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1. ĐẶT VẤN ĐỀ 

Báo cáo tài chính (BCTC) là bản báo 
cáo được trình bày dưới dạng bảng 
biểu nhằm mục đích cung cấp các 
thông tin về tình hình tài chính, tình 
hình kinh doanh và các luồng tiền của 
doanh nghiệp như: Vốn chủ sở hữu, tài 
sản, nợ phải trả, doanh thu, chi phí, lợi 
nhuận, dòng tiền,… Vì vậy, các thông 
tin trên BCTC là cơ sở tạo niềm tin cho 
các nhà đầu tư để họ đưa ra các quyết 
định đầu tư đúng đắn. Sai phạm trên 
BCTC gây sẽ ra rất nhiều tổn hại, khiến 
các nhà đầu tư có thể bị tổn thất nặng 
nề từ các thông tin sai lệch đó mang 
lại. Sai phạm BCTC có thể do sai sót 
nhưng cũng có thể do gian lận chủ ý 
của người lập nhằm mục đích trục lợi 
nào đó. 

Ở Việt Nam có một số công trình 
nghiên cứu về sai phạm BCTC với 
nhiều hướng tiếp cận khác nhau, tuy 
nhiên trước bối cảnh biến đổi không 
ngừng về mức độ tinh vi của các hành 
vi sai phạm trong BCTC biểu hiện dưới 
nhiều hình thức khác nhau. Năm 2020 
nghiên cứu sinh Nguyễn Trọng Hiếu 
đã công bố công trình nghiên cứu về 
sai sót trong BCTC của các công ty 
niêm yết trên thị trường chứng khoán 
Việt Nam trong khoảng thời gian từ 
năm 2012 - 2016 (ngoại trừ các công ty 
hoạt động trong lĩnh vực tài chính, bảo 
hiểm, chứng khoán), nghiên cứu này 

TÓM TẮT 

Bài báo nghiên cứu các nhân tố ảnh hưởng đến sai phạm trên báo cáo tài chính dựa trên việc thu 
thập dữ liệu các doanh nghiệp niêm yết sai phạm báo cáo tài chính trong giai đoạn 2015 - 2023 theo 
quyết định xử phạt của Ủy ban chứng khoán Nhà nước. Nghiên cứu khảo sát 201 doanh nghiệp bị Ủy 
ban chứng khoán nhà nước xử phạt hành chính liên quan đến sai phạm báo cáo tài chính. Dựa trên cơ 
sở lý thuyết tam giác gian lận, xem xét mức độ ảnh hưởng của các yếu tố Áp lực, Cơ hội, Thái độ đến 
sai phạm báo cáo tài chính. Kết quả nghiên cứu cho thấy, yếu tố Áp lực, cả 5 biến đều có ảnh hưởng 
đến sai phạm báo cáo tài chính và có ý nghĩa thống kê, và yếu tố Thái độ, thì cả hai nhân tố đều ảnh 
hưởng đến sai phạm báo cáo tài chính. Trên cơ sở nghiên cứu thực trạng sai phạm báo cáo tài chính, 
chúng tôi đã đề xuất một số khuyến nghị nhằm nâng cao chất lượng báo cáo tài chính và tính minh 
bạch của thị trường tài chính. 

Từ khóa: Sai phạm, hành vi sai phạm, báo cáo tài chính, gian lận. 

ABSTRACT 

The article studies the factors affecting financial reporting violations based on data collection of 
listed enterprises with financial reporting violations in the period 2015 - 2023 according to the 
sanction decision of the State Securities Commission. The study surveyed 201 enterprises that were 
administratively sanctioned by the State Securities Commission related to financial reporting 
violations. Based on the fraud triangle theory, the study measures the level of influence of the factors 
Pressure, Opportunity, Attitude on financial reporting violations. The research results show that the 
pressure factor group of all 5 variables has an impact on financial reporting violations and is 
significantly significant, and the attitude factor group has both factors affecting financial reporting 
violations. Based on the study of the current situation of financial reporting violations, we have 
proposed a number of recommendations to improve the quality of financial reporting and the 
transparency of the financial market. 
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nhấn mạnh đến các nhân tố quyết định sai sót thuộc về 
quản trị công ty. Kế thừa các công trình nghiên cứu về sai 
phạm BCTC của các nhà nghiên cứu trước đây, tác giả tiếp 
cận nghiên cứu về sai phạm BCTC theo lý thuyết tam giác 
gian lận ảnh hưởng đến sai phạm BCTC bằng việc đo 
lường sai phạm BCTC thông qua quyết định xử phạt vi 
phạm hành chính về sai phạm BCTC các doanh nghiệp 
niêm yết trên thị trường chứng khoán tại Việt Nam. 

2. MÔ HÌNH VÀ GIẢ THUYẾT NGHIÊN CỨU 

2.1. Mô hình nghiên cứu 

Trong nghiên cứu này, dựa trên lý thuyết tam giác gian 
lận của Cressey [9] và lý thuyết bàn cân gian lận của 
Albrecht và cộng sự [2] và các mô hình nghiên cứu đã sử 
dụng các lý thuyết này như Skousen, Smith và Wright [29]; 
Lou và Wang [20]; Nakashima [21]; Trần Thị Giang Tân và 
cộng sư [31], các tác giả xây dựng mô hình nghiên cứu 
ảnh hưởng của các yếu tố đến sai phạm BCTC có thể được 
biểu diễn thông qua phương trình (1) và hình 1. 

Sai phạm BCTC = f(Áp lực, Cơ hội, Thái độ)  
                                           + Biến kiểm soát                               (1) 

 
Hình 1. Mô hình nghiên cứu 

Trên cơ sở lý thuyết tam giác gian lận, và tổng quan 
các nghiên cứu, tác giả xây dựng các biến trong mô hình 
nghiên cứu được mô tả tóm tắt ở Phụ lục 1.  

2.2. Giả thuyết nghiên cứu 

Yếu tố áp lực 

+ Tỷ suất sinh lời trên tài sản 

Theo lập luận của Persons [25], lợi nhuận sụt giảm hay 
lợi nhuận thấp có thể khiến nhà quản lý có xu hướng khai 
khống doanh thu hoặc khai giảm chi phí. Kreutzfeldt và 
Wallace [18] đã chứng minh được, các doanh nghiệp có 
vấn đề về lợi nhuận thì khả năng sai phạm BCTC cao hơn 
so với các doanh nghiệp khác. Summers và Sweeney [30] 
chỉ ra tỉ suất sinh lợi trên tài sản rất khác nhau giữa các 
công ty có sai phạm và không có sai phạm. Tương tự 
Skousen và cộng sự [29], các tác giả sử dụng chỉ tiêu lợi 
nhuận sau thuế trên tổng tài sản là biến đại diện cho mục 
tiêu tài chính. Do đó, tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra 
giả thuyết trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H1: Tỷ suất sinh lời trên tài sản có ảnh hưởng ngược chiều 
đến sai phạm báo cáo tài chính của các doanh nghiệp. 

+ Khả năng kiệt quệ tài chính 

Bên cạnh đó, tương tự như nghiên cứu [14] khi nghiên 
cứu về hành vi chi phối thu nhập, tác giả cũng cho rằng 
tình trạng tài chính của các doanh nghiệp được xác định 
bởi hệ số Z-score [3], cũng có mối quan hệ với sai phạm. 
Do đó, tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết 
trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H2: Khả năng kiệt quệ tài chính có ảnh hưởng thuận 
chiều đến sai phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

+ Dòng tiền hoạt động kinh doanh  

Áp lực thực hiện hành vi sai phạm BCTC trước hết phụ 
thuộc vào sự ổn định tài chính của doanh nghiệp. Sai 
phạm BCTC có thể có mối quan hệ với dòng tiền từ hoạt 
động kinh doanh [25, 29]. Ngoài ra, áp lực tài chính còn có 
thể xuất hiện do doanh nghiệp có dòng tiền âm [20]. Do 
đó, các tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết 
trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H3: Dòng tiền hoạt động kinh doanh âm có ảnh hưởng 
thuận chiều đến sai phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

+ Đòn bẩy tài chính 

Dechow, Sloan và Sweeney [11] cho rằng các doanh 
nghiệp có đòn bẩy tài chính cao cùng với các điều khoản 
đảm bảo an toàn nợ vay sẽ có động cơ thực hiện hành vi 
chi phối thu nhập. Mức vay nợ càng cao thì doanh nghiệp 
càng có xu hướng thổi phồng lợi nhuận thông qua các 
ước tính kế toán [10, 12]. Do đó, đòn bẩy tài chính có thể 
được sử dụng làm biến đại diện cho áp lực từ bên thứ ba 
[6, 20, 25, 29]. Ngoài ra, Dechow và cộng sự [11] nhận thấy 
nhu cầu huy động vốn từ bên ngoài không chỉ phụ thuộc 
vào dòng tiền sinh ra từ hoạt động kinh doanh và hoạt 
động đầu tư, mà còn phụ thuộc vào khả năng tự tài trợ 
(nguồn vốn tự có) của doanh nghiệp. Do đó, khả năng tự 
tài trợ và nhu cầu huy động vốn có thể được sử dụng là 
biến đại diện cho áp lực từ bên thứ ba [29]. Do đó, tác giả 
nhận thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết trong điều kiện ở 
Việt Nam như sau:  

H4: Đòn bẩy tài chính có ảnh hưởng ngược chiều đến sai 
phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

+ Sở hữu Nhà nước 

Ở Việt Nam, thực hiện quá trình đổi mới doanh 
nghiệp nhà nước với trọng tâm là cổ phần hóa doanh 
nghiệp nhà nước, đã hình thành nhiều công ty cổ phần 
trong đó nhà nước vẫn nắm giữ một tỷ lệ lớn quyền sở 
hữu. Tuy nhiên, các doanh nghiệp nhà nước được cổ 
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phần hóa niêm yết vốn tồn tại lâu năm trong cơ chế bao 
cấp, kế hoạch và vẫn chưa thoát khỏi cơ chế tập trung 
quan liêu về tài chính, tổ chức bộ máy và cơ chế quản lý. 
Điều này dẫn đến quản trị doanh nghiệp kém ở các 
doanh nghiệp nhà nước [27] và hành vi cơ hội của nhà 
quản lý cho lợi ích cá nhân hơn là hành động vì lợi ích 
của các cổ đông thông qua gian lận. Theo nghiên cứu 
của Hou và Moore [17] tại Trung Quốc, cho thấy có mối 
quan hệ ngược chiều giữa tỷ lệ sở hữu Nhà nước và sai 
phạm BCTC. Do đó, tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra 
giả thuyết trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H5: Sở hữu nhà nước có ảnh hưởng ngược chiều đến sai 
phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

Yếu tố cơ hội 

+ Chủ tịch hội đồng quản trị kiêm tổng giám đốc 

Các nghiên cứu [1, 5, 13, 19], đã kết luận khi giám đốc 
điều hành nắm giữ nhiều chức vụ thì người này sẽ thống 
trị quá trình ra quyết định tại doanh nghiệp. Như vậy, việc 
kiểm soát quá trình ra quyết định sẽ là cơ hội để họ thực 
hiện hành vi gian lận. Tương tự các nghiên cứu [20, 29], 
các tác giả cho rằng việc kiêm nhiệm chức danh giám đốc 
điều hành và chủ tịch hội đồng quản trị là dấu hiệu của 
sai phạm. Do đó, các tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra 
giả thuyết trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H6: Chủ tịch hội đồng quản trị kiêm tổng giám đốc có ảnh 
hưởng thuận chiều đến sai phạm BCTC của các doanh 
nghiệp. 

+ Quy mô hội đồng quản trị  

Theo nghiên cứu [20], số lần phát sinh sai phạm BCTC 
trong quá khứ là biến đại diện cho sự chính trực của nhà 
quản lý. Quy mô công ty càng lớn thì khả năng sai phạm 
BCTC của công ty càng nhỏ, do tính phức tạp trong kinh 
doanh có thể phát sinh nhiều giao dịch phức tạp dẫn 
đến sai phạm BCTC [4, 5, 20]. Do đó, các tác giả nhận 
thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết trong điều kiện ở Việt 
Nam như sau:  

H7: Quy mô hội đồng quản trị có ảnh hưởng ngược chiều 
đến sai phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

+ Tỷ lệ thành viên hội đồng quản trị độc lập 

Các thành viên hội đồng quản trị độc lập có thể giám 
sát và kiểm soát tốt hơn hoạt động quản lý và đưa ra các 
quyết định quan trọng ví dụ như tái cơ cấu công ty hay là 
sa thải thành viên ban giám đốc, từ đó gián tiếp phục vụ 
cho việc tối đa hoá lợi ích của cổ đông [24, 33]. Ngược lại, 
thành viên hội đồng quản trị độc lập có thể khó quản trị 
được sai phạm vì họ có ít thông tin hơn về các hoạt động 

cụ thể của công ty, tính độc lập của thành viên độc lập 
trong hội đồng quản trị  không được rõ ràng, và vai trò 
giám sát của thành viên độc lập trong hội đồng quản trị 
chưa được phát huy tối ưu [23]. Do đó, các tác giả nhận 
thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết trong điều kiện ở Việt 
Nam như sau:  

H8: Tỷ lệ thành viên hội đồng quản trị độc lập có ảnh 
hưởng ngược chiều đến sai phạm BCTC của các doanh 
nghiệp. 

Yếu tố thái độ  

+ Kiểm toán bởi công ty BIG4 

Một loạt các nghiên cứu về quy mô công ty kiểm toán 
ảnh hưởng đến chất lượng kiểm toán đã được thực hiện 
trong các năm qua. Nghiên cứu [28] cho rằng, các công ty 
kiểm toán lớn với thương hiệu quốc tế (Big 4) có chất 
lượng làm việc cao hơn và đưa ra những báo cáo kiểm 
toán có ý nghĩa hơn các công ty còn lại. Ngoài ra, trong 
các mô hình quản trị công ty, điển hình OECD, kiểm toán 
viên độc lập được sử dụng như là một công cụ hữu hiệu 
để giám sát Ban giám đốc. Kết quả nghiên cứu của Farber 
[15] đã chỉ ra quản trị doanh nghiệp yếu kém có mối quan 
hệ với việc ít sử dụng công ty kiểm toán thuộc nhóm Big4. 
Do đó, tác giả sử dụng biến kiểm toán viên độc lập không 
thuộc nhóm Big4 (BIG4) để đại diện cho yếu tố giám sát 
Ban giám đốc kém hữu hiệu. Do đó, các tác giả nhận thấy 
có cơ sở để đưa ra giả thuyết trong điều kiện ở Việt Nam 
như sau:  

H9: Kiểm toán bởi công ty BIG4 có ảnh hưởng ngược 
chiều đến sai phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

+ Ý kiến báo cáo kiểm toán ngoại trừ 

Ngoài ra, theo nghiên cứu [29], ý kiến của kiểm toán 
viên độc lập không phải chấp nhận toàn phần (OPION) là 
dấu hiệu đáng ngờ về tính chính trực của nhà quản lí. Do 
đó, các tác giả nhận thấy có cơ sở để đưa ra giả thuyết 
trong điều kiện ở Việt Nam như sau:  

H10: Ý kiến báo cáo kiểm toán ngoại trừ có ảnh hưởng 
thuận chiều đến sai phạm BCTC của các doanh nghiệp. 

2.3. Dữ liệu nghiên cứu 

Bảng 1. Mẫu nghiên cứu sai phạm báo cáo tài chính 

I Doanh nghiệp sai phạm BCTC Số quan sát 

 Tổng số doanh nghiệp sai phạm BCTC 454 

 Trừ số doanh nghiệp sai phạm BCTC ở thị trường OTC 105 

 

Trừ số doanh nghiệp sai phạm BCTC là các công ty 
chưa niêm yết 34 
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Số doanh nghiệp sai phạm BCTC trên Thị trường 
HOSE, HNX, UpCom 315 

 

Trừ những doanh nghiệp sai phạm thuộc ngành Tài 
chính, Ngân hàng, Bảo hiểm, chứng khoán 40 

 

Trừ số doanh nghiệp sai phạm BCTC không có đủ dữ 
liệu các biến trong mô hình nghiên cứu 74 

  
Số doanh nghiệp sai phạm BCTC trong mẫu 
nghiên cứu 201 

II Doanh nghiệp KHÔNG sai phạm BCTC 10593 

III Tỷ lệ doanh nghiệp sai phạm BCTC 1,86% 

Nghiên cứu này sử dụng dữ liệu được thu thập thị 
trường chứng khoán Việt Nam trong giai đoạn 2015 - 
2023. Dựa trên cách thức đo lường đo lường sai phạm 
BCTC giai đoạn 2015 - 2023, có tổng số ban đầu là 454 
doanh nghiệp sai phạm BCTC.  

Với mục tiêu nghiên cứu là xem xét ảnh hưởng của các 
nhân tố đến sai phạm BCTC, do đó các dữ liệu của các 
doanh nghiệp không đầy đủ thông tin (các doanh nghiệp 
niêm yết trên thị trường OTC, các doanh nghiệp chưa 
niêm yết,...), có những đặc thù riêng như các doanh 
nghiệp tài chính các doanh nghiệp thuộc hệ thống ngành 
hoạt động tài chính, ngân hàng, bảo hiểm. Tiếp tục loại 
trừ các doanh nghiệp không tìm thấy dữ liệu, hoặc dữ liệu 
các biến không đầy đủ, mẫu cuối cùng còn lại có 201 
doanh nghiệp sai phạm BCTC và 10.593 doanh nghiệp 
KHÔNG sai phạm BCTC. Kết quả chọn mẫu nghiên cứu 
được trình bày ở bảng 1. Khi xem xét tỷ lệ các doanh 
nghiệp sai phạm BCTC theo từng sàn chứng khoán, thì 
các doanh nghiệp niêm yết trên sàn chứng khoán thành 
phố Hồ Chí Minh (HOSE) có tỷ lệ trung bình là 1,96%, kế 
tiếp là các doanh nghiệp trên sàn UPCOM với tỷ lệ là 
1,92% và thấp nhất là các doanh nghiệp niêm yết trên sàn 
Hà Nội (HNX) với tỷ lệ trung bình là 1,63% (bảng 2). 

Bảng 2. Tổng hợp sai phạm BCTC theo sàn chứng khoán 

Nội dung 
Sàn chứng khoán 

Tổng cộng 
HNX HOSE UPCoM 

Không sai 
pham BCTC 

Số lượng 2.354 2.405 5.834 10.593 

Tỷ lệ (%) 98,37 98,04 98,08 98,14 

Sai phạm 
BCTC 

Số lượng 39 48 114 201 

Tỷ lệ (%) 1,63 1,96 1,92 1,86 

Tổng cộng   2.393 2.453 5.948 10.794 

2.4.  Phương pháp nghiên cứu  

Mô hình hồi quy Binary Logistic sử dụng biến phụ 
thuộc dạng nhị phân để ước lượng xác suất một sự kiện 

sẽ xảy ra với những thông tin của biến độc lập. Thông tin 
cần thu thập về biến phụ thuộc là một sự kiện nào đó có 
xảy ra hay không (biến phụ thuộc Y lúc này có hai giá trị 0 
và 1, với 0 là không xảy ra sự kiện và 1 là có xảy ra) và tất 
nhiên là cả thông tin về các biến độc lập X1, X2, …, Xk.  

Hồi quy logistic (Logistic Regression) là phân tích hồi 
quy thích hợp để tiến hành khi biến phụ thuộc là nhị phân 
(lưỡng phân), nói cách khác là hồi quy với biến phụ thuộc 
bị giới hạn (Limited Dependent Variable Models). Hồi quy 
logistic được sử dụng để mô tả dữ liệu và giải thích mối 
quan hệ giữa một biến nhị phân phụ thuộc và một hoặc 
nhiều biến độc lập cấp danh nghĩa, thứ tự, khoảng hoặc 
tỷ lệ. Trong nghiên cứu này sử dụng hồi quy logistic, phần 
mềm sử dụng là STATA 17. Dữ liệu nghiên cứu được tổng 
hợp theo dạng bảng (panel data), các tác giả tiến hành 
phân tích thống kê mô tả, phân tích tương quan nhằm 
loại bỏ hiện tượng đa cộng tuyến giữa các biến độc lập và 
tiến hành hồi quy logistic xác định các nhân tố ảnh hưởng 
đến sai phạm BCTC. 

3. KẾT QUẢ NGHIÊN CỨU VÀ THẢO LUẬN 

Bảng 3 trình bày kết quả về giá trị trung bình, độ lệch 
chuẩn, giá trị nhỏ nhất và giá trị lớn nhất của các biến 
trong mô hình nghiên cứu.  

Bảng 3. Thống kê mô tả các biến trong mô hình nghiên cứu 

Biến 
Số quan 

sát 
Trung 
bình 

Độ lệch 
chuẩn 

Giá trị nhỏ 
nhất 

Giá trị lớn 
nhất 

FRAUD 10.794 0,01862 0,13519 0 1 
ROA 10.794 0,03172 0,40944 -24,20474 3,694437 
DZSCORE 10.794 0,20678 0,40502 0 1 
NCFO 10.794 0,29637 0,45668 0 1 
LLEV 10.794 0,09429 0,14475 0 0,6853944 
STATE 10.794 0,28077 0,29436 0 1 
DUAL 10.794 0,06504 0,2466 0 1 
BSIZE 10.794 5,04299 1,27539 0 11 
BDIND 10.794 0,00278 0,0043 0 0,0394089 
BiG4 10.794 0,18232 0,38613 0 1 
OPION 10.794 0,16463 0,37086 0 1 
SIZE 10.794 26,9552 1,58747 16,72152 32,86631 

Nhìn chung, kết quả kiểm định tương quan giữa các 
biến độc lập trong mô hình với nhau cho thấy, không tồn 
tại một số cặp biến có tương quan với nhau với hệ số 
tương quan quá lớn có ý nghĩa thống kê. Như vậy, ít có 
khả năng xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến cao giữa các 
biến khi thực hiện chạy mô hình nghiên cứu (Phụ lục 2). 
Căn cứ vào bảng 4, kết quả nghiên cứu sẽ được xem xét 
theo từng nhóm các yếu tố Áp lực, Cơ hội và Thái độ. 
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Yếu tố Áp lực 

Tỷ suất sinh lời trên tài sản (ROA): Hệ số coefficient là -
0,193 mang dấu âm (-) cho thấy tỷ số sinh lời trên tài sản 
của doanh nghiệp ảnh hưởng ngược chiều và có ý nghĩa 
thống kê. Hay nói cách khác, doanh nghiệp có khả năng 
sinh lời thấp thì khả năng sai phạm BCTC sẽ cao hơn. Giải 
thích cho vấn đề này, ta có thể nhìn nhận vấn đề như sau: 
khả năng sinh lời của doanh nghiệp năm thấp, sẽ khó làm 
hài lòng các đối tượng sử dụng BCTC như các cổ đông, 
nhà đầu tư… Theo đó, các doanh nghiệp luôn mong 
muốn có được khả năng sinh lời tốt để chứng tỏ hiệu quả 
hoạt động của doanh nghiệp mình. Tỷ số này càng thấp 
trong năm nay chứng tỏ kết quả kinh doanh của doanh 
nghiệp kém, trình độ quản lý không tốt, ngoài ra tỷ lệ sinh 
lời thấp không đáp ứng được mục tiêu lợi nhuận của 
doanh nghiệp đặt ra, và có thể không đáp ứng được các 
quy định của thị trường chứng khoán (Ví dụ, thua lỗ 3 
năm liên tiếp, cổ phiếu của doanh nghiệp sẽ bị hủy niêm 
yết). Như vậy, có cơ sở để tin rằng, khả năng nhà quản lý 
sẽ thay đổi số liệu BCTC đến là cao hơn bình thường. Kết 
quả nghiên cứu đồng thuận với các nghiên cứu [22, 26, 
29-32], nhưng trái ngược với nghiên cứu [34]. Như vậy kết 
quả nghiên cứu phù hợp với giả thuyết H1 đã xây dựng 
ban đầu. 

Bảng 4. Kết quả hồi quy 

  OLS FEM REM PA PA, robust 

Áp lực      
ROA -0,194*** -0,0983 -0,194*** -0,193*** -0,193*** 

 [-3,03] [-1,40] [-3,03] [-3,35] [-2,87]   

DZSCORE 0,632*** 0,191 0,632*** 0,626*** 0,626*** 

 [3,44] [0,72] [3,44] [3,48] [3,61]   

NCFO 0,328** 0,177 0,328** 0,326** 0,326**  

 [2,16] [1,04] [2,16] [2,18] [2,16]   

LLEV -1,711*** -0,429 -1,711*** -1,674*** -1,674*** 

 [-2,76] [-0,43] [-2,76] [-2,76] [-2,62]   

STATE -1,547*** 1,042 -1,547*** -1,532*** -1,532*** 

 [-4,99] [1,34] [-4,99] [-4,99] [-4,73]   

Cơ hội      
DUAL -0,0563 -0,106 -0,0563 -0,0535 -0,0535 

 [-0,19] [-0,21] [-0,19] [-0,19] [-0,19]   

BSIZE -0,0814 0,153 -0,0814 -0,0809 -0,0809 

 [-1,30] [0,72] [-1,30] [-1,34] [-1,40]   

BDIND 12,11 12,51 12,11 10,65 10,65 

 [0,63] [0,25] [0,63] [0,57] [0,59]   

Thái độ      
BiG4 -0,636** -0,433 -0,636** -0,606** -0,606*** 

 [-2,56] [-0,79] [-2,56] [-2,48] [-2,65]   

OPION 0,541*** -0,246 0,541*** 0,533*** 0,533*** 

 [2,89] [-0,81] [2,89] [2,93] [2,95]   

Biến kiểm soát      
SIZE 0,300*** 0,208 0,300*** 0,288*** 0,288*** 

  [4,98] [1,20] [4,98] [4,94] [4,93]   

_cons -11,79***  -11,79*** -11,24*** -11,24*** 

  [-7,39]   [-7,39] [-7,32] [-7,41]   

lnsig2u -0,743   -0,743                  

  [-1,50]   [-1,50]                  

N 10794 1400 10794 10794 10794 

t statistics in brackets     
*p < 0,1, **p < 0,05, *** p < 0,01    

Khả năng kiệt quệ tài chính (DZSCORE): Kết quả nghiên 
cứu tình trạng tài chính của các doanh nghiệp có ảnh 
hưởng thuận chiều và có ý nghĩa thống kê đến sai phạm 
BCTC (Doanh nghiệp ở tình trang kiệt quệ tài chính 
DZSCORE = 1, ngược là 0). Điều này cho thấy, khi doanh 
nghiệp ở trong tình trạng khó khăn về tài chính, thì khả 
năng sai phạm BCTC càng cao. Kết quả nghiên cứu này 
cũng đồng thuận với các nghiên cứu [21, 25, 31]. Như vậy 
giả thuyết H2 được chấp nhận. 

Dòng tiền hoạt động kinh doanh (NCFO): Trong nghiên 
cứu dòng tiền hoạt động kinh doanh có giá trị là 1 nếu 
đơn vị có dòng tiền từ hoạt động kinh doanh bị âm và 
ngược lại, NCFO có giá trị là 0. Kết quả nghiên cứu cho 
thấy, khi doanh nghiệp có dòng tiền hoạt động kinh 
doanh có ảnh hưởng thuận chiều và có ý nghĩa thống kê 
đến sai phạm BCTC của doanh nghiệp. Như vậy, trong 
năm doanh nghiệp có dòng tiền hoạt động kinh doanh 
âm thì khả năng sai phạm BCTC càng lớn. Kết quả nghiên 
cứu này cũng tương đồng với các nghiên cứu [20, 29]. 
Như vậy kết quả nghiên cứu phù hợp với giả thuyết H3 đã 
xây dựng ban đầu. 

Đòn bẩy tài chính (LLEV): Kết quả nghiên cứu cho thấy 
đòn bẩy tài chính có ảnh hưởng ngược chiều và có ý 
nghĩa thông kê đối với sai phạm BCTC của doanh nghiệp. 
Như vậy, doanh nghiệp có cơ vốn với tỷ lệ nợ phải trả 
càng lớn thì khả năng sai phạm BCTC càng cao, nguyên 
nhân có thể là do áp lực của các chủ nợ để đáp ứng các 
chỉ tiêu tài chính đặt ra. Kết quả nghiên cứu này cũng phù 
hợp với kết quả của các nghiên cứu [8, 11, 20, 25]. Như vậy 
giả thuyết H4 được chấp nhận 
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Sơ hữu Nhà nước (STATE): Tại Việt Nam, các doanh 
nghiệp có cổ phần nhà nước sở hữu sẽ có những tác động 
không nhỏ đến quá trình điều hành hoạt động sản xuất 
kinh doanh của doanh nghiệp. Kết quả nghiên cứu cho 
thấy các doanh nghiệp có tỷ lệ sở hữu nhà nước càng lớn 
thì sai phạm BCTC càng thấp. Kết quả nghiên cứu này này 
cũng tương đồng với kết quả của nghiên cứu [17] tại 
Trung Quốc, cho thấy có mối quan hệ ngược chiều giữa 
tỷ lệ sở hữu Nhà nước và sai phạm trên BCTC. Do đó, giả 
thuyết H5  được dựng ban đầu là phù hợp. 

Yếu tố Cơ hội 
Kết quả nghiên cứu cho thấy 3 nhân tố trong yếu tố 

Cơ hội là Sự kiêm nhiệm giữa chức danh chủ tịch hội đồng 
quản trị và giám đốc điều hành (DUAL), Số lượng thành 
viên trong HĐQT (BSIZE), Tỷ lệ thành viên độc lập của 
HĐQT (BDIND), không có ảnh hưởng đến sai phạm BCTC 
của doanh nghiệp. Kết quả nghiên cứu này cho thấy vài 
trò Hội đồng quản trị trong hoạt động giám sát chưa được 
thể hiện rõ. Theo lý thuyết ủy nhiệm, việc tăng chi phí 
giám sát, buộc nhà quản lý phải tăng cường tính minh 
bạch của thông tin để tối thiểu hóa chi phí này. Điều này 
chỉ thực hiện khi Hội đồng quản trị có sự độc lập nhất định 
với Ban Giám đốc điều hành. Kết quả nghiên cứu này 
không tương đồng với kết quả của các nghiên cứu [5, 7, 
19, 33]. Như vậy bác bỏ các giả thuyết H6, H7, H8. 

Yếu tố Thái độ 
Kiểm toán viên thuộc nhóm Big 4 (BIG4): Kết quả nghiên 

cứu cho thấy, yếu tố Thái độ có tương quan ngược chiều 
và có ý nghĩa thống kê đối với sai phạm BCTC. Cụ thể, đối 
với các BCTC các doanh nghiệp do các công ty kiểm toán 
Big4 kiểm toán thì khả năng sai phạm BCTC thấp hơn. Do 
đó, việc doanh nghiệp lựa chọn các công ty kiểm toán có 
uy tín sẽ giúp doanh nghiệp hạn chế được các sai phạm 
BCTC. Kết quả nghiên cứu này đồng thuận với kết quả của 
các nghiên cứu [12, 16]. Như vậy giả thuyết H9 được dựng 
ban đầu là phù hợp. 

Ý kiến của kiểm toán viên độc lập (OPION): Kết quả 
nghiên cứu cho thấy ý kiến kiểm toán ngoại trừ có ảnh 
hướng thuận chiều và có ý nghĩa thống kế đến sai phạm 
BCTC. Điều này có nghĩa ý kiến của kiểm toán viên độc lập 
không phải chấp nhận toàn phần (OPION) là dấu hiệu 
đáng ngờ về tính chính trực của nhà quản lí. Do đó, các 
đối tượng sử dụng cần dựa vào ý kiến của kiểm toán viên 
độc lập về BCTC qua các năm cũng như dựa vào kinh 
nghiệm từ các cuộc kiểm toán trước đây để đánh giá sự 
trung thực của nhà quản lý trong việc công bố thông tin 
trên BCTC. Kết quả nghiên cứu này đồng thuận với 
nghiên cứu [29]. Do đó, giả thuyết H10 được dựng ban đầu 
là phù hợp.  

Biến kiểm soát 

Trong mô hình nghiên cứu, biến kiểm soát là Quy mô 
doanh nghiệp (SIZE), được đo lường là Logarit (Tổng tải 
sản), kết quả cho thấy quy mô của doanh nghiệp có quan 
hệ thuận chiều và có ý nghĩa thống kê đối với sai phạm 
BCTC của doanh nghiệp. Như vậy quy mô doanh nghiệp 
càng lớn, các hoạt động kinh doanh và cấu trúc phức tạp. 
Đặc biệt là những công ty hoạt động theo mô hình công 
ty mẹ - công ty con, phải lập báo cáo tài chính hợp nhất, 
dẫn đến có khả năng sai phạm BCTC cao hơn. 

4. KẾT LUẬN VÀ KHUYẾN NGHỊ 

Sai phạm BCTC ảnh hưởng rất lớn đến các đối tượng 
sử dụng thông tin trên BCTC, đặc biệt là các nhà đầu tư. 
Lý do dẫn đến hành vi sai phạm BCTC chủ yếu liên quan 
đến các hành vi được sử dụng phổ biến như không công 
bố thông tin đúng quy định, giải trình chênh lệch lợi 
nhuận chưa phù hợp, giao dịch các bên liên quan chưa 
đúng quy định. Dựa trên kết quả nghiên cứu, tác giả đề 
xuất một số kiến nghị sau: 

+ Tăng cường tính giám sát bằng cách ban hành các 
văn bản nhằm nâng cao vai trò, phân định rõ trách nhiệm 
của ủy ban chứng khoán Việt Nam, sở giao dịch chứng 
khoán trong quá trình giám sát hoạt động công bố thông 
tin của doanh nghiệp niêm yết. Có như vậy các doanh 
nghiệp niêm yết mới có trách nhiệm và nghĩa vụ thực 
hiện một cách nghiêm túc. 

+ Với các yếu tố động cơ, áp lực, kiểm toán viên cần 
quan tâm đến các chỉ số thể hiện khả năng sinh lợi nhuận 
của công ty, dòng tiền thực tế hình thành từ hoạt động 
sản xuất kinh doanh của công ty. Kiểm toán viên thực 
hiện phân tích chỉ số này dựa trên cơ sở so sánh với mức 
bình quân chung hoặc so sánh với chính số liệu đã kiểm 
toán năm trước của công ty. Sự biến động bất thường của 
các chỉ số này là dấu hiệu cho thấy sự không ổn định về 
tình hình tài chính của công ty, dẫn đến khả năng xảy ra 
gian lận báo cáo tài chính cao hơn. Với các nhân tố cơ hội, 
kiểm toán viên cần xem xét chỉ tiêu đòn bẩy tài chính. Nếu 
tỉ lệ này cao hơn mức trung bình chung thì công ty này có 
khả năng thổi phồng doanh thu thông qua các khoản nợ 
phải phải trả.  

+ Các doanh nghiệp cần đào tạo, bồi dưỡng nâng cao 
chất lượng nhân lực kế toán, vì các sai phạm mà người lập 
BCTC cũng có một phần không nhỏ là từ những nguyên 
nhân chủ quan như trình độ nghiệp vụ của người làm kế 
toán còn yếu kém, thiếu tính trung thực khách quan, 
cũng như khả năng quan sát, phân tích tổng hợp. Đặc biệt 
là những công ty hoạt động theo mô hình công ty mẹ - 



P-ISSN 1859-3585     E-ISSN 2615-9619     https://jst-haui.vn                                                                                     ECONOMICS - SOCIETY   

Vol. 60 - No. 11 (Nov 2024)                                                                                                                                       HaUI Journal of Science and Technology                                307

 

công ty con, phải lập BCTC hợp nhất thì đội ngũ nhân lực 
càng đỏi hỏi trình độ chuyên môn cao, tính chuyên 
nghiệp trong công tác kế toán. Các vấn đề về lập dự 
phòng, xử lý giao dịch nội bộ, kế toán viên cần dựa trên 
các quy định của nhà nước và xét đoán của bản thân để 
đo lường, ghi nhận cho phù hợp với điều kiện thực tế của 
công ty. Tăng cường công tác kiểm soát nội bộ, xem xét 
lựa chọn các công ty kiểm toán uy tín trong thực hiện 
kiểm toán báo cáo tài chính. 

 
Phụ lục 1. Các biến trong mô hình nghiên cứu 

Ký hiệu Tên biến Đo lường 
Kỳ 

vọng 
dấu 

 Biến phụ thuộc   

FRAUD 
Sai phạm báo cáo 
tài chính 

1- Sai phạm BCTC (Khi có quyết 
định xử phạt vi phạm hành chính 
về sai phạm BCTC của ủy ban 
chứng khoán Nhà nước). 
0 - Không có sai phạm BCTC 

 

 Biến độc lập   
I Áp lực   

ROA 
Tỷ suất sinh lời trên 
tài sản 

Lợi nhuận sau thuế/Tổng tài sản - 

DZSCORE 
Hệ số đo lường khả 
năng kiệt quệ tài 
chính 

Mô hình Z-score 
ZSCORE = 1,2*A1 + 1,4*A2 + 
3,3*A3 + 0,6*A4 + 1,0*A5  

+ 

Biến định danh. ZSCORE có giá trị 
là 1 nếu Z-score nhỏ hơn 1,1; 
ngược lại có giá trị là 0.  

NCFO 
Dòng tiền hoạt 
động kinh doanh  

Biến định danh. NCFO có giá trị là 
1 nếu đơn vị có dòng tiền từ hoạt 
động kinh doanh bị âm Ngược 
lại, NCFO có giá trị là 0.  

+ 

LLEV Đòn bẩy tài chính Tổng nợ dài hạn/ Tổng tài sản - 
STATE Sơ hữu Nhà nước Tỷ lệ sở hữu của Nhà nước - 

II Cơ hội  

DUAL 

Sự kiêm nhiệm giữa 
chức danh chủ tịch 
hội đồng quản trị và 
giám đốc điều hành 

Biến định danh. CEO có giá trị là 1 
nếu chủ tịch hội đồng quản trị 
kiêm nhiệm giám đốc điều hành, 
ngược lại, biến có giá trị là 0 

+ 

BSIZE Quy mô của HĐQT Số lượng thành viên trong HĐQT - 

BDIND 
Tỷ lệ thành viên độc 
lập của HĐQT  

Số lương thành viên độc lập 
HĐQT /Tổng số thành viên HĐQT 

- 

III Thái độ    

BiG4 
Kiểm toán viên 
thuộc nhóm Big 4 

Biến định danh. BIG4 có giá trị là 
1 nếu được kiểm toán bởi công ty 
thuộc nhóm không phải là BIG4 . 

- 

OPION 
Ý kiến của kiểm 
toán viên độc lập 

Biến định danh: 
0 - Chấp nhận toàn phần về báo 
cáo tài chính,  
1 - Không chấp nhận toàn phần, 
trái ngược,  

+ 

 Biến kiểm soát   

SIZE 
Quy mô doanh 
nghiệp 

Logarit (Tổng tải sản) 
 

Phụ lục 2. Ma trận tương quan giữa các biến trong mô hình 

  FRAUD ROA DZSCORE NCFO LLEV STATE DUAL BSIZE BDIND BiG4 OPION SIZE 

FRAUD 1            
ROA -0,0617* 1           
DZSCORE 0,0600* -0,1502* 1          
NCFO 0,0382* -0,0838* 0,0634* 1         
LLEV -0,0024 -0,0526* 0,3697* -0,0853* 1        
STATE -0,0598* 0,0355* -0,0645* -0,1011* 0,0572* 1       
DUAL 0,0054 -0,0006 -0,0085 0,0255* -0,0081 -0,1383* 1      
BSIZE -0,0127 0,0352* -0,0893* -0,0853* 0,0647* -0,0291* -0,0009 1     
BDIND 0,0124 0,0339* -0,0916* -0,0213* 0,0299* -0,1584* 0,1697* 0,3302* 1    
BiG4 -0,0171 0,0422* -0,1350* -0,0595* 0,0101 0,0014 -0,0165 0,1581* 0,1910* 1   
OPION 0,0516* -0,1086* 0,3507* 0,0981* 0,0618* 0,0281* -0,0229* 0,1298* 0,1514* 0,1482* 1  
SIZE 0,0314* 0,0995* 0,0386* -0,0532* 0,2954* -0,0014 -0,0122 0,2903* 0,3377* 0,4184* 0,0822* 1 

* Có ý nghĩa thống kê 5% 
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