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Mối quan hệ giữa cấu trúc sở hữu và công bố thông tin 

trách nhiệm xã hội tại các doanh nghiệp Việt Nam 

Nguyễn Hoàng Thái* 

Trường Đại học Kinh tế - Đại học Quốc gia Hà Nội 

144 Xuân Thủy, Cầu Giấy, Hà Nội, Việt Nam 

Nhận ngày 27 tháng 2 năm 2023 

Chỉnh sửa ngày 28 tháng 9 năm 2023; Chấp nhận đăng ngày 25 tháng 10 năm 2023 

Tóm tắt: Nghiên cứu áp dụng lý thuyết các bên liên quan và lý thuyết thể chế nhằm xem xét mối 

quan hệ giữa cấu trúc sở hữu và công bố thông tin trách nhiệm xã hội, sử dụng dữ liệu gồm 446 

doanh nghiệp niêm yết Việt Nam giai đoạn 2018-2021. Kết quả nghiên cứu cho thấy tỷ lệ sở hữu 

của cổ đông lớn, sở hữu nhà nước và sở hữu nước ngoài có ảnh hưởng tích cực đến mức độ công bố 

thông tin trách nhiệm xã hội của các doanh nghiệp Việt Nam. Ngoài ra, bằng chứng thực nghiệm 

cũng cho thấy hai biến kiểm soát gồm quy mô và hiệu quả hoạt động có mối liên hệ với việc công 

bố thông tin trách nhiệm xã hội của doanh nghiệp.  

Từ khóa: Cấu trúc sở hữu, thông tin trách nhiệm xã hội, doanh nghiệp niêm yết, Việt Nam. 

1. Giới thiệu* 

Trong bối cảnh cạnh tranh gay gắt, các doanh 

nghiệp buộc phải sử dụng nhiều chiến lược kinh 

doanh khác nhau như đa dạng hóa sản phẩm, 

giảm giá thành và cung cấp các giá trị gia tăng 

nhằm giữ chân khách hàng. Để giành lợi thế cạnh 

tranh, các doanh nghiệp buộc phải củng cố hình 

ảnh, nâng cao thương hiệu thông qua việc xây 

dựng văn hóa doanh nghiệp, chú tâm đến đạo 

đức kinh doanh và thực hiện tốt trách nhiệm xã 

hội (TNXH) doanh nghiệp. 

TNXH doanh nghiệp (corporate social 

responsibility - CSR) được coi là một mắt xích 

quan trọng trong việc kết nối giữa sự phát triển 

bền vững và tạo ra giá trị cốt lõi trong hoạt động 

kinh doanh của doanh nghiệp, nhằm tạo ra giá trị 

chung cho doanh nghiệp và toàn xã hội. Scherer 

và cộng sự (2016) nhận định: “TNXH doanh 

nghiệp đã đóng góp đáng kể trong việc mang lại 

sự phát triển cộng đồng”. Phát triển cộng đồng là 

một trong những khía cạnh tác động đến sự tăng 

trưởng của doanh nghiệp nói riêng và quốc gia 
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nói chung. Bên cạnh đó, việc chiếm được lòng 

tin của khách hàng trong bối cảnh cạnh tranh gay 

gắt - thông qua việc thể hiện TNXH trong  

quá trình hoạt động - sẽ giúp doanh nghiệp xây 

dựng uy tín, giảm thiểu rủi ro và có thêm nhiều 

lợi ích khác. 

Theo Trinh và Tang (2018), mặc dù doanh 

nghiệp nhận thức được tầm quan trọng của trách 

nhiệm xã hội, tuy nhiên việc tuân theo Bộ tiêu 

chuẩn báo cáo bền vững của Tổ chức Sáng kiến 

Báo cáo Toàn cầu (Global Reporting Initiative – 

GRI) chưa thực sự được các doanh nghiệp quan 

tâm đúng mức. Phần lớn các doanh nghiệp tiếp 

cận với Bộ tiêu chuẩn GRI hợp nhất là các doanh 

nghiệp xuất khẩu, thực hiện theo yêu cầu của đối 

tác khách hàng tại nước ngoài (Le, 2017). Tại 

Việt Nam, có những doanh nghiệp phát hành báo 

cáo TNXH chỉ để đáp ứng đầy đủ các tiêu chí 

hợp tác và thu hút thêm nguồn đầu tư, chứ chưa 

thực sự quan tâm và thể hiện trách nhiệm của 

mình đối với xã hội. Đa số các công trình nghiên 

cứu trong nước đều tập trung nghiên cứu ảnh 

hưởng của công bố thông tin TNXH đối với hiệu 
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quả hoạt động của doanh nghiệp (Châu và 

Huỳnh, 2015), hay nghiên cứu về đặc điểm của 

hội đồng quản trị đến mức độ công bố thông tin 

TNXH (Huỳnh, 2020). Do đó, nghiên cứu này sẽ 

xem xét nhân tố ảnh hưởng đến mức độ công bố 

thông tin TNXH dựa trên một khía cạnh khác, đó 

là cấu trúc sở hữu.  

2. Tổng quan nghiên cứu 

2.1. Cở sở lý thuyết 

Hiện nay, có rất ít bằng chứng thực nghiệm 

về công bố thông tin báo cáo TNXH và báo cáo 

môi trường tại các nền kinh tế mới nổi, do đó 

cần phải tiến hành các nghiên cứu nhằm khái 

quát hóa những phát hiện về lý thuyết và thực 

tiễn liên quan (Yawar & Seuring, 2015). Để 

giải quyết vấn đề này, tác giả áp dụng lý thuyết 

các bên liên quan và lý thuyết thể chế nhằm 

xem xét mối quan hệ giữa cấu trúc sỡ hữu và 

công bố thông tin TNXH.  

Lewis và cộng sự (2014) lập luận rằng mối 

quan hệ giữa các điều kiện kinh tế và hành vi của 

doanh nghiệp bị chi phối bởi yếu tố thể chế như 

quy định, hay sự hiện diện của các tổ chức độc 

lập có chức năng giám sát các hoạt động phát 

triển bền vững của doanh nghiệp. Điều này cho 

thấy, các doanh nghiệp bị ảnh hưởng ngầm bởi 

các bên liên quan trong tổ chức. Lý thuyết các 

bên liên quan được phát triển bởi Freeman 

(1980) là một khái niệm trong quản lý và đạo đức 

kinh doanh, theo đó một doanh nghiệp sẽ xem 

xét lợi ích của các bên liên quan khi đưa ra quyết 

định. Trong bối cảnh công bố thông tin TNXH, 

lý thuyết các bên liên quan nhấn mạnh rằng một 

doanh nghiệp không chỉ tập trung vào việc tối đa 

hóa lợi nhuận mà còn phải tính đến các mối quan 

tâm và lợi ích của tất cả các bên liên quan. Điều 

này có nghĩa là nhu cầu áp dụng các thông lệ và 

công bố thông tin về TNXH và môi trường được 

coi là cần thiết (Binsawad, 2020) và các doanh 

nghiệp đang phải đối mặt với áp lực ngày càng 

tăng để trở nên có trách nhiệm hơn với xã hội và 

môi trường (Singhapakdi và cộng sự, 2015). Sự 

minh bạch và cởi mở này có thể giúp các bên liên 

quan hiểu rõ hơn về cách thức hoạt động và đánh 

giá cam kết của doanh nghiệp trên phương diện 

đạo đức kinh doanh và phát triển bền vững (Bai 

& Chang, 2015). 

Lý thuyết thể chế là một quan điểm quan 

trọng khác giúp giải thích mối quan hệ giữa cấu 

trúc sở hữu và công bố thông tin TNXH. Lý 

thuyết thể chế đã được nhiều học giả nghiên cứu 

và phát triển. Đáng chú ý là nghiên cứu của 

DiMaggio và Powell (1983), cho rằng tổ chức và 

hành vi của tổ chức được định hình bởi các chuẩn 

mực, giá trị và kỳ vọng xã hội mà tổ chức đó 

đang hoạt động. Doanh nghiệp công bố thông tin 

về các hoạt động TNXH không chỉ vì họ tin rằng 

đó là lựa chọn hợp lý về mặt kinh tế, mà còn vì 

họ cảm thấy bắt buộc phải tuân theo các chuẩn 

mực và kỳ vọng xã hội (Farag và cộng sự, 2015). 

Lý thuyết thể chế nhấn mạnh 3 loại áp lực chính 

ảnh hưởng đến hành vi và quyết định của tổ chức 

bao gồm áp lực cưỡng chế, áp lực chuẩn mực và 

áp lực bắt chước. Dựa trên lý thuyết thể chế, 

doanh nghiệp bị ảnh hưởng bởi những áp lực này 

trong việc công khai các thông tin về TNXH, 

ngay cả khi họ không hoàn toàn hiểu hoặc không 

chấp nhận các giá trị cơ bản của việc cung cấp 

các thông tin TNXH (Bai & Chang, 2015). Nhìn 

chung, cả lý thuyết thể chế và lý thuyết các bên 

liên quan đều cung cấp những hiểu biết có giá trị 

về việc giải thích cấu trúc sở hữu ảnh hưởng như 

thế nào đến mức độ công bố TNXH. Áp lực thể 

chế và kỳ vọng của các bên liên quan, lòng tin và 

danh tiếng là các yếu tố chính giúp giải thích mối 

quan hệ này. 

2.2. Cấu trúc sở hữu và báo cáo trách nhiệm  

xã hội 

Việt Nam có các đặc điểm riêng biệt và môi 
trường kinh doanh khác với các quốc gia khác. 
Các doanh nghiệp Việt Nam bị chi phối nhiều 
hơn bởi quyền sở hữu tập trung (Nguyen và cộng 
sự, 2019). Sự tập trung quyền sở hữu đồng nghĩa 

với việc một bộ phận cổ đông nắm giữ quyền và 
kiểm soát đáng kể trong một tổ chức. Những cổ 
đông lớn này có thể là Nhà nước, các tổ chức 
trong và ngoài nước. Sự hiện diện của các cổ 
đông lớn tạo áp lực lên ban giám đốc trong việc 
công bố nhiều thông tin hữu ích, đặc biệt là các 

thông tin liên quan đến hoạt động TNXH 
(Chowhan và cộng sự, 2017). Cổ đông lớn có thể 
ủng hộ việc tiết lộ thông tin liên quan đến các 
hoạt động xã hội nhiều hơn vì họ hiểu rõ những 
lợi ích tiềm ẩn, chẳng hạn như danh tiếng được 
cải thiện, giảm thiểu rủi ro và nâng cao niềm tin 

của các bên liên quan (Herold, 2018). 
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H1: Doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu của các cổ 

đông lớn càng cao thì sẽ công bố nhiều thông tin 

về TNXH. 

Ngoài ra, các doanh nghiệp có vốn đầu tư 

nhà nước thường đặt mục tiêu xã hội cao hơn 

mục tiêu lợi nhuận. Thêm vào đó, các doanh 

nghiệp sở hữu nhà nước sẽ nhạy cảm hơn về mặt 

chính trị vì hoạt động của các doanh nghiệp này 

được công chúng biết đến nhiều hơn. Do đó, các 

doanh nghiệp có sở hữu nhà nước thường tham 

gia nhiều vào các hoạt động xã hội, đồng thời 

công bố nhiều thông tin về các hoạt động đó.  

H2: Doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu nhà nước 

càng cao thì sẽ công bố nhiều thông tin về 

TNXH. 

Bên cạnh đó, doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu 

của các tổ chức càng cao thì cơ chế giám sát và 

quản lý của doanh nghiệp đó càng được cải thiện 

(Farag và cộng sự, 2015). Từ đó, chi phí đại diện 

được giảm thiểu tại các doanh nghiệp này. Laufs 

và cộng sự (2016) chỉ ra các doanh nghiệp có tỷ 

sở hữu là các tổ chức không quá chú trọng vào 

việc tham gia các hoạt động xã hội và công bố 

các thông tin liên quan đến TNXH. Thay vào đó, 

họ đặt mục tiêu lợi nhuận lên hàng đầu.  

H3: Doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu của tổ 

chức càng cao thì sẽ ít công bố các thông tin  

về TNXH. 

Doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài 

thường công bố nhiều thông tin về TNXH hơn 

bởi các doanh nghiệp này đặc biệt quan tâm đến 

vấn đề môi trường và xã hội, họ xem đó là thang 

đo cho sự phát triển bền vững của doanh nghiệp 

(Luo và cộng sự, 2017). Các doanh nghiệp có sở 

hữu nước ngoài thường hoạt động ở nhiều khu 

vực pháp lý khác nhau và có thể phải đối mặt với 

sự giám sát và kỳ vọng quốc tế về hành vi kinh 

doanh liên quan đến trách nhiệm với cộng đồng. 

Để duy trì hình ảnh tích cực và tuân thủ các 

chuẩn mực quốc tế, họ tự nguyện tiết lộ nhiều 

hơn về các hoạt động TNXH (Singhapakdi và 

cộng sự, 2015). 

H4: Doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu của các 

nhà đầu tư nước ngoài càng cao thì sẽ công bố 

nhiều thông tin về TNXH. 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Dữ liệu nghiên cứu 

Nghiên cứu lựa chọn ngẫu nhiễn 500 doanh 

nghiệp niêm yết trên 2 sàn chứng khoán là Sở 

Giao dịch Chứng khoán Hà Nội (HNX) và Sở 

Giao dịch Chứng khoán Thành phố Hồ Chí Minh 

(HOSE), loại trừ lĩnh vực tài chính như bảo 

hiểm, ngân hàng và các tổ chức tín dụng. Dữ liệu 

được thu thập từ báo cáo thường niên của các 

doanh nghiệp niêm yết giai đoạn 2018-2021. Sau 

khi loại trừ các doanh nghiệp không đáp ứng hai 

yêu cầu trên và các doanh nghiệp không có đầy 

đủ dữ liệu, số lượng doanh nghiệp đủ điều kiện 

tiến hành nghiên cứu là 446 doanh nghiệp, với 

tổng số quan sát là 1,784.  

Bảng 1: Các mục công bố thông tin TNXH 

TT Lĩnh vực 
Số 

mục 
TT Lĩnh vực 

Số 

mục 

1 Việc làm 3 11 Quyền của người bản địa 1 

2 Mối quan hệ quản trị/lao động 1 12 Đánh giá về quyền con người 3 

3 An toàn và sức khỏe nghề nghiệp 4 13 Cộng đồng địa phương 2 

4 Giáo dục và đào tạo 3 14 Đánh giá nhà cung cấp về mặt xã hội 2 

5 Đa dạng và cơ hội bình đẳng 2 15 Chính sách công 1 

6 Không phân biệt đối xử 1 16 An toàn và sức khỏe của khách hàng 2 

7 Tự do lập hội và thương hợp tập thể 1 17 Tiếp thị và nhãn hàng 3 

8 Lao động trẻ em 1 18 Quyền bảo mật thông tin khách hàng 1 

9 Lao động cưỡng bức hoặc bắt buộc 1 19 Tuân thủ về kinh tế - xã hội 1 

10 Thông lệ về an ninh 1    

Nguồn: Tổng hợp của tác giả. 

3.2. Các biến nghiên cứu 

Đo lường biến phụ thuộc (SRD): Mức độ 

công bố thông tin TNXH. Theo hướng dẫn Báo 

cáo phát triển bền vững năm 2016, tổng số các 

mục công bố thông tin TNXH là 34 mục thuộc 

19 lĩnh vực liên quan (Bảng 1). Chỉ số công bố 

thông tin được tính theo cách tiếp cận theo trọng 
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số, ví dụ: Trong lĩnh vực Việc làm, có 3 tiểu mục, 

nếu doanh nghiệp có cung cấp thông tin về mỗi 

tiểu mục thì sẽ được ghi nhận 1 điểm, nếu không 

thì sẽ nhận 0 điểm cho mỗi tiểu mục, sau đó tính 

tổng số điểm đạt được và chia cho tổng số tiểu 

mục (34 tiểu mục) để tính điểm trung bình. Công 

thức tính như sau: Mức độ công bố thông tin của 

doanh nghiệp 𝑋 =
∑ 𝑌𝑖34

𝑖=1

34
; trong đó Yi là điểm số 

của yếu tố thông tin thứ i được công bố. 

Đo lường biến độc lập: Các biến độc lập 

được sử dụng trong nghiên cứu bao gồm: sở hữu 

của cổ đông lớn (ConcO) được đo lường bằng 

tổng tỷ lệ sở hữu của các cổ đông sở hữu trên 5% 

cổ phần của doanh nghiệp; sở hữu nhà nước 

(StageO) là tổng tỷ lệ sở hữu của Nhà nước tại 

doanh nghiệp; sở hữu của tổ chức (InstO) được 

đo lường bằng tổng tỷ lệ sở hữu của các tổ chức 

tại doanh nghiệp; sở hữu nước ngoài (ForeiO) là 

tổng tỷ lệ sở hữu của các cổ đông nước ngoài. 

Đo lường biến kiểm soát: Nghiên cứu sử 

dụng 2 biến kiểm soát: Biến kiểm soát về quy mô 

doanh nghiệp (Size), trong đó quy mô được đo 

lường dựa trên tổng tài sản của doanh nghiệp; và 

biến kiểm soát khả năng sinh lời của doanh 

nghiệp (ROA). Theo Zhao và cộng sự (2016), 

hiệu quả hoạt động càng cao thì doanh nghiệp 

càng sẵn sàng cống hiến các nguồn lực tài chính 

cho sự phát triển môi trường bền vững mà họ 

đang hoạt động, cũng như công bố thông tin về 

TNXH nhiều hơn. 

Để xác định mối quan hệ giữa cấu trúc sở 

hữu và mức độ công bố thông tin TNXH của các 

doanh nghiệp Việt Nam, mô hình hồi quy gồm 4 

biến độc lập và 3 biến kiểm soát được xây dựng 

như sau: 

𝑆𝑅𝐷 = 𝛽0 +  𝛽1𝐶𝑜𝑛𝑐𝑂𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑡𝑎𝑡𝑒𝑂𝑖𝑡

+ 𝛽3𝐼𝑛𝑠𝑡𝑂𝑖𝑡 + 𝛽4𝐹𝑜𝑟𝑒𝑖𝑂𝑖𝑡

+  𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝜀 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Thống kê mô tả 

Bảng 2 trình bày kết quả thống kê mô tả các 

biến sử dụng trong nghiên cứu. Nhìn chung, 

khoảng 4,23% mục trong chuẩn GRI được trình 

bày trong các báo cáo thường niên của doanh 

nghiệp niêm yết. Tỷ lệ sở hữu lớn ở các doanh 

nghiệp được tiến hành nghiên cứu là 49%. Trong 

khi đó, sở hữu nhà nước trung bình là 21%, sở 

hữu của các tổ chức trung bình là 17%, và sở hữu 

nước ngoài khoảng 8%. 

Bảng 2: Thống kê mô tả các biến ảnh hưởng đến công bố thông tin TNXH 

Biến Obs Mean Std. dev. Min Max 

SRD 1.784 4,235426 3,551016 0 26 

ConcOwn 1.784 0,491851 0,236096 0 0,9972 

StateOwn 1.784 0,103353 0,213862 0 0,9819 

InstOwn 1.784 0,174243 0,268504 0 1 

ForeiOwn 1.784 0081497 0,145648 0 0,7018 

Size 1.784 5,17E+12 2,32E+13 1,34E+10 4,28E+14 

ROA 1.784 0,051713 0,072182 -0,47092 0,417826 

Nguồn: Dữ liệu trích xuất từ phần mềm Stata. 

Bảng 3: Hệ số tương quan giữa các biến số trong mô hình công bố thông tin TNXH 

 SRD ConcOwn StateOwn InstOwn ForeiOwn Size ROA 

SRD 1       

ConcOwn 0,169*** 1      

StateOwn -0,00123 0,309*** 1     

InstOwn 0,0915*** 0,196*** -0,176*** 1    

ForeiOwn 0,220*** 0,0780*** -0,0709** 0,208*** 1   

Size 0,119*** 0,0294 -0,0267 -0,0256 0,0704** 1  

ROA 0,118*** 0,127*** 0,0645** 0,0579* 0,0838*** 0,0144 1 

* p < 0,05 ** p < 0,01 *** p < 0,001     

Nguồn: Dữ liệu trích xuất từ phần mềm Stata.  
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Kết quả về mối tương quan giữa các biến 

trong mô hình nghiên cứu được trình bày ở 

Bảng 3. 

Bảng 3 cho thấy hệ số tương quan đều ở mức 

thấp, cao nhất là 0,309 < 0,8. Bên cạnh đó, tác 

giả thực hiện kiểm tra hệ số phóng đại phương 

sai VIF (Bảng 4), hệ số VIF cao nhất là 3,01 < 

10. Do đó, có thể kết luận mô hình nghiên cứu 

không mắc khuyết tật đa cộng tuyến. Mô hình 

nghiên cứu đảm bảo các kết quả ước lượng đều 

có tính chất tuyến tính, không chệch và hiệu quả. 

Bảng 4: Hệ số phóng đại phương sai VIF 

Biến VIF 1/VIF 

ConcOwn 3,01 0,332388 

ROA 1,83 0,546688 

InstOwn 1,63 0,613022 

StateOwn 1,46 0,683617 

ForeiOwn 1,39 0,721995 

Size 1,07 0,936227 

Mean VIF 1,73  

Nguồn: Dữ liệu trích xuất từ phần mềm Stata  

của nhóm tác giả. 

4.2. Kết quả mô hình hồi quy và thảo luận 

Bộ dữ liệu dữ liệu được sử dụng trong nghiên 

cứu là dữ liệu bảng. Tác giả áp dụng hồi quy 

tuyến tính (OLS), hồi quy hiệu ứng cố định 

(FEM) và hiệu ứng ngẫu nhiên (REM). F-test 

được sử dụng nhằm lựa chọn mô hình phù hợp 

hơn giữa OLS và FEM. Kết quả cho thấy, FEM 

là phù hợp hơn so với OLS. Đồng thời, nghiên 

cứu áp dụng thử nghiệm đặc điểm kỹ thuật do 

Hausman đề xuất để so sánh mô hình FEM và 

REM. Kiểm định Hausman đã khẳng định tính 

ưu việt của mô hình FEM so với REM đối với 

mức độ công bố thông tin TNXH (χ2 = 320; p < 

0,001). Bảng 5 trình bày các mô hình FEM dự 

đoán ảnh hưởng của cấu trúc sở hữu đến mức độ 

công bố thông tin TNXH, được trình bày trong 

Mô hình 1. Ngoài ra, nghiên cứu thực hiện thêm 

một số thử nghiệm về độ tin cậy của kết quả 

thông qua Robustness-Test. Do mối tương quan 

giữa các biến này và VIF nằm trong phạm vi 

chấp nhận được, tác giả trình bày kết quả chạy 

mô hình trong Mô hình 2. 

Bảng 5: Kết quả mô hình hồi quy mối quan hệ giữa cấu trúc sở hữu và mức độ công bố thông tin môi trường 

 Mô hình 1 Mô hình 2 

Các biến FEM FEM-Robust 

   

ConcOwn 7,724*** 7,724*** 

 (0,501) (0,770) 

StateOwn 1,809*** 1,809*** 

 (0,567) (0,558) 

InstOwn 0,386 0,386 

 (0,405) (0,420) 

ForeiOwn 1,724*** 1,724** 

 (0,655) (0,797) 

Size -0,000*** -0,000*** 

 (0,000) (0,000) 

ROA -2,034*** -2,034*** 

 (0,203) (0,372) 

Hằng số 1,786*** 1,786*** 

 (0,331) (0,550) 

   

Tổng số 1.784 1.784 

R-squared 0,274 0,274 

Số lượng DN 446 446 

Ghi chú: *** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < 0,1. 

Nguồn: Dữ liệu trích xuất từ phần mềm Stata. 

Kết quả nghiên cứu cho thấy tổng số 5/6 biến 

có ảnh hưởng đến mức độ công bố thông tin 

TNXH của doanh nghiệp, gồm: sở hữu của cổ 

đông lớn, sở hữu của tổ chức và sở hữu nước 
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ngoài. Ngoài ra, 2 biến kiểm soát là quy mô  

và hiệu quả hoạt động cũng cho thấy có mối  

quan hệ với việc công bố thông tin TNXH của 

doanh nghiệp. 

Giả thuyết 1: Kết quả nghiên cứu chỉ ra tỷ lệ 

sở hữu của cổ đông lớn tỷ lệ thuận với mức độ 

công bố thông tin TNXH của doanh nghiệp niêm 

yết (p < 0,001). Lim và Greenwood (2017) chỉ ra 

sự tập trung quyền sở hữu có mối quan hệ tích 

cực đến mức độ công bố thông tin tự nguyện 

trong các báo cáo thường niên của doanh nghiệp. 

Sở dĩ các doanh nghiệp này công bố nhiều thông 

tin hơn bởi họ phải chịu áp lực từ các cổ đông 

lớn – những người có quyền giám sát các hoạt 

động của doanh nghiệp. Mức độ công bố thông 

tin cao hơn có thể đòi hỏi doanh nghiệp phải 

tham gia nhiều hơn vào các hoạt động xã hội, từ 

đó phải tiết lộ thông tin về các hoạt động này một 

cách đầy đủ hơn. Kết quả này đồng nhất với 

nghiên cứu của Chowhan và cộng sự (2017), 

Lewis và cộng sự (2014). 

Giả thuyết 2: Kết quả nghiên cứu chỉ ra tỷ lệ 

sở hữu của Nhà nước có tác động cùng chiều đến 

mức độ công bố thông tin TNXH của doanh 

nghiệp niêm yết (p < 0,001). Doanh nghiêp có 

vốn đầu tư nhà nước có thể phải đối mặt với áp 

lực chính trị và uy tín lớn hơn để thể hiện cam 

kết của doanh nghiệp đối với TNXH. Bên cạnh 

đó, doanh nghiệp có sở hữu của Nhà nước 

thường ít tập trung vào việc tối đa hóa lợi nhuận, 

có xu hướng đầu tư nhiều hơn vào các hoạt động 

phát triển bền vững và có trách nhiệm với xã hội. 

Thêm vào đó, các doanh nghiệp này thường có 

nhiều bên liên quan hơn, bao gồm công chúng và 

liên đoàn lao động. Các bên liên quan này có thể 

yêu cầu sự minh bạch cao hơn trong việc công 

bố thông tin về TNXH. Kết quả này đồng nhất 

với nghiên cứu của Scherer và cộng sự (2016), 

Zhao và cộng sự (2016). 

Giả thuyết 4: Kết quả nghiên cứu chỉ ra tỷ lệ 

sở hữu của cổ đông nước ngoài tỷ lệ thuận với 

mức độ công bố thông tin TNXH của doanh 

nghiệp niêm yết (p < 0,001). Sự hiện diện của 

các nhà đầu tư nước ngoài dẫn đến việc thiết lập 

quản trị doanh nghiệp minh bạch, do đó khuyến 

khích các doanh nghiệp tham gia vào các hoạt 

động xã hội và cộng đồng (Oh và cộng sự, 2013). 

Huafang và Jianguo (2007) ủng hộ phát hiện này 

khi chỉ ra các nhà đầu tư Hoa Kỳ và châu Âu có 

xu hướng gây áp lực buộc các doanh nghiệp quốc 

tế phải giải quyết các hoạt động liên quan đến 

TNXH và cộng đồng phù hợp với kinh nghiệm 

và kiến thức của họ trong lĩnh vực này. 

Giả thuyết 3: Kết quả nghiên cứu chỉ ra 

không tìm thấy bằng chứng chứng minh mối 

quan hệ giữa sở hữu của tổ chức và mức độ công 

bố thông tin TNXH.  
Kết quả nghiên cứu đối với các biến kiểm 

soát như sau: Thứ nhất, quy mô – được đo lường 
bằng cách sử dụng logarit của tổng tài sản – có 
mối quan hệ tích cực đến mức độ công bố thông 
tin TNXH của doanh nghiệp. Điều này có thể 
giải thích bởi các doanh nghiệp lớn thường có 
nhiều nguồn lực hơn để tăng cường các hoạt 
động xã hội và báo cáo chi tiết các hoạt động đó. 
Kết quả này đồng nhất với nghiên cứu của Khan 
và cộng sự (2013). Thứ hai, đối với hiệu quả hoạt 
động, việc doanh nghiệp quá chú trọng đến các 
hoạt động xã hội sẽ làm tăng chi phí, từ đó ảnh 
hưởng đến hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp. 
Kết quả này đồng nhất với nghiên cứu của Tang 
và cộng sự (2015), Lewis và cộng sự (2014). 

5. Kết luận 

Sử dụng dữ liệu nghiên cứu gồm 446 doanh 
nghiệp niêm yết Việt Nam giai đoạn 2018-2021 
nhằm xác định mối quan hệ giữa cấu trúc sở hữu 
và mức độ công bố thông tin TNXH, kết quả 
nghiên cứu cho thấy tỷ lệ sở hữu của cổ đông 
lớn, sở hữu nhà nước và sở hữu nước ngoài có 
ảnh hưởng tích cực đến mức độ công bố thông 
tin TNXH của doanh nghiệp. Ngoài ra, 2 biến 
kiểm soát là quy mô và hiệu quả hoạt động cũng 
cho thấy có mối quan hệ với việc công bố thông 
tin TNXH của doanh nghiệp. Kết quả nghiên cứu 
này đóng góp vào tổng quan tài liệu về mối quan 
hệ giữa cấu trúc sở hữu và mức độ công bố thông 
tin TNXH, cụ thể là các doanh nghiệp Việt Nam. 
Bên cạnh đó, nhóm nghiên cứu tin rằng việc tiết 
lộ thông tin về TNXH là một trong những cách 
thức giúp các nhà quản lý giảm bớt sự bất cân 
xứng về thông tin và thuyết phục các nhà đầu tư 
tiềm năng rằng doanh nghiệp đang hoạt động vì 
lợi ích lâu dài của các cổ đông.  

Tuy nhiên, nghiên cứu vẫn tồn tại một số hạn 
chế: Thứ nhất, nghiên cứu chỉ sử dụng các báo 
cáo hàng năm nhằm xác định mức độ công bố 
thông tin về TNXH của doanh nghiệp, mặc dù có 
thể có thêm các nguồn tài liệu khác. Do đó, 
nghiên cứu trong tương lai có thể tập trung phân 
tích mức độ công bố thông tin TNXH từ các 
nguồn tài liệu khác như các báo cáo phát triển 
bền vững, các website của doanh nghiệp và các 
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phương tiện truyền thông khác. Bên cạnh đó, 
mẫu nghiên cứu chỉ giới hạn trong 4 năm từ 
2018-2021. Các nghiên cứu tương lai có thể mở 
rộng phạm vi nghiên cứu để có cái nhìn khái quát 
hơn về mối quan hệ giữa cấu trúc sở hữu và công 
bố thông tin TNXH. 
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