - 0.0340535 với Pvalue = 0.001) 
có mối tương quan ngược chiều với DTBT có 
nghĩa là công ty có hệ số nợ, dòng tiền thuần từ 
HĐKD, tỷ lệ sở hữu Nhà nước càng lớn càng 
hạn chế DTBT, nâng cao CLTTBCTC; phù 
hợp với lý thuyết tín hiệu, lý thuyết thông tin 
bất cân xứng khi cho rằng các để giảm sự bất 
cân xứng thông tin các đơn vị phải cung cấp 
những tín hiệu tích cực thông qua CLTTBCTC 
để gia tăng niềm tin nhà đầu tư. Đồng thời, kết 
quả nghiên cứu cũng phù hợp với Bowen và 
cộng sự (2008), Naz và cộng sự (2011); Zamri 
và cộng sự (2013) Moradi và cộng sự (2012); 
Ayemere và cộng sự (2015). 

Tuy nhiên, biến kiêm nhiệm chủ tịch HĐQT 
và giám đốc (hệ số coef = - 0.0164573 và Pvalue 
= 0.115); biến tần suất họp HĐQT (coef = 
-0.0089176 và Pvalue = 0.126); biến chuyên môn 
BKS (coef = 0.0099299 và Pvalue = 0.255) và biến 
thành viên nữ trong HĐQT (coef = - 0.0043504, 
Pvalue = 0.713) không có tác động đến DTBT hay 
không có tác động đến CLTTBCTC tại mức ý 
nghĩa 5%.  Kết quả nghiên cứu không phù hợp 
với Klein, (2002), Carcello và cộng sự (2002), 
Ebrahim (2007), Krishnan và Visvanathan 
(2009), Gulzar và Wang (2011), Soliman và 
Ragab (2013), Daghsni và cộng sự (2016). Kết 
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Căn cứ vào kết quả nghiên cứu đã cung 
cấp bằng chứng cho thấy lý thuyết đại diện 
, lý thuyết bất cân xứng thông tin, lý thuyết 
tín hiệu là cơ sở giải thích cho việc cần phải 
thiết lập cơ chế giám sát NQL điển hình là 
HĐQTvới các đặc điểm đủ thành viên độc lập, 
quy mô HĐQT không được quá lớn và HĐQT 
phải có thành viên có chuyên môn về tài chính 
kế toán thì giảm thiểu xung đột lợi ích, giảm 
tình trạng thông tin bất cân xứng giữa NQL 
và cổ đông, góp phần giảm DTBT nên nâng 
cao CLTTBCTC. Đồng thời nghiên cứu cũng 
là căn cứ để các CTNY xây dựng quy mô công 
ty phù hợp, duy trì dòng tiền thuần từ HĐKD 
hợp lý để hoạt động giám sát càng hiệu quả, 
CLTT BCTC càng cao, nâng cao vị thế canh 
tranh trong xu thế hội nhập quốc tế.

quả nghiên cứu không ủng hộ lý thuyết đại diện 
khi lý thuyết này cho rằng HĐQT với chủ tịch 
HĐQT không kiêm nhiệm giám đốc; HĐQT 
họp càng nhiều, càng năng động thì hiệu quả 
giám sát càng tăng, giảm xung đột lợi ích giữa 
NQL và chủ sở hữu, hạn chế DTBT và gia tăng 
CLTTBCTC.

5. Kết luận

Thông qua kết quả trên, nghiên cứu đủ bằng 
chứng để thừa nhận: các đặc điểm bên trong 
công ty (BDIND, BDSIZE, BDEXP, LEV, 
CFO, OWNER) có tác động ngược chiều với 
DTBT, nâng cao CLTT BCTC; biến SIZE tác 
động thuận chiều với DTBT và nghiên cứu 
cũng không tìm thấy bằng chứng thể hiện sự 
tác động của DBMEET, CEODUAL, ACEXP, 
WOMAN đến CLTTBCTC.
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