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Béo cao phat trién bén viing trong nhitng nim gan day ludn
nhan dugc su quan tdm rat 16n tir cac bén lién quan bai cac loi
ich ma cac bén lién quan mang lai. Tai Viét Nam, véi sy ra doi
ctia Thong tu s6 155/2015/TT-BTC ngay 06/10/2015 do Uy ban
Chung khoan Nha nude xay dung va ban hanh phan nio 1am ting
nhan thirc ciia doanh nghiép vé sy can thiét cua loai bao céo nay.
Mot phan trong s6 d6 tién hanh 1ap va cong bd bao cio phat trién
bén vimg. Tuy vdy, sd luong va chat luong thong tin cong bd
chua that sy nhu ky vong. Trong bai nghién ctru nay, tac gia sé
tim hiéu mutrc d6 anh huong cua cac yéu té dén viéc 1ap bao cio
phat trién bén viing & 143 doanh nghiép thudc nhém 500 doanh
nghiép 16n (VNR500) va c6 niém yét trén cac san giao dich ching
khoan Viét Nam trong nam tai chinh 2017. Két qua cho thay
ngoai yéu to loi nhuén, cic yéu t6 con lai nhu quy mé, linh vuc
hoat dong va co hoi phat trién cia doanh nghiép cé tac dong tich
cuc dén viéc cong bd bao cio phat trién bén vimng. Két qua s& 1a
co s& dé cac bén lién quan c6 cac bién phap, hanh dong thich hop
dé thiic day viéc cong bd bao cdo phat trién bén viing trong thoi
gian toi.

ABSTRACT

In recent years, sustainable development report has always
received great attention from stakeholders. In Vietnam, with the
introduction of Circular No. 155/2015/TT-BTC dated on October
6, 2015 by the State Securities Commission has raised the
corporate awareness of this type of report. Part of them proceeded
to develop and publish a sustainable development report.
However, the quantity and quality of published information is
still limited. In this paper, the author finds out the extent of the
factors affecting the process of making sustainable development
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report at 143 enterprises from the top 500 largest enterprises
listed on the stock market (VNR500). The results show that the
firm size, growth opportunities towards enterprises and the

Keywords: sectors have an impact on the publication of sustainable
agency theory, listed company,  development report. The result is the basis for stakeholders to
signal theory, sustainable take appropriate actions to promote the publication of this kind

development report, VNR500 of report in the future.

1. Gié6i thi¢u

B4o c4o phat trién bén vimng 1a kénh thong tin hitu ich giap doanh nghiép thoa man nhu
cau da dang cua cac d6i tuong lién quan vé van de kinh té, méi truong va xa hoi. Viée cong bd
nhiing hoat ddng va chién luoc hudng téi phat trién bén vitng mang lai nhing loi ich ca trong
nodi bo 1an bén ngoai doanh nghiép. Mot mit cic bao cdo nay gitip doanh nghiép nang cao tinh
minh bach, gia tri thwong hiéu va danh tiéng (Brown, de Jong, & Levy, 2009). Mat khac day la
nguon thong tin dé cac doanh nghiép hiéu rd hon vé riii ro va co hoi, ci thién cac quy trinh, hé
thong, giam chi phi, dam bao moi quan hé gitra cac hoat dong tai chinh va phi tai chinh. Vi vay,
chu dé bao cio phat trién bén virng ngay cang thu hut dugc nhiéu sw chu y tir cac doanh nghiép
va cac nha nghién ciru. Theo T chure Sang kién Béo céo Toan cau (GRI), bao cdo phat trlen
bén vitng dugc cac cong ty hay to chirc cong b nham thong tin dén cac bén lién quan vé cac
tac dong kinh té, moi truong va xi hoi ma cac cong ty hay to chirc tao ra trong qua trinh hoat
dong kinh doanh. Thong tin vé tac dong kinh té, moi trudng va xa hoi da duoc cac doanh nghiép
phuong tay cong bd dén cac bén lién quan tir nhitng nam 70, tuy nhién cac thong tin nay duoc
xem x¢&t va trinh bay trong nhirng bao cao doc 1ap vdi nhau (Hahn & Kiihnen, 2013).

Tai Viét Nam, Thong tu sb 155/2015/TT-BTC ngay 06/10/2015 do Uy ban Ching
khoan Nha nudc xay dyng va ban hanh nham huéng dan cong bd thong tin trén thi truong ching
khoan di tich hop cac thong tin vé moi truong, xa hdi va quéan tri cong ty vao mau béo céo
thudng nién. Chinh vin ban nay di lam ting nhan thic cta cac doanh nghiép vé su can thiét
clia bao cdo phat trién bén viing. Cac doanh nghiép tién hanh cong bd béo cao phat trién bén
viing nham chimg minh rang doanh nghiép dang hoat dong phui hop véi Chién luge quoc gia
vé tang truong xanh (Quyét dinh s6 1393/QD-TTg) ciing nhu phit hop véi thong 1& quéc té vé
bao vé moi truong va duy tri sy 6n dinh cua xa hoi. Vi vay, tir ngay 1/1/2016 cac doanh nghiép
niém yét bat dau cong bd cac thong tin lién quan dén sy phat trién bén viing trong bao cdo
thudng nién. Tuy nhién muc d6 va cach thirc cong bd thong tin cia cac doanh nghiép chwa dugc
nhu mong doi. Cuy thé, két qua nghién ciru cia Pham (2016) cho thay du tinh hinh 1ap bao co
phat trién bén viing ctia doanh nghiép c6 tién trién nhung mirc d6 con so sai va khong dat chuan.
Hay trong Cudc binh chon Doanh nghiép niém yét nim 2018 do S¢ Giao dich Chtng khoén
Thanh phé Hé Chi Minh, S¢ Giao dich Chirng khoan Ha Noi va bao Pau tu phdi hop to chirc
cho thiy da sé cac doanh nghiép 16ng ghép néi dung vé moi trudng va xa hoi vao Bao cao
thuong nién. Riéng cac doanh nghiép niém yét cong bd bao céo phat trién bén viing theo chuan
GRI phién ban méi nhat vGi do tin cdy cao chi nam 6 con s6 “10”. Du vay, cac nghién ctru tai
Viét Nam trong thoi gian gan day vé Béo céo phat trién bén viing lai rt han ché. Dién hinh ¢
Nguyen (2017) nghién ctru nhan dinh, tong hop va dé xuat mé hinh nghién ctru trong tuong lai
hay Tran, Nguyen, va Pham (2018) 1am rd cac van dé lién quan dén dinh nghia, xu hudéng, n6i
dung ciing nhu cac ly do tai sao phai lap bao cao phat trién bén ving. Gan day nhat, Dang,
Pham, Tran, va Dang (2018) nghién ctru vé cac nhan t6 anh huong dén mirc d6 cong bd thong
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tin trach nhiém x hoi, phat trién bén viing trén bao céo thudng nién cta cac doanh nghiép niém
yét & Viét Nam. Du viée cong bd bao céo phat trién bén vitng doc 1ap véi bao cao thudng nién
mang dén su tin ciy nhung da s6 doanh nghiép lai tich hop cac thong tin nay vao bao cao thuong
nién nhu dd noi & trén. Chinh vi thé, de c6 cai nhin o rang hon, trong nghién ciru nay, tac gia
s& 1am rd murc d6 anh hudng cua cac yéu to dén viéc cong bd bao céo phat trién bén vimg doc

1ap vo1 bao cdo thuong nién cua nhom 500 doanh nghi€p 16n trén thi truong chung khoan Vigt
Nam (VNR500).

2. Co so 1y thuyét
Dinh nghia sw bén vieng ciia doanh nghiép

Theo Aras Va Crowther (2009), van con nhiéu tranh cai vé khai niém sy bén vitng. Mot
ludng ¥ kién cho ring sy bén ving chinh la sy phat trién bén viing hay on dinh cua doanh
nghiép theo thoi gian. Ludng ¥ kién khéc cho rang, sy ben virng cua doanh nghiép chi dén khi
chién lugc phat trién ctia doanh nghiép c6 ket hgp cac van dé v€ moi trudong va xd hoi. Chinh
vi su khong thong nhit trong khéi niém vé su bén viing, mot sb phan tich vé su bén viing da
khong xem xét ddy du cac khia canh cia sy bén viing. Bang chimg 13 mot phan tich su bén
viing tap trung vao hai khia canh méi trudng va xi hoi. Trong khi d6 rat it phan tich sy bén
viing c6 dé cap dén khia canh tht ba - kinh té. Aras va Crowther (2009) dé xuat mé hinh vé su
bén ving ctia doanh nghiép bao gdm 04 khia canh can quan tam. Pau tién 13 Anh huong xa hoi
(Social influence), day 14 khia canh noi vé anh hudng ctia cac yéu té xa hoi 1én doanh nghiép
bao gé)m cam két voi x4 hoi, thoa thuan véi cac bén lién quan dén doanh nghiép. Hai la Téc
dong moi treong (Environmental impact), chinh 1a tdc dong cia hoat dong kinh doanh Ién moi
truong xung quanh. Khia canh thir ba la Van héa doanh nghiép (Organisational culture), noi vé
cac moi lién hé voi cac bén lién quan bén trong doanh nghiép nhur nhén vién va cac khia canh
khac nhau cia mbi quan hé v6i nhan vién. Va cudi cung 1a khia canh Tai chinh (Finance) hay
noi cach khac d6 chinh la thu nhap ctia doanh nghiép.

Nhu cdu thong tin tir bdo cdo phdt trién bén viing

Doanh nghiép cong bd thong tin phat trién bén vitng nham dép lai nhu cau va su doi hoi
ctia xa hoi vé mot doanh nghiép kinh doanh c6 trach nhiém (Frost, Jones, Loftus, & Van Der
Laan, 2005). Nhimg nam 70, x3 hoi c6 nhirng thay d6i bat thuong tir cac tac dong cua hoat dong
kinh doanh cua cac doanh nghiép, bao cac tac dong xa hoi da dugc cac doanh nghiép cong bd
nham thong tin cho cac bén lién quan vé nhimg tac dong cua hoat dong kinh doanh dén tinh
hinh x hoi. Nhimg nam 80, van d6 6 nhiém méi truong 1a chi dé dugc quan tim nhiéu cho nén
cac doanh nghiép cong bd bao cao tac dong moi trudng thay cho cac bao co tac dong xa hoi
nham thong tin cho cong ddng biét nhing tac dong ctia hoat dong kinh doanh 1én moéi truong
xung quanh. Bao cao tac dong xd hoi, bao cao tac dong mdi truong hay bao cao phat trién ben
viing cung thé hién mdi lién két gilta chlen lugc phat trlen clia cong ty voi sy cam két vé su
phat trién bén virng cua nén kinh te toan cau trong d6 van dé x4 hoi cling nhu mdi truong dugc
chu trong bao vé va duy tri phét trién 6n dinh. Theo Hahn va Kiihnen (2013), bao céo phat trién
bén vitng va bao céo trach nhiém x3 hoi 1a khai niém tuwong dong véi nhau.

Dong co cua viéc cong bo bdo cdo phadt trién bén viing

Trong nghién ctru ctua Kolk (2004) da chi ra dong co khién cac cong ty cong bd hoic
khong cong bd cac bao cdo phat trién bén viing. Ly do céc cong ty cong bo cac bao cao bén
virng 1a: (1) nang cao kha nang kiém soat qua trinh thuc hién cadc muc tiéu cu thé; (2) ho trg
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trién khai chién lugc vé& méi truong; (3) nang cao nhén thirc vé& cac van dé méi truong; (4)
chuyen tai thong diép cho doanh nghiép; (5) nang cao tinh minh bach; (6) nang cao kha nang
chuan hoa; (7) gidy phép hoat dong; (8) danh tiéng, ning cao co hoi phat trién. Trong khi do,
ly do khlen cac doanh nghiép khong cong bd bao céo phat trién bén virng la: (1) khong chic
chin vé nhing loi ich mang lai tir viéc cong bd thong tin; (2) dbi thi canh tranh khong cong bd
thong tin; (3) khach hang khéng quan tim dén; (4) da c6 danh tiéng trong viéc bao vé moi
truong; (5) ¢6 nhidu cach khac dé truyén thong cac van dé& vé méi trudng; (6) chi phi cong bd
cao; (7) kho thu thap dir licu dé)ng bo tir tAt ca cac hoat dong kinh doanh; (8) c6 thé 1am ton hai
danh tiéng cua doanh nghiép.

Hién nay, cac bao cdo phat trlen bén vitng chu yeu duogc cong bd tu nguyén. Vi vay, cac
doanh nghiép linh hoat trong cung cap thong tin phat trién bén vimng. Béo céo phat trién ben
vitng c6 thé duoc cung cAp dudi dang da hudng hay tich hop nhung ciing c6 thé dugc cung cip
don huéng nhu bdo cdo moéi truong, bao cao trach nhiém xa hoi. Trong pham vi nghién ctru
nay, bao cdo phat trién bén ving 1a dang bao cao phén tich cac yéu t6 anh hudng dén su phat
trién bén vimng cta doanh nghiép bao gdm tac dong kinh t&, méi trudng va xa hoi.

Cic Iy thuyét siv dung

Cong bd hay khong cong bd thong tin 1a mot trong nhiing quyét dinh quan trong d6i véi
doanh nghiép, boi két qua mang lai tir vi€c nay co thé 1a tich cuc, hodc cling co thé 1a tiéu cuc.
Trén thuc té, hanh dong cong bd hay khong cong bd cac thong tin lién quan dén doanh nghiép
ctiia cac nha quan tri cling dugc giai thich b&di mot sé céc 1y thuyét nhat dinh. Pau tién 1a 1y
thuyét dai dién (Agency theory), 1y thuyet nay cho rang viéc mau thuan loi ich gitta mot bén la
chil va mot bén 1a ngudi dai dién 1a diéu hién nhién. Cho nén vé phia chu s& thiét 1ap nhiing co
ché cu thé dé kiém soat cac hoat dong cling nhu quyén hanh ctia nguoi dai dién, dé dam bao
cac hoat dong cua nguoi dai dién s€ phuc vu cho loi ich cta nguoi chu (Jensen & Meckling,
1976). Thtt hai 1a 1y thuyét tin hiéu (Signalling theory), 1y thuyét nay xem viéc cong b thong
tin 1a mot tin hiéu dua ra ngoai thi truong dé giam viéc bat can xtmg thong tin, t6i wu héa chi
phi tai chinh va tang gia tri cua doanh nghiép (Baiman & Verrecchia, 1996). Viéc nay lam cho
chi phi tiép can ‘ngudn Von cta doanh nghiép thap xuong, qua do lam tang muc do dau tu, kéo
theo su phat trién ctia nén kinh té, nhiéu viéc 1am hon, chét lugng cudc sdng tot hon. Thir ba 1a
ly thuyét chi phi quan 1y nha nuéc (Political theory), theo 1y thuyét nay doanh nghiép sé& tu
nguyén tang cuong viéc cong bd cac thong tin dé 1am giam cac khoan chi phi lién quan dén
thué, phi ciing nhu dat duoc mot s6 1oi ich nhat dinh (cac khoan trg cap hay cac hoat dong hd
trg cua chinh quyén). Cubi cung 1a Iy thuyét chi phi s& hiru, 1y thuyet nay cho rang c6 ton tai
mdt s6 chi phi song song voi nhiing loi ich mang lai tir viéc cong b6 thong tin. 2 loai chi phi
pho bién: thir nhét 1a tap hop va cong bd  thong tin; hai 1a nhimg chi phi phat sinh tir nhiing
thong tin ma d6i thu canh tranh va mot sb bén lién quan tan dung dé gay anh huong xau dén
cong ty. (Khong nhat thiét chi phi phai thé hién bang tién - c6 thé 13 uy tin, c6 thé 1a viéc giam
gia tri cua cong ty...).

3. M6 hinh, phwong phap nghién ciru va céc gia thuyét

Khi ban vé cac yéu t6 tac dong dén ndi dung va hinh thirc cac bao cao cta doanh nghiép,
két qua cta cac nghién ctru trudc day cho thiy quy mé (Ettredge, Richardson, & Scholz, 2002;
Oyelere, Laswad, & Fisher, 2003; Serrano-Cinca, Fuertes-Callén, & Gutiérrez-Nieto, 2007), loi
nhuan (Frias-Aceituno, Rodriguez-Ariza, & Garcia-Sanchez, 2014; Hackston & Milne, 1996),
nganh nghé (Oyelere et al., 2003; Xiaomei, 2004) va co hoi phat trién (Prado-Lorenzo & Garcia-
Sanchez, 2010; Prado-Lorenzo, Gallego-Alvarez, & Garcia-Sanchez, 2009) 14 4 bién du bao
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(predictive variables) dugc sir dung nhiéu nhat. Dya vao ndi dung cua cac 1y thuyét trén, cing
v6i viée ké thira két_qué tir cac nghién ctru trude day, tac gia 1ap luan va dé xuét cac gia thuyét
v6i cac yéu tb c6 thé tac dong dén viéc cong bd béo cdo phat trién bén vitng nhu sau:

Quy mb cong ty it nhiéu co tac dong dén viéc cong bd thong tin. Piéu nay 1a do nhimng
khac biét 15 rang trong dic diém cia nhimng cong ty c6 quy mo 1on va nho. Trong do, cac doanh
nghiép quy mo6 16n kinh doanh nhiéu san phdm hon, mang luéi cung Umg an pham rong hon,

can nhiéu von hon, chiu nhiéu sirc ép hon tir phia khach hang, dbi tac, ngan hang va cac co
quan chinh quyén. Chinh nhitng dic diém nay tac dong dén s6 luong ciing nhu chit luong cua
thong tin dugc cong bo.

Dua trén 1y thuyét tin hiéu, voi nhitng ste ép ké trén, thi cac doanh nghiép s¢ dung thong
tin nhu 1a mét tin hiu phat ra dé ching minh véi cac bén lién quan vé vai trd, vi tri, tiém nang
cia minh. Va diéu nay s& dé dang mang dén cho doanh nghiép nhiéu co hoi hon trong viéc tiép
can nguon von ma minh dang can trong xa hoi. Theo Giner (1995), cac thong tin cong bo s& 1a
tin hiéu dé xuc tic mdi quan hé tot dep giita doanh nghiép va cac chii dau tu trong hién tai,
tuong lai.

Cung voi nhng 1ap luan thong qua cac ly thuyét trén, két qua ciia mot s6 bai nghién ciru
ciing cho thiy méi quan hé cung chiéu gitta quy mo cong ty va viéc cong bd thong tin cia doanh
nghiép (Garcia-Sanchez, Rodriguez-Dominguez, & Gallego- Alvarez 2011; Gul & Leung, 2004;
Prencipe, 2004). Tuong ty, nhom tac gia cling mong doi mét moi quan h¢ thuén chiéu gitra quy
mo cong ty v4i viéc cong bd bao cao phat trién bén vimg nén gia thuyét sau dugc dua ra:

HI: Ton tai méi quan hé thudn chiéu giita quy mé cong ty véi viéc cong bé bdo cdo phét
trién bén vitng

Khi xem xét ni dung cua ly thuyet dai dién thi hanh vi cua cac nha quéan ly dugc du bao
1a s& cong bd ngudn thong tin nhidu va chat lugng hon cho cac ddi twong str dung bén ngoai khi
lo1 nhudn cua cong ty dat ¢ murc ky vong ban dau Muc tiéu cta viéc lam nay 1a dé dam bao vi tri
quan 1y ma minh dang nam giit ciing nhu cac van dé lién quan dén luong thudng. Tuong tu, néu
dua trén ly thuyet tin hiéu, mot doanh nghié€p c6 191 nhuén cao thi c6 dong luc nhiéu hon trong
viée cong b thong tin. Boi viée nay sé mang lai nhiing loi ich nhat dinh.

Du céc 1y thuyét duoc xem x¢et 0 trén déu ung ho mdi quan hé thuan chiéu giira loi nhudn
va cong bd thong tin, trén thyc té van ton tai nhitng két qua khac nhau khi nghién ctru vé mdi
quan hé nay. Trong khi Wagenhofer (1990), Prencipe (2004) dua ra mdi quan h¢ nghich chleu
(v61 ly do cac doanh nghiép khac s€ nhay nhiéu hon vao thi truong khi nhin thay cac thong tin vé
loi nhuén cao) thi két qua trong cac bai nghién ctru cia Khanna, Palepu, va Srinivasan (2004);
Gul va Leung (2004) va Frias-Aceituno va cong su (2014) lai cho thidy mdi quan hé thuan chiéu
gitra 191 nhuan va van deé cong b thong tin. Pic biét, co ca _nhiing nghién cru ma két qua cho
thdy khong ton tai bat ky mdi quan hé co ¥ nghia giita 2 van d¢ trén (Marston & Polei, 2004;
Oyelere et al., 2003). V6i nhimg ndi dung 1ap luan trén, nhom tac gia quyét dinh kiém dinh gia
thuyét sau dé 1am séng t6 hon van de.

H?2: Ton tai moi quan hé thugn chiéu gitra loi nhudn cua cong ty voi viéc cong bo bao cao
phat trién bén vitng

Theo Watts va Zimmerman (1978) thi cac doanh nghiép trong cung mét nganh nghé sé
cong bd thong tin véi mire do, sb lugng va ban chat giéng nhau, néu c6 bat ky doanh nghiép nao
di nguoc lai voi diéu nay thi s& bj danh gia dudi goc nhin tiéu cuc. Chinh ap luc tir cac bén 1a
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dong co thuc day doanh nghiép cong bd nhiéu thong tin hon. Cac thong tin s€ 1a co s¢ dé dam
bao long tin cta ngudi chii doanh nghiép yén tAm hon vé cach diéu hanh hoat dong ciia ngudi
quan ly tir 6 lam giam chi phi dai dién (agency cost) dé thiét 1ap cac co ché kiém soat. Cac thong
tln d6 ciing 1a cac thuyét minh, tin hiéu ma nhirmg ngudi quan Iy mudn giri dén cong dong, xa hoi
rang ho dang didu hanh doanh nghiép theo dung nhu nhitng mong doi, chuan muc ma moi nguoi
dit ra, phan nao lam giam cac chi phi hanh chinh tir co quan chinh quyen dia phuong (Oyelere et
al., 2003). D6 ciing chinh 14 ndi dung ciia 1y thuyét dai dién va 1y thuyét tin hiéu.

Céc nghién curu trude day du cé ung hd cac ndi dung lap luan trén (Gul & Leung, 2004;
Oyelere et al., 2003), nghia 1a cac doanh nghiép hoat dong ¢ cac linh vuc khéc nhau thi viéc cong
b thong tin s& khong giéng nhau, tuy nhién van con ton tai mot sd két qua khong dat murc y nghia
(Craven & Marston, 1999; Larran Jorge & Giner, 2002). Cho nén viéc kiém dinh lai gia thuyet
dudi ddy sé 1a mot cach dé hiéu 16 hon van dé.

H3: Ton tai méi quan hé thudn chiéu giita nganh nghé ma céng ty dang hoat déng véi
viéc cong bé bdo cdo phdt trién bén viing

Céc doanh nghiép sé& phai lam sao dé tiép can ngudn v6n nhanh chong nhit va vé6i chi phi
ré nhat. Tat nhién viéc ndy s& khong hé d& dang, nhu ndi dung cua ly thuyét dai dién cho thay cac
nha dau tu luén dé dat voi cac quyét dinh cung cap von ctia minh cho doanh nghiép, béi ho so
rang cac nha quan 1y khong t6i uu héa cac ké hoach kinh doanh phuc vu loi ich chung ma chi don
thuan nham dén viéc chiém doat cac tai san cila cic nha dau tu (Bushman & Smith, 2001). Y nghi
nay cong voi viée bat can xing thong tin gitta 2 bén mang dén nhiing tac dong tiéu cuc dén viéc
tiép can va tan dung cac co hoi phat trién cta doanh nghiép.

Tuy nhién, néu doanh nghiép van dung Iy thuyét tin hiéu dé x6a bé tinh trang bat can
xung thong tin va phat di tin hiéu t6t dep vé nhiing du doan, nhiing phén tich vé co hdi phat trién
ctia cac ké hoach, du an trong twong lai thi s& gap van dé loi dung thong tin cua cac d6i thu canh
tranh, diéu ndy it nhiéu 1am ton hai dén quyén lyc ciing nhur lgi thé canh tranh cua doanh nghi¢p
sau d6 (Admati & Pfleiderer, 2000; Verrecchia, 1983). Trén thuc té, cc tac gia khi nghién ctru
vé mdi quan hé nay van dua ra cac két qua khong giéng nhau. Trong khi Prado-Lorenzo va cong
su (2009) va Prado-Lorenzo va Garcia-Sanchez (2010) ung ho moi quan hé tich cyuc gilra co hdi
phat trién va cong bd thong tin (cang c6 co hoi phat trién thi thong tin cong bd cang nhiéu dé giam
sy bét can xtmg thong tin) thi Debreceny, Gray, va Rahman (2002) va Frias-Aceituno va cong su
(2014) lai khong cong nhén viée ton tai mdi quan hé d6. Vi vay dé hiéu rd hon, nhém tac gia kiém
dinh gia thuyét sau:

- H4:T on tai moi quan hé giita co hdi phdt trién ciia céng ty véi viéc cong bé bdo cdo phat
trién bén viing
Phwong phap nghién ctru
Mé hinh va théng tin cdc bién
SR = Bo + B1SIZE + B2PROFITABILITY + B3SECTOR + sMTB + BsTYPE + Wi Q)
Bién phu thugc

SUSTAINABLITY REPORT (SR). bay la bién phy thugc phén loai. Tac gia thyc hién
khao sat trén website xem cac cong ty co cong b bao cao phat trién bén viing hay khong, gié tri
nhan duogc khi 1én két qua khao sat ctia bién nay chi 1a “Co” (duge ma hoa 1a 1) hodc “Khong”
(dugc ma hoéa la 0).
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Bién doc lap
SIZE: quy mé cong ty. Puoc do bang logarit ctia tong tai san.
PROFITABILITY: Ti s6 kha ning sinh loi ctia tong tai san. Po bang ROA.

SECTOR: linh vuc hoat dong. Sau khi théng ké tr mau, tac gia sé thuc hién phan loai cac
nganh nghé hoat dong thudc 1 trong 2 nhém, hodc 1a nhay cam véi méi truong, hodc 1a it nhay
cam v&i moi truong. Theo cac nghién clru trude day, cac nganh sau thudec nhém nhay cam véi
mdi truong: Khai thac md va tai nguyén; Hoa hoc; Dau khi; San xuét hang héa; Cong nghiép
gidy; Do g6 (Deegan & Gordon, 1996; Frost & Wilmshurst, 2000). Nhitng nganh ngoai nhom
nay thudc nhom con lai.

MTB: co hoi phat trién. Do bang ti s6 Gia trj thi truong/Gia trj s6 sach.

TYPE: loai hinh doanh nghi€p. Tac gia phan thanh 2 nhém, hodc c6 von gop cua nha
nudce, hodc khong 6 von gop cua nha nude. Day 1a bien kiém soat. Chung ta dua vao dé loai yéu
to gay nhicu, chu khong kiém dinh bién nay.

Phuwong phap phan tich dir li¢u: Do bién phy thudc 14 loai bién dinh tinh (bién phan
loai) vo1 hai lua chon (c6 hodc khong c6 1ap bao cdo phat trién bén viing) nén s€ sir dung phuong
phép phan tich hoi quy Logistic.

Maiu va phuong phap thu thip dir liéu: T danh sich VNR500 cua cong ty Vietnam
Report, tac gia loc lai danh sach cac cong ty c6 ni€ém yét trén cac san chimg khoan. Vi danh sach
rit gon, tac gia tiép tuc thu thap dir liéu qua cac thong tin, cac bao cdo cong bb trén website cua
So giao dich ching khoan, website cua cac cong ty nam trong danh sach. Dac biét thong tin vé
viée cong ty co cong bd bao cdo phat trién bén viing hay khéng s& dugc thu thap ¢ muc “cong bd
thong tin” trén website ctia chinh cong ty d6, ddy ciing 1a dit lidu cua bién phu thudc trong mé
hinh. T4t ca dit liéu 1a ciia ndm tai chinh 2017. Trong qua trinh thu thap, cac cong ty thiéu bat ky
thong tin ndo s& bi loai ra (khong c6 ngudn hoic ngudn khong tin cay). Cudi cing, bang so liéu
thu thap hoan thanh vé1 143 cong ty chinh thurec.

Bang 1

Thong ké linh vuc hoat dong, loai hinh doanh nghiép va sb lugng cong ty ¢ 1ap bao cao phat
trién bén viing

Bién N %
SECTOR

it nhay cam v&i moi truong 58 40,6
Nhay cam v6i moi truong 85 59,4
TYPE

C6 von nha nudc 91 63,6
Khéng c6 von nha nudc 52 36,4
SUSTAINABILITY REPORT

C6 lap bao cdo phat trién bén viing 87 60,8
Khong 1ap bao cio phat trién bén viing 56 39,2

Ngudn: Tac gia thong ké tir két qua thu thap
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4. Két qua nghién ciru

Muec do phu hop cua dir liéu va mo hinh:

Dit lidu duoc vao xir Iy bang hoi quy nhi phan trén phin mém SPSS 25. Bé déanh gia
murc do phu hop ctia mé hinh, kiém dinh Omnibus dugc sir dung. Dya trén két qua, ta thay Sig.
=0,000 < 0,01 (Bang 2), dieu nay chung minh rang moi tuong quan gitta bién phu thudc va cac
bién dgc lap trong md hinh c6 y nghia thong ké véi khoang tin cay trén 99%, hay noi cac khac
la dir li€u thu thap hoan toan phu hop véi moé hinh nay.

Bang 2
Két qua kiém dinh Omnibus

Chi binh phwong df Mirc y nghia
Budc 1 Step 124,641 4 ,000
Block 124,641 4 ,000
Model 124,641 4 ,000

Nguon: Trich tir két qua xur Iy SPSS

Thém vao do, hé sd mirc do giai thich cua mo6 hinh & mirc kha cao vdi Nagelkerke R? =
0,788 (Bang 3). Diéu nay c6 nghia la 78,8% su thay doi cua bién phu thudc duoc gidi thich boi
4 bien doc 1ap trong md hinh, con lai 1a do cac yeu to khac nhung céc yeu to nay khong dua vao
md hinh nghién curu.
Bang 3

Két qua kiém dinh mirc d6 giai thich ciia mo hinh

o Hé s6 Hé s6
Buoc Gia tri -2 Log likelihood
Cox & Snell R? Nagelkerke R?
1 66,825 ,582 ,788

Ngudn: Trich tir két qua xir Iy SPSS
Kiém dinh cdc gia thuyét:

Pé kiém dinh cac gia thuyét ¢ trén, Kiém dinh Wald s& duoc thuc hién. Dya vao bang
két qua (Bang 4), ta sé xem xét tung bi€n sau day:

Thir nhat 13 bién SIZE, day 1a bién thé hién cho quy md ciia cong ty. Nhin vao bang két
qua, ta thy Sig. = 0,001 < 0,05, nghia 14 ton tai méi quan hé giita quy mo cong ty voi viée 1ap
bao céo phat trién bén viing. Nhu vay, chung ta chap nhan gla thuyet HI. Véi két qua bang 4,
mdi quan hé gitta quy mo va viéc cong bd bao cio phat trién bén viing 1a thuan chiéu, giéng
véi rat nhiéu cac nghién ctru trudc day (Frias-Aceituno et al., 2014; Gul & Leung, 2004;
Marston & Polei, 2004; Prencipe, 2004). Diéu d6 c6 thé duoc giai thich bai viée cac cong ty 1on
s& bi quan tam nhiéu hon bai cac bén lién quan noi riéng va xa hoi néi chung, déng nghia nhu
cau vé thong tin lién quan dén cong ty 13 cao, qua d6 tao mot ap luc nhat dinh dbi véi viée phai
cong bd cua cong ty.
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Thir hai 12 bién SECTOR, dai dién cho linh vuc ma cong ty dang hoat dong. Dya vao
bang két qua, ta co Sig. = 0,000 < 0,05 nén mbi quan hé giita linh vuc hoat dong cua cong ty
v6i viée 1ap béo céo phat trién bén ving 1a c6 y nghia thong ké. Ta chip nhan gia thuyét H3.
Két qua nay khac voi nghién ctru ctiia Craven va Marston (1999) va Larran Jorge va Giner
(2002), nghia 1a linh vyuc hoat dong co6 tac dong cung chiéu 1én viéc 14p bao cao phat trién bén
viing tai cong ty, 16 hon 1a doanh nghiép hoat dong trong linh vuc nhay cam v&i moéi truong thi
c¢6 xu huéng nhiu hon trong viée 14p loai bdo céo ndy. Diéu nay ciing thdng nhét véi cac lap
luan cua Gul va Leung (2004) va Oyelere va cong su (2003).

Thir ba, MTB 1a bién thé hién co hoi phat trién cta cong ty. Mbi quan hé giira bién nay
voi viée 1ap bao cao phat trién bén Vfrng cﬁng c6 y nghia théng ké véi Sig. = 0,002 < 0,05 nén
ta chip nhan g1a thuyét H4. Bay 1a bién cudi cung, ciing 1a bién thtr 3 dat mirc y nghia thong ké
trong s6 4 bién dua vao kiém dinh cac gia thuyét. Khac voi két qua cua Prado-Lorenzo va
Garcia-Sanchez (2010) va Frias-Aceituno va cong su (2014), két qua tir Bang 4 cho ta thiy co
hoi phat trién co tac dong dén viéc 1ap bao céo phat trién bén viing, va su tac dong nay 13 ciing
chidu, ddng nghia vai viée 1ap cong ty s& c6 xu hudng 1ap bao cdo nay khi c6 nhiéu co hdi phat
trién trén thi trudng.

Va cudi cung 1a PROFITABILITY, bién thé hién kha ning sinh lgi cta tong tai san qua
ti s6 ROA. Vi Sig. = 0,192 > 0,05 nén dong nghia khong ton tai moi quan hé gitta loi nhuan
tao ra ciia cong ty véi viéc 1ap bao cao phat trién bén viing. Do vay gia thuyét H2 bi bac bo.
Nhin lai két qua bai nghién ctru cua Frias-Aceituno va cong su (2014), ta thiy du yéu t6 kha
nang sinh lgi ctia tong tai san dat mirc y nghia thong ké, nghia 14 c6 tac dong dén viéc cong bd
cac thong tin bén vimg nhung lai rat yéu chi & d6 tin cay 90% (Sig. = 0,087). Nhu vay, du tao
ra nhiéu ngudn luc nhung cac cong ty lai khong hoic it ¢6 xu hudng tan dung cac ngudn lue d6
dé tao ra cac thong tin c6 lgi cho minh.

Bang 4
Két qua hdi quy nhi phan (Binary regression)

H¢s6 B S.E. DPai lwgng Wald df Mirc y nghia
Buéc1 ROA ,056 ,043 1,703 1 ,192
SECTOR 2,854 ,665 18,447 1 ,000**
SIZE 1,230 ,354 12,071 1 ,001*
MTB 1,328 427 9,684 1 ,002*
Constant -18,225 4,494 16,443 1 ,000

Ngudn: Trich tir két qua xir Iy SPSS

Tdc dong ciia bién kiém sodt:

Nhu d4 khang dinh trong phan mé hinh nghién ciru, tac gia dua bién TYPE - loai hinh
doanh nghiép vao voi myc dich khong phai ki€ém dinh mdéi quan h¢ gitra bién doc lap va bién
phu thudc. Ma muc tiéu la xem xét cac dac tinh khac nhau cua bién nay (c6 va khong cé von
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nha nudc) c6 gay ra cac tac dong khac nhau 1én viée 1ap bao cio phat trién bén viing hay khong.

Bang 5
Két qua kiém dinh Mann-Whitney U

SR
Chi s6 Mann-Whitney U 1963,000
Chi s6 Wilcoxon W 3341,000
Don vi 1éch chuén (Z) -2,000
Mtrc y nghia quan sat (Asymp. Sig. (2-tailed)) ,045

Ngudn: Trich tir két qua xir Iy SPSS

Kiém dinh Mann-Whitney U duoc dung dé kiém dinh su bing nhau cua trung binh hai
tong thé. Cu thé trong bai nay 1a giita cac cong ty c6 va khong co von nha nude. Qua két qua
ctia Bang 5, ta thay Sig. (2-tailed) = 0,045 < 0,05 nén c6 thé két luan rang c6 sy khac nhau trong
viéc 1ap bao cdo phat trién bén viing giita cac cong ty ¢ vén nha nudc véi cac cong ty khong
¢6 von nha nudc. Néu dya vao tinh hinh hoat dong trong nhirng nim gan day cling nhu su khac
nhau ctia co ché quan 1y cta 2 loai hinh thi diéu ndy hoan toan cé thé giai thich duoc. Trong
khi cac cong ty ngoai nha nudc nhay cam voi nhimng thay dbi cua thi truong thi cac cong ty co
vbn nha nudce lai rat cham chap trong qué trinh d6i méi boi 2 tir “co ché”.

5. Két lun va ham y quan tri

Theo két qua phén tich, viéc cong bd bao cdo phat trién bén vimng cia cac cong ty co
niém yét trén cac san ching khoan chiu su tac dong ctia cac bién: quy mo cuia cong ty, linh vuc
ma cong ty dang hoat dong va co hoi phat trién ctia cong ty. Bién kha nang sinh loi ctia tong tai
san ROA khong c6 sy tac dong dén viéc cong bd béo céo phat trién bén vimng. Ngoai ra, Viéc
1ap bao cao phat trién bén viing giira cac cong ty c6 von nha nude véi cac cong ty khong c6 von
nha nudc cung c¢6 sy khac nhau. Nhiing két qua nay phan nao cho thay viéc cong bd bao cao
phat trién bén virng s& giup doanh nghlep dat duoc su thira nhan tir bén ngoai, chiém dugc niém
tin ciia cong ching va nha dau tu vé sy phat trién bén ving cua doanh nghlep Déi véi noi bo
doanh nghiép, cong bd bao cao nay gitip doanh nghiép kiém soat va gop phan 1am giam chi phi,
nhin manh mdi quan hé giita hoat dong tai chinh va hoat dong phi tai chinh gitp doanh nghiép
1ap chién lugc nang cao gia tri thuong hiéu. Di v6i bén ngoai doanh nghiép, cong bd bao cao
phét trién bén viing giup doanh nghiép xay dung dwoc niém tin, tiép can ngu(‘yi tiéu dung, gop
phan quang ba thu’ong hiéu ciia minh. Bén canh d6 con giup doanh nghiép truyén tai cic thong
tin dén voi cac c¢6 dong, nha dau tu va co quan quan ly. Day 14 co so dé cac nha quan 1y doanh
nghiép co thém dong luc trong viée cong bd bao cao phat trién bén vimng trong thoi gian téi.
Cung v6i d6 13 ngudn thong tin dé cac co quan Nha nude ¢ chinh sach phu hop trong viée thuc
day cac doanh nghiép cong bd bao co phat trién bén viing.

Nghién ctru nay ciing ton tai mot s6 han ché can duoc xem xét trong tuong lai. C& mau
cta bai nghién ctru chi tap trung vao cac doanh nghiép c6 niém yét trén thi truong chimg khoan
trong danh sich VNRS500 cua cong ty Vietnam Report c¢6 cong bd day du thong tin, do d6 tinh
khai quat chua cao. Ngoai ra, v6i cac 1y thuyét dé cap ph1a trén thi sb luong bién doc lap dua
vao bai nghién ciru 13 con han ché, qua 6 anh hudng phan nao dén viéc danh gia mot cach day
du tac dong 1én bién phu thudc (viée 1ap béo cdo phat trién bén vimg). Chinh vi vy, cic nghién
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ctru trong twong lai c6 thé mé rong thém céc bién tac dong dén viée 1ap bao cao phat trién bén
vitng nhu mirc do tap trung (biéu thi mirc do canh tranh hay doc quyén trong linh vuc cong ty
dang hoat dong) trong nganh ma coéng ty dang hoat dong véi viée 1ap béo cdo phat trién bén
vimng, hay mé rong thém ddi tuong 1a cac doanh nghiép kinh doanh trong cting linh vyc xem
viéc 1ap bao cao phat trién bén Vung nay chiu su tac dong nhu thé nao. Tham chi co thé dung
phuong phép nghién ctru dinh tinh dé xem xét Van dé, boi phuwong phap nay s& phén tich va dao
sau hon céc thong tin phuc vu qua trinh ra quyét dinh cua cac nha quan 1y dbi voi viée c6 1ap
va cong bd hay khong bao céo phat trién bén virng ctia doanh nghiép.
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