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TOM TAT

Céng dong kinh té ASEAN (goi tit AEC) da
chinh thizc hinh thanh vao cudi nam 2015.
Khong chi khung phéap 1y cuia Viét Nam can thay
d6i ma hé thong thong tin (dac biét | théng tin
tai chinh) can minh bach dé phu hop véi moi
trwong AEC. Nghién cizu ndy hwdng dén muc
tiéu tim cac nhan t6 tdc déng d@én minh bach
théng tin tai chinh cua cac cong ty Viét Nam
trong béi canh thuc hién cam két AEC. Sir dung
phirong trinh héi quy tuyén tinh (phdn mém
thong ké SPSS), nghién cizu da phan tich da liéu
thong tin tai chinh cia 240 cong ty niém yét trén
San Giao dich HOSE. Két qud nghién ciu cho
thdy rang trong cac yéu té dua ra trong mé hinh
bao gom tai san sé dinh, quy md doanh nghiép,

vong quay tong tai san, loi nhudn va ne phdi tra
thi chi c6 yéu té quy md doanh nghiép c6 moi
twong quan véi tinh minh bach cong bo thdng
tin ciza cong ty niém yét trén san HOSE.

Vi két qua nay, nhoém nghién ciru da dua
ra mot s6 khuyén nghi danh cho nha dau i, san
chitng khodn, co quan qudn Iy nha nwoc va
chinh doanh nghiép niém yét nham cdi thién tinh
hinh minh bach thdng tin tai chinh cuia céc cong
ty Viét Nam noi chung va cua cac cdng ty niém
yét trén san HOSE néi riéng, ddap 1ng yéu cau
théng tin trong thoi ky hgi nhdp ASEAN.

Tir khoa: Cong ty niém yét, Minh bach thong tin, San chiing khoan HOSE, AEC, Viét Nam.

1. GIOI THIEU

Xu thé toan cau héa thi truong tai chinh trén
toan thé giéi da gop phan gan két sy phat trién
kinh té cua nhiéu nu6c xich lai gan nhau hon.
V6i tinh hinh hoi nhap kinh té toan cu va viéc
day manh tim ngudn ddu tu tiém ning dang
dugc céc doanh nghiép trong nudc hudng toi.
Nhitng nd lyc khdng ngimng caa ASEAN nham
tao ra mot moi truong dau tu rong khip va uu
dai hon s& hip dan cac nha dau tu hon nita, dong
thoi gia ting hoat dong dau tu ndi khdi ASEAN.

Ngoai ra con nang cao sy tu tin cia cac nha dau
tu trong khu vuc va khuyén khich hon nira hoat
dong dau tu noi khdi ASEAN, dic biét 1a dau tu
clia cac cong ty da qudc gia trong ASEAN va
ma& rong hoat dong dau tu cia cac doanh nghiép
vira va nho, thiic day su dong gop cua ho dbi véi
tinh hinh phat trién kinh t& va hoi nhap trong
khu vuc ASEAN. Ciing chinh nhirng lgi ich khi
hoi nhap ASEAN nén van dé& minh bach thong
tin rit duoc quan tdm nén viéc danh gia tinh
minh bach 1& mét van dé thiét yéu. Tinh dén thoi
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diém thang 8/2015, s doanh nghi¢p thanh lap
méi 12 9.301 doanh nghiép, sé doanh nghiép gap
kho6 khan phai tam ngirng hoat dong trong thang
nay 1a 7.595 doanh nghiép (theo théng ké cua
Cuc Quan ly Kinh Doanh, Bo Ké hoach va Pau
tu). Vi s6 liéu nay ta thay tinh hinh kinh doanh
nudc ta van con nhiéu thach thirc, doanh nghiép
ngay cang canh tranh gay gat hon dé ton tai trén
thi truong, nhiéu doanh nghiép vi muén canh
tranh dugc c6 thé cung cap nhitng théng tin
thiéu trung thuc. Do d6, van d& minh bach thong
tin can phai duoc quan tm nhiéu hon nira. Thuc
té trén thi truong ching khoan, nha dau tu (NDT)
bao gio ciing khat thong tin thuong xuyén vé
doanh nghiép nhung lai ludn c6 cam giac doanh
nghiép khong cong khai, giai trinh day du nhitng
thong tin nay. Hién tai, Viét Nam co hai san giao
dich chitng khoan I6n la S¢ Giao dich Ching
khoan Ha Néi (HNX) va S¢ Giao dich Chang
khoan TP. HCM (HOSE). Nam 2014, HNX da
thuc hién chuong trinh danh gia tinh minh bach
va cong bd thong tin cua cac cong ty niém yét
trén san va két qua cho thay mirc d6 minh bach
thong tin cua cac cong ty nay dang & mic bao
dong. Cu thé hon 1a trén thang diém 100, céc
doanh nghiép niém yét tai HNX dat diém cong
bd thong tin trung binh 1a 61,3 diém. 64/346
doanh nghiép dat diém trén 70 diém. 237/346
doanh nghiép dat mirc diém trong khoang tir 50
dén 70 diém. Con lai 45/346 doanh nghiép co
diém dudi 50 diém.Trén san HOSE, s luong
cong ty niém yét va khéi luong giao dich trén
san ting khong ngimg qua cac nam. Cu thé hon
trong vong 14 nam (tir nam 2000 dén nim 2014),
s6 luong cong ty niém yét ting gip 150 lan va
vdn hoa thi truong gap 2.300 lan. Khéi lugng co
phiéu niém yét tinh t6i ngay 30/6/2014 gip 620
lan, dat 16.765 triéu don vi (DVO, 2014). Do dé,
viéc HOSE chua c6 dong tinh vé viéc thuc hién
danh gia va cong bd muc do minh bach théng
tin tai chinh cua cac doanh nghiép niém yét trén
san dang giy kho khan cho NPT khi dua ra

quyét dinh. Vi nhiing |i do khach quan trén,
nhém chung toi di dén quyét dinh nghién ciu dé
tai Minh bach théng tin zwéc thém hgi nhdp
AEC nham xac dinh cac nhan t6 ¢ anh huong
dén minh bach théng tin tai chinh cac cong ty
niém yét trén san HOSE. Két qua nghién cuau
thu dugc gop phan cung cap thong tin khach
quan cho nguoi st dung thong tin trong viéc dua
ra quyét dinh dau tu, ngoai ra con gitip nha quan
Iy kiém soét t6t hon vé viéc trinh bay va cong b
thong tin tai chinh cua cac cong ty trén san
HOSE.

2. PHUONG PHAP NGHIEN CUU VA MO
HINH LY THUYET

2.1. Phwong phap nghién ciu

Phuong phap nghién ctru dinh lugng duoc su
dung dé thyc hién nghién ciru nay. Nghién ciu
trién khai tir nguén dir liéu thir cdp l1a thong tin
tai chinh cua 240 cong ty niém yét trén san
HOSE dugc thu thap dé xir Iy va phan tich. Cu
thé 1a sau khi thu thap thong tin bao gom béo
c4o tai chinh d3 duoc kiém toan cua cac cong ty,
thong tin cong ty céng bd trén webside, bao chi,
trén san chang khoan, nhom téc gia tién hanh
ma hod dir liéu, nhap liéu va lam sach bang phan
mém phan tich di liéu SPSS 22.0. Qua trinh nay
duoc néu cu thé hon trong ndi dung Thiét ké
nghién ctu. Vi phan mém phan tich di liéu
SPSS 22.0, sb liéu nghién ciru dwoc phan tich
thong qua cac cong cu ky thuat nhu: Thong ké
mo ta va Hoi quy tuyén tinh.

2.2. Pham vi nghién ciru

Céc yéu td tac dong dén sy minh bach théng
tin tai chinh cua cac cong ty niém yét trén san
HOSE nam 2014.

2.3. Pbi twong nghién cieu

Tai liéu vé thong tin tai chinh cua cac cong
ty niém yét trén san HOSE. Ngudn dit ligu thir
cép duoc thu thap tir Cudc binh chon vé Béo cao
thudng nién do cong ty Dragon Capital t6 chuc.
Hoi ddng binh chon cha chdt c6 5 thanh vién
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trong d6 c6 sy tham gia cua dai dién To chiic
Tai chinh Qudc té (IFC) nham ting cudng d¢ tin
cay cho cudc binh chon va danh gia. Hoi dong
binh chon x4c dinh tr BCTC niam duoc kiém
toan qua quy dinh mau phai dinh kém cho nha
dau tu tham khao. Dwa vao cic thong tin da
cong bd, Ban so khao cua hai S& va Hoi dong
binh chon s& kiém tra cac noi dung néu tai
BCTN c6 mau thuin véi cac thong tin d dugc
cong ty cong bd hay khong, tir d6 quyét dinh
muc do minh bach cua bao cao.

2.4. M6 hinh ly thuyét

Tham khao tr nghién ctu cua tac gia Lé
Truong Vinh véi luan an tién si “Minh bach
thong tin cac cong ty niém yér” (2008) nghién
clru nay xac dinh cic nhan t6 anh hudng dén
minh bach thdng tin cua cac doanh nghiép niém
yét gom: quy md doanh nghiép, vong quay téng
tai san, loi nhuan, tai san c6 dinh va no phai tra.
Bén canh do, nhom con xac dinh sy tac dong
cua yéu td khéc 1a Cong ty kiém toan dbi vai su
minh bach caa théng tin tai chinh cac cong ty
nay (Lé Truong Vinh, 2008) va nghién ctru cua
tac gia Pham Thi Thu Dong (2013), tic gia dé
Xuit mé hinh:

QUY MO Lol VONG
DOANH NHUAN QUAY TONG
NGHIEP : TAI SAN

MINH BACH
TAI SAN NQ PHAI THONG TIN
CO PINH TRA TAI CHINH

CONG TY KIEM TOAN

Hinh 1. M hinh nghién ciu

2.5. Bién phu thugc Minh bach théng tin
(ARA)

Nghién ctu nay sé sir dung diém s6 ARA
nam 2014 cta Cong ty Dragon Capital danh gia.
Diém sb ARA (Annual Report Awards - Cudc
binh chon vé Bao cio thudng nién) nay dugc

danh gia v6i céc tiéu chi cua quan tri cong ty,
dac biét 1a van dé vé quan tri cong ty huéng dén
muc tiéu phét trién bén viing vi cong ddng va xa
hoi. Bé cu thé hoa cac noi dung dénh gia, nghién
ctu sir dung Bang thang do danh gia minh bach
thong tin tai chinh ARA sau day.

Tiéu chi N§i dung danh gia
1. Thoéng tin khai quéat
2. Qua trinh hinh thanh va phat trién
TAI\NTCI:-:_? UNNGG 3. Nganh nghé va dia ban kinh doanh
(t(ziig;)ls 4. Thong tin vé md hinh quén tri, t6 chirc kinh doanh, bo may quan Iy
5. Dinh hudng phat trién
6. Céc i ro
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Tiéu chi N§i dung danh gia
B.1. Tinh hinh hoat d§ng trong nam
1. Tinh hinh hoat dong san xuét kinh doanh
2. Tinh hinh dau tu, tinh hinh thue hién céc du an (cac khoan dau tu 16n, cong ty
con va cong ty lién ket)
3. Tinh hinh tai chinh: tinh hinh tai chinh va cac chi tiéu tai chinh chu yéu
B.THOI\!G B.2. B4o cd0 va danh gia ciia Ban Giam doc
TIN VETINH | | panh gia hoat dong san xuat kinh doanh
HINH SAN
XUAT KINH | 2 Tinh hinh tai chinh: phén tich danh gia tai san, cac khoan ng phai tra/phai thu
DOANH VA xau; tai san xau, anh hudng ty gid hoi doai, anh hudng chénh Iéch 1ai vay dén két
TAI CHINH | qua HDKD
(toi da 42.5 3. Nhiing cai tién vé co cau to churc, chinh sach, quan ly - dieu hanh
diém) . ]
4. K¢ hoach phat trién
B.3. B4o c4o tai chinh
1. Hinh thirc c6ng bé BCTC
2. Chét luong Béo cdo tai chinh da dwoc kiém toan
3. Giai trinh ¥ kién ngoai trir ctia t6 chirc kiém toan
C.1. Théng tin chung
1. Thong tin vé HPQT, Ban Kiém soat, Ban Giam doc, K¢ toan trudng va cac can
bd quan 1y khac
2. Thong tin vé nguoi lao dong
3. Co céu cb dong, thay d6i von dau tu ctia cha sé hitu
C.2. Hoat dong ciia Hi ddng quan tri
C. THONG N
TIN VE QUAN 1. Hoat dong cua HBQT
TRI TC\?NG 2. Céc tiéu ban thuoc HPQT
(tbi da 41 3. Panh gia cia HDQT vé cac mat hoat dong ciia Cong ty
diém)

4. Panh gia vé hoat dong cua BGD

5. K& hoach, dinh huéng cia HBDQT

6. Thuc hién cac quy dinh vé quan trj cong ty

C.3. Hoat dong ciia Ban Kiém soat

1. Hoat dong ctia BKS

2. Panh gia ciia BKS vé hoat dong cia HDQT
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3. Panh gia ciia BKS vé hoat dong ciia BGD

C.4. Cac giao dich, thu lao va cac khoan lgi ich cia HPQT, BGD va BKS

1. Luong, thudng, thu lao va cac khoan lgi ich

quan

2. Giao dich ¢6 phiéu cua thanh vién HDQT, BGD, BKS, KTT va ngudi c6 lién

3. Giao dich véi cac bén lién quan

D. PHAT
TRIEN BEN
VUNG
(tbida 1.5
diém)

Cong ty c6 ndi dung phat trién bén viing khong?

3. KET QUA NGHIEN CUU

3.1. Pic diém miu khao sat

Hién tai, san giao dich HOSE c6 306 cong ty
niém yét. Vi giéi han vé nguon luc va thoi gian
nén nghién cau chon mau ngau nhién khoang
50% tbng thé véi sé lwong 240 cong ty theo ty
Ié nhém nganh dé thyuc hién. Trude khi di vao
két qua md hinh hdi quy tuyén tinh, nghién ctru
xem xét sy phan bé cua mAu trén cac khia canh:
Nganh nghé, Cong ty kiém toan va Quy md
doanh nghiép.

3.1.1. Vé ddc diém Nganh

Nghién ctru chon mau véi sb luong dua trén
ty 1& nganh nghé cua cac cong ty niém yét trén
san. Trong d6, nganh c6 ty trong cao nhat la

Nang lugng

0,
Dich vu dién 4%

nudc
6% Tieu dung khang
thiet yéu
12%

Tiéu ding thiét
yéu
13% Tai chinh
14%

Cham soc stuc

Industrials (Céng nghiép) chiém ty 1& 29%
(trong dwong sb lugng 69 cong ty). Céc nganh
¢6 ty trong cao nhung thap hon trong cac nganh
nghé 1a Financials (Tai chinh - Bat dong san)
chiém ty 1 14% (tuwong duong s lugng 33 cdng
ty) va Materials (Nguyén vat liéu) chiém 18%
(twong duong sé luong 43 cong ty). Trong khi
d6, cac nganh c6 ty trong thap nhit trong co cau
Ia Health care (Cham soc stic khog) chiém ty lé
3% (twong duong s lugng 8 cong ty) va
Information technology (Céng nghé thdng tin)
chiém ty Ié 2% (twong dwong s6 luong 4 cdng
ty). Ty 1& céc nganh trong mau duoc thé hién cu
thé thong qua biéu d6 2. Mau phan chia theo
Nganh.

Cong ngh¢ thong
tin
2%

Cong nghi¢p
29%

Nguyén vat li¢u
18%

Hinh 2. Miu phan chia theo Nganh
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3.1.2. Vé ddc diém Cong ty kiém toan

Cong ty kiém toan 1a cong ty c6 chuyén
mon, nghiép vu gom céc thanh vién co trinh do
chuyén mén vé kiém tra ra soat hé théng quan
ly, giam sat gidy to, s6 sach thich hop ma dwoc
phép luat thira nhan vé cong viéc. Trén dbi

® Chi nhanh cbng
ty kiém toan
nudc ngoai tai
Viét Nam

Cong ty kiém
toan Viét Nam

tuong mau la 240 cong ty niém yét thi s6 cong
ty duoc kiém toan BCTC boi cong ty kiém toan
Viét Nam va chi nhénh cong ty kiém toan nuéc
ngoai tai Viét Nam la 120 (cung chiém ty I¢
50%).

Hinh 3. Miu phan chia theo Cong ty kiém toan

3.1.3. Vé ddc diém Quy md doanh nghiép

Trong 240 cong ty niém yét trén san, chiém
ty I cao nhét la doanh nghiép c6 quy mé Ién dat
82% (twong duong sb lwong 196 cong ty). Cac

B Lén (>100 ty)
® Vira (20 - 100 ty]
Nhé (<=20 )

doanh nghiép quy mé nho chiém ty 1¢ thap hon
dat 15% (twong dwong sb luong 36 cong ty).
Con lai 8 cong ty c6 quy mo vira chiém ty ¢
3%.

3% 15%

Hinh 4. Miu phan chia theo Quy mé doanh nghiép

_3.2. Mikc d§ minh bach thong tin theo céc
yeu to phan loai
3.2.1. Mitc @ minh bgch théng tin theo
Nganh
Biéu dod du6i day cho thdy mirc d6 minh
bach théng tin gitra cac nganh khéng chénh léch
nhiéu. Trong d6, nganh c6 diém s ARA cao
nhit 1a Cham soc suac khoe dat 76.3/100 diém.
Nganh c6 diém sb ARA thép hon c6 Cong nghé

thong tin dat 60.0 diém, Tai chinh dat 58.0 diém
va Tiéu dang khong thiét yéu dat 57.9 diém.
Nganh c6 diém s ARA thip nhét trong tat ca
cac nganh la Cong nghiép chi dat 50.4 diém tuy
nhién khéng c6 su cach biét so véi cac nhom
nganh xép bac cao hon lién k& nhu Tiéu dung
thiét yéu dat 52.9 diém va Nguyén vat liéu dat
53.3 diém.
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Tiéu Tiéu

Ning Tai
ding dung lwong chinh
khong thiét yéu

thiét yéu

Cham
soc suc nghiép nghé vatliéu dién

Céng Codng Nguyén Dichvu ARA

thdng tin nudce

Hinh 5. M @ minh bach théng tin theo Nganh

3.2.2. Mite dé minh bgch théng tin theo
Cong ty kiém toan

Biéu d0 dudi day cho thiy muc do minh
bach théng tin giita cac cong ty niém yét duoc
kiém toan BCTC bai c4c cong ty kiém toan Viét
Nam (dat 53.9 diém) c6 muc do minh bach

56.5 55.9

thdng tin thip hon so véi cong ty dugc kiém
toan BCTC bai cac chi nhanh cong ty kiém toéan
nudc ngodi tai Viét Nam (dat 55.9 diém). Tuy
nhién, miac d6 chénh léch giita hai nhom nay
khdng nhiéu so véi mirc do minh bach thong tin
trung binh ARA.

Chi nhanh cong ty kiém  Cong ty kiém toan Viét ARA
toan nudc ngoai tai Viét Nam
Nam

Hinh 6. Mire @6 minh bach thang tin theo Cong ty kiém toan

3.2.3. Mike dg minh bgch thdng tin theo Quy
mo doanh nghiép

Biéu do cho thiy mic do minh bach théng
tin ¢6 su chénh léch gitra cdc doanh nghiép c6
quy mo khac nhau. Trong d6, cac doanh nghiép
¢d quy mo 1én dat muac ¢ minh bach thdng tin
cao nhat la 55.9 diém trong khi céc doanh
nghiép c6 quy mo vira chi dat 50.0 diém va quy
mo nho dat 50.6 diém kha thap so véi muc diém
ARA trung binh.

Quy md doanh nghiép cho thay tiém luc cua
doanh nghiép, thé hién mirc do anh huéng cua
doanh nghiép trong thi truong. Doanh nghiép cd
quy md 16n thi c6 nha dau tu 16n hon so voi
doanh nghiép c6 quy mé nhé va thu hat nhiéu sy
cht ¥ hon tir cAc nha phén tich. Trong nghién
cau ndy, nhém tac gia chon chi tiéu Equity
(Ngudn vén chi s¢ hiru) dé do lwdong quy md
doanh nghiép.
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58.0

56.0 559 54.9
54.0
52.0 50.6
50.0
48.0
46.0

Nhé (<=20 ty) Vira (20 - 100 ty] Lén (>100 ty) ARA

Hinh 7. Mtre @9 minh bach théng tin theo Quy mé doanh nghiép

thuoc 1a ARA va céc bién doc lap Audit,
Turnover, Debt, Fix, Size va ROA duoc ma
hoéa va do lugng nhu bang sau.

3.3. Két qua chay mé hinh héi quy
Nghién ctu sir dung phuong phap Enter
chay mé hinh hdi quy tuyén tinh véi bién phu

Bang 1. Céc bién trong md hinh nghién ciéu

STT Tén bién M4 hoa Cich do lwong
1 Quy mé doanh nghiép Size Log(Equity)
2 Lgi nhuan Profit ROA = Net income/ Total assets
3 No phai tra Debt Debt ratio = Debt/ Total assets
4 Vong quay tong tai san Turnover Turnover = Sales/ Total assets
5 Tai san ¢ dinh Fix Fix = (Fix assets — Depreciation)/Total assets
(1) Chi nhanh céng ty kiém toan nudc ngoai tai Viét
6 | Cong ty kiém toan Audit Nam.
(0) Cong ty kiém toan Viét Nam.
7 Minh bach théng tin ARA Gi4 tri nam trong khoan [0;1]

Két qua md hinh hdi quy tuyén tinh ban dau
cho tirng bién doc 1ap cua mau 240 cong ty niém
yét & tat ca cac nganh cho thiy chi c6 2 bién Ia
Quy md doanh nghiép (Size) va Tai san ¢d dinh
(Fix) tac dong dén minh bach théng tin tai chinh
ARA V6i mitc ¥ nghia sig. lan luot 12 0% va
7.7%. Sau khi chay mé hinh hdi quy chi c6 2

bién Size va Fix thi chi con bién Size c6 y nghia
thong ké ddi vai bién minh bach théng tin ARA
V6i sig. = 0%. Trong khi do6, bién Fix bi loai ra
khoi mé hinh cung vdi sig. = 24.9%. Véi R binh
phuong hiéu chinh dat 12.4%, mo hinh cho thiy
bién Size c6 mbi twong quan ty I& thuan voi
minh bach thong tin tai chinh (§ = 0.097).
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Bang 3. M6 hinh hdi quy téng hgp nganh

Unstandardized
Coefficients

Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) -58.513 21.844 -2.679 .008
1 | Size .097 1.867 349 5.209 .000
Fix .000 011 078 1.156 249

a. Dependent Variable: ARA
b. Adjusted R square = 12.4%

Dé kiém tra d¢ tin cay cua két qua nghién
ctru, nhém tién hanh kiém dinh cac gia thuyét
cua md hinh hoi quy tuyén tinh. Sy chip nhan
va dién dich két qua hoi quy khong thé tach roi
cac gia thuyét va su chuan doan vé vi pham cac
gia thuyét do. Néu cac gia dinh vi pham, thi cac
két qua wdc luong khong dang tin cdy nira. Vi
vay dé dam bao sy dién dich tir két qua hoi quy
cua mau cho tong thé co gia tri, s& tién hanh
kiém dinh céac gia thuyét cia ham hdi quy bao
gom: phuwong sai cua phan dw khéng déi, cac
phan dw ¢é phan phéi chuan va khéng cé hién

trgng tiwong quan giira ¢4c phan du.

3.3.1. Phurong sai ciia phan di khéng doi

Hién tugng phuong sai ctia phan du thay doi
c6 thé 1am cho cac u6e luong cua hé sé hoi quy
khéng chéch nhung khong hiéu qua, tir 46 lam
cho kiém dinh céc gia thuyét mat hiéu luc gay
danh gia nham vé chat luong cia md hinh hoi
quy. D thi phan tan Scatterplot scho thiy di
liu bién thién quanh gia tri 0 va khong tao
thanh hinh dang nhit dinh cho phép ta két luan
gia thuyét phuong sai khong ddi cia mé hinh
khong bi vi pham.

Scatterplot
Dependent Variable: ARAper

Regression Studentized Residual
9

fu=

haf
e

Regression Standardized Predicted Value

3.3.2. Céc phan duw ¢6 phdn phéi chudn

Phan du cua md hinh hdi quy c6 thé khong
tuan theo phan phdi chuan vi nhitng Iy do: sir
dung m6 hinh khéng ding, phuong sai khong
phai 1 hing s6, s6 lwong cac phan du khong di
nhiéu dé phan tich. Vi vay, nhém nghién ctu

phai tién hanh khao sat d¢é dam bao tinh xéc
dang cua kiém dinh. Trong nghién cau nay,
ching t6i sir dung cach xay dung biéu dd tan s6
Histogram va biéu dd P - P plot dé kiém tra
phan phéi caa phan du.
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MNMormal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Wariable: ARAper
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Biéu d6 Histogram cho thidy mot dudng cong
phan phéi chuan dugc dat chong 1én biéu db tan
s6. Nhu vay phan phéi cia phan du x4p xi chuan

nén cé thé két luan rang gia thuyét phan du co
phan phéi chuan khdng bi vi pham.

Histogram
Dependent Variable: ARAper
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Regression Standardiz

Biéu dd P - P plot ciing cho thiy cac diém
quan sat khong phan tan qua xa duong thing ky
vong nén c6 thé két luan 1a gia thuyét phan du
c6 phan phéi chuin khong bi vi pham.

3.3.3. Hién twong twong quan giira cac phan
dw

Nguyén nhan hién tugng nay c6 thé 1a do cac
bién c6 anh huong khong dugc dua hét vao mo

T
1 2 3

ed Residual

hinh do gigi han va muc tiéu nghién ctu, chon
mébi lién hé tuyén tinh ma I& ra la phi tuyén, sai
sot trong do luong céac bién. Cac ly do nay co
thé dan dén vin dé twong quan chudi sai so.
Tuong quan chudi ciing giy ra nhiing tac dong
sai léch nghiém trong dén mo hinh hdi quy
tuyén tinh nhu hién tugng phuong sai thay doi.
Pai luong thong ké Durbin - Watson ¢ thé
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ding dé kiém dinh tuong quan nay. Néu cac
phan du khéng co tuong quan chudi bac nhat
v6i nhau, gié tri d s& gan bang 2. Bang sau cho

két qua gia tri d bang 2.030 xap xi 2 do d6 co
thé chdp nhan gia thuyét khong co tuong quan
giita cac phan du.

Bang 4. Kiém dinh Durbin - Watson

Model Summary®

Model R R Square

Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate

Durbin - Watson

1 .364° 132

124 .14040 2.030

a. Predictors: (Constant), Size, FixTurnover

b. Dependent Variable: ARAper

Tir két qua trén, chang toi nhan thiy hé sé R?
= 12.4% cho phép khang dinh cac bién doc lap
trong md hinh giai thich duoc 12.4% sy thay ddi
cua bién phu thuoc ARA. Hé sé xac dinh boi
(R?) dat 12.4% la thip. Ly do hé sé R? thap cho
thdy nhirng tim hiéu dinh tinh trong qué trinh
thiét 1ap moé hinh chwa dua ra cach nhin nhan
tong quat va tron ven dé xac dinh diy du céc
nhén t6 tac dong dén sy minh bach théng tin tai
chinh cua cac cong ty niém yét. Két qua chi s6 1
- R?=87.6% cho thay cac bién giai thich con lai
chua duge dwa vao mé hinh hdi quy, vi vay cé
thé xem nhu ddy 1a mot han ché cua viéc nghién
clru dé tai nay. Nhu vay, ham hoi quy co duoc
tr md hinh véi R® dat 12.4% la: ARA =
0.097*Size + ¢

4. KET LUAN

Nghién ciru nay da tim ra dugc duy nhat mot
yéu t6 tac dong dén tinh minh bach théng tin tai
chinh cua cac céng ty (ARA) la quy md doanh
nghiép. Bién nay c6 mdi tuong quan ty I thuan
véi ARA. Két qua nay co su khéc biét so véi
nghién cuu cua tac gia Lé Truong Vinh (2008)
khi nghién ciru ndy cho thdy khong cé nhan té
nao trong nhém 5 nhan t56 gdm quy md, loi
nhuan, ng phai tra, tai san ¢ dinh, vong quay
tong tai san c6 anh huong dén tinh minh bach
thong tin tai chinh cua cac doanh nghiép dang

niém yét & SGDCK TP. HCM tai Viét Nam.
Bén canh d6, nghién cttu cua tac gia Pham Thj
Thu Péng (2013) tim ra duoc nhan té tai san ¢
dinh va kha nang sinh 161 c6 tuong quan thuan
dén tinh minh bach théng tin. Tuy nhién trong
nghién ciru ndy, nhan t kha nang sinh 151 khéng
¢ twong quan. Nguyén nhin cua sy khac biét
nay xuat phét tir d6i twong nghién cau cua 2 dé
tai kh&c nhau. Trong khi nghién ctru nay dugc
thuc hién trén dbi twong l1a thong tin tai chinh
cua cac cong ty niém yét trén san HOSE thi
nghién cuiru cua tac gia Pham Thi Thu Dong lai
dung dit lidu so cip thu duoc tir cac NDT trén
san HNX. Ngoai ra, két qua ciing c6 su khéc
biét so vai nghién ciru minh bach thdng tin tai
chinh cua céc cong ty Viét Nam trong thoi ky
hoi nhap ASEAN cua nhom tac gia Nguyén Thi
Lan Anh va dong su (2015). Két qua tir nghién
ctu trén cho thay c6 hai yéu t6 13 tai san ¢ dinh
va quy mo doanh nghiép khi nghién ctru nay chi
thuc hién trén ddi twong 150 cong ty niém yét
trén san HOSE. Trong khi d6, két qua hién tai
dugc thyc hién trén 240 cong ty niém yét cho
biét chi c6 yéu t6 quy mo doanh nghiép la co
mbi tuong quan véi minh bach théng tin. Nhu
vy, cac ¢& mau nghién ciru khac nhau dua ra
cac két qua nghién ciru twong wng c6 sy khéc
biét. Pong thoi, ¢& mau Ion hon cai thién mot
phan han ché tir gioi han pham vi nghién ctu va
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cho phép dua ra cac két luan cu thé va chinh xéac
hon. Trong nghién ctu nay, bién tai san ¢ dinh
khéng con anh huong dén tinh minh bach théng
tin khi nghién ctiu gia tang c& mau.

Pay la diém méi cua nghién ctu nay, trai
qua mot khoan thoi gian dai phat trién thi van dé
minh bach thdng tin cta cong ty thuc sy ngay
cang duoc chd trong va ¢ nhiéu diém méi cho
thiy chiéu huéng danh gia vé tinh minh bach
thdng tin cua cdng ty ¢ sy thay dbi. Theo nhur
két qua tr md hinh nghién ctru nhiing doanh
nghiép c¢6 quy md, nguon vén cang Ion, sé
lugng ¢ dong cang nhiéu thi ap lyc cung cap
thong tin cho cdc NPT cang cao vi doanh
nghiép thu hat nhidu nha dau tu va sy chd y cua
céc nha phan tich. Do ¢6 nhiéu ngudn thong tin
codng b cho nha dau tw nén nhitng doanh nghiép
c6 quy md cang I6n thi tinh minh bach théng tin
cang cao dé thoa méan yéu ciu thong tin cua
NDT. Trong khi d6 mot sb doanh nghiép c6 tai
san ¢ dinh it nhung lai dugc dénh gia cao vé
mic do minh bach. Pidu nay dwoc giai thich 1a
vi da phan cac doanh nghiép véi tai san ¢ dinh
I6n s& co6 xu huéng sir dung it no ngan han do
mirc d6 thich hop thoi han thanh todn gitra cac
khoan vay va tai san c6 dinh hitu hinh déng vai
tro 1a vat thé chap trong cac khoan vay dai han.
Tuy nhién ciing c6 khéng it doanh nghiép cé
khoan vay dai han thap nhung tai san cb dinh lai
I6m, diéu nay la do tai san c¢6 dinh dwoc danh gia
cao do gop vén hay dau tu bang lgi nhuan git
lai. Do d6, tai san ¢ dinh khong la yéu té dé
xem xét vé mac do minh bach thong tin cua
doanh nghiép.

Yéu t6 Loi nhuan khong c6 ¥ nghia trong
viéc giai thich tinh minh bach théng tin cua
doanh nghiép. Hé s6 nay dung dé do ludng hiéu
qua trong viéc sir dung tai san trong hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép va danh gia nang
luc quan ly cua ban lanh dao doanh nghiép. Hé
s6 ROA thuong xay ra chénh léch gitra céc
nganh. Nhitng nganh phai dau tu vao tai san

nhiéu nhu nganh san xuat, xay dung thuong cé
chi s6 ROA nho hon so véi nganh dich vy sir
dung it tai san cé dinh. Bén canh d6 ciing co
nhitng nganh st dung tai san lon cho chi s6
ROA cao, nhung bién ROA khéng giai thich rd
rang trong viéc danh gia tinh minh bach théng
tin cua doanh nghiép.

Yéu t6 No phai tra la chi s6 don bay tai
chinh, bién nay ciing khdéng ¢ y nghia giai thich
trong md hinh nghién ctu. Chi s6 nay cho thiy
ty I¢ tai san ciia doanh nghiép dugc tai trg bang
vén vay. Cac doanh nghiép c6 quy md lén
dudng nhu dé dang tiép can vai vén vay hon cac
doanh nghiép cé quy md nho, doanh nghiép c6
vbn dau tu nha nude cang 1én ciing dé dang vay
vbn hon va nhirng doanh nghiép nao sir dung no
cang nhiéu thi nguy co phé san cang cao. Do d6
bién No phai tra khong c6 y nghia trong viéc
giai thich tinh minh bach théng tin tai chinh.

Yéu t6 Vong quay tong tai san do luong kha
ning doanh nghiép tao ra doanh thu tir viéc dau
tu vao tong tai san. Cac doanh nghi¢p trong
nhitng nganh tham dung vén thuong c6 chi sb
vong quay tong tai san thip, mic do minh bach
thong tin thap, diéu nay khong c6 nghia la doanh
nghiép hoat dong khdng hiéu qua ma co thé
doanh nghiép dang trong thoi ky mo rong san
Xuét, phét trién linh viec méi can dau tu nhiéu tai
san nén chi s6 nay cao hozc thap tuy thuoc vao
ting giai doan. Do d6 bién Turnover ciing
khdng giai thich dugc tinh minh bach thdng tin.

Yéu t6 Cong ty kiém toan la bién dinh danh,
bién nay chi do luong ¢ hai gié tri 1a cong ty
Kiém toan trong nuéc va chi nhanh cong ty kiém
toan nudc ngoai tai Viét Nam. Bién nay ciing
khéng c6 v nghia giai thich cho md hinh bai vi
cac cong ty kiém toan hién nay dang thuc hién
dung theo chuan muyc kiém toan khi kiém toan
BCTC cua doanh nghiép, khéng cé su khac biét
I6n vé chit lugng BCTC da kiém toan dbi voi
cong ty kiém toan trong nudc va nuéc ngodi. Do
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d6 bién nay ciing khong anh huong toi bién
ARA khi danh gia tinh minh bach thdng tin.

Tu d6, nhém nghién cau dua ra mot sb
nguyén nhan cac cong ty chua minh bach théng
tin nhu sau.

Vi cac cong ty cd khoan 1ai I6n ma chua
hach toan thi d6 c6 thé la do doanh nghiép “dé
danh”, chon thoi diém cong bd vao cac dot chao
ban c6 phiéu lan dau ra céng chang (IPO), hoic
phét hanh thém nham thu hit sy quan tam cua
céc nha dau tu dé dot chao béan thanh cong, céc
thanh vién trong Ban giam ddc, Hoi dong quan
tri che gidu thong tin, loi dung ldc thi truong di
xudng dé mua vao cé phiéu. Sau d6 cong bd
thong tin loi nhuan dé gia tang, ban co6 phiéu
nhiam huong chénh léch. DS véi v kién kiém
toan thi hién tai, theo quy dinh thi bao c&o béan
nién phai qua soat xét va cé y kién nhan xét cua
kiém toan vién. Tuy nhién, day chua phai la bao
céo kiém toan nén y kién cua kiém toan vién chi
dirng lai ¢ mirc luu y nha dau tu vé mot s yéu
t6 bat thuong. Va chi vao cubi nam, khi thyc
hién kiém toan, doanh nghiép méi duoc yéu cau
diéu chinh va hach toan ding theo thoi diém
phét sinh. Lic nay, néu doanh nghiép khong
thuc hién, kiém toan vién c6 thé ghi rd y kién
ngoai trir dé nha dau tu luu y.

Theo nhan dinh cua cac cong ty kiém toan
I6n thi hién tai cac chuan myc kiém toan chua
bao gom tit ca van dé phéat sinh nén doanh
nghiép van c6 thé diéu chinh loi nhuan va hach
toan vao cac giai doan tly theo muc dich cua
ting doanh nghiép. Viéc 1am nay nha dau tu
khong thé theo dai dwoc nén méi cé viéc trong
céc qui, nhiéu doanh nghiép cong bé 14i cao, nha
dau tu tin tuong nén mua c6 phiéu; nhung dén
khi doanh nghiép cong b b4o céo kiém toén thi
loi nhuan hoan toan khéng nhu mong doi do
phai trich 1ap nhiéu khoan du phong, hay nhiéu
s6 lidu trong bao c4o tai chinh chua chinh xac...

khién cho gié c6 phiéu sut giam, nha dau tu thua
15.

5. MOT SO KIEN NGHI, HAN CHE VA
HUGONG NGHIEN CUU TIEP THEO

5.1. Mt sb kién nghi

Két qua nghién cau cho thiy ring trong cac
yéu té dua ra trong mo hinh bao gém tai san s6
dinh, quy mé doanh nghiép, vong quay téng tai
san, loi nhuan va ng phai tra thi chi ¢ yéu té
quy md doanh nghiép c6 mbi tuong quan vdi
tinh minh bach céng bé thong tin cia cong ty
niém yét trén san HOSE. Do d6, nhom nghién
ctru @& xuat mot sé khuyén nghi dua trén co so
trén nhu sau.

Doi V6i nha dau tw: Cac NDT khi da tham
gia giao dich trén san thi can co kién thac can
thiét co ban vé& phan tich thdng tin tai chinh dé
nim bit duoc tinh hinh cua cong ty ky vong dau
tu. Pong thoi doanh nghiép nén chu ¥ doc cac
bao cao kiém toén, nhét 1a trong cac truong hop
bao c4o kiém toan c6 cac doan nhin manh hay
ngoai trir. Chil y xem cong ty kiém toan ma
cong ty niém yét lya chon c6 thir hang cao hay
khong ciing dong vai trd can thiét truée khi
doanh nghiép quyét dinh. NDT ciing nén ddi
chiéu cac chi tiéu dé tim ra cac mau thuan trong
cung mot bao céo hay gitra bao céo tai chinh do
doanh nghiép thuc hién va béo céo kiém toan.
Bén canh dé, ban thuyét minh béo c4o tai chinh
cling la mot van ban quan trong, nd gilp nha
dau tu hiéu rd cac thdng tin co tinh quyét dinh
nhu cac chi tiéu doanh thu ban hang, doanh thu
tai chinh, gia von hang béan, danh muyc cac khoan
dau tu tai chinh ngin han, dai han. Tir nghién
ctru nay cho thdy, mot trong sé céc tiéu chi trén
BCTC ma NPT can luu y nhiéu hon dé danh gia
mirc d6 minh bach cong b thong tin cua doanh
nghiép niém yét 12 quy md doanh nghiép. Pay la
mot trong s cac diém sang giup NPT dua ra
quyét dinh.

Trang 55



SCIENCE & TECHNOLOGY DEVELOPMENT, Vol 19, No Q3 - 2016

Péi Vi co quan chimg khoan: Véi mic
diém cong b6 théng tin minh bach ARA trung
binh 13 54.9 diém cho tat ca cac nganh thi hién
tai c6 thé danh gia chét luong thdng tin cong b
cta cac doanh nghiép chua cao. Nganh Cham
s6c suc khoe voi diém ARA trung binh 1a 76.3
diém, cao nhét trong s6 10 nganh niém yét c6 s6
lugng cong ty chi chiém 3% tong sé cong ty
niém yét trén san HOSE. Trong khi d6, nganh
Nguyén vat liéu chiém 18% chi c6 diém ARA
trung binh 1a 53.3 diém, nganh Céng nghiép
chiém 29% chi dat 50.4 diém thap nhét trong 10
nganh niém yét. Didu nay cho thay phan lon cac
doanh nghiép chua dat dugc mirc ¢6 minh bach
thong tin yéu cau doi voi NDT. Chinh vi vay
viéc dam bao tinh chinh x&c cua thdng tin va
cung ¢6 niém tin cia NDT vao chét lugng théng
tin cang dong vai trd quan trong va cap thiét
trong giai doan hién tai khi nén kinh té chiing
khoan dang trén da phat trién. San HOSE can
dua ra mot bo thang do hoan thién dé cham
diém minh bach thong tin cong bd trén san.
Ngoai ra, viéc thuc hién cac chinh sach khuyén
khich doanh nghiép céng bd théng tin tu
nguyén, kip thoi 1a cap thiét va c6 ¥ nghia tao ra
mot moéi truong kinh doanh chang khoédn lanh
manh va phét trién.

Péi Véi co quan quan 1y Nha nuéc: Viéc
kiém tra ky thong tin cung cap boi doanh nghiép
1a can thiét dé dam bao rang thong tin cong bé 1a
chinh xac va kip thoi, nguoi cung cap thong tin
khoéng vi pham chuin myc va dao dic nghé
nghiép. Nha nudc ciing can chd trong viéc quan
ly chat lwong théng tin bén canh co quan chirng
khoan nhim dam béo thong tin chinh xac dugc
cong bé dén NDT va nghiém khic xu 1y nhiing
hanh vi 1am sai léch nghiém trong vé théng tin
tai chinh. Ngoai ra, Nha nu6c can ting cuong
két hop Véi cac phuong tién thong tin dai ching
dé tuyén truyén thong tin vé thi truong ching
khoédn gilp nhitng NPT va céac bén lién quan
nam bit thong tin kip thoi.

Poi véi doanh nghigp niém yét: Nguon
thong tin duoc cung cap la tir doanh nghiép vi
thé viéc dam bao chat luogng thong tin cong bd
can xuat phat tir nhan thic va dao duc kinh
doanh cua doanh nghiép d6. Doanh nghiép phai
la d6i tugng dau tién can phai quan tdm va tuan
thi theo cac yéu cau va nguyén tic cong b
thong tin theo quy dinh. Mot trong s6 do 1a
doanh nghiép can tach riéng cac bo phan, can
phai c6 sy doc lap gitra Hoi dong quan tri va
Giam ddc diéu hanh, xay dung hé théng kiém
soat noi bo chat chg, higu qua va day du quyén
han nham han ché sai sot trén BCTC. Pay la
mét trong nhitng phwong thuc hitu hiéu dé dam
bao tinh chinh xéac va kip thoi cua thdng tin tai
chinh. Bén canh d6, mdi thong tin lién quan dén
tinh hinh hoat dong cua doanh nghiép 1a goi y
d6i véi NPT do d6 doanh nghiép can cong b
day du théng tin nay cu thé 1a tinh hinh niém yét
mua ban cé phiéu cua cong ty 1én web cong ty,
san giao dich va cac kénh thdéng tin khac mot
cach day du va thuong xuyén nhat.

Do véi bao cao kiém toan: Hién tai khi cac
bao céo kiém toan dua ra ¥ kién, nhiéu truong
hop cho thiy su chénh léch so véi béo céo tai
chinh do cong ty cong bé thi bién phap cua Uy
ban Chuang khoén van la budc cac doanh nghiép
giai trinh, tuy khéng phai giai trinh nao cling
thoa dang. Pa phan sau khi doc xong phan giai
trinh, NDT van chwa hiéu vi sao lai chénh léch
nhitng con sb 16n dén vay. Vi thé, co quan chic
nang can ¢ cac bién phéap ché tai cu thé hon
nhu néu doanh nghiép c6 nhitng sai léch Ién
trong hai nim lién tiép thi phai bi xir phat.
Ngoai ra, voi cac ké toan truong cua doanh
nghiép da 1ap sai tir ba bdo céo tai chinh trg 1én
thi thu hdi c6 thoi han gidy phép hanh nghé dé
dam bao tinh chinh xac cho bao céo tai chinh
cong ty (TBKTSG).

5.2. Han ché cia nghién citu

Nghién ctu con mot s han ché nhu sau:
Thir nhat, mac di nhém tac gia da khao sat 240

Trang 56



TAP CHi PHAT TRIEN KH & CN, TAP 19, SO Q3 - 2016

doanh nghiép niém yét trén san giao dich chung
khoan TP.HCM, nhung kich thuéc mau van
chua du I6n do d6 két qua nghién ctu co thé
chwa mang tinh dai dién cho tong thé cac ddi
tuong lién quan. Tha hai, md hinh ly thuyét va
thang do dugc dé& xuat trong nghién ctu con
chua duoc thar nghiém bang céc nghién ciau
trude day ¢ Viét Nam, do d6 ndi dung thang do
c6 thé chua duoc chuan hod va mang tinh tng
dung cao. Bén canh d6, ndi dung thang do bi
anh huong mot phan boi y kién chi quan cua
ngudi nghién ctru. Thi ba, trong cac cac nhan t6
anh huong dén chit luong thong tin ké toan,
nhém tac gia con chua dé cap dén nhan t6 vé
moi truong phap ly.

5.3. Huéng nghién ciru tiép theo

Tur nhitng han ché ¢ Phan 5.2, nhom tac gia
dé nghi cac nghién ciru sau ndy mo rong pham
vi diéu tra, mé rong pham vi thu thap di liéu,
tang kich thuéc miu dé két qua nghién cau
chinh xac hon, déng thoi bé sung thém cac doi
tugng khao sat co lién quan nhu can bd thué,
ngan hang thuong mai. Ngoai ra, nhan t6 moi
truong phép ly c6 thé anh huong 16n dén chat
luong thong tin béo cao tai chinh, dé nghi céc
nghién ctu sau nay bd sung nhan té nay trong
nghién ciru. Néu c6 diéu kién, nghién ciru c6 thé
sir dung nhiing cbng cu phan tich cao hon,
chang han nhu ¢ng dung md hinh cau trdc tuyén
tinh SEM dé c6 két qua chinh xac vé mdi quan
hé giita cac thanh phan trong mé hinh.
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ABSTRACT

The ASEAN Economic Community (AEC)
was officially established by the end of 2015.
Vietnam needs to change not only the legal
framework but also information systems -
especially financial information — to be more
transparent as required by the AEC. This study
is to find factors affecting financial information
transparency of Vietnam’s companies in
fulfilling commitments made by Vietnam to
AEC. Employing linear regression model
(SPSS), we analyzed data of financial
information of 240 listed companies on HOSE.
Results indicated that out of independent
variables, including fixed assets, firm size, total

asset turnover, profit and debts, only firm size is
correlated with the transparency in disclosing
information of HOSE-listed companies.

Based on the findings, we offered some
suggestions to investors, stock exchanges,
authorities and the listed companies per se to
improve the financial information transparency
of Viethamese companies in general and HOSE-
listed ones in particular, so as to meet
information transparency requirements in the
era of ASEAN integration.

Keywords: Listed companies, information transparency, HOSE, AEC, Vietnam.

TAI LIEU THAM KHAO

[1]. Abbas A. Mirza, Graham Holt, Liesel
Knorr, Practical Implementation Guide
and Workbook for IFRS, 3th Edition.
John Wiley & Sons, Inc (2011).

[2]. Bebczuk, R. N. Asymmetric Information
in Financial Market: Introduction and
Applications. Cambridge  University
Press (2003).

[3]. DVO. HOSE 14 nam qua cdc con sé.
Ching khodn Quoc té - VISecurities
(2014).

[4]. Hong Phuc, Quing duong xa nhat. Thoi
b&o Kinh té Sai Gon (2015).

[5]. Kinh té Sai Gon Online, S& c6 chi sb
minh bach cho doanh nghiép niém yét
tai HNX. Thoi bdo Kinh té Sai Gon
(2014).. Lay tur Internet thang 8/2015
trén trang web:

http://www.thesaigontimes.vn/122820/S
e-co-chi-so-minh-bach-cho-doanh-
nghiep-niem-yet-tai-HNX.html.

[6]. Lé Truong Vinh, luan &an tién si
“Minh bgach thong tin cac cong ty
niém yét” (2008)

[7]. Nguyén Thi Lan Anh, Minh bach théng
tin tai chinh cua cac cong ty Viét Nam
trong thoi ky hoi nhap ASEAN. Hgi

Trang 58


mailto:anhntl@uel.edu.vn

TAP CHi PHAT TRIEN KH & CN, TAP 19, SO Q3 - 2016

[8].

[9].

[10].

nhdp th; truong tai chinh ASEAN - Co
hgi va thach thic (2015).

Nguyén Thiy Anh, Thong tin bat cin
xung - rti ro tiém an, Tap chi Tia Sing
(2007), Liy tir Internet thang 8/2015
trén trang web:

http://tiasang.com.vn/Default.aspx?
tabid=62&News=1687&CategorylD=7.
Nguyén Thuy Anh, Tran Thi Phuong
Thao, Bui Thu Hién. Xay dung chi sb
minh bach thong tin ddi vai cong ty
niém yét. Tap chi Kinh té va Dy thao so
14/2013.

Sandeep A. Patel, Amra Balic, Liliane
Bwakira, Measuring transparency and

[12].

[13].

[14].

disclosure at firm-level in emerging

markets. Emerging markets review
(2002).
Sandeep A. Patel, George Dallas.

Transparency and Disclosure: Overview
of Methodology and Study Results
United States. Standard & Poor's (2002).
Vit Qudc Tuan, Minh bach trong quan ly.
Doanh nhan Sai Gon cudi tuan (2011).
Yan-Leung Cheung, Ping Jiang,
Weigiang Tan. A transparency
Disclosure Index measuring disclosures:
Chinese listed companies. Journal of
Accounting and Public Policy, 29,
pp.259-280 (2010).

Trang 59



