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Tém tit: Nghién ciru nhim kham pha cac nhan t6 anh huc"mg dén mirc do cong bd thong tin phat
thai khi nha kinh (Greenhouse Gas - GHG) cua cac cong ty niém yét tai Viét Nam. Dir lidu tir 133
cong ty giai doan 2021-2023 dugc phén tich bang mo hinh h01 quy su dung phuong phap binh
phuong t6i thiéu tong quat (GLS). Két qua chi ra cac dic diém cua Hoi dong Quan tri nhu quy
md, ty 1¢ thanh vién khong diéu hanh, ty 1 thanh vién nit khong c6 anh huong dén muc do cong
b thong tin phat thai nha kinh. V6i nhom nhan t6 bén trong, ty 1¢ loi nhuan trén tai san khong co
anh hudng, trong khi ty 1€ b dong nudc ngoai, quy mo cong ty, don bay tai chinh lai c6 anh hudng
dang ké dén mirc d9 cong bd thong tin GHG. Tir d6, bai viét dé xuat mot s6 ham y quan tri nham
thic day tinh minh bach trong cong bd thong tin phat thai nha kinh qua thyc hién ké toan carbon
bao gom vi¢c do ludng, ghi nhan va cong bo bao cédo tai chinh.

Tir khéa: Co dong nude ngoai, Pon bay tai chinh, Ké toan carbon, Khi nha kinh (GHG), Quy m
cong ty

FACTORS AFFECTING GREENHOUSE GAS EMISSIONS, DISCLOSURE, AND ORI-
ENTATIONS FOR APPLYING CARBON ACCOUNTING IN VIETNAM.

Abstract: This study aims to explore the factors that influence the level of Greenhouse Gas (GHG)
disclosure by listed companies in Vietnam. Data from 133 companies, from the period 2021-2023,
were analyzed using regression models with the Generalized Least Squares (GLS) method. The
results indicate that board characteristics, including board size, the proportion of non-executive
members, and the proportion of female members, do not significantly affect the level of GHG

' Tac gid lién hé, Email: linhlatt@ueh.edu.vn

30 Tap chi Quan ly va Kinh (¢ quoe (¢.s6 177 (08 2025



disclosure. Among internal factors, return on assets shows no significant impact. In contrast, for-
eign ownership, firm size, and financial leverage are found to have a significant influence on the
extent of GHG disclosure. Based on these findings, the study proposes several governance impli-
cations to enhance transparency in GHG emissions disclosure through the application of carbon
accounting, including the measurement, recognition, and disclosure of greenhouse gas emissions
in financial statements.

Keywords: Carbon Accounting, Foreign Shareholders, Firm Size, Financial Leverage, Green-
house Gas

1. Giéi thi¢u

Trong bdi canh bién d6i khi hau toan ciu ngdy cang nghiém trong, Viét Nam da dat
muc tiéu trung hoa carbon vao nam 2050 tai Hoi ngh1 lién hop qudc vé bién ddi khi hau
nam 2021 (COP 26). Dé hién thyc hoa myc tiéu nay, viéc do luong va cong bo thong tin
vé phat thai khi nha kinh cta cac doanh nghlep dong vai tro vo cung quan trong. Cong
b thong tin phat thai GHG va ap dung ké toan carbon ngay cang tr¢ thanh tiéu chuan
qudc t€, phan anh cam két cua .doanh nghiép d6i voi phat trién bén vitng va tuan thi cac
chuén muyc moi truong toan cau. Tai Viét Nam, Thong tu 96/2020/TT-BTC do Bo Tai
chinh ban hanh quy dinh hu’ong dan cong b thong tin trén thi truong chung khoan. Cu
thé, Muc VI.6.1 ctia Thong tu yéu cau cac cOng ty dai ching cong b thong tin lién quan
dén phat thai GHG va cac giai phap giam thiéu phat thai trong hoat dong san xuat — kinh
doanh. Hién nay, mot s6 doanh nghiép tién phong da ap dung Bo tiéu chuan GRI (Global
Reportlng Initiative) dé trinh bay thong tin phat thai theo chuan GRI 305, bao gébm ba
pham vi do luong phat thai tryc tiép (pham vi 1), phat thai gian tlep tur nang lugng mua
(pham vi 2) va phat thai g1an tlep tur cac hoat dong khac trong chudi g1a tri (pham vi 3).
Cac thong tin GHG dugc cong bd trén bao cdo thuong nién hodc bao cao phat trién bén
viing ma chua tich hgp trén bdo céo tai chinh chinh thirc.

Ké toan carbon la qua trinh dinh luong lugng khi nha kinh ma céc t6 chuc phat thai,
cung cap dir liéu chi tiét va chinh xéac vé luong khi thai, g1up céc to chirc xac dinh 1 cac
ngudn phat thai chinh, tir d6 xay dung cac chién lugc giam phat thai hiéu qua. Ké toan
carbon dugc coi 1a ¢6 tiém ning chuyén doi cho linh vuc ké toan moi truong va xa hoi
(Ascu1 2014) va la cong cu quan trong cho hanh dong ng pho véi bién d6i khi hau va
giam phét thai (Marlowe & Clarke, 2022). K¢é toan carbon mang lai nhiéu y nghia chién
lugce trong udce tinh luong phat thai carbon (Syam & cong su, 2024; Wu, 2024). Tuy
nhién, tinh minh bach cua thong tin nay van con nhiéu han ché do sy bat d6i xting thong
tin gilra doanh nghi€p va cac bén lién quan (Fan & cong sy, 2021). Bén canh do, qua trinh
trién khai cac phuong phap do luong GHG con gap nhiéu thach thirc vé ky thuat va chi
phi (Marlowe & Clarke, 2022; Samuel & cong su, 2024). Ngoai ra, viéc chua c6 mot hé
thong chuin myc toan cau thong nhit cho viéc ghi nhan, do luong va cong b thong tin
ké toan carbon ciing gy trd ngai cho viéc so sanh va danh g1a gifra cac doanh nghlep
(Marlowe & Clarke, 2022; Gheyathaldin Salih, 2024). Mgt s6 nghién ctru da dé xuat cac
g1a1 phap nham khic phuc nhung han ché néu trén. Kaplan & Ramanna (2021) nhan manh
vai tro ctia cac phuong phap ké toan carbon trong viéc phan anh chinh xéac hang t6n kho
carbon va chi phi phat thai. Fan & cdng sy (2021) cling cho thdy cac cong ty doi mat voi
mirc d6 bat ddi xu’ng thong tin carbon cao hon ¢6 xu hudng thué bén thir ba dé thuc hién
xac minh dgc lap cac bao cdo phat thai. Pong gop vao huong tiép can k¥ thuat, Yu & cong
su (2023) di dé xuat mot mo hinh tinh todn carbon vi mé, trong khi Reichelstein (2024)
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dua ra mot hé thong ké toan carbon toan dién. Gan day, Di Vaio & cong su (2024) khuyen
nghi viéc tich hop ké toan carbon vao bao cdo tich hop, nhu mot cach tiép can nham ting
cuong tinh minh bach va trach nhiém giai trinh vé méi truong cua doanh nghiép.

Tai Viét Nam, viéc nghién ctru va tng dung ke toan carbon hi¢n nay van con nhiéu
han ché. Pham (2023) chi ra chua dén 10% trong tong s6 1.700 cong ty dai chung trén san
HOSE va HNX ¢6 thyc hién cong bd luwong phat thai carbon trong bao co thuong nién
va bdo cao phat trién bén viing. Chua c6 mot khudn kho rd rang, thong nhat de hudng
dan va chuin muc hoa viéc ghi nhén, do lu0’ng va cong | b thong tin phat thai. Dong thoi,
viéc tich hop thong tin carbon vao bdo cao tich hop van chua duge trién khai rong rai,
day chinh la khoang tréng 16n vé tinh minh bach va trach nhiém giai trinh tai Viét Nam.
Nghién ctru nay s€ dong gop vao viéc nhan dién nhan t6 anh huong dén cong bd thong
tin GHG, tr d6 khuyen ngh1 phuong phap ap dung ké toan carbon trong 19 trinh thyc hién
phat thai rong bang “0” vao nam 2050.

CAu truc cta bai viét gdm 6 phan Sau phan gidi thiéu, phan 2 trinh bay co so 1y thuyet
va cac gia thuyét nghién ctru. Tiép @06, phan 3 dua ra phuong phap nghién ctru. Céc két
qua va thao ludn chi ti€t s€ dugc trinh bay trong phan 4. Phan 5 dwa ra ham y chinh sach.
Cubi ctng, phan 6 1a két luan.

2. Co sé ly thuyét va phat trién cac gia thuyét
2.1 Co s6 Iy thuyét
2.1.1 Ly thuyét cdc bén lién quan (Stakeholder Theory)

Ly thuyét cac bén lién quan ctia Freeman (1984) nhdn manh trach nhiém giai trinh ctia
mot t6 chuc 601 voi cac bén lién quan khac nhau ¢6 anh huéng dén hoat dong va viéc tao
ra gia tri cua t6 chirc, bao gom cac nha dau tu, ngum ti€u dung, nha cung cép, nhan vién,
chinh quyén dia phu(rng va cong dong (Guthrie & cdng sy, 2006). Ap lyc tir cac bén lién
quan s€ thuc day doanh nghlep phai cong bd thong tin minh bach, dic biét trong linh vuc
mai truong nham duy tri sy ting ho xa hoi va bao vé loi ich cac bén (Guthrie & cong su,
2006; Suttipun & cong su, 2023).

2.1.2 Ly thuyét hop phdp (Legitimacy Theory)

Ly thuyét hop phap dua trén 4 tuong rang dé tiép tuc hoat dong thanh cong, cac cong
ty can hanh dong trong khudn khé cac chuan muc xa hoi duoc chip nhan (O’Donovan,
2002). Cong b thong tin GHG duoc xem 1a mot cong cu giup doanh nghi¢p xay dung
hinh anh tich cuc va dép Gmg cac ky vong xa hdi v€ phat trién bén viing (O’Donovan,
2002; Cho & cdng su, 2015; Ali & cong su, 2024). Diéu nay chimg t6 rang cac doanh
nghlep dang thich nghi v&i ap luc tir xd hoi va cac bén lién quan dé xay dung hinh dnh
tich cuc cua doanh nghiép.

2.1.3 Ly thuyét dai dién (Agency Theory)

Ly thuyét dai dién dong vai tro 1a mot khung phan tich hiru ich dé hiéu rd dong luc cta
ban quan ly trong viée cong bd thong tin GHG (Ali & cong su, 2024). Cac co ché quan
tri nhu quy moé hoi dong quan tri, su doc lap va da dang thanh vién dong vai tro then chét
trong viéc thuc ddy tinh minh bach va cong bd day du thong tin phat thai GHG (Ali &
cOng su, 2024; Wahyuningrum & cong sy, 2024). Vige hiéu rd cac dong luc nay dé dinh
hudng viée ap dung ké toan carbon hiéu qua tai Viét Nam, dam bao thong tin moi truong
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dugc cung cap mot cach trung thyuc va hd tro cac quyét dinh mang tinh bén viing.
2.2 Phat trién cdc gid thuyét
2.2.1 Téc déng ciia dac diém hoi dong quan tri dén cong bo théng tin phat thai khi nha kinh

Ha & céng su (2022) phat hién quy md hoi ddng quan tri c6 méi lién hé nguoc chiéu
v6i mirc d6 cong bd thong tin bén vimg, trong khi Ali & cong sy (2024) va Alfi & cong
su (2025) lai chi ra tac dong thuan chiéu. Theo 1y thuyét dai dién, quy mé hoi dong quan
tri anh huong dén kha nang giam sat va kiém so4t ctia ban quan tri, tir d6 tac dong dén
tinh minh bach trong cong b6 thong tin phat thai khi nha kinh. Do do, gia thuyét nghién
ctru dugc dé xuat nhu sau:

HI: Quy mé héi dong qudn tri ¢6 tic dong thudn chiéu dén cong bé thong tin
phat thai khi nha kinh.

Ty 18 thanh vién khong tham gia diéu hanh dong vai tro quan trong trong viéc dam
bao tinh minh bach va khach quan cua qua trinh ra quyet dinh, hon nita con thic day viéc
cong bd ddy du thong tin, bao gdm ca thong tin vé€ phat thai GHG (Wahyuningrum &
cong su, 2024), tang cuong vige cong b thong tin carbon (Ali & cong sy, 2024). Theo
Iy thuyét dai dién, sy hién dién cua thanh vién khong diéu hanh gop phan giam thiéu bat
can xtng thong tin va tang trach nhi¢m giai trinh. Ttr do, gia thuy€t nghién ctru dugc deé
xudt nhu sau:

H2: Ty 1é thanh vién héi dong quan tri khéng diéu hanh co tic dong thudn
chiéu dén cong bo thong tin phdt thai khi nha kinh.

Sy hién dién cua nir gidi trong hoi dong quan tri ¢6 anh hu0’ng tich cuc dén cong bd
thong tin vé méi truong, xa hoi va phat thai GHG (Madyan & cong sy, 2024; Alfi & cong
su, 2024). Nghién curu cho thay phu nit thudng nhén thic sdu sic hon vé cac van dé nay,
thic day doanh nghiép minh bach hon (Suttlpun 2021; Hu & Yang, 2021). Tac dong co
thé khac nhau tiiy nganh va vai trd cu thé cta nit trong HDQT (Glthalga & Kosgei, 2023).
Theo 1y thuyet dai dién, da dang gi61 giup giam rui ro dao dire va tang minh bach. Tu do,
gia thuyét nghién ciru dugc dé xuat nhu sau:

H3: Ty 1é thanh vién nit trong hoi dong qudn tri cé tac ddng thudn chiéu dén
cong bé théng tin phat thai khi nha kinh.

2.2.2 Anh hu’ong cia ¢é dong mede ngodi, quy mé cong ty, don bay tai chinh va hiéu qua
tai chinh dén cong bo théng tin phat thai khi nha kinh

T cac nghlen ctru cua Singhania & Bhan (2024), Wahyuningrum & cong su (2024),
Hermawan & cdng sy (2018), Bukari & cong sy (2024), Madyan & cong su (2024) va
Linh & cong su (2025) bai viét xem xét dén cac bién thudc dic diém cua cong ty nhu ty
1¢ ¢6 dong nudc ngoai (FOREIGN OWN), quy mé cong ty (FIRM_SIZE), don bay tai
chinh (DFL) va ty 1¢ lgi nhuén trén tai san (ROA) dén cong bo GHG.

Singhania & Bhan (2024) va Wahyumngrum & cong sy (2024) cho thdy su hién dién
cd dong nugc ngoai tao ap lue dén qua trinh cong b thong tin minh bach theo cac chuan
muc quoc té. Dya trén ly thuyét cac bén lién quan va ly thuyet hop phap, co dong nudc
ngoai la lyc lugng thtc day doanh nghiép cong bd thong tin nham duy tri niém tin va tinh
hop phép. Tur d6, gia thuyét nghién ctiru duoc dé xuat nhu sau:
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H4: Ty 1é cé déng niwde ngodi cé tac dong thudn chiéu dén viéc cong bé thong
tin phat thai khi nha kinh.

Quy mo cua c6ng ty 1a mot yéu t6 quan trong anh hué’ng dén muc do c6ng b6 GHG.
Wahyumngrum & cong su (2024) lién tyc chi ra rang cac cong ty 1on hon, c6 lgi nhuan
cao hon va tiép xtc véi phuong tién truyen thong nhiéu hon, c6 xu huong cong bd thong
tin GHG toan dién hon. Hermawan & cong su (2018) va Bukari & cong sy (2024) chi ra
cong ty 1on hon chiu ap lyc bén ngoai nhiéu hon va ¢6 nguon luc dé cong bd thong tin
GHG minh bach hon. Theo 1y thuyét cac bén lién quan va ly thuyet hop phap, quy md
cong ty anh huong dén viéc duy tri sy ung ho xa hoi thong qua cong b thong tin. Do do,
gia thuyét nghién ciru dugc dé xuit nhu sau:

HS5: Quy mé céng ty ¢6 tac dong thudn chiéu dén cong bé thong tin phdt thai
khi nha kinh.

Pon bay tai chinh, thé hién qua muc do ng cua cong ty, c6 anh huong dén viéc cong
b6 GHG. Wahyumngrum & cong su (2024), Saced & cong su (2024) va Chang & cong
su (2024) da chi ra rang nguon von su dung dé tai tro cho hoat dong kinh doanh c6 anh
hudng tryc tiép dén viéc cong bd thong tin ké toan xanh. Theo 1y thuyét dai dién, don bay
cao lam gia tang ap lyc tai chinh, dan dén giam dong lyc minh bach thong tin. Do d6, gia
thuyét nghién ctru dugc dé xuat nhu sau:

HG6: Pon bady tai chinh c6 tac dong nghich chiéu dén cong bé théng tin phat
thai khi nha kinh.

Madyan & cong sy (2024) ghi nhan mdi quan hé tich cuc gitra hi€u qua tai chinh va
muc do cong b6 GHG, trong khi Asylfa & Burhany (2022) cho két qua khong 13 rang.
Linh & cong su (2025) cho thay cong b thong tin moi tmong nang cao uy tin doanh ng-
hiép, tir d6 cai thién hi¢u qua tai chinh. Theo 1y thuyét cac bén lién quan va ly thuyét hop
phép, hi¢u gua tai chinh tot tao diéu kién va dong luc cong bd minh bach. Trong nghién
clru nay, moi quan h¢ gitta ROA va GHG dugc ky vong la tich cyc. Do d6 gia thuyét ng-
hién ctru duge dé xuat nhu sau:

H7: Ty sudt loi nhudn trén tai san cé tac dong thudn chiéu dén céng bé théng
tin phat thai khi nha kinh.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1 Mo hinh nghién ciru

Tir cac gia thuyét trén, mo hinh ‘nghién clru vé kham pha cac yéu t6 anh huong dén
cong b thong tin GHG duge dé xuat nhu sau:

GHG = o, + a,SIZE + a,NON_EX + a FEMALE + o FOREIGN_OWN
+ a.FIRM_SIZE + o DFL + a ROA + ¢

trong do, GHG la muc do cong b6 thong tin khi nha kinh, SIZE 13 quy mo hoi dong quan
tri, NON_EX1a ty 1€ thanh vién hoi dong quan tri khong tham gia dleu hanh, FEMALFE 1a
ty 1€ thanh vién ni trong hoi dong quan tri, F OREIGN_OWN laty 1€ co dong nudce ngoai,
FIRM SIZE 1a quy md cong ty, DFL 1a don bay tai chinh, ROA 1a ty suat lgi nhuan trén

tai san, o, h€ s chdn, a, dén o, 1a h¢ s6 hdi quy, € 1 phan du.
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3.2 Dir liéu nghién ciru

Dir li¢u nghién ctru cua 133 cong ty duoc thu thap tir Cong thong tin tai chinh — chiing
khoan Vietstock, thudc 8 nganh gOm bét dong san, cong nghlep, cham soc suc khoe, dich
vy tién ich, nang luong, nguyén vt liu, ti€u dung thiét y€u va tiéu dung khong thiét
yéu. Mau nghién ctru duoc chon tir danh sach cac cong ty bén viing lién tuc giai doan
2021-2023, khong bao gém linh vyc ngan hang, bao hiém do c6 sy khac biét vé trinh bay
bdo céo tai chinh, sau d6 thu thip thém cac cong ty ¢6 linh vyc hoat dong tuong tu. bé
c6 dir liéu phan tich cong b thong tin GHG y€u cau cong ty phai c6 cong bd bao cio
thu’orng nién hodc bao céo phat trién bén viing. Tai Viét Nam, thong tu 96/2020/TT-BTC
vé huéng dan cong b6 thong tin trén thi truong chung khoan bat dau co6 hi€u lyc tir nam
tai chinh 2021, dén cudi thang 3/2025, phan 16n cic cong ty niém yét chwa cong bd béo
cao thuong nién nam 2024. Vi vay, nghién ctru thu thap thong tin tir bao cdo thuong nién
ndm 2021, 2022, va 2023 cua 133 cong ty tao thanh 399 quan sat.

Cac doanh nghiép co6 thé bao cdo GHG gdm 2 ti€u chi theo thong tw 96/2020/TT-
BTC, gdbm “tong phat thai khi nha kinh (GHG) truc tiép va glan tiép” va “cac sang kién va
bién phap giam thiéu phat thai khi nha kinh” hodc 4 ti€u chi néu trinh bay theo ti€u chuan
GRI, gdbm “305-1: phat thai khi nha kinh (GHG) truc tlep (Pham vi 1)”, “305-2: phat thai
khi nha kinh (GHG) gian tiép tir nang lu’orng (Pham vi 2)”, “305-3: phat thai khi nha kinh
(GHG) gian tiép khac (Pham vi 3)” va “305-5: giam phat thai nha kinh”. Thong tin thu
thap dung phan tich mé hinh dugc do luong chi tiét tai Bang 1 .

Bang 1. Po lwdong cac bién

Tén bién Ky hi¢u Phuong phap do lwong

Cong bd thong tin phat GHG
thai khi nha kinh

Mikc d9 cong bd thong tin Piém
Khong cong bd thong tin theo thong tu
96/2020/TT-BTC hodc GRI

C6 cong bd thong tin theo thong tu 96/2020/

TT-BTC hodc GRI !

Sau khi cham diém cho cac tiéu chi trong tng, diém GHG
s& duoc tinh bang tong sb diém cua cac tiéu chi chia cho
téng sd tidu chi theo thong tw 96/2020/TT-BTC (2) hodc b

tiéu chuan GRI (4)
Quy md hoi dong quén tri SIZE S6 lugng thanh vién hoi dong quén tri
Ty 1¢ thanh vién hoi NON_EX Ty lé gitra s6 luong thanh vién khong tham gia diéu hanh so
dong quan tri khong diéu v6i tong s thanh vién cua hoi ddng quan tri
hanh
Ty 1¢ thanh vién nir trong ~ FEMALE Ty 1¢ gitia s6 luong thanh vién nit trén tong s thanh vién
hdi dong quan tri cua hoi dong quan tri
Ty 18 c6 dong nuéc ngoai  FOREIGN Ty 1¢ so hiru cua ¢ dong nudc ngoai so vai tong von cd
OWN phan
Quy md cong ty FIRM_SIZE  Gia tri Logarit ciia tong tai san
Don béy tai chinh DFL Ty 1é gitra tong ng so véi tong tai san
Ty suét loi nhuén trén ti san ROA Ty 18 Loi nhuan sau thué so véi tong tai san

Nguon: Tong hop ciia nhém tdc gia
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Nghién curu str dung Stata 17 thuc hién thong ké mé ta, phan tich m6 hinh hoi quy.
Céc budc kiém dinh cac khuyét tat cia mé hinh cung lan luot duoc tién hanh nhu: klem
tra hién tugng tu twong quan, hién tuong phuong sai thay doi, hién tuong da cong tuyen
dé Iya chon mé hinh POLS, FEM hay REM. Sau khi Iyra chon mé hinh phu hop, tiép tuc
kiém tra cac khuyét tat va khac phuc m6 hinh dé chon mé hinh phu hop.

Theo Gujarati & Porter (2009) va Roodman (2009), viéc kiém dinh tinh ding trong
dir liéu bang khong phai lac nao ciing can thiét, dic biét véi cac mo hinh panel tinh va dir
li¢u c6 s6 ndm quan st nho. Trong nghién ctu nay, voi T 1a 3 ndm va muc ti€u phén tich
mdi quan hé giita cac blen thay vi du bao chu01 thoi gian, viéc khong thyc hién kiém dinh
tinh dirng 14 phu hop vé ca Iy thuyét va thuc tién.

4. Két qua va thao ludn
4.1 Két qua théng ké mé ta

Thyc trang cong b thong tin GHG cua 133 cong ty tir 2021 dén 2023 con nhiéu han
ché. Cu thé, trong téng sb 399 quan sat, c6 202/399 cong bd & mirc 0%, chiém 50,6%,
trong d6 cac doanh nghiép thuong khong dé cap dén phat thai GHG hodc chi trinh bay
chung chung nhu “khong 6™, “phat thai rat thap” hay “khong thudc dbi twong cong b6”.
Mirc cong bd 50% véi 90/399 quan sat, chiém 22 ,56% chi yéu chi dimg lai ¢ viéc néu
luong phat thai GHG, trong khi chi c6 85/399 quan sat tuong tmg 21,3% cong b6 day du,
bao gbm ca cac giai phap va sang kién cu thé nham giam thiéu GHG, két qua nay cho thiy
cong bd thong tin GHG con kha thap.

Bang 2. Mirc d9 cong bd thong tin GHG qua cic nim

GHC 2021 2022 2023 Tong
TT96 GRI TT96 GRI TT96 GRI TT9 GRI
0% 73 5 60 7 53 8 182 20
25% 0 1 0 1 0 1 0 3
50% 19 9 23 7 25 7 67 23
75% 0 1 0 5 0 9 0 15
100% 24 1 29 1 29 1 82 3
Tong 116 17 112 21 107 26 335 64

Nguon: Tong hop ciia nhém tac gid

Bang 3 cho thdy mirc do cong bd thong tin GHG trung binh 1a 35,59%. Két qua thong
ké cling ghi nhén gia tri 0% & mtre d§ cong bo thong tin GHG, chung t6 con ¢ cong ty
chua cong bo bat ky thong tin nao vé khi nha kinh trong nam tai chinh.

Ty 1 co dong nude ngoai trung binh la 13,44%, gia tri nho r}hét la 0% va gia tri cao
nhat 14 95,02%, diéu nay cho thiy co su khac biét kha dang ké. Vé dic diém cua hoi dong
quan tri, quy mo trung binh 1a 5,96, ty I¢ NON_EX 14 68,24% va ty 1¢ FEMALE 1a 17,1%.
Péng chu ¥, mot sé cong ty khong c¢é thanh vién diéu hanh hogc thanh vién nit trong Hoi
dong quan tri. ROA cao nhat 1a 35,45%, nhung thip nhét ¢ gia tri am 1a -23,09%.
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Bang 3. Két qua théng ké mé ta cac bién

Bibn sé S6 quan Gia tri Dj léch Gidtri  Gia trj
sat trung binh chuan nho6 nhat 1om nhat

GHG 399 35,589 40,595 0 100
SIZE 399 5,962 1,603 3 15
NON_EX 399 68,249 17,892 0 100
FEMALE 399 17,107 18,208 0 75
FOREIGN_OWN 399 13,440 20,149 0 95,02
FIRM_SIZE 399 12,499 0,6797 11,055 14,825
DFL 399 44,401 22,008 0,559 129,500
ROA 399 6,188 7,332 -23,092 35,451

Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gia
4.2 Phén tich twong quan va héi quy

Béng 4 cho thdy mdi twong quan Pearson gitta cac bién. GHG c6 tuong quan duong voi
FOREIGN_OWN, SIZE, NON_EX va ROA. Céc bien FEMALE va DFL c6 tuong quan am.

Bang 5 trinh bay két qua wéc lwong mo hinh POLS va sau dé klém tra da cong tuyén,
phuong sai thay ddi va tu tuong quan thdng qua céc kiém dinh. Két qua kiém dinh da
cong tuyén ghi nhan gia tri VIF déu nho hon 2, cho thiy c6 hién tuong da cong tuyén
nhung khong nghiém trong. Khi thuc hién kiém dmh White, két qua kiém dinh dat 0,3048
16n hon 5% cho théy khong c6 hién tugng phuong sai thay doi. Tuy nhién, kiém dinh ty
tuong quan vai két qua kiém dinh 1a 0,0000 nho hon 5% cho thiy c6 tu twong quan. Dé
khic phuc diéu nay, nghién ctru thuc hién cac md hinh FEM va REM, sau d6 chon mo
hinh phu hop bang cach sir dung kiém dinh Hausman. Két qua kiém dinh cho thiy két qua
kiém dinh dat 0,4788 16n hon 5% nén mo hinh REM la phu hop. Tlep theo, nghién ctru
thue hién kiém dinh da cong tuyen va kiém dinh phuong sai khong dong nhat. Két qua
cho thdy mé hinh c6 phuong sai khong dong nhét va tu twong quan. Do d6, mé hinh duogc
hiéu chinh bang cach thuc hién hdi quy GLS.

Bang 5. Két qua mé hinh hdi quy

GHG H¢é s6 hdi quy  Sai s6 chuén t p-value VIF
SIZE 0,064 1,451 0,04 0,965 1,34
NON_EX 0,044 0,116 0,38 0,704 1,06
FEMALE -0,062 0,114 -0,55 0,585 1,06
FOREIGN_OWN 0,322 0,111 2,89 0,004 1,25
FIRM_SIZE 6,364 3,486 1,83 0,069 1,39
DFL -0,148 0,113 -1,30 0,193 1,54
ROA -0,206 0,311 -0,66 0,509 1,29
_cons -42.770 40,122 -1,07 0,287 Mean 1,28

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gia
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Bang 6 trinh bay két qua tom tit 4 mo hinh da thyc hién, sau khi khic phuc hién tugng
phuong sai thay d6i, mé hinh GLS 13 mé hinh t6i wu nhét. Két qua cho thay bién FOR-
EIGN_OWN, FIRM_SIZE va DFL déu c6 tac dong dén muc do cong bd thong tin GHG

v6é1 mue ¥ nghia 1%.

Bang 6. Tom tit két qua mé hinh POLS, FEM, REM va GLS

(POLS) GHG (FEM) GHG (REM)GHG (GLS) GHG
SIZE 0,0639 -1,274 -0,820 0,141
[0,04] [-0,80] [00,62] [0,27]
NON_EX 0,0440 0,109 0,0856 0,0347
[0,38] [1,00] [0,90] [0,95]
FEMALE -0,0621 0,196 0,0933 0,00229
[-0,55] [1,44] [0,83] [0,54]
FOREIGN OWN 0,322%%* 0,0282 0,253%* 0,346%**
[2,89] [0,10] [1,73] [7,61]
FIRM SIZE 6,364* 36,37%* 10,36%* 7,567%%*
[1,83] [2,40] [2,02] [3,87]
DFL -0,48 -0,399%** -0,244%* -0,130%**
[-1,30] [-2,69] [-2,17] [-2,91]
ROA -0,206 -0,362* -2,094 -0,0326
[-0,66] [-1,72] [-1,49] [-0,50]
Hé s6 chin - 42,77 -402,7%* -87,22 -64,86%**
[-1,07 [-2,15] [-1,43] [-1,66]
Sb quan sat- 399 399 399 399
Mirc ¥ nghia-- 0,043 0,052

Chii thich: ***, ** * biéy thi mirc y nghia twong g 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gia
4.3 Thdo ludn két qud nghién ciru

Két ‘qua m6 hinh GLS cho thdy cac bién SIZE, NON _EX va FEMALE khong c6 tac
dong dbi vé6i viec cong bd GHG cua céc cong ty niém yet tai Viét Nam ¢ mirc y nghia
10%. Do d6, nghién ctru bac bo cac gla thuyét H1, H2 va H3, khang dinh ring quy mé
hoi ddng quan tri (SIZE), ty 1é thanh vién khong dleu hanh (NON EX) va ty 1€ thanh vién
HDQT 1a nir khong anh hudéng dén viéc cong bd thong tin GHG. Nguyén nhén chinh c6
thé 1a do viéc cong bd thong tin GHG di tré thanh mot quy dinh bét budc trong bao cao
thuong nién, khong con mang tinh tw nguyén. Do do, cac yéu t6 nhu quy md HDQT, ty
1¢ thanh vién khong diéu hanh hay ty 1€ n&t trong HDQT khong con la nhan t6 quyét dinh
hay tao ra su khac biét trong viéc cong bd. Két qua nay trai nguoc véi cac nghién ciu
truge day nhu Suttipun (2021), Hu & Yang (2021), Alfi & cong sy (2024) va Abbasi &
cOng su (2024), von thue hién trong nhimng bdi canh ma cong bo GHG van mang tinh tu
nguyén va chiu anh hudng boi dic diém quan tri doanh nghiép.

Khi xem xét cac yéu t6 lién quan dén dic diém cong ty, chiang han nhu ty 1& c¢6 dong
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nude ngoai (FOREIGN _OWN), quy m6 cong ty (FIRM_SIZE), don bay tai chinh (DFL)
va ROA c0 tac dong dén GHG ¢ muc y nghla 10%. Két qua ghi nhén duoc, ngoai trir
ROA céc bién con lai déu anh hudng dén viée cong bd GHG, do vay céc gia thuyét H4,
HS5 va H6 dugc ung ho.

Ty 18 c6 dong nudc ngoai 1a yeu td thtr hai c6 tac dong tich cuc dén cong bd GHG,
duoc 1y giai thong quacaly thuyet céc bén lién quan va Iy thuyét hop phap. C6 dong nudc
ngoai thuong c6 ky vong cao vé€ trach nhiém bén vitng, tao ap luc budc doanh nghlep phai
minh bach dé duy tri tinh hop phép va uy tin trén thi truong toan cau. Két qua nay dong
nhat voi nghién ciru cia Wahyuningrum & cong su (2024).

Theo 1y thuyét cac bén lién quan, quy mé cong ty 13 yéu td quan trong nhat boi cac do-
anh nghlep 16m chiu 4p lyc manh mé hon tir cac bén lién quan bao gdbm nha dau tu, khach
hang va co quan quan ly, thuc day ho chu trong hon dén phat trién bén viing va minh bach
trong cong bd GHG. Cac cong ty 16n, déac bigt nhu:ng doanh nghiép thudc danh sach bat
budc phai cong bd phat thai (theo Quyét dinh sd 13/2024/QD TTg) khong chi cong b
thong tin ¢ ba pham vi phat thai ma con ap dung céc giai phap giam phat thai cy thé, phu
hop véi yéu cau ngay cang khat khe tir bén ngoai. Két qua nay pht hop véi nghién ciru
cua Hermawan & cong su (2018), Wahyunlngmm & cong su (2024) va Bukari & cong
su (2024), nhdn manh vai tro cta ap luc bén ngoai trong viée thiic ddy tudn tha va minh
bach thong tin.

Vé don bay tai chinh, theo 1y thuyét dai dién, cic cong ty sir dung nhiéu no thuong co
xu hudéng han ché cong bd thong tin GHG dé tranh 1am tang chi ph1 vOn vay hodc rui ro véi
chi no. Piéu nay dugc minh ching qua két qua twong dong v6i cac nghién ctiru cua Wa-
hyuningrum & cong su (2024), Saeed & cdng sy (2024) va Chang & cong su (2024), cho
thdy don by tai chinh cao lam giam mirc & minh bach trong cong bd thong tin phat thai.

5. Ham y chinh sach

Viét Nam d thé hién cam két manh mé trong viéc giam GHG, thé hién qua cac van
ban cu thé nhu Luat bao vé moéi truong sb 72/2020/QH14 Nghi dinh sO 06/2022/Nb-CP
ngay 07/01/2022 cua Chinh phii quy dinh giam nhe GHG va bao vé ting 6z6n, Quyét dinh
s0 13/2024/QD-TTg ban hanh danh muc linh vyc, co s¢ phat thai khi nha kinh phai thue
hién kiém ké khi nha kinh, Quyét dinh so 232/QD-TTg phé duyét Dé an thanh lap va phat
trién thi trudng carbon tai Viét Nam. Dé hién thuc héa cac myc tiéu nay va tao tién dé
cho viéc tham gia hi€u qua vao thi truong carbon, yéu cau vé cong bd thong tin GHG mot
cach minh bach, chinh xdc va c6 thé so sanh dugc trd nén v cing cp thiét.

Tuy vay, Van chua c6 mot chuan muc ké toan riéng biét nao cho ké toan carbon. Cac
chuan muc quéc té do hoi dong tiéu chudn bén vimng quc té (ISSB) ban hanh nhu chuan
muc bao cao tai chinh quoc t€ S1 va S2 (IFRS S1 & IFRS S2) nhan manh yéu ciu cong
b thong tin khi hau, bao gdm ca phat thai GHG theo cac pham vi, va khuyén nghi st
dung tiéu chuan GHG Protocol hay mot sb chuan muc ké toan qudc té (IAS) nhu IAS
16 - Tai san ¢ dinh hitu hinh, IAS 38 - Tai san c¢d dinh vo hinh, va IAS 2 - Hang ton kho
cling c¢6 dé cap mot sé noi dung lién quan dén cong bé carbon. Tu:ong tu, tai Viét Nam,
mgc du c6 ban hanh cc van ban yéu cau bao cao khi nha kinh, g1a1 phap giam thiéu GHG.
Tuy nhién, viéc ap dung hé thong ké toan carbon bai ban va cong b thong tin GHG day
du, dac biét trén cac bao cdo chinh thirc theo goc do ké toan dé dap ung ca yéu ciu trong
nudce va chuadn muc qudc té, van con nhiéu thach thirc.
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Két qua phén tich thue trang cong bd thong tin GHG qua bdo cdo thuong nién va
béo céo phat trién bén viing cua 133 cong ty cho thdy, du s6 luong cong ty cong bd giai
phap giam thiéu GHG van con kha thap Tuy nhién, cac giai phap dua ra déu hudng dén
viéc ung dung cong ngh¢ mai, thay d6i quy trinh dé thue hién muyc tiéu datra cy thé. Bén
canh d6 theo Quyét dinh s 232/QD-TTg, s& hinh thanh va phat trién thi truong carbon
cung vdi cac san pham va glao dich lién quan dén mua, ban han ngach phat thai, tin chi
carbon cang lam ndi bat sy can thiét cia ké toan carbon. Do viy, cac doanh nghlep thudc
cac linh vuc phai bao cao phat thai GHG can c6 hé thong ké toan carbon hiéu qua dé do
luong, theo ddi va bdo cdo chinh xac lugng phat thai theo cac pham vi (1, 2, 3), tr d6 xac
dinh nhu cau mua tin chi carbon hodc han ngach phat thai. Nghlen ctru nay khuyén ngh1
phuong phap ghi nhan cac giao dich lién quan dén hoat dong glam phat thai va cac glao
dich khi thi truong carbon hinh thanh s€ trén co s van dung cac chuan muec ké toan quéc
té hién hanh (IAS 16 - Tai san cb dinh hiru hinh, IAS 38 - Tai san c¢6 dinh v6 hinh, IAS
2 - Hang t6n kho hodc VAS twong ting).

Khuyén nghi cac cong ty mo tai khoan chi tlet theo cac nhom tai san, ng phai tra,
doanh thu, chi phi lién quan dén carbon dé c6 thé tong hop thong tin hiéu qua. Khi trinh
bay cac bao cdo co lién quan, ngoai trir bdo cao GHG theo nghl dinh 06/2022/ND-CP, cac
bao co cong bd nhu bao cao thu0’ng nién, bao céo tai chinh can chi tiét cac thong tin vé
phat thai GHG, cdc myc tiéu va tién dg giam phat thai, cac rui ro va co hoi lién quan dén
bién d6i khi hau theo thong tu 96/TT-BTC hodc cac tiéu chuin quoc té phd blen nhu GRI
(Muc GRI 305 - Phét thai), CDP (Carbon Disclosure Project) dé dap ung yéu cAu cua cac
bén lién quan va tang cuong tinh so sanh. Hodc trén bao cdo tai chinh c¢6 thé thuyét minh
bd sung thong tin nhu céc chi phi lién quan dén giam phat thai, cac rai ro va co hoi lién
quan dén bién d6i khi hau.

6. Két luan

Két qua cho thay quy md cong ty, ty 1€ ¢ dong nude ngoal va don bay tai chinh anh
huong dang ké dén viéc cong bd GHG cua cac cong ty niém yét tai Viét Nam. Cu thé,
cac cong ty 16n c6 ty 1€ s¢ hiru nude ngoai cao cd xu hu0’ng cong b6 thong tin GHG cao
hon. Ngugc lai, cac cong ty c6 ty 1€ ng cao c6 xu huong cong bo thong tin GHG it hon.
Diéu nay cho thay ap luc tir cac nha dau tu nudce ngoal quy md hoat dong va co cau von
cua doanh nghlep dong vai tro quan trong trong vi¢e thiic day cac cong ty Viét Nam minh
bach hon vé bién d6i khi hau. Pé thu hut cac nha dau tu nude ngoai, cong ty can kiém soat
ty 1€ str dung no phu hop tuong tw véi cac nghién curu di trude, két qua cung cho thay mbi
quan h¢ ti€u cyc vGi cong b thong tin GHG, trong khi quy mé cong ty va ty 1& c6 dong
nudc ngoai ¢ mdi twong quan tich cuc.

Pé thac day qua trinh chuyén ddi sang nén kinh té xanh, cac doanh nghlep nén xay
dung mot hé théng quan 1y thong tin tai chinh bén viitng, tich hop cac chi 80 ké toan
carbon vao bao cdo tai chinh. Diéu ndy bao gdm viéc lién két cac thong tin vé phat thai
GHG v6i cac myc tiéu chién luoc, cac hoat dong kinh doanh ‘va cdc tdc dong xa hoi cua
doanh nghiép. Bang cach do, cac bao cdo tich hop s& cung cap mot birc tranh toan canh
hon Ve hiéu suét bén viing ciia doanh nghiép, giup cac bén lién quan c6 cai nhin sau sic
hon vé céc rui ro va co hoi lién quan dén bién ddi khi hau. Cac nha quan ly can thiét lap
cac muyc tiéu phat thai rd rang, dau tu vao cong nghé xanh va khuyén khich sy tham gia
cua cdc bén lién quan. Cac nha hoach dinh chinh sach nén xay dung khung phap ly minh
bach va tao ra cac co ché khuyén khich dé thiic day viéc ap dung ké toan carbon va bao
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céo tich hop. Cac doanh nghiép can van dung phu hop cac chuan muyc ké toan qudc té,
chuan muc ké toan Viét Nam cho viéc ghi nhan cac hoat dong lién quan dén bién phap
giam phat thai, giao dich khi thi truong Carbon hinh thanh la can thiét trude khi c6 chuan
muec riéng cho ké toan carbon.

Nghién ctu nay c6 mot s6 han ché, cu thé 1a phuong phap do luong GHG su dung
cham diém cong bo sau do tinh ty 1& cho cong ty cong b theo thong tu 96/TT-BTC va
tiéu chuan GRI. Trong thot gian tdi, khi cac doanh nghiép thuc hién cong bd day du thong
tin theo Quyet dinh s6 13/2024/Qb- TTg, bao gom murc phat thai khi nha kinh, cac giai
phap giam thiéu phat thai trong bao céo thudng nién va bao cao phat trién bén | viing ndm
2024, dir liéu dinh lu:ong nay s€ dugc thu thap nham do ludng mirc d6 cong bd GHG cua
cac doanh nghiép va dua ra cac dé xuét, giai phap phu hop hon trong viée quan ly va
giam phat thai khi nha kinh, Pay cling la co s¢ do lu:(mg dé cac cong ty thuc hién ké toan
carbon. Bén canh d6, yéu t6 phi tai chinh nhu céc giai thudng vé doanh nghiép bén vimng,
¢6 chién lugc giam phat thai, ap luc tir cac bén lién quan dé co danh gia toan dién va ciing
xem xét nhiing tac dong tich cuc cia viéc cong bd GHG ddi vai hiéu qua kinh doanh theo
ca khia canh tai chinh va phi tai chinh.

Loi cam on: Bai bdo nay 1a san pham cua dé tai nghién ctru khoa hoc cap trudong c6 mi
s6 CS-2024-13 duoc tai tro boi Pai hoc Kinh té TP. H6 Chi Minh.
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