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Nghién ctru anh huong cua thong tin trach nhiém xa hoi

dén tin dung thuong mai ctuia cac doanh nghi¢p Viét Nam

Nguyén Van Ha"

Truong Dai hoc Ngogi thuong
S6 91 Pho Chua Lang, Qudn Pong Pa, Ha Ngi, Viét Nam

Nhén ngay 13 thang 4 nam 2024
Chinh stra ngay 6 thang 6 ndm 2024; Chap nhan dang ngay 25 thang 6 nam 2024

Tém tit: Nghién ciru xem xét anh huong cua thong tin trach nhiém xa hoi dén tin dung thuwong mai
clia cac doanh nghiép phi tai chinh Viét Nam niém yét trén s6 giao dich HOSE. Dit liéu vé thong tin
trach nhiém xa hdi dugce thu thap tir bao cao thuong nién ciia cac doanh nghiép trong giai doan 2010-
2020. Dit liéu vé tin dung thuong mai va cac dit li¢u tai chinh khac cua doanh nghiép duoc thu thap
tir co so dit liéu Fiinpro. Két qua u6e lwong mé hinh hdi quy da bién véi miu nghién ciru gdbm 2.253
quan sat cho thiy cac doanh nghiép thuc hién cong bd trach nhiém xa hoi nhiéu hon thuong it st
dung kénh tin dyng thuong mai hon. Diéu nay c6 thé 1a do chi phi ctia kénh tin dung nay thuong dat
d6 hon céc kénh tiép can vbn khac. Két ‘qua nghién ciru nhin chung khong thay dbi trong cac kiém
dinh tinh ving, bao gdm ca kiém soat van dé noi sinh. Ngoai ra, két qua phan tich thuc nghiém con
chi ra rang mdi quan hé nguoc chiéu giira théng tin trach nhiém xa hoi va tin dung thuong mai roé
rét hon ¢ nhitng doanh nghiép c6 quy mé nho hon. Didu nay ham y rang viéc cong b thong tin tréch
nhiém x3 hoi t6t hon sé& gitp cac doanh nghiép c6 quy moé nho hon it bi phu thudc vao tin dung
thuong mai.

T khéa: Trach nhiém xa hoi, tin dung thuong mai, doanh nghiép phi tai chinh, HOSE, Viét Nam.

1. Giéi thigu

Trong nhitng nim gan day, trach nhiém xa
hoi da va dang tré thanh mot phan thiét yéu trong
chién lugc kinh doanh cua doanh nghiép. Theo
két qua khao sat 1anh dao ctia 750 doanh nghiép
toan cau cia KPMG (2023), hau hét cac cong ty
trong mau khao sat déu thuc hién cong bd thong
tin trach nhiém xa hoi. Ngoai ra, 66% s6 1anh dao
tham gia khao sat cho rang viéc bao cao thong
tin trach nhiém x3 hoi Ia bit buc & doanh nghiép
cua ho hoac s€ sdm tr¢ thanh quy dinh bét budc.
Viéc cong bd thong tin trach nhiém x3 hoi la
nham dap tmg doi hoi cua cac bén co lién quan
trong viéc nang cao trach nhiém giai trinh cia
doanh nghiép vé nhiing tac dong cta hoat dong

* Tac gia lién hé
Dia chi email: ha.nguyen@ftu.edu.vn
https://doi.org/10.57110/jebvn.v3i1.338
Ban quyén @ 2024 (Céc) tac gid

Bai bao nay duoc xuit ban theo CC BY-NC 4.0 license.

san xuat - kinh doanh cta doanh nghiép dbi
v6i mdi trudong tu nhién, x3 hoi va cong dong
(Fifka, 2013).

Trudc sy quan tdm ngay cang lon cta xa hoi
v6i cac thong tin vé trach nhiém xa hoi do doanh
nghiép cong bd, cac nha nghién ctru da thuc hién
nhiéu phan tich thyc nghiém vé cic van dé lién
quan dén thong tin trich nhiém xa hoi. Ching
han, Ali va cong su (201 7) thuc hién nghlen cliiu
tong quan vé cac nhan t6 anh huéng dén viée
cong bd thong tin trach nhiém xa hoi. Cac nghién
ctru khac lai tap trung dénh gia tic dong kinh té
cua thong tin trach nhiém xa hoi thong qua anh
hudng cua thong tin trach nhiém x3 hoi dén kha
nang sinh 161 cia doanh nghi¢p (Chen va cong
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su, 2018), chi phi Vén c6 phan (Dhaliwal va cong
sw, 2011), chi phi vbn vay (Ralmo va cong su,
2021), gia tri cua viéc nam gitr tién mat (Lu va
cong sy, 2017), quan tri lgi nhudn (Wang va
cong su, 2018) hay rui ro tai chinh (Benlemlih
va cdng su, 2018). Tuy nhién, tdc dong cua thong
tin trach nhiém x3 hoi dén tin dung thuong mai
chua dugc khai thac nhiéu va méi chi tién hanh
tai hai thi truong 16n 1a Hoa Ky (Zadeh va cong
su, 2023) va Trung Quoc (Ma va cong su, 2022).
Hon nita, bang chimg vé mbi quan hé giira trach
nhiém xa hdi va tin dung thwong mai con chua
13 rang, tham chi cac két qua nghién ctru trude
day van con mau thuan. Chang han, trong khi
Tian va Tian (2022) chi ra trach nhiém xa hoi
lam gia tang viéc su dung tin dung thuong mai
thi Zadeh va cong su (2023) lai cho thiy mdi
quan hé nguoc chiéu gitra thong tin trach nhiém
xa hoi va tin dung thuong mai. Vi vy, nghién
ctru ndy dugc tién hanh nhim kiém chimg anh
hudng cta thong tin trach nhiém xa hoi dén dén
viéc str dung tin dung thuong mai ctia cic doanh
nghiép phi tai chinh niém yét tai Viét Nam.

Két qua nghién ctru co6 nhu’ng dong gop quan
trong ca vé hoc thuat va thyc tién. V& mat hoc
thuat, day 1a mot trong nhing nghién ciru dau
tién tim hiéu vai tro cia thdng tin trach nhiém x4
hoi d6i voi chinh sach tin dung thuong mai cua
cac doanh nghiép Viét Nam. Vi vay, két qua
nghién ctu bd sung thém bang chimg thuc
nghiém vé mdi quan hé nguoc chiéu giira thong
tin trach nhiém xa hdi va muc do s dung tin
dung thuong mai, qua d6 gbp phan lam sang to
hon vé mot van dé chura thyc su rd rang trong céc
nghién ctru di trude. V& mat thuc tién, két qua
nghién ctru khing dinh tAm quan trong ctia thong
tin trach nhiém xa hoi trong viéc dinh hinh chinh
sach tin dung thuong mai ciia doanh nghiép dé
han ché viéc phu thudc vao kénh tin dung tir nha
cung tng thuong tuong dbi dit do. Cu thé, viée
tang cudng cong bd thong tin trach nhiém xa hoi
dé khic phuc hién tugng bat can ximg thong tin
giita doanh nghiép va cac bén 6 lién quan co thé
gitip doanh nghiép nang cao kha ning tiép can
cac ngudn tai tro von chinh thirc, ddng thoi giam
bot su phu thudce vao kénh tai trg phi chinh thirc
nhu tin dung thuong mai, tir d6 co thé tdi wu chi
phi kinh doanh va gia ting loi nhuén trong ngin
han ciing nhu ting truéng bén ving trong dai

han. Anh hudng ctia thong tin trach nhiém xa hoi
dén tin dung thuong mai cang manh hon & nhfrng
doanh ngh1ep ¢6 quy md nho hon, cho thiy su
can thiét cta viéc thyc hién cong bo thong tin
trach nhiém xa hodi trong tlep can von, dic biét
ddi v6i cac doanh nghiép nho. V&i cac nha hoach
dinh chinh sach, viéc tiép tuc ban hanh, ra soat,
sira d6i cac chinh sach thic ddy hon nita tinh
minh bach cua thong tin trach nhiém xa hoi la
can thiét d¢ mot mit tic dong tot dén doanh
nghiép, mat khac gép phan hién thuc hoa muc
tiéu phat trién bén virng ddi voi toan xa hoi.

2. Co s6' ly thuyét va gia thuyét nghién ciru

Théng tin trach nhiém x4 hoi 1a thong tin vé
tac dong cua hoat dong san xuét - kinh doanh ctia
doanh nghiép dén moi truong va cac bén lién
qguan (Gamerschlag va cong su, 2011). Nghién
clru ctia Ali va cong su (2017) chi ra rang cac dic
diém cta doanh nghiép nhu quy md, nganh nghé
hoat dong, l¢gi nhuan va co ché quan tri doanh
nghiép tac dong dang ké dén muc do cong bd
thong tin trach nhiém xa hoi. Ngoai ra, cac yéu
td chinh tri, xa hoi va van hoa cling anh hudng
dén thong tin trach nhiém x3 hoi ma doanh
nghiép cong bd. Cac nghién ctru di trudc cling da
tap trung khai thac tic dong cua thong tin trach
nhiém xa hoi trén thi truong von. Dhaliwal va
cong su (2011) cho thiy viée ting cudng thong
tin trach nhi¢ém xa hoi glup glam chi phi von co
phan va thao g& cac han ché vé von. Dhaliwal va
cong su (2012) chi ra rang thong tin trach nhiém
x4 hdi nang cao tinh chinh xac trong vi¢c du bao
thu nhap cua nha phan tich. Tuong tu, Lys va
cong su (2015) cung cip bang ching cho thiy
thdng tin trach nhiém xa hoi cung cap tin hiéu tin
cdy vé hiéu qua tai chinh trong tuong lai.
Christensen (2016) chi ra cac doanh nghi€p co
mirc d6 cong bd thong tin trach nhiém xa hoi cao
la nhiing doanh nghiép c6 mtc d9 vi pham dao
dirc kinh doanh thap.

Tin dung thwong mai la mét phuong thire tai
trg von gitra cac doanh nghiép vo6i nhau va dugce
sir dung rong rdi tai nhiéu qudc gia. Tin dung
thwong mai lién quan dén cac giao dich trén thi
truong hang hoa va dac bi¢t hitu ich voi céc
doanh nghiép bi han ché vé kha ning thanh
khoan (Zhang va cdng su, 2020). Nghién ctru clia
Tian va Tian (2022) cho thiy tin dung thwong
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mai chiu 4nh hudng bdi mot loat cac yéu td bén
trong va bén ngoai doanh nghiép nhu quy mo
doanh nghi¢p, hiu qua tai chinh, két qua thuc
hién phat trién bén vitng, thong tin ké toan, su
phat trién cua thi truong tai chinh, chat lugng
kiém toan. Tuy nhién, nhu dé cap ¢ trén, mac du
vai tro cia thong tin trach nhiém xa hoi dbi véi
cac khia canh tai chinh ctia doanh nghiép da
dugc nhiéu hoc gia phén tich, nhung bang ching
vé anh huéng cia thong tin trach nhiém xa hoi
dén tin dung thuong mai van con tuong dbi it va
két qua con mau thuan.

Vai tro ctia thong tin trach nhiém xa hoi dbi
v6i tin dung thwong mai c6 thé duogc giai thich
dua trén co so 1y thuyét cac bén c6 lién quan
(Freeman, 1984), boi day 1a 1y thuyét dugc st
dung rong rii trong cic nghién ctru vé tic dong
tai chinh ciia thong tin trach nhiém xa hoi & cap
dd doanh nghi¢p (Zadeh va cdng su, 2023). Theo
do, doanh nghiép dugc xem nhu mét tap hop cac
mdi quan hé phy thudc 1dn nhau gilra cac bén co
lién quan 1a nhitng d6i twong c6 thé anh hudng
hodc bi anh huong bdi hoat dong ctia doanh
nghiép (Clarkson, 1995). Ly thuyét cac bén lién
quan cho rang su thanh cong ciia mot doanh
nghiép phu thudc phan 16n vao kha nang dap tng
mong doi cta cac bén lién quan va dép ing nhu
ciu da dang lién quan dén thong tin. Khi cac van
dé xa hoi va moi truong trd thanh mdi quan tim
16n d6i v6i cac nha du tu, ngudi tidu dung, cac
t6 chirc phi chinh phu va véi toan x3 hoi noi
chung thi viéc cong bd thong tin trach nhiém xa
hoi 1a nham dap ung thong tin nhu cau cua cac
chu thé tham gia thi trudng, qua dé gianh duoc
sy ung hd cua ho dbi vai hoat dong san Xuét -
kinh doanh cua doanh nghiép (Gray va cong su,
1995). Thong tin vé hoat dong trach nhiém xa
hoi ctia doanh nghiép con gop phan xay dung va
cing ¢d uy tin, hinh anh vé doanh nghiép
¢6 trach nhiém v6i x3 hoi dé gia ting loi thé
canh tranh cua doanh nghiép (Nekhili va cong
su, 2017).

Viéc cong bd thong tin trach nhiém xa hoi
lam giam su bat can ximg thong tin gitra cic nha
quan ly doanh nghiép va cac bén c6 lién quan,
trong d6 c6 ca cac bén cung img von (Nguyen va
cong sy, 2019), qua d6 giup giam chi phi str dung
von (Dhaliwal va cong sy, 2011; Raimo va cong
sy, 2021), mo ra nhleu co hoi tiép can cac ngudn
vbn véi chi phi t6i wu hon. Tin dung thuong mai
12 mot kénh bd sung vbn ngén han quan trong
cua doanh nghié¢p dé tai tro cho hoat dong kinh

doanh. Barrot (2016) chi ra tin dung thuwong mai
c6 gia tri gan gap ba 1an cac khoan vay ngan hang
d6i v6i cac doanh nghiép & Hoa Ky. Tuy nhién,
han ché chinh ctia viéc sir dung tin dung thwong
mai la chi phi st dung tin dung thuwong mai
thuong cao hon khi so sanh véi cac kénh cung
g von khac. Do vy, khi khéng gip phai nhiing
rio can trong viéc tiép can cac ngudn von khac
thi doanh nghiép cé xu hudng sir dung cac kénh
cung tmg von khac nhiéu hon véi chi phi thap
hon, dong thoi giam bét viée s dung tin dung
thuong mai tr nha cung tng (Hasan & Alam,
2022). Két qua nghién ctru thuc nghiém gan day
cua Hendijani Zadeh (2023) tai cac doanh nghi¢p
Hoa Ky ciing cho thdy mdi quan hé nghich chiéu
gilta muc d6 cong bd thong tin trach nhiém xa
hodi voi viée st dung tin dung thuong mai. Dya
trén nhiing 1ap ludn nay, nghién ctru dua ra gia
thuyét sau:

HI: Ton tai moi quan hé nghich chiéu giita
théng tin trach nhiém xa héi va viéc swr dung tin
dung thuong mai cua doanh nghiép.

Tuy nhién, theo 1y thuyét dai dién vé thong
tin trach nhiém xa hoi (Friedman, 1970), thong
tin trach nhiém xa hoi c6 thé chi mang tinh bé
ndi nham danh bong tén tudi, hinh anh cia nha
quan ly (Gongalves va cong sy, 2020) nhung lai
khong huéng dén muc tiéu chung ciia doanh
nghiép 1a gia ting gia tri cong ty. Néu thong tin
trach nhiém xa hdi khong phan anh dang ban
chit hoat dong trach nhiém x4 hoi cua doanh
nghi€p thi nhitng thong tin nay khéng co6 gia tri
v6i cac bén cd li€n quan va cang lam gia tang
tinh trang bt can xtng thong tin, tir d6 anh
huong xau dén kha ning tiép can cac ngudn von
cua doanh nghi¢p vi rii ro ma cac nha cung ing
vbn c6 thé phai dbi dién thuong cao hon & nhiing
doanh nghi€p c6 mo6i truong thong tin kém minh
bach (Derrien va cong sy, 2016). Khi can b6
sung von ngan han ma lai c6 it co hoi tlep can
cac kénh huy dong von khac véi chi phi téi wu
hon do tinh trang bat cAn x{mg thong tin xuat
phat tir cong bd thong tin trach nhiém xa hoi thi
cac doanh nghi¢p phai s dung nhleu tin dung
thwong mai hon dé dap ung nhu cdu vé vén.
Tuong tu, Ben-Amar va Belgacem (2018) ciing
d3 chi ra bang chimg thuc nghiém vé tinh co hoi
cia nha quan 1y trong viéc cong bd thong tin
trach nhiém xa hi. Do vay, nghién ctru nay dugc
thuc hién dé cung cdp bang chung thuc nghiém
vé vai trd cta thong tin trach nhiém xa hoi ddi
v6i tin dung thuong mai tai thi truong Viét Nam.
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Nhiéu nghlen ctru trude da chi ra tAm quan
trong cua quy mo doanh nghlep dbi véi cac chinh
sach dau tu va huy dong von ciia doanh nghiép
(Beck & Demirguc-Kunt, 2006; Baumann-Pauly
va cong su, 2013; Mabenge va cong su, 2022).
Trong nghién cliu nay, tac gia tiép tuc kiém
chu’ng vai tro cua quy md doanh nghi€p trong
viée dleu tiét tac dong ctia thong tin trach nhiém
x4 hoi dén tin dung thuorng mai. Theo Frankel va
cOng sy (2004) quy mo doanh nghiép phan anh
tinh bat cAn xtng thong tin g1u’a doanh nghiép va
cac bén lién quan: quy mé cang nho thi thong tin
cang kém minh bach va nguge lai. Tac gia ky
vong rang tac dong cua thong tin trach nhiém xa
hoi dén tin dung thuong mai manh hon ¢ nhiing
doanh nghiép c6 quy md nhoé. Piéu nay 1a do
thong tin trach nhi¢ém xa hdi cia doanh nghi¢p
nho giup cac bén lién quan c6 thém nhiéu thong
tin hon vé& doanh nghiép, thu hep tinh trang bat
can xung thong tin, qua do tao diéu kién dé
doanh nghlep nho d& dang tiép can cac kénh tai
trg von véi chi phi hop Iy hon so véi chi ph1 von
lién quan dén tin dung thuong mai. Vi vy, gia
thuyét tiép theo duoc d& xut nhu sau:

H2: Moi quan hé nghich chiéu giita thong tin
trdach nhiém xa hoi Va tin dung thwong mai cang
ro rang hon o nhitng doanh nghiép co quy moé
nho hon.

3. Phuong phap nghién ciru
3.1. Dit liéu va mdu nghién ciru

Mau nghién ctru 1a cac doanh nghlep phl tai
chinh niém yét trén so giao dich HOSE giai doan
2010-2020. Céac doanh nghi€p tai chinh bi loai
khoi mau nghién ctru vi nhom doanh nghlep nay
chiu su diéu chinh cia cac quy dinh céng bo
thdng tin khac vdi nhoém phi tai chinh. Thong tin
trach nhi¢m xa hdi duoc thu thap tir cac bao céo
thuong nién cia doanh nghiép, thong tin vé tin
dung thuong mai va thong tin bao cao tai chinh
dugc thu thap tir Fiinpro. Dir lidu dwoc bit dau
thu thap tir thang 5/2022 va hoan thanh vao thang
3/2023, do dir liéu vé thong tin trach nhiém xa
hoi phal thu thap bang tay. Sau khi hop nhat céc
ngudn dir liéu va loai bo nhitng quan sat thleu
thong tin hodc thong tin khong phu hop, mau
nghién ctru con lai 2.253 quan sat kha dung bay
1a dir li¢u bang bét can ximg, tuy thudc vao tinh
san c6 va kha dung cua dir liéu trong giai doan
nghién cuu, tu’ong tu cac nghién ctu trude (vi
du: Liu va cong su, 2021). Dya trén mau nghién
clru ndy, tac gia thuc hién phén tich hdi quy da

bién phi hop véi dit lidu bang, théng qua phan
mém Stata. )
3.2. M6 hinh nghién cuu va do luong cdc bién

Ké thira cac nghién ciu trude (Hendijani
Zadeh va cong su, 2023; Ma va cong su, 2022),
md hinh sau dugc st dung dé phan tich anh
hudng ctia thong tin trach nhiém xa hoi dén tin
dung thuong mai:

TCi,t = ,80 + ,81CSRDi't + BZSIZEL'I +
B3LEV;+ + B4GRO; ¢ + BsAGE;, +
BGROAi,t + IE+ YE + €it (1)

Trong do, i, t 1a ky hi¢u doanh nghiép i, nam
t. Bién phu thudc 1a tin dung thuong mai (TC),
bién doc lap 1a thong tin trach nhiém xa hoi
(CSRD). Cac bién kiém soat bao gdm quy md
doanh nghiép (SIZE), don bay tai chinh (LEV),
tdc do ting truong (GRO), thoi gian hoat dong
cua doanh nghiép (AGE), kha nang sinh 1oi
(ROA). Mo hinh nghién ciru ciing kiém soat tac
dong cua ddc diém nganh (IE) va thoi gian (YE).
¢ 1a ky hiéu phan du.

Tuong ty Damle va Sinha (2023), TC dugc
do luong bang ty trong khoan phai tra trén téng
tai san. CSRD duogc thu thap hoan toan bang tay
tir cac bao cao thuong nién, nhu nghién ctru clia
Khan va cong sy (2013), Nguyén va cong su
(2022). CSRD dugc danh gia dwa trén 4 khia
canh gdm trach nhiém moi truong (ENV) véi 4
thang do, trach nhiém véi nguol lao dong (EMP)
voi 6 thang do, trach nhiém cong dong (COM)
v6i 6 thang do va trach nhiém san pham (PRO)
voi 4 thang do. Moi thang do duogc cham diém 1
néu bdo cdo thuong ni€n c6 cung cap thong tin
va diém 0 neu khong c6 thong tin.

Céc bién kiém soat duoc do luorng nhu sau:
SIZE 1a logarit ty nhién cua tong tai san, LEV la
ty I¢ gilta tong no trén téng tai san, GRO 1a tdc
d6 thay ddi doanh thu nam sau $0 vOi ndm trude,
AGE 1a logant tw nhién cua s6 nam hoat dong
cua cong ty cong 1, ROA 1a ty 1€ loi nhuén trudce
thué trén tong tai san.

4. Két qua nghién ctru
4.1. Thong ké mé ta va ma trdn twong quan

S lidu vé théng ké mé ta cac bién trong mod
hinh 1 duwoc trinh bay tai Bang 1. Tin dung
thuong mai trung binh cua cac doanh nghiép
trong mau nghién ctru 12 0,083, tic 1a gid tri cac
khoan phai tra chlem khoang 8 3% gia tri s6 sach
clia tong tai san. Diém s trung binh vé thong tin
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trach nhi¢m xa hoi cua cdc doanh nghi¢p trong
mau 1a 10,68 va d6 léch chuén 1a 3,66.

Bang 2 trinh bay hé so tuong quan giita cac
bién trong mé hinh nghién ctru. Céc gia tri nay
nim trong khoang tir -0,472 dén 0,353. Pong

thoi, cac hé sb tuong quan giita cac bién giai
thich trong md hinh déu & murc thap, cho thay it
kha nang xay ra hién tugng da cong tuyen voi dir
liéu nghién ctru.

Bang 1: Théng ké mo ta

Bién N Trungbinh  Trungvi D¢ léch chuan  Phén vi 25% Phan vi 75%
TC 2.253 0,083 0,059 0,076 0,027 0,118
CSRD 2.253 10,677 11,000 3,659 8,000 13,000
SIZE 2.253 14,235 14,089 1,356 13,290 14,943
LEV 2.253 0,492 0,508 0,210 0,337 0,652
GRO 2.253 0,193 0,083 1,227 -0,068 0,233
AGE 2.253 2,616 2,639 0,520 2,303 2,996
ROA 2.253 0,091 0,069 0,103 0,029 0,126
Nguon: Tac gia.
Bang 2: Ma tran tuong quan
TC CSRD SIZE LEV GRO AGE ROA
TC 1
CSRD -0,063 1
SIZE -0,080 0,251 1
LEV 0,353 -0,013 0,371 1
GRO 0,004 -0,007 0,036 0,039 1
AGE 0,035 0,124 0,022 0,020 -0,064 1
ROA -0,123 0,108 -0,109 -0,472 0,019 -0,067 1
Nguon: Tac gia.
4.2. Két qua hoi quy Hing s6 0,0759%** 0,1028***
. A A A (0,019) (0,032)
Bang 3: Thong tin trach nhiém x4 hoi va
tin dung thuong mai N 2.288 2.253
R? 0,070 0,245
1) 2) Kiém soét IE, YE IE, YE
Bién TC TC Ghi chi: Gia tri trong ngodc la z-statistics manh
CSRD -0,0021*** -0,0013** K, %% va * lan luot tuong tmg voi
(0,001) (0,001) cac muc y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.
SIZE -0,0138%** Neuén: Téc gia.
(0,001) ) . s 1K 2 1 As A g
LEV 0.2313% - Ezang % trinh bay’ket qua hoi quy da bién voi
(0019) sai s0 chlfan rpfmh udc lugng theo cong ty nhar;r'l
kiem soat hién tugng phuong sai thay doi
GRO 0,0011 (Petersen, 2009). Cot 1 hdi quy TC vao CSRD va
(0,001) cécqbié'n kiém soat hiéu img nganh va nam. Cot
AGE 0,0081* 2 b0 sung thém céc bien kiém soét dac thu doanh
(0,005) nghiép nhu mo ta ¢ phan 3.2. O ca hai cot, bién
ROA 0,0831*** CSRD déu c6 hé s uéc lugng 4m (f1 lan luot 1a
(0,017) -0,0021 va -0,0013 ¢ cot 1 va 2) va ¢6 y nghia

thong ké. Diéu nay cho thay doanh nghiép thuc
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hién cong bd thong tin trach nhiém xa hoi nhicu
hon thi it sir dung tin dung thuong mai hon. Két
qué thyc nghiém phu hop véi gia thuyét H1 va
1y thuyét cac bén co lién quan. Két qua nay ciing
phu hop voi két qua ciia Hendijani Zadeh va
cong su (2023) tai thi truong Hoa Ky.

4.3. Kiém tra tinh viing va van dé néi sinh

Bang 4: Thong tin trach nhiém xa hdi va tin dung
thuong mai st dung mé hinh SysGMM

' 1)
Bién TC
CSRD -0,004**

(2,12)
SIZE -0,001
(-0,11)
LEV 0,102**
(2,02)
GRO 0,002
(0,34)
AGE 0,019
(1,24)
ROA 0,075
(1,15)
LTC 0,384***
(4.16)
Hing sb 0,012
(0,05)
N IE, YE
AR1 0,000
AR2 0,709
Kiém dinh Hansen 0,318

Ghi chu: Gia tri trong ngodc la z-statistics
manh.*** ** v3 * [an lugt twong (g véi
cac muc y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.

Nguon: Tac gia.

Trong phan nay, tic gia di sau tim hiéu tac
dong cua 4 khia canh ctia thong tin trach nhiém
xa hoi tac dong dén tin dung thwong mai bang
cach 1an lugt hdi quy TC vao timg khia canh
ENV, EMP, COM va PRO, véi c4c bién kiém
soat nhu ¢ cot 2 Bang 3. Trong 4 khia canh cua
théng tin trach nhiém xa hoi thi ENV, EMP va
PRO déu c6 mdi twong quan nguoc chiéu véi TC.
Bién COM c6 hé sb wéc luong am, tuy nhién
khong c6 ¥ nghia thong ké. Nhu vay, nhin chung,
két qua nay pht hop véi két qua phan tich khi st

dung diém tong CSRD ¢ Bang 3. Tiép theo, tac
gia str dung mot thude do khac ddi véi bién tin
dung thuong mai, dya trén nghién ctru cia Li va
cong sy (2021). Cu thé, thude do thir hai cia tin
dung thuong mai (TCa) la ty 1€ gitra gia tri khoan
phai thu trén gia von hang ban. Két qua hdi quy
cho thay hé s6 wdc lugng ctia bién CSRD tiép tuc
6 gia tri am va ¢ y nghia thong ké. Vi giéi han
d6 dai bai viét nén cac két qua nay khong duoc
trinh bay chi tiét ¢ day.

Ngoai ra, tac gia sir dung mo6 hinh SysGMM
(Blundell & Bond, 1998) dé kiém soat van dé noi
sinh — mot hién tuong phé bién trong cac nghién
clru vé tac dong cua thong tin trach nhiém x3 hoi
(Zadeh va cong sy, 2023). Bang 4 chi ra ring moi
quan hé nguoc chiéu gitra thong tin trach nhiém
x4 hoi va tin dung thwong mai khong thay d6i khi
kiém soét van dé ndi sinh.

4.4. Vai tro diéu tiét ciia quy mé doanh nghiép

Bang 5: Thong tin trach nhiém xa hoi — Quy md
doanh nghiép — Tin dung thuong mai

, (1)
Bién TC
CSRD -0,0117**

(0,005)
SIZE -0,0228%**
(0,005)
CSRD*SIZE 0,0007**
(0,000)
LEV 0,2337***
(0,014)
GRO 0,0011
(0,001)
AGE 0,0085*
(0,004)
ROA 0,0814%**
(0,017)
Hing sb 0,2256%**
(0,076)
N 2,253
R2 0,247
Kiém soét IE, YE

Ghi chu: Gia tri trong ngodc 1a z-statistics manh.
*akF* va * lan luot tuong tng véi
cac muc y nghia thong ké 1%, 5% va 10%.

Nguon: Tac gia.
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Viéc kiém dinh gia thuyét H2 dugc thuc hién
trong phén nay. Cu thé, md hinh 1 duge diéu
chinh thanh mé hinh 2 théng qua viéc bd sung
bién twong tic giita thong tin trach nhiém xa hoi
va quy md doanh nghiép, ky hiu Ila
CSRD*SIZE, nhu dudi day:

TCi,t = 30 + BlCSRDi,t + BZCSRDi,t *
SIZE;+ + B3SIZE;; + B4LEV;¢ + BsGRO;; +
BeAGE; s + B;ROA; s + IE + YE + €;; (2

Bang 5 trinh bay két qua hoi quy mé hinh 2.
Bién tuong tic c6 hé sb udc luong duong va co
¥ nghia thong ké, phti hop véi gia thuyét H2. Két
qua nay dugc dién giai nhu sau: Tac dong cia
thong tin trach nhiém xa hoi trong viéc han ché
sir dung tin dung thuong mai bi yéu di & nhimng
doanh nghié€p cé quy mé 16n hon. Noi cach khac,
tac dong nguoc chiéu cua thong tin trach nhiém
x3 hoi dén tin dung thuong mai duoc ting cudng
0 nhiing doanh nghiép c¢6 quy m6 nhé hon. Nhu
vay, viéc cac doanh nghiép nho thyc hién cong
b thong tin trach nhiém xa hoi duoc coi 1a mot
tin hiéu quan trong gop phan khic phuc tinh
trang bat can xing thong tin giita doanh nghiép
va cac bén lién quan, giup cac doanh nghiép nay
¢6 thé tiép can véi cac kénh cung tng von da
dang hon, tir d6 giam bot viée su dung tin dung
thuong mai.

5. Két luan

Thong qua phan tich hdi quy véi dit lidu bang
gdm 2.253 quan sat, két qua nghién ciru cho thay
théng tin trach nhiém xa hoi 1a mét nhan td quan
trong anh huong dén chinh sach tin dung thuong
mai ctia CAC doanh nghiép phi tai chinh niém yét
trén so giao dich HOSE. Cu thé, doanh nghiép
thuc hién cong bd thong tin trach nhiém xa hoi
nhiéu hon thudng it sir dung tin dung thuong mai
tir nha cung tmg. Két qua nay phu hop véi ly
thuyét cac bén lién quan vé thong tin trach nhiém
xa hdi va phu hop vadi nghién ciru thuc nghiém
cua Zadeh va cong su (2023) tai Hoa Ky. Trong
4 khia canh ctia thong tin trach nhiém xa hoi gf”)m
trach nhiém véi moéi truong, trach nhiém voi
nguoi lao dong, trach nhiém véi cong dong va
trach nhiém san phim thi tic dong cua trach
nhiém véi cong ddng dén tin dung thuong mai la
khong dang ké. Diéu nay c6 thé 1a do cac doanh
nghiép nhin chung déu cé cac hoat dong thé hién
trach nhiém cong ddng nén thong tin vé& hoat

dong nay c6 thé it c6 y nghia hon véi cac bén lién
quan, so v6i thong tin vé cac khia canh khac cua
trach nhiém xa hoi. Pdng thoi, theo cach phan
loai vé muc do quan trong cua cac bén lién quan
d6i v6i doanh nghiép cua Clarkson (1995), cong
d6ng 1a nhom thir cap nén cac thong tin vé trach
nhiém cong dong c6 thé it anh huong dén qua
trinh ra quyét dinh cua cac bén tai tro von. Hon
nira, vai tro cua thong tin trdch nhiém xa hoi
trong viéc giup doanh nghié¢p bdt phu thudc vao
tin dung tir nha cung Ung cang rd rang hon ¢
nhimg doanh nghiép c6 quy mé nho. Két qua nay
phit hop v6i quan diém cho rang thong tin tréch
nhiém x4 hoi giup khic phuc hién tugng bat can
xung thong tin 6 nhiing doanh nghiép nho dé co
thé tlep can cac nguon tai trg von da dang hon va
han ché st dung kénh tin dung thwong mai tir nha
cung ung.
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