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Nghién clu dugc thuc hién nham cung cdp bang chlng thuc nghiém
vé miic d6 tac ddng clia chat lugng ki€m toan dén chi phi sit dung ng
tai Viét Nam. Dua vao df liéu tur 241 cong ty niém yét trén thi trudng
chiing khoan Viét Nam giai doan 2010-2016, bang phuong phap
nghién clu dinh lugng, tac gid két ludn chat lugng ki€ém toan co tac
ddéng nghich chiéu dén chi phi st dung ng. Tu két qua nghién clu, tac
gid dua ra mot s6 ham y chinh sach vé cong b6 thong tin béo céo tai
chinh cuta céng ty niém yét va co quan quan ly nham gép phan lam
minh bach thdéng tin bdo cdo tai chinh.

Abstract

The study aims at providing empirical evidences of the impact of audit
quality on cost of debt in Vietnam. Based on the data collected from
241 listed firms on the Vietnam stock exchange in the period of 2010-
2016, we use quantitative research method to desmonstrate the
negative impact of audit quality on cost of debt. From the results, the
paper suggests some implications for the financial statement
disclosure of listed firms’ and regulators’ in order to contribute to the
transparency of the financial reports.
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1. Gidi thiéu

Tinh xac thuc cua két qua kiém toan d6i véi cac nha dau tu dudi goc nhin vé von chu s hitu va
no phai tra da dugc cac nghién ciru trude day quan tim trong bdi canh cac cong ty niém yét. Trong
nghién cau ndy, tac gia xem xét anh huong cua chét lugng kiém toan dén chi phi s dung no. Nghién
ctru di tir céch tiép can thira nhan gié tri ciia cugc kiém toadn c6 thé c6 hai vai tro chinh: (1) Vai tro
bao hiém, theo d6, cong ty kiém toan danh tiéng duoc xem 1a ¢6 thé cé bao hiém Ién hon trong truong
hop c6 gian lan bao c4o tai chinh; (2) Vai tro ¢am bao, theo do, cong ty kiém toan can phat trién uy
tin, thuong hig¢u dé ¢am bao chat lugng cao hon, két qua 1a nang cao chat luong bao cao tai chinh da
duoc kiém toan.

Céc nghién ctru trude day tim thay tuong quan nghich chiéu trong méi quan hé gitra chit luong
kiém toan (duoc do luong théng qua y kién kiém toan, chat lugng don tich, danh tiéng cua cong ty
kiém toan) va chi phi st dung ng (Karjalainen, 2011; Blackwell & cong su, 1998; Hyytinen &
Véénanen, 2004; Fortin & Pittman, 2007; Hyytinen & Pajarinen, 2007; Kim & cong su, 2007; Cano-
Rodriguez & cong su, 2008). Nghién ctu nay thuc hién nham danh gia tac dong cua chét luong kiém
toan dén chi phi st dung no tai cac cong ty niém yét trén thi truong ching khoan Viét Nam dua trén
phuong phap nghién ctru dinh lwong phd hop véi dir lidu bang va dir liéu ciia 241 cong ty niém yét
6 cong bd bao cao tai chinh trong giai doan 2010-2016.

Nghién ctru ndy mong mubn déng gop vao tong quan nghién ciru vé méi quan hé giira chat luong
kiém toan va chi phi st dung no tai Viét Nam. Tha nhit, nghién ciru mé rong céc bang chimg trudc
d6 bang cach xem xét bién danh tiéng cong ty kiém toan, 1a bién dai dién cho chét lugng kiém toan —
diéu nay cung cap thém bang chimng thuc nghiém so vai viéc sir dung cach do ludng gian tiép théng
qua bién chit lwong don tich da dugc thuc hién bai cac nghién ciru trude day. Thir hai, nghién ctu
xem xét vé hiéu qua dinh gi& no va chat luong kiém toan bang cach cho thiy thém bang ching thuc
nghiém vé viéc mdi quan hé nay nhay cam véi su tac dong cua bién kiém soéat quy mé cong ty, dua
trén ly thuyét tin hiéu va dai dién. Tha ba, hoat dong kiém toan Viét Nam dang trong giai doan hoi
nhap vai viéc ap dung cac chuan muc kiém toan phu hop véi thong 16 qubc té, va khing dinh vai tro
quan trong trong nén kinh té Viét Nam. Vi vay, két qua nghién ctu khing dinh vai trd cua kiém toén
trong viéc gia tang chit luong thdng tin tir bao cdo tai chinh cho nguoi s dung théng tin nay. Cubi
cuing, nghién ciru cho thay bang chiing thuc nghiém vé tac dong cua chit luong kiém toan dén chi phi
sir dung no trong béi canh tai Viét Nam, day 1a diém méi ma céc nghién ctru trude ddy chua thuc
hién. Didu nay gilp so sanh su khéc biét voi cac nghién ciru trude ddy ¢ cac nude phat trién voi he
thdng phap luat chat cha va lién két voi hé thong thué. Do d6, nghién ciru ndy cung cip bang ching
thuc nghiém cho thay vai trd quan tri cong ty va “tin hiéu” tir cudc kiém toan dwoc thuc hién boi
nhém bén cong ty kiém toan quéc té hang dau trén thé gisi hién nay (Bigd, gom:
PricewaterhouseCoopers (PwC), Ernst & Young (E&Y), Klynveld Peat Marwick Geordeler (KPMG),
Deloitte Touche Tohmatsu Limited (Deloitte)) dén chu no cua cac cong ty niém yét trong diéu kién
nudc dang phat trién.

Phan con lai caa nghién ciru dugc két cdu nhu sau: Phan 2 phaét trién cAc gia thuyét nghién cuu;
phan 3 thao luan vé phuong phap nghién ctru; phan 4 tém tét va phan tich cac két qua thuc nghiém:
va cudi cuing, phan 5 trinh bay két luan va kién nghi.
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2. Co sé ly thuyét va khung phan tich

2.1. Co so Iy thuyét

Ly thuyét tin hiéu (Signal Theory)

Spence (1973) 1a ngudi tién phong cho ra doi ly thuyét tin hiéu, theo Iy thuyét nay, khi c6 su ton
tai ctia sy bat can xting thng tin, Iy thuyét tin hiéu dua ra mot trang thai can bang, trong d6, dbi twong
c6 loi thé vé thong tin tét hon nén cung cap mot sé tin hiéu (vi du: cac thong tin thich hop) cho cac
d6i tugng khac. Khi ap dung ly thuyét tin hiéu trong thi truong tai chinh, sy bat can xung théng tin
c6 thé xuat hién gitra nha quan 1y va cac ddi tuong khac nhu: C6 dong, chii ng, nhan vién. Khi do,
theo ly thuyét tin hiéu, nha quan Iy cin cung cép thdng tin (tin hiéu) cho thi trudng dé cac ddi tuong
khac danh gia ding vé thuc trang kinh té ciia doanh nghiép. Nhu vay, nha quan ly phai cung cap mot
tin hiéu vé tinh trang cua cong ty cho chii s¢ hitu. Tin hiéu c6 thé dwoc thuc hién qua viéc cong bd
thong tin ké toan. Thong tin ké toan duoc trinh bay trong béo céo tai chinh 1a mot trong nhitng thong
tin chinh ma cac nha dau tu, cac chu ng, ¢6 déng can dugc cung cip dé danh gia duoc hiéu qua st
dung von cua cong ty.

Ly thuyét dgi dién (Agency Theory)

Ly thuyét dai dién duoc xay dung boi Ross (1973), sau d6 duoc phét trién bai Jensen va Meckling
(1976). Ly thuyét nay dé cap dén su phan chia rui ro giita nguoi ay quyén (chi sé hiru) va nguoi dai
dién do ho c6 muc tiéu khac nhau. Ly thuyét ndy cho rang ca chu sé hitu va ngudi dai dién déu theo
dudi nhitng muc dich cua riéng minh, do d6, trong méi quan hé nay ludn ton tai nhirng méau thuin va
lam phét sinh mot khoan chi phi dai dién (Agency Cost). Nguoi iy quyén giao nhiém vu cho ngudi
dai dién thong qua mot hop ddng, ly thuyét nay chi gidi han trong truong hop giita ho ¢6 mau thuan
vé loi ich, ddc biét xuat phat tir nguyén nhan ngudi dai dién 1a ngudi c6 thong tin day di hon ngudi
iy quyén, tie 1a ngudi dai dién hiéu rd hon vé c6ng viéc minh dang lam. Didu nay dan dén nguy co
hanh vi co hdi cua nguoi dai dién.

Vdn dung ly thuyét

Theo ly thuyét dai dién, hoat dong kiém toan déng mot vai trd quan trong trong viéc giam thiéu
tinh trang bat can xing thong tin bang cach khiang dinh véi cac nha dau tu ring thong tin trén béo cao
tai chinh dugc kiém toén 1 trung thuc va hop ly (Jensen & Meckling, 1976; Datar & cong su, 1991).
Do d6, néu cong ty cong bd béo céo kiém toan vai y kién chap nhan toan phan thi d6 s& 1a “tin hiéu”
anh huong dén viéc ra quyét dinh ciia nha dau tu. Néu khdng c6 hoat dong kiém toan, nha dau tur s&
hoai nghi vé thong tin tai chinh dugc cong b, tir d6 c6 kha nang tir chéi dau tu hodc yéu cau ty 18 lgi
nhuan cao nham can bang véi nguy co tiém tang anh huong dén kha ning thu hoi von. Do d6, chat
lwong kiém toan cang cao, chi phi vén chu sé hiru cang thap (Khurana & Raman, 2004; Mansi & cong
sy, 2004; Pittman & Fortin, 2004).

2.2. Khung phan tich va gia thuyét nghién citu

Dua trén co s6 ly thuyét va cac nghién ciu trude ddy, gia thuyét nghién ciru dugc xay dung nhu
sau:

Céc nghién ciru trude day da xem xét anh hudng cua cac khia canh khac nhau cua chit lugng kiém
toan dén chi phi sir dung no (Dhaliwal & cong su, 2008; Kim & cong su, 2013; Li & cong sy, 2010;
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Pittman & Fortin, 2004). Chat luong kiém toan 1a khai niém triru tuong va khong truc tiép quan sét
duogc, do do, cac nghién ciru thue nghiém phai sir dung bién dai dién dé do luong chat luong kiém
toan. Mot sb nghién ciru sir dung quy mé cong ty kiém toan dé do luong chét luong kiém toan véi ly
do nang luc kiém toan vién s& cao hon (Becker & cong su, 1998; Francis & cong su, 1999) va tinh
doc 1ap cao hon (DeAngelo, 1981); mot sb khac sir dung céc bién dai dién khac do ludng chét luong
kiém toan, chang han nhu tinh chuy&n mén héa cua kiém toan vién (Balsam & cong su, 2003; Li &
cong su, 2010), gi& phi kiém toan (Brandon & cong su, 2004; Dhaliwal & cong sy, 2008) hay nhiém
ky kiém toan vién (Boone & cong su, 2008; Kim & cong sy, 2013; Mansi & cong su, 2004).

DeAngelo (1981) dinh nghia chat lwong kiém toan la xac suat ma kiém toan vién phét hién sai sot
trong yéu trong béo céo tai chinh cua khach hang. Theo dinh nghia nay, chat lwong kiém toan duoc
xac dinh boi nang lyc chuyén mén cua kiém toan vién, sy doc lap cua kiém toan vién ciing nhu cac
ngudn lyc khac danh cho kiém toan (chang han nhu thoi gian va doi ngii kiém toan). DeAngelo (1981)
dé xuét chat luong kiém toan c6 méi trong quan thuan véi quy mé cong ty kiém toan: Céc kiém toan
vién thugc cac cong ty kiém toan 16n duoc ky vong s& c6 dong co vi danh tiéng 16n hon nham duy tri
tinh doc lap véi khach hang. Francis va Wilson (1988) lap luan rang thuong hiéu cia cong ty kiém
toan 1a bién dai dién cho chéat luong kiém toan. Nhu vay, cac nghién ctru trude ddy vé chit luong
kiém toan da tap trung vao viéc xem xét nhiing tac dong cua chat luong kiém toan bang céch so sanh
céc cudc kiém toan boi cac cong ty kiém toan I6n nhit (hién tai la Big4) va cudc kiém toan boi cac
cong ty kiém toan nhé hon. Nhitng nghién ctru nay thuong dua vao mau la céc cong ty niém yét, két
qua cho thdy cuéc kiém toan duoc thuc hién boi Bigd thuc su c¢6 lién quan dén chat lwong kiém toan
cao hon. Pic biét, cac nghién ciu tdng hop vé chét lwong kiém toan cho thy cac cudc kiém toén
duogc thyc hién boi Bigd c6 ty 1é kién tung thdp hon (Palmrose, 1988), phi kiém toan cao hon
(Palmrose, 1986; Craswell & cong su, 1995; DeFond & cong su, 2000; Ferguson & cong su, 2003),
giam muc d6 quan tri loi nhuan thdng qua bién ké toan don tich (Becker & cong su, 1998; Francis &
cong su, 1999), ting kha ning dua ra cac y kién khdng chap nhan toan phan (Francis & Krishnan,
1999), va dua ra cac doan nhin manh vé tin hiéu suy kiét tai chinh (Lennox, 1999). Hon nira, & vai
tro bao hiém cua cac kiém toan vién, cong ty kiém toan phai chju rai ro dam bao vi trach nhiém phép
ly, chiu t6n hai danh tiéng néu c6 tranh tung kiém toan (Rodriguez & Alegria, 2012; Fortin & Pittman,
2007). Thém vao d6, cac cong ty kiém toan Bigd duoc coi 1a “tai sau” vi xac sudt boi thuong cao hon
trong trudng hop ¢ kién tung kiém toan (Khurana & Raman, 2004; Mansi & cong su, 2004).

V& vén dé chi phi sir dung no, Blackwell va cong su (1998) cho thiy kiém toan co tac dong dén
viéc giam chi phi khoan vay ngan hang cua cac cong ty tai My. Céc nghién ctru thuc nghiém lién quan
khac da ap dung cach do lwdng gian tiép cho chi phi st dung no. St dung dit liéu vé c4c cong ty tai
Han Quéc, Kim va cong su (2007) da ma rong nhitng phat hién cia Blackwell va cong su (1998) cho
thy chét lugng kiém toan théng qua danh tiéng cong ty kiém toan c6 tac dong dén giam chi phi vay
vén. Bang chirng thuc nghiém tir Tay Ban Nha cho thay cudc kiém toan thuc hién boi Big4 cé téc
dong dén viéc dinh gia no cho cac cong ty, nhung y kién kiém toan thi khdng c6 méi twong quan nay
(Cano-Rodriguez & cong s, 2008). Hon nita, Gill-de-Albornoz va Mufioz (2006) cho rang méi tuong
quan nghich giira chat lugng don tich va chi phi sir dung no dua trén mau nghién ctu 1a cac cong ty
tai TAy Ban Nha duoc kiém toan bai cong ty kiém toan Big4, két qua cho thiy cac cudc kiém toan
thuc hién boi Big4 1am tang gid tri thdng tin tai chinh caa cic khoan phai tra cho ngan hang trong
viéc cho vay. Bang chirng thuc nghiém tir cac nudce phat trién cho ring cac cudc kiém toan boi Big4
c6 thdng tin thich hop voi cac nha dau tu trong ca phuong dién von chua so hitu va ng phai tra cia
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cong ty niém yét. Khach hang cua céc kiém toan vién Big4 co khdi lugng giao dich c¢6 phiéu lon hon
dugc chao ban trong dot niém yét lan dau (IPO) (Jang & Lin, 1993), va cac hé s thu nhap cao hon
(Teoh & Wong, 1993). Hon nira, sy thay doi cta cong ty kiém toan tir cong ty khong phai 1a Bigd
sang Big4 thi gi& ¢ phiéu ting (Kluger & Shields, 1991).

Céc nghién ctu gan day cho thay cong ty kiém toan Big4 lién quan dén viéc giam chi phi vén vay
& cong ty niém yét tai My (Pittman & Fortin, 2004; Mansi & cong su, 2004; Kim & cong sy, 2007).
Str dung cach do ludng gian tiép chi phi ng, Pittman va Fortin (2004) nhan thay chi phi ng thip hon
cho céc cong ty méi niém yét & My duoc kiém toan bai Bigd. Tuong ty, bang cach sir dung mau
nghién cau sb liéu vay ngan hang tai My, Kim va cong su (2007) cho thay cac cong ty duoc kiém
toan bai Bigd c6 mirc 14i suit cho vay ngan hang thap hon so véi cac cong ty kiém toan boi cac cong
ty khong phai Big4. Ddi véi no cong, Mansi va cong su (2004) cho rang cudc kiém toan thuc hién
boi Bigd co lién quan dén Iai suat trai phiéu giam va cac rui ro c6 nguy co cao. Tuy nhién, Piot va
Missonier-Piera (2007) da sir dung cach do ludng gian tiép chi phi ng nhung khong tim thiy bang
ching thuc nghiém vé anh huong cua viéc kiém toén bai Big4 trong bdi canh cac cong ty niém yét
tai Phap.

Karjalainen (2011) cho rang l4i suit vén vay ma cong ty tu nhan nam giit c6 mdi twong quan
nghich véi chit lugng kiém toan. Nguoc lai, Dhaliwal va cong su (2008) cho ring chi phi kiém toan
¢6 tac dong thuan chiéu dén chi phi sir dung no ddi véi cac cong ty dau tu. Causholli va Knechel
(2012) d3 md rong nghién ciru trude d6 boi Pittman va Fortin (2004) bang cach xem xét chat luong
kiém toan tac dong dén chu ky vén va linh vuc kinh doanh cua cong ty. Sir dung mau nghién ciru la
céc cong ty IPO giai doan 1986—1998 tai My, Causholli va Knechel (2012) cho ring céc doanh nghiép
con tré tai thoi diém IPO tra I4i suat cao hon va chat luong kiém toan déng mot vai trd quan trong
trong viéc giam chi phi si dung ng.

Persakis va Iatridis (2015) xem xét tic dong cua chat lwong thu nhap, chat luvong kiém toan dén
chi phi sir dung vén cha s hitu va ng dudi anh huong cia khing hoang tai chinh nim 2008. Leuz
(2010) sir dung phan tich hdi quy tuyén tinh, 137.091 quan sét cia doanh nghiép tir 18 qudc gia trén
toan thé gidi, duoc phan loai thanh ba nhém nghién ciru theo mirc d6 bao vé nha dau tu dua trén phan
loai quéc gial, két qua cho thay cuoc khing hoang tai chinh toan ciu nam 2008 di co tac dong tich
cuc dén chi phi sir dung no cho cac nhém 1 va 2. Cac doanh nghiép duoc kiém toén boi cac kiém toan
vién Big4 trong cum 1 ¢6 tac dong nghich chiéu dén chi phi sir dung no.

Tai Viét Nam, bao cao tai chinh cua cac cong ty niém yét déu duoc kiém toan. Do do, thong tin
tai chinh duoc kiém toan cé thé la ngudn thong tin dang tin cdy trong hop dong. Vi vay, cac ngan
hang c6 thé can phai dya it hon vao cc ngudn thong tin thay thé khi danh gia rui ro tin dung cua cac
cong ty vay vbn va giam séat cac hop ddng no cii, va nhd vay c6 thé mang lai hiéu qua trong giam sét
céc hop dong no dua trén thong tin ké toan va thiét lap cac co ché giam sat. Nhit quan véi quan diém
nay, Niskanen va Niskanen (2004) cho ring cac giao u6c ng cia doanh nghiép tai Phan Lan dé bao
vé loi ich truéc quyén quyét dinh tly y cua nha quan ly ngan hang. Vi vay, chét luong cua thong tin
bao céo tai chinh ¢ thé thuc su quan trong trong dinh gia ng cho céc cong ty niém yét ¢ Viet Nam.

T Ba nhom gom: Nhém 1 13 cac nudc phat trién, co hé théng phap luat uu tién bao vé nha dau tu, c6 déng (Uc,
Ireland, Anh); Nhém 2 bao gdm cac nudc bao vé nha dau tu & mic vira phai (Ao, Bi, Dan Mach, Phan Lan, Phap,
Dlic, Ha Lan, Na Uy, Tay Ban Nha, Thuy Dién, Thuy ST); va Nhém 3 bao gdm cac nudc c6 hé théng phap luat bao vé
nha dau tu & muc dé thap (Hy Lap, Y, B6 Dao Nha).
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Chit luong kiém toan c6 tac dong dén hiéu qua cua cac khoan ng bang cach ting do tin cay cua
thdng tin tai chinh, do d6, giam sy bét can xang thong tin va chi phi giam sat no trong qua khir doi
véi nguoi cho vay (Jensen & Meckling, 1976; Watts & Zimmerman, 1986; Kim & cong su, 2007).
Néi cach khac, do tin cay cua théng tin tai chinh lam giam nhu cau dua vao thang tin thay thé trong
hop ddng no cua céc ngan hang.

Tir 40, tc gia dua ra gia thuyét nghién ciru nhu sau:

Hi: Chdr heong kiém toan cé mai quan hé nghich chiéu dén chi phi siz dung no.

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Diz ligu

M3au nghién ctu 13 tat ca 241 cong ty niém yét trén thi trudng chung khoan Viét Nam trong giai
doan 2010-2016. Nguon dit liéu Iy tir bao cao thuong nién, bao céo tai chinh cua cac cong ty niém
yét trén thi truong ching khoan Viét Nam. Trong do, tac gia tdng hop dwoc 392 cong ty niém yét
(duoc niém yét trude nam 2009) trén S¢ Giao dich Chung khoan Ha Noi (HNX) va S¢ Giao dich
Chttng khodn TP.HCM (HOSE). Sau khi loai bo cic cbng ty thudc linh vuc tai chinh, ngén hang,
chang khoan (vi ban chét nghiép vu kinh té va linh vuc kinh doanh khac biét (King & Santor, 2008)),
s6 cong ty con lai 1a 380 cong ty. Mau nghién ciru duoc tac gia lya chon 1a 241 cong ty, gdm 107
cong ty niém yét trén HOSE va 134 cong ty trén HNX nham dai dién cho tong thé nghién cuu.

3.2. Kiém @inh mo hinh nghién ciu

Céc nghién ciru trude day trén thé gigi s dung phwong phap dinh lwong, cu thé Ia phan tich hoi
quy tuyén tinh phd hop véi dir liéu bang dé danh gia tac dong cua chat luong kiém toan dén chi phi
sir dung no caa cdng ty niém yét. Trong nghién ciru ndy, tac gia ciing sir dung phwong phap nay dé
xem xét tic dong cua chét lugng kiém toan dén chi phi sir dung no tai Viét Nam. Cu thé, cac nghién
ctru trude day déu st dung mé hinh hdi quy hdn hop (Pooled OLS) va tac dong ¢ dinh (FEM) dé
thuc hién nghién ctru (Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011; Pittman
& Fortin, 2004). Tuy nhién, viéc sir dung dit liéu bang, phan tich hdi quy hdn hop (Pooled OLS) it
phu hop vi hai nguyén nhan sau:

- Tinh khong thuan nhat (khong dam bao tinh ngau nhién) cua cac cé thé trong bo s liéu do: (1)
Trong khoang thoi gian 7 ndm, nhin chung cau trdc hé thong (cdu trdc nén kinh té) 1a khéng 6n dinh;
(2) 241 doanh nghiép nay khong c6 cting diéu Kién ton tai va hoat dong boi khong cing linh vuc/nganh
nghé, chii s& hiru khac nhau. Do d6, khong ton tai sy binh déng trong tiép can co hoi kinh doanh, tiép
can vén, khac nhau vé lgi thé...

- Thiéu bién khong quan sat dugc cd thé tac dong dén két qua nghién ctru (trong giai doan 2010—
2016 c6 nhiéu bién dong khong do luong duge nhu: Khing hoang kinh té, céc thay déi cau triic vi
mo khi thu hep khu vuc kinh té nha nudc, thay déi chinh séch kinh té, sy diéu hanh/can thiép cua
ngan hang trung wong...). Do d6, tac gia phai dua bién dai dién cho sy thay ddi cau tric vao mé hinh
bang viéc thiét 1ap bién gia, néu khong mé hinh sé thiéu bién quan trong, do do, cac udc lugng OLS
sé& bi chéch, khong virng.

53



Nguyén Vinh Khuang, JABES ndam th 29(4), 2018, 48-63

Hon nita, Kim va cong su (2011), Lennox va cong su (2012) cho rang viéc sir dung phan tich hoi
quy cb dinh c6 thé giam thiéu sai léch, van dé bién tiém an. Do d6, tac gia sir dung phén tich tac dong
¢b dinh (FEM) cuing phwong phéap phan tich véi cac nghién ctru trude day dé dbi sanh két qua nghién
cuu.

Véi cac ly do trén, tac gia st dung md hinh udc lugng tac dong c¢b dinh (FEM) nham phan tich
két qua nghién ciu.

Mb hinh nghién ciu

Téc gia ké thira md hinh nghién ctru cua Persakis va latridis (2015), Huguet va Gandia (2014),
Karjalainen (2011), Pittman va Fortin (2004) dé do luong tac dong ctia chét lugng kiém toan dén chi
phi str dung ng. M6 hinh nghién ctru duoc dé xuat nhur sau:

COD;; = 8o + 6,AQ; + 6,SIZE;, + 85CF0; + 8,LEV;, + 85PPE;, + €3

Trong do,

i=1,2,.., 241 (véi i thé hién cho 241 cdng ty niém yét);

t=1,2,3,., 7 (v6itla khoang thoi gian 7 ndm, tir nam 2010 dén nam 2016);

COD: Bién phu thugc, thé hién chi phi sir dung no ciia cong ty i tai thoi diém t (COD = Chi phi
lai vay/Tong no phai tra) (Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011;
Pittman & Fortin, 2004);

AQ: Bién doc lap, thé hién chat luong kiém toan cua cong ty i tai thoi diém t, néu cong ty kiém
toan thugc Big4 thi mang gia tri 1 va nguoc lai (Kanagaretnam & cong su, 2016; Persakis & latridis,
2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004; Teoh & Wong, 1993;
Becker & cong su, 1998; Fan & Wong, 2005; Choi & Wong, 2007);

SIZE: Bién kiém soét, thé hién quy md cua cong ty i tai thoi diém t (SIZE = In(Tdng tai san))
(Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004);

CFO: Bién kiém soét, thé hién dong tién tir hoat dong kinh doanh cua cong ty i tai thoi diém t
(CFO = Luu chuyén tién té tir hoat dong kinh doanh/ Téong tai san) (Persakis & latridis, 2015; Huguet
& Gandia, 2014; Karjalainen, 2011);

LEV: Bién kiém soét, thé hién ty Ié tong no phai tra trén tong tai san cua cong ty i tai thoi diém t,
(LEV = Tdng no phai tra/ Tong tai san) (Persakis & latridis, 2015; Karjalainen, 2011; Pittman &
Fortin, 2004);

PPE: Bién kiém soat, thé hién tai san ¢ dinh hitu hinh ciia cong ty i tai thoi diém t (PPE = Nguyén
gi4 tai san ¢ dinh hitu hinh/ Tong tai san)) (Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014;
Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004).

81,82, ... 85 Hé s6 hdi quy do luong muc thay ddi cua chi phi sir dung no trén mot don vi thay
d6i cua bién doc lap khi ma gié tri cua cac bién doc lap khac 1a khong doi;

&;¢- Sai s6 ngau nhién.

Bién kiém soat

Téc gia sir dung mot sé bién kiém soat trong mé hinh nghién ctru dé giai quyét cac anh huong dén
chi phi st dung no tir nhitng anh huéng c6 thé c6 cua dic diém doanh nghiép. Thir nhat, bién kiém
S04t vé quy mo cong ty (SIZE) dugc do lwong bang logarit tu nhién cua tong tai san. Gia st cac doanh
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nghiép 16n hon s& it rai ro hon, tac gia dy doan cac bién ndy c6 mdi twong quan nghich dén chi phi
sir dung no (Petersen & Rajan, 1994; Mansi & cong su, 2004; Pittman & Fortin, 2004; Hyytinen &
Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014). Dé kiém soét
loi nhuan, tac gia sir dung bién kiém soat dong tién tir hoat dong kinh doanh (CFO), duge do luong
la dong tién tir hoat dong kinh doanh trén tong tai san. Cac cong ty c6 dong tién mat Ion s& thuan lgi
hon trong viéc tra no cua ho, Vi vay, tac gia du doan mdi quan hé nghich chiéu gitra dong tién tir hoat
dong kinh doanh va chi phi sir dung no (Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004).

Ly thuyét dai dién du doan ring nguy co xung dot giira cac dai dién (nhu chuyén rii ro va dau
tu thap) giita nguoi trong cong ty va ngudi cho vay bén ngoai cong ty tang 1én ddng thoi vai don bay
tai chinh (Jensen & Meckling, 1976; Myers, 1977). Dé kiém soét nhitng anh huong tiém an nay, tac
gia sir dung bién don bay tai chinh (LEV) duoc do ludng bang téng no phai tra trén tong tai san. Tac
gia ky vong méi quan hé thuan chiéu giira don bay tai chinh va chi phi st dung no (Persakis & latridis,
2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011). Bén canh do, gia trj tai san thé chap cua khoan ng
duogc dy kién s& 1am giam chi phi sir dung no. Do dd, tac gia sir dung bién tai san ¢ dinh hitu hinh
(PPE) dugc do luong bang nguyén gia tai san ¢ dinh hitu hinh trén téng tai san nhu 1a su kiém soét
dbi voi gi4 tri tai san thé chip cua tai san (Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014;
Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004). Tac gia ky vong méi quan hé nghich chiéu giita tai san
cb dinh hiru hinh va chi phi sir dung no.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Thong ké md td

Théng ké mé ta cac bién nghién ctru dugc trinh bay ¢ Bang 1.

Bang 1
Thdng ké mé ta cac bién nghién ciru
Bién COD SIZE CFO LEV PPE
Gia tri trung binh —0,0002 27,3787 0,0503 0,5428 0,2437
Do lach chuén 0,1480 1,5534 0,1267 0,2055 0,2015
Gié tri nho nhit —4,5188 23,5801 —0,6959 0,0320 0,0002
Gi4 tri 1on nhat 0,2996 32,8265 1,1893 0,9481 0,9661
S6 quan sat 1,687 1,687 1,687 1,687 1,687
AQ Tan sut Phin tram Phan tram liy ké
0 1,207 71,55 71,55
1 480 28,45 100
Téng 1,687 100
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Theo sé liéu thong ké ¢ Bang 1, COD cua cac cdng ty niém yét dao dong tir —4,51 dén 0,29 véi
muc trung binh 1a —0,0002 trong giai doan 2010-2016. AQ ctia c4c cong ty niém yét co tan suat cuoc
kiém toan dugc thyc hién boi Bigd 1a 28,45% trong giai doan 2010-2016. SIZE cuia cac cong ty niém
yét dao dong tir 23,5 dén 32,8 véi mirc trung binh 1a 27,3 trong giai doan 2010-2016. CFO cua céac
cong ty niém yét dao dong tir —0,69 dén 1,18 véi mirc trung binh 1a 0,05 trong giai doan tir 2010—
2016. LEV cua céac cong ty niém yét dao dong tir 0,03 dén 0,94 véi mirc trung binh 12 0,54 trong giai
doan 2010-2016. PPE cua cac cong ty niém yét dao dong tir 0,0002 dén 0,96 véi mirc trung binh la
0,24 trong giai doan 2010-2016.

4.2. Phan tich twong quan

Phan tich twong quan 1a do luong cuong do cua quan hé giira hai bién va hai bién duoc xem Ia hai
bién ngiu nhién “ngang nhau” — khdng phan biét bién doc 1ap va bién phu thudc.

Bang 2
Ma tran hé sb twong quan giira céc bién trong mo hinh
COoD AQ SIZE CFO LEV PPE
CcoD 1,000
AQ -0,074 1,000
SIZE 0,006 0,478 1,000
CFO -0,021 0,013 -0,037 1,000
LEV 0,327 0,064 0,290 -0,247 1,000
PPE 0,110 —0,006 0,151 0,213 0,017 1,000

Bang 2 cho thiy hé sé twong quan giita bién phu thudc va céc bién doc lap dao dong tir —0,074
dén 0,327. Piéu nay cho thiy céac bién c6 hé sb twong quan giita cac bién doc 1ap & muc tuong dbi va
khong xay ra hién tuong da cong tuyén (néu hé sé tuong quan 1én hon 0,8).

4.3. Két qud phan tich hoi quy

Bang 3
Két qua phan tich hoi quy hdn hop va tac dong cb dinh ctia mo hinh
Pooled OLS FEM

Bién Hé sb hdi quy Mtrc ¥ nghia Hé sb hdi quy Mirc § nghia
AQ -0,0152* 0,078 —0,0040* 0,095
SIZE -0,0091** 0,032 —0,0093*** 0,000
CFO 0,0561** 0,022 0,0263*** 0,000
LEV 0,2691*** 0,000 0,1603*** 0,000
PPE 0,0865*** 0,000 0,0648*** 0,000
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Pooled OLS FEM
Bién Hé sb hoi quy Mtic ¥ nghia Hé sb hoi quy M ¥ nghia
CONS 0,0832 0,383 0,1590*** 0,000
S6 quan séat 1.687 1.687
R? 9,85% 5,82%

Chi-square(1) = 3.349,71
p-value = 0,0000

Kiém dinh Breusch-Pagan /
Cook-Weisherg

Chi-square(1) = 142,33

Kiém dinh Durbin Watson p-value = 0,0000

chi2 (241) = 9,7*10°

Kiém dinh Modified Wald p-value = 0,0000

F(1, 27) = 6,298

Kiém dinh Wooldridge p-value = 0,0127

Ghi chd: *, **, *** [an lwot twong &ng v&i mire ¥ nghia 10%, 5%, 1%.

Bang 3 cho thay két qua hdi quy lién quan dén méi lién hé gitra chat lugng kiém toén va chi phi
str dung no trong giai doan 2010-2016. Bang 3 trinh bay cac wdc lugng ciia md hinh nghién ctu bang
céch str dung cac phwong phap hdi quy hdn hop (Pooled OLS) va cac tac dong cb dinh (FEM) cho
mau nghién ciu 12 1.687 quan sat.

Tuy nhién, trudc khi lya chon mé hinh, phai thyc hién kiém dinh xem c6 sy ton tai yéu té khong
quan sat dwoc dang ¢; hay khong dua trén kiém dinh nhan tir Lagrange cua Breusch — Pagan nhu sau:

Ho: Var(ci) = 0 (khdng c6 yéu tb ci — M hinh hdn hop la phu hop)

H1: Var(ci) #0 (Tn tai yéu té ci)

Vi vay, tac gia sir dung kiém dinh Fisher dé xem xét c6 ton tai tac dong cé dinh cua mai cong ty
niém yét trong mé hinh hay khong. Két qua cho thdy mé hinh Pooled OLS la khéng thich hop vi su
ton tai cua tac dong ¢b dinh & mdi cong ty (F(240;1441) = 3,11; p—value = 0,000).

Phan tich két qua hdi quy theo tac dong cd dinh (FEM) dugc lya chon vi bién chat lugng kiém
toan trong béi canh nghién ctru 1a trong d6i 6n dinh. Tuy nhién, cac kiém dinh lién quan dén phuong
sai thay ddi va tu twong quan bi vi pham. Do d6, nghién ctru da st dung hiéu chinh Robust dé loai bo
phuong sai khong dong nhat va hiéu chinh Prais-Winsten dé khic phuc hién tuong tu twong quan. Do
d6, cac két qua dua trén tac dong cb dinh chi hd trg thém cho két qua nghién ciru. Két qua nghién ctu
dua trén két qua phan tich hoi quy hon hop, mac du két qua hdi quy theo tac dong cb dinh dugc trinh
bay dé so sanh (Persakis & latridis, 2015; Huguet & Gandia, 2014; Karjalainen, 2011; Pittman &
Fortin, 2004).

Dua trén mé hinh nghién ciru dugc chon 1a mé hinh hdi quy hdn hop, nghién ciru uwée lugng tham
s6 hoi quy. Két qua tir Bang 3 cho thiy chét lugng kiém toan (AQ) c6 tac dong dén chi phi s dung
ng & mirc ¥ nghia thong ké 10%, tat ca cac bién kiém soat con lai ciing tac dong dang ké dén chi phi
str dung no voi mire ¥ nghia thdng ké 1% va 5%. Bén canh do, két qua nghién ctru duya trén tac dong
cb dinh ciing cho két qua tuong tu.

57



Nguyén Vinh Khuang, JABES ndam th 29(4), 2018, 48-63

Ham hdi quy cta nghién ciru theo hdi quy hdn hop da hiéu chinh phuong sai thay déi va ty twong

quan nhu sau:
COD;; = —0,0152 * AQ;e — 0,0091  SIZE;; + 0,00561 = CFOy; + 0,2691 * LEV;, + 0,0865 * PPE;,

So sanh két qud nghién ciru

Tir két qua nghién ciru cho thay chat lugng kiém toan c6 méi twong quan nghich chiéu véi chi phi
sir dung ng, nghia 1a chat luong kiém toan ¢ anh hudng dén viée dinh gia no. Phat hién anh huong
cua chat lugng kiém toan dén chi phi sir dung no nhat quéan vai bang chang thuc nghiém trude day tir
Tay Ban Nha va Han Quéc (Gill-de-Albornoz & Mufioz, 2006; Kim & cong sw, 2007; Cano-
Rodriguez & cong su, 2008). Tuy nhién, két qua nghién ctru nay trdi nguoc véi bang chang thuc
nghiém tir My (Fortin & Pittman, 2007). Theo théng luat (Common Law), hé thong phap luat tai cac
nudc phét trién wu tién bao vé nha dau tu & mic cao hon, két qua ham y rang vai trd caa ban quan tri
hozc tin hiéu tir cuoc kiém toan bai cong ty kiém toan thugc Bigd tham chi con quan trong hon trong
cac moi truong luat dan sy ¢ sy bao vé nha dau tu thip hon (Porta & cong s, 1998). Tuy nhién,
bang ching thuc nghiém tir My bi giGi han trong béi canh cu thé vé gia tréi phiéu (Fortin & Pittman,
2007) vi cac nha dau tu c6 thé dua vao kinh nghiém thyc tién giam sat, do do, vai trd giam sat cua
cong ty kiém toén c6 thé it quan trong hon trong bdi canh nay. Hon nira, danh tiéng cong ty kiém toén
duogc danh gia 1a dang tin cay hon, c6 thé 1a do tinh doc lap ngay cang duoc nang cao, va dugc danh
gi& cao bai cac té chire cho vay cua cac cong ty niém yét. Cac nghién ctru trude day tir Phan Lan cung
cap bang chirng hdn hop vé tac dong cua chat lwong kiém toan dén viéc dinh gia ng (Hyytinen &
Vaénanen, 2004; Hyytinen & Pajarinen, 2007). Cong ty dwoc kiém toén boi cac cong ty kiém toén
danh tiéng s& c6 xép hang tin dung cao hon, va chi phi di vay thip hon so véi dugc kiém toan boi
cong ty kiém toén it danh tiéng (Hyytinen & Vaéananen, 2004). Bén canh dé, nhitng phét hién cua
Hyytinen va Pajarinen (2007) ham y rang y kién kiém toan khdng chap nhan toan phan co tac dong
dén viéc dinh gia no tai cac cong ty & Phan Lan. Tir nhitng 1ap luan trén, két qua cua nghién ciru nay
cho thay chét lugng kiém toan duoc thé hién thong qua danh tiéng cong ty kiém toan dong gop vao
do tin cay cua thdng tin tai chinh cua cac cong ty niém yét duoc danh gia bai cac td chirc cho vay.

Dbi vai cac bién kiém soat, két qua nghién ciru cho thay chi phi sir dung ng c6 mdi trong quan
nghich véi quy mé cong ty, va tuong quan thuan véi dong tién tir hoat dong kinh doanh, tai san cb
dinh va don bay tai chinh. Két qua nghién ctru tréi véi gia thuyét nghién ciru ¢ tai san ¢b dinh va dong
tién tir hoat dong kinh doanh, tuy nhién lai nhit quan véi cac nghién ciu truge & Phan Lan nhu:
Karjalainen (2011), Hyytinen va Pajarinen (2007).

5. Két luan va kién nghi

5.1. Két lugn

Muc tiéu cua nghién ctru 1a kiém dinh tac dong cua chét lugng kiém toan dén chi phi st dung no
cta cac cong ty niém yét trén 2 san ching khoén tai Viét Nam. Hau hét cac nghién ciru trude day déu
cho rang chat luong kiém toan duoc do luong thong qua danh tiéng cong ty kiém toan, 1a cach do
ludng hop ly trong béi canh céc cong ty niém yét.

Bén canh nhitng két qua dat duoc, nghién ctru ciing ton tai mot vai han ché:
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Thir nhat, nghién ciru phan tich cac cong ty niém yét tir mot quic gia dang phat trién nhu Viét
Nam. Do méi truong kiém toan thay doi theo tirng quéc gia, két qua ¢ thé khong khai quat ¢ cac
qudc gia khéc trong khu vuyc.

Thir hai, tac dong cua chat lwong kiém toan dén chi phi sir dung no c6 thé anh huéng bai cac bién
ndi sinh. Tuy nhién, diéu nay chua dugc dé cap trong nghién ctru. Cudi cung, do lwdong chéat luong
kiém toan dya trén két qua dau ra (y kién kiém toan, chat lugng don tich) cé thé ¢ nhirng anh huéng
khac nhau dén chi phi sir dung no. Di véi cac nghién ciru trong tuong lai, s& rat can thiét khi mo
rong phén tich dén cac cach do luong khéc cua chit lugng kiém toan dén chi phi sir dung no.

5.2. Kién nghj

Tir két qua cua nghién ctu, tac gia d& xuit mot sé khuyén nghi ddi véi cong ty niém yét va co
quan quan ly nhu sau:

- Péi véi cdng ty niém yét

Cung véi két qua nghién ciru trén, co thé néi, thong tin bao cao tai chinh dong mét vai tro quan
trong, thong tin bdo céo tai chinh duoc kiém todn boi cac cong ty kiém toan Ién ludn 14 co sé phan
tich ciia nha dau tu, ngan hang. Tuy nhién, thong tin bao céo tai chinh s& khong co y nghia néu thiéu
di niém tin cua nha dau tu, ngan hang. Niém tin cia nha diu tu, ngan hang 1a nén tang va dong lec
phét trién cua thi trudng chimg khoan, dic biét 1a cac thi truong con non tré nhu thi truong chimg
khoan Viét Nam. Vi vay, tc gia c6 mot sé kién nghi nhu sau:

Thiz nhdt, doanh nghiép can phai chi trong mot sé van dé vé cong b thong tin béo céo tai chinh
nhu: V& mat thoi gian, chat luong thong tin bao céo tai chinh, va ca vé viéc lra chon cong ty kiém
toan c6 uy tin, chuyén mon va do tin nhiém cao.

Thiz hai, cong ty niém yét can sir dung cac phwong tién thong tin dai chung dé cong bd rong rii
thong tin bao céo tai chinh cho nha dau tu va nhiing d6i tugng quan tam thi truong chimg khoan dé
gia tang tinh cong khai va tinh d& tiép can cua thong tin bao céo tai chinh.

Thi ba, ké toan vién va nha quan tri khdng nén hay han ché ap dung cac phuong phap ké toan mot
céch c6 chu dich gy sai léch thong tin bao céo tai chinh va anh huong dén gia ¢6 phiéu cua doanh
nghiép hay quyét dinh nha dau tu, dic biét 1a cac hanh vi st dung wéc tinh ké toan dé chi phéi thong
tin lgi nhuan. Chang han, hién nay cac doanh nghiép giam khoan du phong ng xau do danh gia tinh
hinh con ng dwoc cai thién, giam chi phi, tang lgi nhuan nhiam t6 hong bic tranh tai chinh cua doanh
nghiép va cac tha thuat khéc giita cong ty “me” va “con” nham giam chi phi, gia ting loi nhuan. Hay
1a thuyét minh bao céo tai chinh mét cach qua loa, khong day du nham che di nhirng théng tin xau,
nhitng khoan ng tiém tang, nhitng khoan doanh thu ghi nhan khéng trung thuc, hop ly.

- PG Véi co quan qudn 1y nha nieéc

Muc tiéu chung ctia cAc co quan quan Iy 1a 6n dinh va phat trién thi truong ching khoan. Viéc 1am
nay thé hién qua viéc quan 1y dé tang hiéu qua dau tu; thu hat nha du tu va ting tinh thanh khoan
cho thi truong; quan ly cac van dé vé minh bach nhu: Chat lugng kiém toan, thoi diém cong bd bao
céo kiém toan, kiém soét cac hanh vi tiéu cuc dé gia tang tinh hiéu qua cua thi truong. Theo két qua
nghién cuu, viéc cdng b thong tin bao céo tai chinh da dwgc kiém toan bai cong ty kiém toan thuoc
Big4 c6 anh hudng dén chi phi sir dung no s& gilp cho cac thong tin bao cao tai chinh phan anh dugc
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mdi quan h¢ giita chat lugng kiém toan va chi phi sir dung ng, va qua do gia tang tinh higu qua cho
thi truongl
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