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Bài viết xem xét tác động của quản trị công ty đến hiệu quả tài chính 

ngân hàng với vai trò trung gian của công bố thông tin về công cụ tài 

chính (FID). Nghiên cứu sử dụng mẫu gồm 21 ngân hàng tại Việt Nam 

và phân tích hồi quy bội với dữ liệu bảng trong 14 năm, giai đoạn 2010–

2023. Kiểm định Sobel-Goodman và Bootstrap được sử dụng để đánh 

giá vai trò trung gian của FID. Kết quả cho thấy mức độ phù hợp yêu 

cầu chuẩn mực báo cáo tài chính quốc tế số 7 đạt khoảng 36,8%. 

Nghiên cứu cung cấp bằng chứng về vai trò trung gian của FID trong 

mối quan hệ giữa thành viên điều hành, sở hữu nước ngoài với hiệu 

quả tài chính. Ngoài ra, trình độ học vấn, tham gia điều hành và sở hữu 

nước ngoài đóng góp làm tăng hiệu quả tài chính ngân hàng được giải 

thích bởi lý thuyết ủy nhiệm và lý thuyết phụ thuộc nguồn lực. Hàm ý 

nghiên cứu cho thấy Việt Nam cần nhanh chóng xây dựng chuẩn mực 

kế toán về FID, các ngân hàng cần có các chính sách kế toán thích hợp 

về FID nhằm góp phần nâng cao hiệu quả tài chính hơn nữa. 

Abstract 

The paper examines the impact of corporate governance on the 

financial performance of banks with the mediating role of financial 

instrument disclosure (FID). The study utilizes a sample of 21 banks in 

Vietnam and employs multiple regression analysis with panel data 

spanning 14 years, from 2010 to 2023. Sobel-Goodman and Bootstrap 

tests are used to assess the mediating role of FID. The results show that 
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the level of conformity with the requirements of International Financial 

Reporting Standard (IFRS 7) is about 36.8%. The study provides 

evidence of the mediating role of FID in the relationship between 

executive members, foreign ownership, and financial performance. In 

addition, educational attainment, executive participation, and foreign 

ownership contribute to increasing the financial performance of banks, 

which is explained by the agency theory and the resource dependence 

theory. The research implications suggest that Vietnam should 

establish accounting standards for FID as soon as possible. Banks, in 

turn, need to implement appropriate accounting policies for FID to 

further contribute to improving financial performance. 

 

1. Giới thiệu  

Phát triển kinh tế quốc gia không thể thiếu sự đóng góp của các ngân hàng thương mại 

(Alkhazaleh, 2017) nhờ giảm thiểu tính bất cân xứng thông tin giúp liên kết hiệu quả bên đi vay và 

cho vay (Levine, 1997). Hiệu quả của giảm thiểu tính bất cân xứng thông tin có mối quan hệ trực tiếp 

với tăng trưởng kinh tế (Bekele & Degu, 2023). Quản trị công ty (QTCT) mạnh tạo sự tin cậy cho 

nhà đầu tư, giúp mối quan hệ giữa cổ đông và nhà quản lý hiệu quả (Adams & Mehran 2012). Nhiều 

nghiên cứu thực nghiệm về tác động QTCT đến hiệu quả tài chính (HQTC), nhưng lại cho kết quả 

hỗn hợp (Berthelot và cộng sự, 2010, Paniaguaa và cộng sự, 2018, Nawaz & Ohlrogge, 2023). Để 

giải thích kết quả khác nhau này, các nghiên cứu khám phá ảnh hưởng đến mối quan hệ giữa QTCT 

và HQTC do yếu tố điều tiết thể chế (Akmal và cộng sự, 2024), cạnh tranh ngành (Gu và cộng sự, 

2019), chất lượng kế toán (Ma và cộng sự, 2022). Về HQTC các ngân hàng Việt Nam, các nghiên 

cứu xem xét ảnh hưởng trực tiếp của vốn tri thức và quản trị công ty (Pham và cộng sự, 2023), tác 

động của đặc điểm giám đốc điều hành (Pham, 2023), nhưng chưa có nghiên cứu nào xem xét yếu tố 

trung gian trong mối quan hệ này. Mức độ công bố thông tin cao giúp doanh nghiệp hiệu quả hơn 

(Boateng và cộng sự, 2022). Áp dụng chuẩn mực báo cáo tài chính quốc tế (International Financial 

Reporting Standard – IFRS) ảnh hưởng tốt đến thành tích ngân hàng (Ma và cộng sự, 2022). Công bố 

thông tin về công cụ tài chính (Financial Instrument Disclosure – FID) phù hợp IFRS số 7 (IFRS 7) 

giúp các ngân hàng giảm được chi phí vốn (Yamani và cộng sự, 2021a), từ đó góp phần tăng HQTC. 

Bên cạnh đó, QTCT mạnh góp phần tăng FID của các định chế tài chính (Mnif & Znazen, 2020) hay 

của ngân hàng thương mại (Nguyễn Thị Thu Hiền, 2023). Chính vì vậy, nghiên cứu này chọn FID là 

yếu tố trung gian trong mối quan hệ giữa từng biến đại diện QTCT với HQTC.  

2. Cơ sở lý thuyết 

Lý thuyết ủy nhiệm được sử dụng để giải thích vấn đề ủy nhiệm do xung đột lợi ích từ việc tách 

biệt chủ sở hữu (bên ủy nhiệm) và nhà quản lý (bên được ủy nhiệm) trong quản lý nguồn lực 

(Eisenhardt, 1989). Nhờ lợi thế về thông tin riêng, nhà quản lý vì tư lợi có thể lựa chọn thông tin công 

bố gây hiểu lầm ra thị trường (Latham & Jacobs, 2000). Vì vậy, chính sách công bố thông tin minh 

bạch sẽ giảm được tính bất cân xứng, từ đó giảm chi phí ủy nhiệm (Jensen & Meckling, 1976). Healy 
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và Palepu (2001) cho rằng chi phí ủy nhiệm giảm nhờ điều chỉnh lợi ích giữa cổ đông và nhà quản lý, 

giám sát hành vi tư lợi của nhà quản lý thông qua cơ chế QTCT. QTCT mạnh sẽ chỉ đạo, giám sát 

nhà quản lý hiệu quả, khiến họ hành động vì lợi ích của bên ủy nhiệm để HQTC cao (Shleifer & 

Vishny, 1997) và công bố thông tin minh bạch (Chan và cộng sự, 2014). Nghiên cứu này sử dụng lý 

thuyết ủy nhiệm giải thích tác động tích cực của QTCT đến FID và HQTC ngân hàng. 

Lý thuyết phụ thuộc nguồn lực giả định rằng hoạt động doanh nghiệp tăng trưởng và hiệu quả chịu 

ảnh hưởng một phần từ nguồn lực bên ngoài (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984). Theo Madhani (2017), 

thành viên hội đồng là nguồn lực mang lại giá trị cho doanh nghiệp thông qua việc tích cực tham gia 

vào quá trình ra quyết định. Áp dụng IFRS giúp thuận lợi hội nhập thị trường vốn nhờ cam kết công 

bố thông tin đầy đủ, minh bạch (Ball, 2006), tăng HQTC ngân hàng (Ma, 2020). Như vậy, IFRS được 

xem là nguồn lực bên ngoài góp phần tăng HQTC doanh nghiệp. Nghiên cứu này sử dụng lý thuyết 

nguồn lực giải thích ảnh hưởng của QTCT và áp dụng IFRS đến HQTC.  

3. Tổng quan các nghiên cứu trước đây và phát triển giả thuyết 

3.1. Ảnh hưởng của quản trị công ty đến hiệu quả tài chính 

Zagorchev và Gao (2015) cùng Temba và cộng sự ( 2023) đồng thuận rằng QTCT ảnh hưởng tích 

cực đến HQTC, nhưng kết quả bất nhất giữa các biến đo lường. Dù vậy, không thể phủ nhận tầm quan 

trọng của QTCT đối với HQTC của doanh nghiệp và bảo vệ nhà đầu tư (Hussainey & Aljifri, 2012) 

và là yếu tố được các nhà nghiên cứu sử dụng giải thích HQTC ngân hàng (Temba và cộng sự, 2023). 

Nghiên cứu này tập trung vào các biến đại diện QTCT được sử dụng trong nhiều nghiên cứu trước, 

gồm quy mô hội đồng, cơ cấu các thành viên hội đồng (thành viên độc lập, thành viên điều hành, 

thành viên chuyên gia, thành viên có học vị cao, thành viên nước ngoài) và sở hữu (sở hữu nước ngoài 

và sở hữu tổ chức) để xem xét ảnh hưởng của QTCT đến HQTC các ngân hàng Việt Nam.  

3.1.1. Quy mô hội đồng  

Nghiên cứu trước cho thấy quy mô hội đồng vừa ảnh hưởng thuận và ngược chiều đến HQTC. 

Liang và cộng sự (2013), Fatma và Chouaibi (2023) cùng chỉ ra quy mô hội đồng càng lớn càng làm 

giảm HQTC, nhưng Haris và cộng sự (2019), Boachie (2023) nhận định ngược lại, trong khi đó, Molla 

và cộng sự (2023) không tìm thấy bằng chứng về mối quan hệ này. Lý thuyết phụ thuộc nguồn lực 

gợi ý quy mô lớn cho phép hội đồng có nhiều chuyên gia đến từ nhiều lĩnh vực khác nhau, tạo thuận 

lợi ra các quyết định có chất lượng cao; và khi nhiều thành viên hơn cho phép mạng lưới rộng hơn để 

có được các nguồn lực quan trọng từ bên ngoài (Gavin & Kiel, 2003). Dựa vào lý thuyết phụ thuộc 

nguồn lực giải thích sự ảnh hưởng tích cực của quy mô hội đồng đến hiệu quả, tác giả đặt ra giả 

thuyết:  

Giả thuyết H1.1: Quy mô hội đồng càng lớn, HQTC ngân hàng càng cao. 

3.1.2. Cơ cấu thành viên hội đồng 

QTCT mạnh một phần phụ thuộc vào chất lượng thành viên hội đồng. Thành viên độc lập giám 

sát nhà quản lý hiệu quả nhờ tính độc lập (Bouteska, 2020), hay vì mục đích phát triển danh tiếng cá 

nhân (Fama & Jensen,1983), tuy nhiên, kết quả thực nghiệm lại hỗn hợp. Bouteska (2020), Chaarani 

và cộng sự (2022) cùng kết luận mối quan hệ này là thuận chiều, trong khi Liang và cộng sự (2013) 

cho thấy ngược lại, hay Fatma và Chouaibi (2023) không tìm thấy bằng chứng của tác động này. Dựa 
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vào lý thuyết ủy nhiệm giải thích sự ảnh hưởng tích cực của thành viên độc lập đến HQTC ngân hàng 

nhờ vào khả năng giám sát độc lập của họ, nghiên cứu đặt ra giả thuyết:  

Giả thuyết H1.2: Số thành viên độc lập càng lớn, HQTC ngân hàng càng cao. 

Lý thuyết phụ thuộc nguồn lực cho rằng doanh nghiệp hoạt động trong môi trường hệ sinh thái 

mở với những yếu tố không chắc chắn cản trở hoạt động doanh nghiệp. Hội đồng quản trị sẽ liên kết 

doanh nghiệp với các yếu tố này (Dalziel và cộng sự, 2011). Thành viên là chuyên gia, có kiến thức 

chuyên môn sâu nhờ học vị cao hay là thành viên nước ngoài có lợi thế mang lại các nguồn lực như 

bí quyết công nghệ và quản trị, giúp doanh nghiệp vượt rào cản bên ngoài và thành công (Orazalin & 

Baydauletov, 2020). Gafoor và cộng sự (2018), Bouteska (2020) chỉ ra thành viên chuyên gia tài chính 

đóng góp tích cực vào HQTC ngân hàng. Gần đây hơn, Alam và cộng sự (2025), Issa và cộng sự 

(2024) chứng minh khi càng nhiều thành viên chuyên gia, có học vị cao càng làm tăng hay ổn định 

HQTC ngân hàng. Dựa vào lý thuyết phụ thuộc nguồn lực, nghiên cứu đặt ra các giả thuyết sau: 

Giả thuyết H1.3: Càng nhiều thành viên trong hội đồng là chuyên gia, HQTC ngân hàng càng cao. 

Giả thuyết H1.4: Càng nhiều thành viên có học vị cao trong hội đồng, HQTC ngân hàng càng cao. 

Giả thuyết H1.5: Càng nhiều thành viên nước ngoài trong hội đồng, HQTC ngân hàng càng cao. 

Theo Holmstrom (1979), mối quan hệ giữa đặc điểm nhà quản lý cấp cao và HQTC bắt nguồn từ 

lý thuyết ủy nhiệm với lập luận rằng hợp đồng nhà quản lý dựa trên thỏa thuận thống nhất lợi ích với 

chủ sở hữu thông qua thưởng trên lợi nhuận. Ngoài ra, sự tham gia vào hội đồng giúp các giám đốc 

điều hành nắm rõ hơn về chiến lược giúp quản lý hiệu quả hoạt động ngân hàng (Gupta & Mahakud, 

2020). Vì vậy, giả thuyết đặt ra là: 

Giả thuyết H1.6: Càng nhiều thành viên tham gia điều hành trong hội đồng, HQTC ngân hàng 

càng cao. 

3.1.2. Cấu trúc sở hữu 

Ảnh hưởng của sở hữu nước ngoài đến HQTC được nhiều nghiên cứu xem xét và cho kết quả 

khác nhau. Trong khi Hasan và Marton (2003), Arouri và cộng sự (2014) cùng kết luận sở hữu nước 

ngoài ảnh hưởng tích cực đến HQTC, thì Abraham (2013) đưa ra bằng chứng ngược lại. Hingorani 

và cộng sự (1997) lập luận, sở hữu nước ngoài tăng làm giảm vấn đề ủy nhiệm nhờ điều chỉnh cân 

bằng lợi ích giữa cổ đông và nhà quản lý thông qua giám sát hiệu quả bởi nhà đầu tư nước ngoài có 

năng lực, kinh nghiệm quản lý vượt trội. Grossman và Hart (1980) cho rằng cổ đông là tổ chức sẽ 

giám sát nhà quản lý tốt hơn và kết quả thực nghiệm cho thấy tỷ lệ sở hữu tổ chức ảnh hưởng tích cực 

đến HQTC (Othmani, 2022; Sakawa & Watanabel, 2020).  

Nghiên cứu này dựa vào lý thuyết ủy nhiệm và lý thuyết phụ thuộc nguồn lực giải thích rằng khi 

tham gia vào hội đồng quản trị với lợi thế về nguồn lực và kinh nghiệm giám sát, nhà đầu tư nước 

ngoài và nhà đầu tư tổ chức góp phần giảm vấn đề ủy nhiệm thông qua giảm khả năng nhà quản lý 

kiểm soát thu nhập, từ đó giúp nâng cao hiệu quả. Vì vậy, các giả thuyết đặt ra là: 

Giả thuyết H1.7: Tỷ lệ sở hữu nước ngoài càng lớn, HQTC ngân hàng càng cao. 

Giả thuyết H1.8: Tỷ lệ sở hữu tổ chức càng lớn, HQTC ngân hàng càng cao. 
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3.2. Ảnh hưởng trung gian của công bố công cụ tài chính trong mối quan hệ giữa quản trị công 

ty và hiệu quả tài chính 

Các nghiên cứu trước cho thấy ngân hàng có cơ chế QTCT càng tốt thì mức độ công bố công cụ 

tài chính (CCTC) càng cao. Cụ thể, nhiều biến đại diện QTCT tác động tích cực đến FID như quy mô 

hội đồng, thành viên độc lập, sở hữu tổ chức, thành viên chuyên gia, sở hữu nước ngoài, vai trò kép 

(Mnif & Znazen, 2020; Yamani và cộng sự, 2021b; Nguyễn Thị Thu Hiền, 2023). Lý thuyết ủy nhiệm 

giải thích việc nhà quản lý có động cơ che giấu thông tin làm phát sinh vấn đề ủy nhiệm và nghiên 

cứu thực nghiệm cho thấy QTCT tốt giảm được vấn đề này (Beekes & Brown, 2006; Chan và cộng 

sự, 2014).  

Clarkson và cộng sự (1994) lập luận nhà đầu tư nhận thức rằng khi công bố thông tin càng nhiều 

thì giá trị doanh nghiệp càng cao và ngược lại, khi giá trị bị giảm, doanh nghiệp che giấu thông tin 

bất lợi. Do vậy, công bố thông tin đầy đủ giúp nâng cao giá trị doanh nghiệp và nghiên cứu thực 

nghiệm đã chứng minh mối quan hệ này. Mức độ công bố thông tin càng cao càng giúp tăng hiệu quả 

kinh tế (Leuz & Verrecchia, 2000), tăng thu nhập và giá cổ phiếu (Clarkson và cộng sự, 2013). Ngoài 

ra, áp dụng IFRS 7 giúp các ngân hàng giảm được chi phí vốn (Yamani và cộng sự, 2021a), hay các 

ngân hàng áp dụng IFRS có hiệu quả cao hơn áp dụng chuẩn mực quốc gia (Abebe, 2022). Theo lý 

thuyết phụ thuộc nguồn lực, việc áp dụng IFRS 7, dù bắt buộc hay tự nguyện đều thể hiện tận dụng 

tốt nguồn lực bên ngoài sẽ góp phần nâng cao hiệu quả hoạt động của ngân hàng.  

Tổng kết lại, đã có nhiều nghiên cứu xem xét ảnh hưởng của QTCT đến HQTC ngân hàng, nhưng 

cho kết quả hỗn hợp. Do vậy, nhiều nghiên cứu đã khám phá các yếu tố trung gian trong mối quan hệ 

này, như công bố bền vững (Alodat và cộng sự, 2024), công bố tự nguyện (Saha, 2024), công bố trách 

nhiệm xã hội (Worokinasih & Zaini, 2021). Tuy nhiên, chưa có nghiên cứu nào xem xét vai trò trung 

gian của FID trong mối quan hệ này. Nhà quản lý có lợi thế về sở hữu thông tin hơn chủ sở hữu dẫn 

đến bất cân xứng thông tin. Tính bất cân xứng thông tin bao hàm chi phí giám sát cùng với sự tách 

rời sở hữu và quản lý trong lý thuyết ủy nhiệm (Morris, 1987). Như vậy, QTCT tốt giám sát nhà quản 

lý công bố thông tin nhiều và phù hợp với IFRS để giảm tính bất cân xứng thông tin, giảm vấn đề ủy 

nhiệm, từ đó gia tăng lợi ích cho chủ sở hữu. Do đó, giả thuyết đặt ra là:  

Giả thuyết H2: Công bố CCTC đóng vai trò trung gian trong quan hệ giữa QTCT và HQTC của 

ngân hàng.  

Hình 1. Mô hình nghiên cứu 

Quản trị 

công ty 

Mức độ công bố công cụ tài 

chính 

Hiệu quả tài chính 

Các biến kiểm soát 
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4. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu 

4.1. Dữ liệu  

Dữ liệu được thu thập từ Báo cáo thường niên và BCTC đã kiểm toán của 31 ngân hàng thương 

mại cổ phần tại Việt Nam giai đoạn 2010–2023. Tuy nhiên, sau khi lọc bỏ các báo cáo không đầy đủ 

dữ liệu cần thiết cho nghiên cứu, dữ liệu chính thức sử dụng bao gồm 294 bộ báo cáo trong 14 năm 

(2010–2023) của 21 ngân hàng. Các dữ liệu về các biến đo lường QTCT, HQTC và các biến kiểm 

soát được thu thập từ nền tảng FiinPro-X Platform. Mức độ công bố CCTC được thu thập trực tiếp từ 

báo cáo thường niên và BCTC của ngân hàng từ nguồn https://vietstock.vn/.  

4.2. Đo lường các biến 

4.2.1. Đo lường biến phụ thuộc 

Nhiều nghiên cứu trước đo lường HQTC của lĩnh vực tài chính bằng một số biến khác nhau. Biến 

đại diện phổ biến sử dụng để đo lường HQTC là lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu (ROE) và lợi nhuận 

trên tổng tài sản (ROA) (Molla và cộng sự, 2023; Boachie, 2023). Nghiên cứu này sử dụng ROE làm 

biến đại diện cho HQTC các ngân hàng. 

4.2.2. Đo lường các biến độc lập 

Các biến độc lập chính là cơ chế QTCT, bao gồm cấu trúc sở hữu. Nghiên cứu này sử dụng 8 biến 

đại diện QTCT làm biến độc lập. Đó là quy mô hội đồng, thành viên độc lập, thành viên học vị cao, 

thành viên tham gia điều hành, thành viên chuyên gia, thành viên nước ngoài, sở hữu tổ chức và sở 

hữu nước ngoài. Các biến này được đo lường dựa vào các nghiên cứu trước (Bảng 1). 

4.2.3. Đo lường mức độ công bố thông tin về CCTC  

Healy và Palepu (2001) cho rằng vì chất lượng công bố thông tin khó đo lường trực tiếp, nên các 

nghiên cứu thường sử dụng biến đại diện là danh mục chỉ báo công bố về chủ đề nghiên cứu và được 

sử dụng để đánh giá báo cáo thường niên (Beattie và cộng sự, 2004). Tiếp cận phân tích nội dung để 

xây dựng danh mục chỉ báo là phương pháp phổ biến được sử dụng trong nghiên cứu kế toán (Haniffa 

& Cooke, 2002). Nghiên cứu này căn cứ vào danh mục FID của Tahat và cộng sự (2017), 

Probohudono và cộng sự (2019), Mnif và Znazen (2020), Yamani và Hussainey (2020) và hiệu chỉnh, 

bổ sung mục tin cho phù hợp với yêu cầu của IFRS 7 (phiên bản 2020). Kết quả danh mục chỉ báo 

FID bao gồm 164 mục tin. 
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Bảng 1.  

Đo lường biến 

Biến Tên biến Đo lường biến Nguồn 

Biến phụ thuộc 

ROE Lợi nhuận trên 

vốn chủ sở hữu 

Lợi nhuận sau thuế/Tổng vốn chủ sở hữu Boachie (2023), Molla và 

cộng sự (2023) 

Biến độc lập 

NB Quy mô hội 

đồng 

Số thành viên hội đồng  Boachie (2023), Molla và 

cộng sự (2023 

IDB Thành viên độc 

lập 

Số thành viên độc lập trong hội đồng  Haris và cộng sự (2019, 

Molla và cộng sự (2023) 

EDUB Thành viên học 

vị cao 

Số thành viên là thạc sĩ hoặc tiến sĩ Issa và cộng sự (2024), 

Ujunwa (2012) 

CEOB Thành viên điều 

hành 

Số thành viên tham gia điều hành Haris và cộng sự (2019), 

Boachie (2023) 

EXPB Thành viên 

chuyên gia 

Số thành viên là chuyên gia kế toán hay 

tài chính 

 Bouteska (2020) 

FORB Thành viên nước 

ngoài 

Số thành viên nước ngoài  Haris và cộng sự (2019) 

INSOW Sở hữu tổ chức Tỷ lệ sở hữu vốn góp của nhà đầu tư tổ 

chức  

Othmani, 2022; Sakawa và 

Watanabel, 2020 

FOROW Sở hữu nước 

ngoài 

Tỷ lệ sở hữu vốn góp của nhà đầu tư 

nước ngoài  

Othmani, 2022; Sakawa và 

Watanabel, 2020 

Biến trung gian  

FID Mức độ công bố 

thông tin CCTC 

Danh mục 164 chỉ báo công bố về CCTC 

đo lường theo mỗi 10 điểm chỉ báo.  

Mnif và Znazen (2020), 

Yamani và Hussainey (2020), 

IFRS 7  

Biến kiểm soát 

LIST Tình trạng niêm 

yết 

Biến dummy: niêm yết là 1, chưa niêm 

yết là 0 

Sakawa và Watanabel (2020), 

Farma và Chounaibi (2023), 

Molla và cộng sự (2023), 

Boachie (2023) 

 

AUDIT Chất lượng kiểm 

toán 

Biến dummy: Big4 là 1, Non-Big4 là 0 

AGE Tuổi Số năm từ ngày thành lâp ngân hàng 

LIABR Đòn bẩy tài 

chính 

Tỷ lệ nợ phải trả trên tổng tài sản 

FANP Nợ xấu Tỷ lệ nợ xấu trên tổng tài sản sinh lãi 

INFL Lạm phát Tỷ lệ lạm phát 
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4.3. Mô hình hồi quy  

Để kiểm định các giả thuyết ở trên, nghiên cứu xác định các mô hình hồi quy sau:  

ROEit =  1 +  1CGit + δ1 FID it + γ1CV it + uit             (1) 

FIDit =  2 +  2CGit + δ2CV it  + εit                                            (2) 

ROEit =  3 +  3CGit + δ3CV it  + υit                                         (3) 

Trong đó, 

i = 1, 2, …21 (ngân hàng thứ i); 

t = 1, 2,…,14 (thứ tự các năm, từ 2010 đến 2023); 

ROEit: Hiệu quả tài chính của ngân hàng i vào năm t; 

CGit : Quản trị công ty ngân hàng i năm t. Trong đó CG được đo lường bởi 8 biến đại diện gồm 

NB, IDB, EDUB, CEOB, EXPB, FORB, INSOW, FOROW;  

FIDit : Mức độ công bố thông tin công cụ tài chính ngân hàng i năm t; 

CVit : Biến kiểm soát ngân hàng i năm t và được đo lường 6 biến đại diện, gồm: LIST, AUDIT, 

AGE, LIABR, FANP, INFL. 

 Mô hình 1 cung cấp bằng chứng kiểm định tác động của QTCT và FID đến HQTC. Nghiên cứu 

sử dụng các kiểm định F-test và Hausmann để lựa chọn mô hình thích hợp giữa các mô hình bình 

phương bé nhất (Pooled OLS), tác động cố định (Fixed-Effects Model – FEM) và tác động ngẫu nhiên 

(Random Effect Model – REM). Tiếp theo, nghiên cứu thực hiện kiểm định khuyết tật của mô hình 

(phương sai thay đổi và hiện tượng tự tương quan) cho mô hình thích hợp. Cuối cùng, thực hiện phân 

tích hồi quy mô hình các nhân tố tác động đến HQTC với mô hình thích hợp đã khắc phục được 

khuyết tật mô hình.  

Theo Baron và Kenny (1986), một biến được xác định là đóng vai trò trung gian nếu thỏa mãn 

cùng lúc ba điều kiện là: (1) một biến độc lập có tác động đến biến trung gian (Mô hình hồi quy 2); 

(2) biến trung gian có tác động lên biến phụ thuộc (Mô hình hồi quy 1); (3) khi hai điều kiện trên thỏa 

mãn, sự xuất hiện của biến trung gian sẽ làm giảm tác động từ biến độc lập lên biến phụ thuộc khi hệ 

số hồi quy đơn của biến độc lập trong Mô hình 3 lớn hơn hệ số hồi quy của biến này khi có tham gia 

của biến trung gian trong Mô hình 1. Kết quả đạt được sẽ cho biết ảnh hưởng tổng thể của QTCT đến 

HQTC khi chưa xét đến trung gian (Mô hình 3), ảnh hưởng trung gian trực tiếp (Mô hình 1) và chênh 

lệch của hai mức này là ảnh hưởng trung gian gián tiếp. Tiếp theo, nghiên cứu sử dụng các kiểm định 

Sobel, Aroian, Goodman và Bootstrap đối với từng biến đại diện biến QTCT thỏa mãn các điều kiện 

1 và 2 nhằm xác định FID có đóng vai trò trung gian hay không. Trong đó, kiểm định Bootstrap được 

sử dụng nhằm khắc phục hạn chế của 3 kiểm định còn lại do lượng mẫu hạn chế khiến độ tin cậy 

không cao bằng cách nhân mẫu cao hơn nhiều lần (Preacher & Hayes, 2008). Nghiên cứu sử dụng 

STATA 17 với gói lệnh sgmediation2 để thực hiện các kiểm định này. 
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5. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

5.1. Thống kê mô tả các biến 

Kết quả thống kê mô tả cho thấy ROE trung bình của các ngân hàng Việt Nam là 11,46%, cao hơn 

ngân hàng Tunisia là 9% (Hajer & Anis 2018), ngân hàng Pakistan là 4,8% (Haris và cộng sự, 2019), 

nhưng thấp hơn ngân hàng Trung Quốc là 14% (Liang và cộng sự, 2013). 

Bảng 2. 

Thống kê mô tả các biến 

Biến Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Tối thiểu Tối đa 

ROE  294 0,1146 0,0736 0 0,360 

FID 294 59,697 25,327 7 102 

NB 294 7,4693 1,7342 4 13 

IDB 294 0,9692 0,5257 0 3 

EXPB 294 2,6496 2,0496 0 10 

EDUB 294 3,8605 1,9925 0 8 

CEOB 294 0,4557 0,7771 0 4 

FORB 294 0,8299 1,0177 0 4 

FOROW 294 0,1227 0,1118 0 0,300 

INSOW 294 0,4897 0,3031 0 0,994 

AUDIT 294 0,8496 0,3606 0 1 

LIST 294 0,5918 0,4923 0 1 

AGE 294 25,3367 12,2925 3 67 

LIABR 294 0,9065 0,0408 0,7391 0,9595 

FANP 294 0,0188 0,0227 0,0001 0,2134 

INFL 294 0,0544 0,0441 0,0063 0,1858 

Ghi chú: FID theo thang đo 164 mục tin; mô tả biến được thể hiện tại Bảng 1. 

Nguồn: STATA 17. 

Mức độ công bố CCTC của các ngân hàng Việt Nam theo IFRS 7 trung bình đạt 36,4%, thấp hơn 

kết quả trước đây của Nguyễn Thị Thu Hiền (2023) là 48,2%. Sự khác biệt này do nghiên cứu trước 

đo lường dựa trên IFRS 7 được điều chỉnh theo quy định về công bố CCTC của Việt Nam với 115 

mục tin. Thang đo FID của nghiên cứu này dựa vào IFRS 7 (2020), nên chi tiết hơn, giúp đánh giá tốt 

hơn mức độ phù hợp với IFRS. Kết quả cho thấy mức độ công bố CCTC phù hợp với IFRS 7 của 

ngân hàng Việt Nam thấp hơn so với Canada là 77% ( Mnif & Znazen, 2020), các quốc gia Vùng 

Vịnh là 78,7% (Yamani và cộng sự, 2021b), Ghana là 55% (Agyei-Mensah, 2017). Sự chênh lệch là 

do các quốc gia này đã áp dụng IFRS 7 trong khi Việt Nam chưa áp dụng. 
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5.2. Kết quả Mô hình hồi quy 1  

Kiểm định hệ số tương quan  

Nghiên cứu kiểm tra hiện tượng đa cộng tuyến bởi lệnh VIF và cho kết quả hệ số VIF trung bình 

là 1,58 (cao nhất 2,05), nên không có mối quan hệ tương quan giữa các biến độc lập, trung gian và 

kiểm soát. 

Bảng 3. 

Hệ số VIF 

Biến Hệ số VIF 1/VIF 

FOROW 2,09 0,4794 

AGE 2,03 0,4992 

FORB 2,01 0,4970 

INSOW 1,97 0,5076 

NB 1,77 0,5652 

LIST 1,67 0,5976 

CEOB 1,67 0,6061 

FID 1,61 0,6229 

AUDIT 1,48 0,6764 

EDUB 1,43 0,6978 

EXPB 1,42 0,70216 

INFL 1,33 0,7491 

IDB 1,32 0,7585 

LIABR 1,25 0,8014 

FANP 1,08 0,9240 

FANP 1,08 0,9240 

Trung bình VIF 1,61  

Ghi chú: mô tả biến được thễ hiện tại Bảng 1.  

Nguồn: STATA 17. 

Kiểm định F-test và Hausman cùng cho p-value thấp hơn 5%, nên chọn mô hình FEM tốt hơn mô 

hình Pool và REM. Các kiểm định phương sai thay đổi (xttest0) và tự tương quan (xtserial) đều cho 

kết quả p-value < 5%, vì vậy, mô hình FEM có cả hai khuyết tật này. Để khắc phục các khuyết tật 

này, nghiên cứu ước lượng hệ số bởi mô hình bình phương tối thiểu tổng quát GLS (Generalized Least 

Squares). Kết quả hồi quy được trình bày trong Bảng 4. 
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Bảng 4. 

Kết quả hồi quy Mô hình 1 

 ROE-Pool ROE-FEM ROE-REM ROE-GLS 

FID               

                    

0,0053*** 

[2,98] 

0,0013 

[0,72] 

0,0034* 

[1,87] 

0,0054*** 

[3,58] 

NB 0,0007 

[0,24] 

0,0025 

[0,79] 

0,0022 

[0,72] 

0,0019 

[0,84] 

IDB                                 

 

-0,0036 

[-0,47] 

-0,0053 

[-0,71] 

-0,0025 

[-0,34] 

-0,0132** 

[-2,97] 

EXPB              

                   

-0,00548** 

[-2,83] 

0,0012 

[0,49] 

-0,0007 

[-0,30] 

-0,0050*** 

[-2,44] 

EDUB               

                    

0,0035*     [1,65] -0,0041 

[-1,57] 

-0,0018 

[-0,74] 

0,0045** 

[2,44] 

CEOB                

                    

0,0141** 

[2,41] 

0,0015 

[0,21] 

0,0024 

[0,36] 

0,0051 

[0,96] 

FORB               

                   

-0,0139*** 

[-2,81] 

-0,0134** 

[-2,45] 

-0,0129** 

[-2,46] 

-0,0170*** 

[-3,74] 

FOROW               

                    

0,0801* 

[1,75] 

-0,0191 

[-0,36] 

0.0423 

[0,87] 

0,1060* 

[2,46] 

INSOW 0,0198 

[1,20] 

0,0123 

[0,44] 

0,0063 

[0,27] 

0,0238 

[1,52] 

AUDIT               

                    

0,0539*** 

[4.52] 

0,0024 

[0,11] 

0,0159 

[0,92] 

0,0557*** 

[5,45] 

LIST                

                    

0,0298*** 

[3,21] 

0,0352*** 

[3,00] 

0,0413*** 

[3,91] 

0,0195*** 

[2,59] 

AGE              

                   

-0,0005 

[-1,09] 

0.0054*** 

[3,86] 

0,0017** 

[2,17] 

-0,0003 

[-1,03] 

LIABR                

                    

0,1510 

[1,56] 

0,1570 

[1,52] 

0,1790* 

[1,78] 

0,103 

[1,15] 

FANP                

                   

-0,4380*** 

[-2,70] 

-0,341** 

[-2,07] 

-0,3570** 

[-2,17] 

-0,3360** 

[-2,75] 

INFL                 

                    

0,2500** 

[2,62] 

0,491*** 

[5,11] 

0,3640*** 

[4,07] 

0.1830* 

[2,28] 

_cons               

                   

                                      

-0,1250 

[-1,48] 

-0,209* 

[-1,98] 

 

-0,1660* 

[-1,75] 

-0,0833 

[-1,05] 

N   

R-sq                 

294 

0,357 

294 

0,258 

294 294 

Ghi chú: FID đo lường theo bậc 10 điểm; 

*,**,*** lần lượt tương ứng với các mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%. 

mô tả biến được thễ hiện tại Bảng 1. 

Nguồn: STATA 17. 

 

Bảng kết quả hồi quy cho thấy FID có ảnh hưởng tích cực đến HQTC ở hầu hết các mô hình, trong 

khi đó, các biến đại diện QTCT có xu hướng ảnh hưởng không đồng nhất như các nghiên cứu trước. 

Các biến EDUB, CEOB và FOROW ảnh hưởng tích cực đến ROE tương tự nghiên cứu Ujunwa 

(2012), Boachie (2023) và Arouni (2024). Tác động làm giảm HQTC có các biến FORB và EXPB 

tương tự các nghiên cứu Hajer và Anis (2018), Gafoor và cộng sự (2018). Các biến còn lại là NB, 

IDB và INSOW không ảnh hưởng đến HQTC như Hajer và Anis (2018), Molla và cộng sự (2023), 

Boachie (2023). 
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5.3. Kết quả ảnh hưởng trung gian 

Cùng với kết quả hồi quy Mô hình 1 ở trên, nghiên cứu thực hiện hồi quy Mô hình 2 nhằm kiểm 

tra thỏa điều kiện 1 và 2 theo Baron và Kenny (1986). Từ kết quả hồi quy (Pool) Mô hình 1 (Bảng 4) 

cho thấy điều kiện 2 đáp ứng với hai nhóm, gồm ảnh hưởng tích cực của CEOB, EDUB, FOROW và 

ảnh hưởng tiêu cực bởi EXPB và FORB. Kết quả hồi quy mô hình 2 để kiểm tra điều kiện 1 trong 

Bảng 5. Kết hợp cả hai điều kiện cho thấy, chỉ có biến đại diện cho biến độc lập bao gồm CEOB và 

FOROW.  

Bảng 5.  

Kết quả Mô hình 2 - kiểm tra điều kiện 1 

Biến độc lập Hệ số hồi quy Độ lệch chuẩn P-Value 

EXPB -0,0829 0,0694 0,233 

FORB -0,1546 0,1665 0,354 

CEOB -0,4780 0,1957 0,015 

EDUB 0,0322 0,0719 0,654 

FOROW 3,1565 1,5338 0,041 

Ghi chú: mô tả biến được thễ hiện tại Bảng 1.  

Nguồn: STATA 17. 

Kết quả các kiểm định Sobel, Aroian, Goodman đối với các biến đại diện là CEOB và FOROW 

trong Bảng 6 và kiểm định Bootstrap trong Bảng 7. 

Bảng 6. 

Kết quả các kiểm định Sobel, Aroian, Goodman 

Ảnh hưởng Hệ số hồi quy Sai số chuẩn P-Value 

CEOB FOROW CEOB FOFOW CEOB FOROW 

Ảnh hưởng trực tiếp (c’) 0,014 0.080 0,006 0,046 0.016 0,080 

Tổng ảnh hưởng©  0,012 0,097 0,006 0,046 0,049 0,035 

Ảnh hưởng gián tiếp (a*b) - Sobel  -0,003 0,017 0,001 0,010 0,059 0.090 

Ảnh hưởng gián tiếp (a*b) - Arioan  -0,003 0,017 0,001 0,010 0,067 0.102 

Ảnh hưởng gián tiếp (a*b) - Goodman -0,003 0,017 0,001 0,009 0,050 0.078 

 Ghi chú: mô tả biến được thễ hiện tại Bảng 1.  

Nguồn: STATA 17. 
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Bảng 7. 

Kết quả các kiểm định Bootstrap  

Ảnh hưởng Hệ số hồi quy Sai số chuẩn P-Value 

CEOB FOROW CEOB FOFOW CEOB FOROW 

Ảnh hưởng gián tiếp (a*b) -0,0025 0,0167 0,0013 0,0104 0,054 0,101 

Ảnh hưởng trực tiếp (c’) 0,0141 0.0802 0,0069 0,0429 0,043 0,062 

Tổng ảnh hưởng©  0,0115 0,0968 0,0069 0,0443 0,094 0,029 

Ghi chú: mô tả biến được thễ hiện tại Bảng 1.  

Nguồn: STATA 17. 

Kiểm định ảnh hưởng trung gian gián tiếp (điều kiện 3) bởi cả bốn kiểm định cho thấy FID đều 

có tác động trung gian một phần trong mối quan hệ với HQTC với cả hai biến độc lập là CEOB và 

FOROW vì các hệ số ảnh hưởng gián tiếp đều có ý nghĩa thống kê ở các mức dưới 5% và 10%. Cụ 

thể, FID đóng vai trò trung gian cạnh tranh trong mối quan hệ giữa CEOB và HQTC ngân hàng vì có 

tổng ảnh hưởng (0,0115) nhỏ hơn ảnh hưởng trực tiếp (0,0141) và làm trung gian bổ sung giữa 

FOROW và HQTC với tổng ảnh hưởng là 0,0968 lớn hơn ảnh hưởng trực tiếp (0,0802).  

6. Kết luận và hàm ý nghiên cứu 

Kết quả nghiên cứu cho thấy các giả thuyết H1.4, H1.6, H1.7 được chấp nhận. Các thành viên với 

trình độ tiến sĩ, thạc sĩ mang lại lợi ích cho ngân hàng thông qua sự kết hợp giữa năng lực và khả 

năng. Kết quả EDUB ảnh hưởng tích cực đến ROE phù hợp với lý thuyết phụ thuộc nguồn lực, trong 

đó, các thành viên có trình độ học vấn cao là nguồn lực chiến lược cung cấp mối liên kết chiến lược 

với các nguồn lực bên ngoài khác nhau, từ đó giúp ngân hàng đạt hiệu quả cao hơn. Các thành viên 

tham gia điều hành có ảnh hưởng tích cực đến ROE có thể được giải thích do tham gia hội đồng nên 

hiểu rõ hơn về chiến lược và từ đó quản lý và vận hành hiệu quả các hoạt động ngân hàng. Sở hữu 

nước ngoài ảnh hưởng tốt đến HQTC cho thấy phù hợp với lý thuyết ủy nhiệm nhờ vào sự giám sát 

tốt hơn của nhà đầu tư nước ngoài.   

Kết quả FID ảnh hưởng tích cực đến HQTC cho thấy vai trò quan trọng của công bố thông tin phù 

hợp với IFRS7 giúp ngân hàng tăng được HQTC. Khi Việt Nam chưa áp dụng IFRS 7, kết quả này 

được ủng hộ bởi lý thuyết phụ thuộc nguồn lực và chuẩn mực này được xem là nguồn lực bên ngoài 

mang lại hiệu quả cho ngân hàng.  

Ngoài ra, kết quả Mô hình hồi quy 2 cho thấy bằng chứng về ảnh hưởng thuận chiều của sở hữu 

nước ngoài, nhưng ngược chiều của thành viên tham gia điều hành đến FID. Kết quả này được giải 

thích bởi lý thuyết ủy nhiệm. Các cổ đông nước ngoài có lợi thế về công nghệ và quản trị hiện đại nên 

khi họ góp vốn càng nhiều giúp cơ chế giám sát của hội đồng càng mạnh. Vì thế, để giảm chi phí 

giám sát phát sinh từ vấn đề ủy nhiệm, nhà quản lý có xu hướng công bố thông tin hữu ích hơn, tức 

phù hợp hơn với IFRS. Thành viên tham gia điều hành càng cao thể hiện tính độc lập của hội đồng 

càng giảm, dẫn đến giảm vai trò giám sát độc lập. Chính vì vậy, nhà quản lý có lợi thế có thông tin 

riêng về CCTC vốn phức tạp, nên có cơ hội cung cấp ít thông tin ra bên ngoài, nhất là khi chưa yêu 
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cầu hay bắt buộc. Do vậy, khi thành viên tham gia điều hành càng cao làm giảm mức độ công bố 

thông tin phù hợp với IFRS7.  

Nghiên cứu đã cung cấp bằng chứng về vai trò trung gian của FID đối với mối quan hệ lần lượt 

giữa CEOB, FOROW với HQTC, tức giả thuyết H2 được chấp nhận. FID có vai trò trung gian bổ 

sung trong mối quan hệ giữa FOROW và HQTC do cả tác động trực tiếp và gián tiếp có ý nghĩa thống 

kê và cùng chiều tác động. Ngoài ra, tổng ảnh hưởng của biến độc lập cao hơn ảnh hưởng trực tiếp, 

cho thấy khi sở hữu nước ngoài càng nhiều, các ngân hàng công bố thông tin càng phù hợp với IFRS 

7 thì càng làm tăng HQTC hơn nữa. Vai trò trung gian của FID trong mối quan hệ giữa CEOB và 

HQTC là trung gian cạnh tranh bởi tổng ảnh hưởng nhỏ hơn ảnh hưởng trực tiếp, hay tác động trực 

tiếp và gián tiếp có ý nghĩa thống kê, nhưng ngược chiều. Như vậy, sự tham gia hội đồng của thành 

viên điều hành cần được các ngân hàng cân nhắc bởi họ có động lực làm tăng HQTC một cách trực 

tiếp, nhưng cũng có cơ hội lựa chọn cung cấp thông tin ít hơn trong bối cảnh công bố CCTC là chủ 

đề phức tạp với nhiều yếu tố không chắc chắn (Bischof, 2009) 

Kết quả nghiên cứu mang lại hàm ý cho cả nhà quản trị, quản lý các ngân hàng cũng như nhà điều 

hành ngành ngân hàng. Với các ngân hàng, cần chú trọng hơn trong xây dựng cơ chế QTCT mạnh 

bởi QTCT tốt sẽ giám sát nhà quản lý tốt hơn và sẽ cung cấp đầy đủ hơn thông tin về CCTC cho các 

nhà đầu tư. Hơn nữa, QTCT mạnh không chỉ trực tiếp tăng HQTC mà còn góp phần tăng hiệu quả 

hơn nữa nhờ vai trò trung gian bổ sung của chất lượng thông tin kế toán. Ngoài ra, hiện nay Việt Nam 

đang ở giai đoạn áp dụng tự nguyện IFRS, vì vậy, cần thiết triển khai xây dựng và áp dụng chính thức 

chuẩn mực kế toán về công bố CCTC giúp các ngân hàng nâng cao chất lượng thông tin báo cáo tài 

chính, từ đó góp phần tăng HQTC. 

Cuối cùng, nghiên cứu vẫn còn một số hạn chế mà các nghiên cứu tiếp theo có thể tiếp tục giải 

quyết để góp phần đóng góp cho lý thuyết. Các biến đại diện QTCT cho kết quả ảnh hưởng đến cả 

chất lượng kế toán (FID) và HQTC (ROE) còn hỗn hợp. Cơ chế QTCT phức tạp, nên khó có thể có 

biến đại diện chung cho QTCT, vì vậy, cần xem xét sâu hơn cho từng nhóm biến đại diện này. 

 

Tài liệu tham khảo 

Abebe, A. A. (2022). The effect of IFRS on the financial ratios: Evidence from banking sector in the 

emerging economy. Economics & Finance, 10, 2113495 

https://doi.org/10.1080/23322039.2022.2113495 

Abraham, A. (2013). Foreign ownership and bank performance metrics in Saudi Arabia. International 

Journal of Islamic and Middle Eastern Finance and Management, 6(1), 43-

50. https://doi.org/10.1108/17538391311310734 

Adams, R. B., & Mehran, H. (2012). Bank board structure and performance: Evidence for large bank 

holding companies. Journal of Financial Intermediation, 21, 243-67. 

Agyei-Mensah, B. K. (2017). The relationship between corporate governance mechanisms and IFRS 

7 compliance: evidence from an emerging market. Corporate Governance, 17(3), 446-

465. https://doi.org/10.1108/CG-06-2016-0129 

Alam, S., Das, S. K., Dey, P. K., Jabed, A. S., & Hossain, S. Z. (2025). Does board expertise impact 

firm performance? Evidence from an emerging economy. International Journal of Disclosure and 

Governance. https://doi.org/10.1057/s41310-025-00289-0 

https://doi.org/10.1080/23322039.2022.2113495
https://www.emerald.com/insight/search?q=Ben%20Kwame%20Agyei-Mensah
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/1472-0701
https://doi.org/10.1108/CG-06-2016-0129
https://harisportal.hanken.fi/en/persons/sumon-das
https://harisportal.hanken.fi/en/publications/does-board-expertise-impact-firm-performance-evidence-from-an-eme
https://harisportal.hanken.fi/en/publications/does-board-expertise-impact-firm-performance-evidence-from-an-eme
https://harisportal.hanken.fi/en/publications/does-board-expertise-impact-firm-performance-evidence-from-an-eme
https://harisportal.hanken.fi/en/publications/does-board-expertise-impact-firm-performance-evidence-from-an-eme
https://doi.org/10.1057/s41310-025-00289-0
https://www.emerald.com/insight/search?q=Ahmad%20Yuosef%20Alodat
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