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Tém tit: Nghién ctru dwoc thuc hién nham cung cép bang chimg thuc nghiém vé mbi quan hé
tuong quan giita kha ning hoat dong lién tuc (KNHDLT) va chat luong thong tin bo cao tai chinh
clia cac cong ty niém yét trén thi truong ching khoan Viét Nam. Duya vao dir liéu tir 279 cong ty
niém yét trén hai san giao dich ching khoan & VN trong khoang thdi gian 2009-2015, bang
phuong phap nghién ctru dinh luong, nhom tac gia két luan co sy twong quan gitra KNHDPLT va
chat luong thong tin bao céo tai chinh cua doanh nghiép niém yét. Két qua nghién ctru c6 y nghia
dbi v6i cac nha dau tu, co quan quan 1y va gop phan lam minh bach thong tin bao c4o tai chinh.

Tur khoa: Kha nang hoat dong lién tuc, chét luong thong tin bao céo tai chinh, cong ty niém yét.

1. Giéi thiéu

Viét Nam dang budc vao giai doan hoi nhép
ngdy cang sau rong va phan dau thanh nude cd
nén cong nghiép phat trién. Do do6, sy phat trién
cua thi truong chimg khoan dong vai tro quan
trong trong viéc thuc day phat trién viing chic
thi truong von Viét Nam. Sy tach bi¢t gitra
quyén s¢ hitu doanh nghiép va quyen quan ly
doanh nghiép trong cic cong ty cd phan trén thi
truong ching khoan, mot mit mang dén rat
nhiéu thuén loi nhu viée chuyén nhuong quyén
s& hiru khong anh huong dén hoat dong kinh
doanh cta doanh nghi¢p, nhung mat khac, viéc
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tach biét nay lai dan t6i mot van dé ndi bat khac
- van dé dai dién, hay con goi I vin dé vé xung
dot loi ich gitta nha quan 1y va cac chu sé hiu.

Hién nay, BCTC cuia cac doanh nghiép Viét
Nam ngay cang trd nén trung thyc va minh
bach hon do cac quy dinh ciia Nha nudc ngay
cang rd rang va tiép can dan t6i chuan myc va
thong 1é quoc té. Pac biét BCTC cua cac doanh
nghiép sau khi da duogc kiém toan thi do rui ro
da duoc han ché mot phan thong qua qua trinh
soat xét cua cac doanh nghiép kiém
toan (DNKT).

KNHDLT trong ké toan cho biét doanh
nghiép co con di ngudn lyc dé ton tai trong
tuong lai hay khong. KNHDLT la mét trong hai
gia thiét co ban cua ké toan. Khi gia thiét
HDPLT cua doanh nghi¢p bi vi pham thi cac
nguyén tic, phuong phap, chuin muc ké toan
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ap dung s¢ thay d6i. Quan tri loi nhuan dang tro
nén pho bién trong nhirng nam gan day, dac biét
la & cac cong ty nlem yet va gay ton that vé tai
chinh va 1am giam niém tin cta cong chiing nhu
truong hop Bong Bach Tuyét, Dugc Vién
Pong...

Theo cac nghién cuu trudc day, cod nhiéu
nghién ctru xem xét dén chét luong bao cdo tai
chinh khac nhau tap trung vao d chinh xac cua
thong tin ké toan: (1) mé hinh thu nhép tuy ¥ do
McNichols va Stubben phat trién (2008); (2)
mo hinh cta cac khoan don tich tuy y cua
Kasznik (1999); (3) mé hinh chit lwong don
tich cia Dechow va Dichev (2002). Trong do6,
mod hinh cta Dechow va Dichev (2002) rat phd
bién va dugc nhiéu nha nghién ctru st dung. Tai
Viét Nam, c6 nghién ctru cia PS Thi Van
Trang (2015), Pinh Thi Thu Thao va Nguyén
Vinh Khuong (2016), Tran Thi Thuy Linh, Mai
Hoang Hanh (2015), Truong Thi Thuy
Duong (2017).

Tuy nhién nhiing nghién ctu trong nudc
hau hét chi nghién ctru riéng 1é vé& chat luong
bao cao tai chinh hodc kha nang hoat dong lién
tuc ma chwa c6 nghién ctru vé mdi quan hé nay.

Nghién ctru ndy thuc hién nhim danh gia
tac dong cua kha nang hoat dong lién tuc dén
chat luong bao cdo tai chinh cua cac cong ty
niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam
dua trén phuong phap nghién ctru dinh lugng
phu hop voi dit liéu bang va dir liéu cua 279
clia tit ca cac cong ty niém yét tir nim 2009
loai trir cong ty tai chinh, bao hiém va ngan
hang va c6 céng bdé BCTC trong giai doan
2009-2015.

2. Co s& ly thuyét
2.1. Gia dinh kha nang hoat dong lién tuc

Khéi niém

Trong linh vuc ké toan, khai nlem HDLT
dugc dé cap chu yéu trong Khuén mau ly thuyet
clia cac to chic nghé nghiép ké toan quédc té
(FASB, IASB). Tai Viét Nam, khai niém nay
dugc dé cap tai VAS 01, theo do: “ Bao cdo tai
chinh phai dugc 1ap trén co s¢ gia dinh la doanh

nghiép dang HDLT va s& tiép tuc hoat dong
kinh doanh binh thudng trong twong lai gan,
nghia la doanh nghi€p khong c6 y dinh ciing
nhu khong budc phai nging hoat dong hoic
phai thu hep déang ké quy mé hoat dong cua
minh. Trudng hop thuc t& khac véi gia dinh
HDLT thi BCTC phai 1ap trén mét co sé khac
va phai giai thich co so di su dung dé lap
BCTC” - (B¢ Tai chinh, 2002).

Céch thuc do luong

C6 nhiéu cich do luong KNHDLT, trong
d6 do luong theo moé hinh du bao KNHDLTchi
s6 Atman Z, chi s Fulmer Hduoc cic nha
nghién ctru str dung phd bién.

M® hinh Altman Z (1968)

Z=121 X1+14X2+33X3+0,6X4
+0,999X5

Trong do:

X1 = Vén luu dong/Téng tai san (Working
Capital/ Total Assets); X2 = Loi nhuan chua
phan phéi/Tong tai san (Retained Earning/
Total Assets); X3 = Loi nhuan trude thué va 13i
vay/ Tong tai san (Earnings before interest and
taxes/ Total Assets); X4 = Gia tri von hoa thi
truong cta chi s¢ hitu/ Tong gia tri s6 sach cua
tong ng (Market Value of Equity/ Book Value
of Total Liabities); X5 = Doanh thu/Téng tai
san (Sales/ Total Assets).

2.2. Chat lwong bdo cdo tai chinh

Theo khuén méau (dugc TASC phé chudn
nim 1989 va tiép tuc dugc IASB ké thura tur
nam 2001) tr doan QC1 - QC39 da xéac dinh
cac dic tinh chi yéu lam cho théng tin trén
BCTC tré nén hitu ich déi véi nha dau tu, cho
vay va cac ddi tuong su dung khac. Cac dac
tinh dugc chia 1am hai cip do, cu thé cac dic
tinh nén tang bao gdm tinh thich hop
(relevance) va trinh bay trung thuc (faithful
representation), cic dic tinh nang cao Chat
luong théng tin BCTC gém: c¢6 kha ning so
sanh (comparability), c6 thé kiém ching
(verifiability), kip thoi (timeliness) va co thé
hiéu duoc (understandability).

Nghién ctru theo phuwong phap gian tiép voi
muc tiéu do luong chét lugng béo cao tai chinh
bang mo hinh chat lugng cac khoan trich trudec.



P.A. Thu, N.V. Khwong / Tap chi Khoa hoc PHOGHN: Kinh té va Kinh doanh, Tdp 34, Sé 3 (2018) 1-10 3

~ Trong m6 hinh c6 gom 3 bién doc Iap va 1
bién phu thudc nhu sau:
WCAi’t = B[} +

B, CFO;+P3CFOiuitEi s

Trong md hinh nay, cac khoan dén tich vn
luu dong duoc hdi quy bang dong tién tir hoat
dong cua ndm trudc, ndm hién hanh va cic nam
tiép theo. Cac khoan don tich vén luu dong
duge tinh nhu cac thay doi trong tai san luu
dong ngén han trr sy thay doi vé cong no hién
tai cong véi sy thay ddi trong ng ngan hang
ngin han. Dong tién tir hoat déng qua cac nim,
dugce thé hién bﬁng su chénh I¢ch giita thu nhép
rong trudc cac khoan loai trir va khoan don tich.
Tat ca cac bién dugc don gian bang cach chia
cho tong tai san binh quan.

Nhu trong cadc m6 hinh & trén dy todn dugc
thuc hién theo ndm va theo nganh. Céc s du tir
phuong trinh phan anh sy thay d6i trong khoan
don tich vén luu dong khong duoc giai thich
dugc boi dong tién ciia nam hién tai va cac thoi
gian lién k& Tur d6, chat lugng bao cdo tai
chinh (FRQ) s& dugc tinh 1a gia trj tuyét d6i cua
cac sb du ciia mo hinh nay nhén vai -1.

Bil CFOiyt.l‘l'

2.3. Ly thuyét 1y nhiém

Ly thuyét uy nhiém dugc giéi thiéu boi
Jensen va Meckling (1976). Ly thuyét nay
nghién ctru mdi quan hé giita bén uy nhiém
(principal) va bén dugc uy nhiém (agent) thong
qua hop ddng, bén dugc Gy nhiém thuc hién
mot sb cong viéc dai di€n cho bén dugc uy
nhiém.Trong DN mdi quan hé uy quyén chu
yéu giita c6 dong va nha quan ly. Vi phan l6n
céc cong ty dai ching niém yét, Van dé dai dién
ngay cang thé hién rd rét vi da sb cac cong ty
déu thué quan 1y va théng thuong nhirg nguoi
nay thuong chi s hitu mot phan nhé c6 phiéu.
Ly thuyét uy nhiém cho rang ca hai bén (bén uy
nhiém va bén dugc ty nhiém) déu téi da hoa loi
ich cua minh.

Trong mbi quan hé bén ay nhiém - va bén
dai dién co hai loai chi phi dugc nghién ctru.
Chi phi dai dién bao gom: chi phi dau tu vao hé
thong kiém soat can thiét ké giam thiéu viéc
thiéu thong tin ciia bén uy quyén; chi phi giam

thiéu rai ro thong qua viéc chia s¢ rui ro vdi bén
dugc uy quyén nho nhimg bién phap kich thich
dua trén két qua dau ra. Ly thuyet Ve dai dién
nhin manh ring, nha Uy quyén cin phai sir
dung céc co ché thich hop dé c6 thé han ché sy
phan hoa loi ich giita bén ty quyén va bén duoc
iy quyén bang cach (i) thiét 1ap nhitng co ché
dai ngd (compensation mechanisms) thich hop
cho cac nha dai dién, va (ii) thiét 1ap co ché
giam sat (supervisory mechanisms) hiéu qua dé
han ché nhitng hanh vi khong binh thuong, tu
loi cua bén dai dién.

Theo cac nghién ciru vé chit lwong béo cdo
tai chinh, ban lanh dao thuong cong bo loi
nhudn cao nham dat murc lvong thuong gin VoI
két qua kinh doanh va dong thoi gitr gia cb
phiéu khi ho ciing 14 nhiing c6 dong 16n.

3. Tong quan va phat trién gia thuyét
nghién ciru

DeFond va Jiambalvo (1994) xem xét cac
khoan don tich tily y trong nim trudc khi pha
san, phu hop voi thao ting thu nhdp cida nha
quan 1y dé ngin ngira viéc pha san. Dichev va
Skinner (2002) cling tim thay bang ching tuong
tu. D61 khi cac giam dbc diéu hanh cua céac
cong ty cd y dé co thé bao cao thu nhap cao hon
cho loi ich ciia ho, cing nhu gia ting bdi
thuong hoac loi ich nhan dugc tir cong ty.
Bergstresser va Philippon (2006) kiém tra mdi
quan hé giita cac wu dii cho Giam dbc diéu
hanh va quan Iy thu nhap va thiy rang giam déc
diéu hanh duoc khuyén khich (nhitng ngudi co
murc bdi thudong téng thé cao hon do nhay cam
v6i gia ¢b phiéu cua cong ty) dan dén mic do
diéu chinh thu nhap cao hon.

Mot s nghién ctru vé chat luong thong tin
bao céo tai chinh cua cac cong ty c6 kho khan
vé tai chinh & Trung Quéc (Chen & Yuan,
2004, Haw va cong sy, 2005. Liu & Lu, 2007,
Yu, Du & Sun, 2006). Chen va Huang (2010)
kiém tra hanh vi quan tri thu nhap cta cac cong
ty niém yét tai Trung Qudc. Nghién ciru cho
thidy rang mong mudn tranh nguy co bi loai
khoi danh sach, cac cong ty hang dau da ap
dung céac phuong phap quéan 1y thu nhép trude
va sau khi dugc chi dinh 1a cong ty c6 nguy co.
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Lu (1999) ciing ¢6 két qua tuwong tu ddi vi cac
cong ty Trung Quéc dugce liét ké. Do do, tac gia
dua ra gia thuyét nghién ctru nhu sau:

Hy: Kha nang hoat dong lién tuc co tac
déng nghich dén chat lwong théng tin bdo cdo
tai chinh ciia cdc cong ty niém yét.

Bién kiém so4t

Céc nghién ctiu cta Habib va cong su
(2013) cho rang c6 cong ty 16n tranh sir dung
thu thuat dé lam dep bao céo tai chinh béi cac
cong 16n ludn quan tdm dén danh tiéng cua
minh nén ho s€ tranh viéc thuc hién hanh vi
diéu chinh loi nhuan. Nghién ctru cta Charitou
va cong sy, 2011; Chen va cong su, 2010;
Habib va cong sy, 2013; Selahudin va cong su,
2014 cho théy mét sd Iy do tai sao c6 su tac
dong tiéu cuc cua quy mo cong ty trén hanh vi
quén ly thu nhap dé 1a cac cong ty cd quy mod
lon thuong s€ cd hé théng kiém soat ndi bod
phirc tap va c6 kiém toan vién ndi bd c6 thim
quyén. Hé théng kiém soat ndi bo s& gitp kiém
soat viéc trinh bay va cong bd thong tin tai
chinh dén cac nha dau tu. Nghién ctru ciing chi
ra rang cac cong ty quy mod 1on co tac dong tiéu
va tiéu cuc lién quan dén hanh vi diéu chinh loi
nhuan ké toan cua doanh nghiép. Quy mé cong

ty 1a mot yéu té quyét dinh trong viéc 1am giam
cac thao tic cta cdc thong tin tai chinh va cai
thién chat lugng thong tin bao cdo tai chinh.
Nguoc lai, dbi voi cac cong ty nho thudng it bi
chu y tir cac nha phan tich, chinh phti nén ho
thuong c6 xu hudng thyc hién thao tac tang loi
nhuan trén bao cao vi dat dugc dong lyc thu hut
ngudn von bd sung tir bén ngoai..

Nghién ctru cua Shah va cong su (2007),
Faris (2010), Andani va cong sy (2012) cho
rang tai san c6 dinh hiru hinh, kha ning sinh 1oi
1a mot trong nhitng dic trung khong thé thiéu
cua doanh nghié¢p. Cac doanh nghiép co tai san
¢ dinh cang 16n thi cang bi stc ép tao ra loi
nhuan cang nhiéu dé thé hién hiéu qua s dung
tai san, vi vay, su dung hanh vi diéu chinh loi
nhuén 13 tat yéu. Pon bay tai chinh, von luu
dong ciing ¢6 thé anh hudng dén mic do quan
1y thu nhap va dugc sir dung 1am bién kiém soat
trong m6 hinh (Charitou va cong sy, 2011;
Chen va cdng sy, 2010). Cac nha nghién cuu
cho rang cac cong ty thuong c6 xu hudng tham
gia quan 1y thu nhap cao hon dé tranh vi pham
giao udc ng (DeFond & Jiambalvo, 1994;
DeFond & Park, 1997).

Bang 1. Cac gia thuyét nghién ctru va méi quan hé véi cac 1y thuyét nén tang co lién quan.

Gia = A . L Ky
thuyét Noi dung gia thuyét Céac nghién ctru trude day vong
Kha nang hoat dong lién tuc cé moi twong quan . . ) L
HL  nghich véi chit luong thong tin bao co gﬂf”;ou(zvglgs’ng s (2007); Etemadi va
tai chinh. ong su
Tai san ¢ dinh hiru hinh ¢6 mdi tuong quan . _
H2 thuan d6i véi chat lwong thong tin bao céo DeFond & Jiambalvo (1994); DeFond &
s Park (1997)
tai chinh
Ty l¢ tong no phai tra trén tong tai san c6 moi . . _ X
H3  tuong quan nghich ddi voi chit luong thong tin Ccﬁhr?“;o”(z‘(’)alo‘):f"”g sw (2011); Chen va
béo c4o tai chinh ong su '
Ty 1& loi nhuan trén tai san c6 mbi trong quan N .
H4 thuan ddi vé6i chat lugng thdng tin bao céo Shah va \CQAng sw (2007), Faris (2010), +
v Andani va cong su (2012)
tai chinh
Quy mé doanh nghiép c6 mdi twong quan . . _ .
H5 thudn doi voi chat luong thong tin bao céo CAharltou Z\E)aloc?gg b%)r (20} L Chzeglsva +
i chinh cong sy (2010); Habib va cong sy (2013)
z . e . . Charitou va cong su (2007); Etemadi va
H6 Von luu dong ¢ moi twong quan nghich doi cong sw (2013): Shah va céng su (2007); -

v6i chat lwgng thong tin béo céo tai chinh

Faris (2010); Andani va cong su (2012)
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4. Dir liéu, phwong phap nghién ctru
4.1. Phuong phap nghién cuu

Céc nghién ctru trudc day trén thé gioi sir
dung phuong phap dinh lugng, cu thé 1a phan
tich hdi quy tuyén tinh phi hop véi dir liu
bang dé do ludong anh hudng cuia KNHDPLT dén
chat lugng thong tin bao céo tai chinh. Trong
nghién ctru nay, tic gia ciling st dung phuong
phap nay dé do luong anh huong KNHPLT dén
chat luong thong tin bao cdo tai chinh trén thi
truong chimg khoan Viét Nam. Cu thé, tac gia
sir dung md hinh tac dong cd dinh (FEM), md
hinh tic dong ngau nhién (REM) dé thyc hién
nghién ctru.

4.2. Dir liéu

) MAu nghién ctru 13 tit ca 279 cong ty niém
yet tir ndm 2009 trén thi truong chimg khoan
Viét Nam trong giai doan 2009-2015, dan dén

dir liéu c6 1953 quan sat, loai tror cong ty tai
chinh, diu tw, ngin hang. Ngudn dir liéu
Datastream ctia Thomson Reuters, dugc truy
cap tir Trung Tam Nghién ciru Kinh t& Tai
chinh ctia Truong Pai hoc Kinh té - Luat va bao
c4o tai chinh di kiém toan dugc cong bd cong
khai ctia cac cong ty niém yét Sau cac budc
thue hién thu thap dir liéu, két qua co 279 cong
ty niém yét gdm 150 cong ty niém yét san
HOSE va 129 cong ty trén san HNX. Dit li¢u
nghién ciru dii khai quat tong thé thi truong
nghién cuu.

4.3. M6 hinh nghién cuu

Tac gia ké thira md hinh nghién ciru cta
Habib va cong su (2013), Agrawal va
Chatterjee (2015) dé do luong tac dong cua
KNHDLT dén chat luong thong tin béo céo tai
chinh. M6 hinh nghién cu duoc d& xuit
nhu sau:

FRQ, = 8, + + 8,Altman,, + §,FA,, + 8,LEV,, + 8,R0A,, + 6. SIZE,, + 6,WCA,

T &

Trong dé: i = 1,2,...279 (v6i i 1a thé hién
cho 279 cong ty niém yét); t = 1,2,...6 (véi t 1a
khoang thoi gian 6 nam tir 2009 dén 2015);
Bién FRQ - bién phu thudc, thé hién chat luong
thong tin bao céo tai chinh cta cong ty i tai thoi
diém t; Bién Altman - bién doc lap thé hién kha
nang hoat dong lién tuc cua céng ty i tai thoi
diém t.; Bién FA - bién kiém soat, thé hi¢n tai
san c6 dinh hitu hinh cta cong ty i tai thoi diém
t, (FA = Nguyén gia tai san c0 dinh hitu hinh/
Tong tai san); LEV- blen kiém so4t thé hién ty
16 tong no phai tra trén tong tai san cua cong ty
i tai thoi diém t, (LEV= Tong ng phai tra/Tong
tai san); Bién ROA - bién kiém soat, thé hién ty
1¢ 191 nhuan trén tai san cliia cong ty i tai thoi
diém t (ROA= Loi nhuin truc thué va 13
vay/Tong tai san); Bién SIZE - bién kiém soat,
thé hién quy mé doanh nghi¢p cua cong ty i tai
thoi diém t (SIZE= ln(Tong tai san)); Bién
WCA - bién kiém soat, thé hién von luu dong
clia cong ty i tai thoi diém t (WCA = (Tai san
ngin han - No ngan han)/Tong tai san); &, &

2 ... 8¢ hé s hoi quy do ludng muc thay doi
cua FRQ trén mot don vi thay ddi cua bién doc
1ap khi ma gia tri cia cac bién doc 1ap khac l1a
khong ddi; £;, — 14 sai s6 ngdu nhién.

4.5. Cdc kiém dinh thong ké

Céc nghién ctru trudc day trén thé gioi sir
dung phuong phép dinh luong, cu thé 13 phan
tich hdi quy tuyen tinh phu hgp voi dir licu
bang dé danh gia tac dong quan tri cong ty dén
trach nhiém xa hdi cua ngan hang thuong mai.
Trong nghién ctu nay, tdc gid cling su dung
phuong phap nay dé xem xét tac dong quan tri
cong ty dén trach nhiém xa hoi ciia ngan hang
thuong mai Viét Nam. Cu thé, tac gia st dung
mod hinh tac dong cb dinh (FEM), mé hinh tac
dong ngiu nhién (REM) dé thuc hién
nghién ctru.

Kiém dinh Hausman: Lya chon phuong
phap va mé hinh hdi quy thich hop cho dir liéu
bang bao gdm moé hinh theo tac dong cb dinh
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(FEM) va mé hinh theo tac dong ngiu nhién
(REM). Két qua kiém dinh Hausman: Néu p-
value < 0,05 thi chon mé hinh tac dong c6 dinh
(FEM) va nguoc lai.

Kiém dinh hién twong phuong sai thay
dbi: Hién tuong phuong sai thay do6i thuong
gap khi thu thap so li€u chéo (theo khdng gian).
Tac gia sir dung kiém dinh Breusch and Pagan
Lagrangian nham danh gia hién tuong phuong
sai thay d6i. Thong qua kiém dinh, cho thay néu
mod hinh bi hién tugng phuong sai thay doi thi
s& c6 p-value < 0,05.

Kiém dinh hién twong tyr twong quan:
Trong md hinh hdi quy tuyén tinh cd dién,
chung ta gia dinh khong cé twong quan giira cac
phan du hay Cov(ui,uj) = 0 v6i moi i, j. Con

néu ton tai i vaj ma Cov(ui,uj) # 0: thi két luan
¢6 tu twong quan. Néu sai s6 Ut chi twong quan
v6i Ut-1 (sai s6 mot ky trude d6 ) thi ta c6 hién
tugng tu twong quan bac nhit. Tac gia sir dung
kiém dinh Wooldridge nhim danh gia hién
tuong tu trong quan. Thong qua kiém dinh, cho
thiy néu mo hinh bj hién twong tu trong quan
thi s€ c6 p-value < 0,05.

5. Két qua nghién ciru
5.1. Thong ké mé ta

Thong ké mo ta cac bién nghién ciru duogc
trinh bay ¢ bang 2.

Bang 2. Thong ké mé ta cac bién nghién ciru

BIEN SO QUAN SAT  TRUNG BINH PO LECH CHUAN  NHO NHAT LON NHAT
FRQ 1,953 -0.0895 -1.1 -3.68*10° 0.114
ALTMANZ 1,953 1.2933 2.329 0.0019 23,5173

FA 1,953 0.2104 0.1974 0 0.976

LEV 1,953 0.5062 0.2128 0.0069 0.9293

ROA 1,953 0.0973 0.0803 -0.510 0.9970
SIZE 1,953 26.978 1.3960 23.282 30.86

WCA 1,953 0.0248 0.1714 -1.826 1.603

Nguon: Phén tich di liéu tir phan mém STATA

5.2. Phan tich twong quan

Phan tich twong quan la do Iuong cuong do
clia quan hé gitra hai bién va hai bién duoc xem
1a hai bién ngiu nhién “ngang nhau” - khdng
phan biét bién doc 1ap va bién phu thudc.

Béng 3 cho thiy hé sb trong quan giita chat
lwong thong tin bao cdo tai chinh va cac bién
doc 1ap dao dong tir -0.358 dén 0.198. Diéu nay
cho thiy, ngoai trir bién WCA c6 mirc tuong
quan cao voi bién phu thudc, cac bién doc lap
khac c6 hé sb trong quan khé nh.

Bang 3. Ma tran hé sb twong quan giita cac bién trong mé hinh

FRQ Altmanz FA LEV ROA SIZE WCA
FRQ 1
Altmanz -0.0065 1
FA 0.1388 0.0338 1
LEV -0.1596 0.1594 0.0139 1
ROA 0.1980 0.087 0.0182 -0.3763 1
SIZE -0.0717 0.5415 0.078 0.3289 -0.052 1
WCA -0.3588 -0.0004 -0.0946 -0.0051 0.1029 0.033 1

Ngudn: Phan tich dit liéu tir phan mém STATA
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5.3. Két qud phan tich hoi quy

Mo hinh Pooled OLS, dir liéu chéo bi rang
budc qua chit ché vé khong gian va thoi gian
khi cdc hé s6 hoi quy khong doi. Pidu nay
khién Pooled OLS khong phan anh dugc tac
dong cua su khac biét giita mdi cong ty niém
yét, din dén muc anh hudng that sy cua cac

7

bién doc 1ap 1én bién phy thudc giam manh va
két qua co thé khong phu hop véi diéu kién
thue t6.Vi vay tac gia st dung mo hinh hdi quy
ngiu nhién va c6 dinh phu hop véi dit lidu bang
dé phan tich két qua nghién ctru. Tac gia st
dung kiém dinh Hausman dé lwa chon gitia
FEM va REM.

Bang 4. Két qua hdi qui tuyén tinh theo FEM, REM ctia mé hinh

Bién doc lap F%M; v - RIAENi v .
Hé s6 hoi quy | Muc y nghia Hé s6 hoi quy | Micy nghia

Altmanz -0.006* 0.085 -0.0008 0.657
FA 0.084* 0.055 0.0807*** 0.000
LEV -0.207*** 0.001 -0.0706*** 0.000
ROA 0.216** 0.017 0.343*** 0.000
SIZE 0.0304** 0.042 -0.0015 0.63
WCA -0.312*** 0.000 -0.323*** 0.000
CONS -0.696* 0.080 0.078 0.356
SO quan sat 1953 1953
R? 12% 33,31%
Kiém dinh Hausman Chi2 (6) = 60.81

q Prob>Chi2: 0,000
Kiém dinh Modified Wald Chi2 (279) = 61180.95

Prob>Chi2: 0,000

Kiém dinh Wooldridge Félroﬁ;S:) 3_105685138

*, ¥, FR¥ tuong g voi mire y nghia 10%, 5%, 1%
Nguon: Phan tich dit liéu tr phan mém STATA

Két qua cho thiy, mo hinh cic nhén t tac
dong cb dinh (FEM) 1a mé hinh phu hop cho
nghién ctru nay vi Prob > Chi2 = 0,000 < 0,05.
Tac gia sit dung kiém dinh Modified Wald dé
danh gia phuong sai dong nhat, kiém dinh
Wooldridge dé déanh gia hién tuong tu
tuong quan.

Dua trén mo hinh nghién ctru dugc chon la
mod hinh FEM, nghién ctru uéc luong tham )
hdi quy.

Két qua tir Bang 5 cho thiy, Altman c6 tac
dong dén chat lugng thong tin bao céo tai chinh
& muc ¥ nghia thong ké 10%, tit ca cac bién
doc 1ap con lai ciing tac dong dang ké dén chat

luong thong tin bao cdo tai chinh vai muc y
nghia théng ké 1%, 5% ngoai trir bién FA vai
muc y nghia 10%

Ham héi quy véi mé hinh tac dong ¢ dinh
da st dung hi€u chinh Robust dé loai bo
phuong sai khong dong nhat va hiéu chinh
Prais-Winsten dé khéc phuc hién tuong tu
tuong quan.

Két qua da chimg minh dugc gia thuyét
KNHDLT anh huéng dén chét luong thong tin
bao c4o tai chinh. Néu cac cong ty co KNHDLT
t6t thi chat lugng thong tin bao cdo tai chinh
cao va nguoc lai.
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FRQ, = —0.696 — 0.006Altman,, + 0.084FA, — 0.207LEV,, + 0.216R0A,,
+0.03SIZE,, - 0312WCA, +=,

So sanh két qua

Céc cong ty c6 kha nang vi pham hoat dong
lién tuc thap hon thuong c6 mirc d6 suy thoai
vé tai chinh thap hon, nha quéan 1y ¢ xu huéng
tham gia quan 1y thu nhap cao hon. V& co ban,
cac nha quan ly cua cac doanh nghiép gap tinh
trang kho khan Vé tai chinh co thé sir dung thao
ting thu nhap néu sy cing thang trong mot
khoang thoi gian tam thoi chu yéu nham dam
bao tién thuong, danh tiéng va cong viéc. Két
qué nay ciing phu hop vdi nhitng phat hién cua
Charitou va cong su (2007); Etemadi va cong
su (2013).

Bién ROA, FA, SIZE c6 mirc ¥ nghia thong
ké & mo hinh nghién ctru va c6 tac dong thuan
dén chat luong thong tin bao céo tai chinh va co
¥ nghia théng ké. Cac cong ty niém yét cang
l6n cang c6 xu hudng it st dung hanh vi quan
ly thu nhap dé thi thuat ké toan nham lam dep
bao cdo tai chinh boi danh tiéng cua minh.
Nhiéu nghién ctru ching minh cac cong ty 16n
thuong it 4p dung hanh vi didu chinh loi nhuin
hon cac cbng ty & quy md vira va nho. Két qua
nay nhat quan voi nghién ciru ciia Charitou va
cong su, 2011; Chen va cong sy, 2010; Habib
va cong su, 2013; Selahudin va cong sy, 2014.

Bién LEV, WCA c6 mirc y nghia théng ké
¢ md hinh nghién clru va cé tac dong nghich
dén chét luong thong tin bao cdo tai chinh va co
y nghia théng ké. Piéu nay cho thiy cac cong ty
sit dung don bay tai chinh, vén luu dong din
dén chi phi 13i vay cao s& c6 xu hudng sir dung
thii thuat ké toan nhiam lam dep bao céo tai
chinh trong ngén han. Két qua nghién ctru nay
trung hop véi Charitou va cong sy, 2011; Chen
va cong su, 2010; Habib va cong su, 2013.

6. Két luan va kién nghi
6.1. Két ludn

Két qua nghién ctru cho thay, kha nang hoat
dong lién tuc co tac dong thudn chidu dén chat

lugng thong tin bdo cao tai chinh. Tur d6 cho
thiy, tinh hinh stc khoe tai chinh cta cong ty
¢6 anh huéng dén chét luong thong tin bao cdo
tai chinh. Bén canh d6, cac yéu to nhu don bay
tai chinh, kha nang sinh 161, quy mé doanh
nghiép ciing co tac dong dén chét luong thong
tin béo c4o tai chinh. Do vdy, cac cong ty c6 thé
tang von c6 phan va von vay bang cach thu hut
nha dau tu thong qua viéc minh bach thong tin
b4o céo tai chinh va cai thién két qua hoat dong.

6.2. Kién nghi

T két quéa cua nghién ciru, tac gia dé xuit
mot s6 khuyén nghi ddi v6i cac cong ty niém
yét, ciing nhu cac nha diu tu va co quan
quan ly.

Poi voi cong ty niém yet

Pau tién, doanh nghiép can phai cha trong
mot s6 vin dé vé cong bd thong tin BCTC nhu
vé mit thoi gian, chét lwong thong tin BCTC.

Thir hai, ké toan vién va nha quan trj khong
nén hay han ché ap dung cac phuwong phap ké
toan mdt cach c6 chu dich gay sai 1éch thong tin
bao céo tai chinh va anh huong dén kha ning
hoat dong lién tuc trong tuong lai ctia doanh
nghiép hay quyét dinh nha dau tu. Chang han,
hién nay cac doanh nghiép giam khoan du
phong no x4u do danh gia tinh hinh con ng
dugc cai thién, giam chi phi, ting lgi nhudn
nham to hdng birc tranh tai chinh cta doanh
nghiép va cac thu thuat khac gitta cong ty “me
va “con” nham giam chi phi, gia tang lgi
nhuén. Hay 1a thuyét minh BCTC mét cach qua
loa, khong diy dii nham che di nhitng thong tin
xau, nhitng khoan ng tiém tang, nhig khoan
doanh thu ghi nhan khong trung thuc, hop ly...

Thir ba, cac cong ty niém yét can xay dung
niém tin tir phia cong dong va nha dau tu thong
qua cac cam két vé tinh minh bach ciia thong tin
b4o céo tai chinh dugc cong b, chi trong cam
két vé& chi tiéu loi nhuan, doanh thu, bén canh
viéc cong bd dinh ky theo qui dinh phép luat,
chuan myc lién quan.
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Poéi véi nha ddu tu

Hb tro qua trinh ra quyét dinh cua nha dau
tu, du bao suc khoe doanh nghiép thong qua do
luong kha niang hoat dong lién tuc chinh la thé
hién tim nhin, gia tri tvong lai ma nha dau tu
mong muén, do d6 khi tin hidu vé kha ning
hoat dong lién tuc cao thi nha dau tu nén xem
xét cac khoan muc dau tu ¢6 van dé hay khong
nham dua ra quyét dinh dung din. Vi vay, nha
dau tu c6 thé dya trén viée phan tich kha nang
hoat dong lién tuc s& quyét dinh kha ning vay
no cua doanh nghiép nhu 1a mét tin hiéu can
thiét dé ra quyét dinh dau tu.

Déi véi co quan quan Iy

Muc ti€u chung ctia cic co quan quan ly
lién quan 1a 6n dinh va phat trién thi truong
chung khoan. Viéc 1am nay thé hién qua viéc
quan 1y dé tang hiéu qua dau tu; thu hiit nha dau
tu va tang tinh thanh khoan cho thi trudong;
quan 1y cic vin dé vé minh bach nhu chat
luong, thoi diém cong bd, hanh tiéu cuc dé gia
tang tinh hi¢u qua ctia TTCK. Do d6, cong ty
niém yét c6 ngudng hoat dong li€n tuc & mirc
bao dong hay dat ngudng s& anh huong xiu dén
thi truong thi d6 chinh 1a nhiing coéng ty can
duoc kiém tra, xem xét dén, nham nang cao tinh
minh bach thong tin bdo céo tai chinh.
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The Impact of Going Concern on
Financial Reporting Quality: Evidence from Vietnam

Phung Anh Thu', Nguyen Vinh Khuong?

7 ruong Pai hoc Nguyén Tat Thanh, ... Viet Nam
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Abstract: The investigation was conducted to contribute empirical evidence of the association
between going concern and financial reporting quality of listed firms on the Vietnam stock market.
Based on data from 279 companies listed on the HNX and HOSE exchanges in Vietnam for the period
2009-2015, the quantitative research. Results found that the relationship between the going concern
and financial reporting quality of listed firms. Research results are significant for investors, regulators
to the transparency of financial reporting information.

Keywords: Going concern, financial reporting quality, listed firms.



