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TOM TAT

Muc tiéu bai bdo nghién ctu tadc dong cla tinh da dang clia Hoi ddng quan tri dén hiéu qua hoat
dong (ROA) ctia 81 doanh nghiép xay dung niém yét trén S3 giao dich chiing khoan TP. HCM va
S& giao dich ching khoén Ha Noi tir 2013~ 2018, vsi mo hinh héi quy binh phuong nhé nhét téng
quat (FGLS). Su da dang clia Hoi dong quan tri la bién doc lap, do ludng ba bién chi sé la da dang
gidi, da dang qudc tich va da dang hoc van. K&t qua cho réng tinh da dang ctia yéu té ngudi nudc
ngoai trong Hoi dong quan tri déu co téc ddng cung chiéu va cé y nghia thong ké dén hiéu qua
hoat dong doanh nghiép theo hai phuong phap ty 1é thanh phan (Proportion) va muc dé khong
déng nhét (chi sé Blau), con yéu té hoc van tac dong nguac chiéu va co y nghia théng ké dén ROA
theo c& hai phuong phép. Ngoai ra, tinh da dang ctia yéu t6 gidi tinh trong Hoi dong quan tri thi
tac dong ngugc chiéu va co y nghia thong ké dén ROA chi véi phuong phap ty lé thanh phan. Bai
bdo nay da dong gop vao tai liéu cung cap bang ching vé su da dang ctia Hoi dong quan tri vé
hiéu qua hoat dong clia doanh nghiép va ky vong sé gilip cho cac doanh nghiép xay dung qudn
tri cong ty hiéu qua han. Khi chinh phti ngay cang xem xét cac chinh sach tinh da dang ctia Hoi
déng quan tri, nghién ctru nay sé cé y nghia hitu ich cho cac nha quan ly Viét Nam.
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Hiéu qud cong ty

GIOI THIEU

Vé quan tri diéu hanh doanh nghiép, H6i dong quan
tri (HPQT) déng vai tro trung tdm trong hé thdng
diéu hanh cong ty ¢6 phdn. HDPQT véi tu cach la
ngudi dai dién cho cdc c§ dong, ddm bao dudng 16
chién lugc ctia cong ty, thuc hién chilic nang tu van va
gidm st hiéu qua quan 1y ctia cong ty. Theo OECD !,
cac nguyén tic quan tri cong ty, nhan dinh vé trach
nhiém ctia HDQT: “Khu6n khé quén tri cong ty phai
dam bdo dinh hudng chién lugc ctia cdng ty, su giam
sat hiéu qua cta viéc quan ly béi HDQT va trach
nhiém giai trinh cia HDPQT d6i vé6i cong ty va ¢
dong”.

Nhiéu nghién ctiu da nh4n dinh tdm quan trong ctia
HDQT trong viéc diéu hanh cac cong ty niém yét,
HDQT c6 khd ning tdc ddong dén co ché gidm sat
hiéu qué hoat dong (HQHD) ctia cic lanh dao cdp cao
trong cong ty vi HPQT c6 quyén thuc thi cdc chinh
sach luong thudng, b6 nhiém, sa thai, xac dinh muc
thit lao>?.

Nhiing dic diém ctia HDQT c¢6 anh hudng 16n dén
HQHD doanh nghiép, nhu: quy mo, thong tin
chuyén mén va nhan khiu hoc ctia thanh vién HDQT,

thanh vién doc 1ap, s6 lugng Gy ban va thu lao cta
HDQT....Trong xu huéng hién nay, cdc doanh nghiép
thudng c6 thanh vién nii trong HDQT, thé hién vin
dé nhéan khéu hoc ctia thanh vién HPQT sé giup cac
doanh nghiép cai thién HQHD. Céc nghién ctu vé
anh hudng tinh da dang cta yéu t6 gidi tinh trong
HDQT dén HQHD doanh nghiép da c6 nhiéu két qua
tac dong khac nhau. Theo cac nghién ctiu*~° cho ring
yéu t6 gidi tinh trong HDPQT c¢6 tac dong nguigc chiéu
dén HQHD. HQHD, cho rang cic ni gidm déc co
tinh than trach nhiém, phdm chit dao dic t6t hon
trong cac hoat dong lanh dao va it khoan nhugng véi
c4c hanh vi sai pham hon cac giam d6c nam”~° hoic
khong c6 su tuong quan dén HQHD Carter & cong
sy (2010) 19, Kanakriyah, R. (2021) ! cho ring trinh
dd hoc vdn ctia thanh vién HPQT c6 anh hudng tiéu
cyc dén HQHD cuia 85 cong ty nganh cong nghiép va
dich vu.

Viét Nam 13 mot quéc gia dang phat tri€én, nén kinh
t€ Viét Nam chiju tic dong cong hudng tii sy hoi nhép
kinh té qudc t€ va sy hoi phuc cta nén kinh té toan
cdu nén cac nha diu tu trong va ngoai nudc da thuc
hién nhiéu thuong vu dau tu, gép von vao cic doanh
nghiép Viét Nam & céc linh vic nganh nghé khac

Trich dan bai bao nay: Linh T T T, Khoa T. Tac déng chia tinh da dang trong héi ddng quan tri dén hiéu
qua hoat dong ctia doanh nghiép xay dung trén thi truong chiing khoan Viét Nam. Sci. Tech. Dev. J.

- Eco. Law Manag.; 6(2):2664-2678.
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nhau. Dit biét, nganh xay dung c6 vai tro quan trong
trong viéc phat trién co s ha tdng, quy hoach do thi
va gop phén ting trudng kinh té. Do dd, cac doanh
nghiép nay ludn c6 1¢i thé, dé huy dong von nhiéu
nguén lyc trong va ngoai nudc trén thi truong von
nhdm néng cao HQHD, gia ting thu nhap cho cac cha
s hitu.

Theo bdo cdo, Bd Xay dung da co ban hoan thanh 5
nhom chi tiéu dé ra trong K& hoach 5 ndm 2016-2020;
trong do, t6c d¢ ting trudng nganh Xay dung binh
quan 8,5 - 8,7%/nam. Ty 1é do thi héa udc dat khoang
40% vao cudi nam 2020. Khu viic d6 thi da thuc sy
trd thanh dong luc, dau tau phat trién kinh té-xa hoi
clia cac ving va ca nuéc, dong gép khoang 70% GDP
cd nudc, chiém ty trong chi phdi trong thu ngan sach,
xudt khdu, san xudt cong nghiép.?

Tai Hoi nghi tong két nhiém vu codng tdc nam 2020,
trién khai nhiém vu ndm 2021 ctia B Xay dung, Thu
tuéng Chinh phtt Nguyén Xuin Phic di danh gid:
Nganh Xay dung da hoan thanh kha toan dién cac
muc tiéu, nhiém vu vdi nhiéu vugt troi theo s6 liéu
tang trudng nganh x4y dung & Hinh 1, d6ng gép tich
cuc vao thanh tich chung ctia cd nuédc, hoan thanh t6t
cac muc tiéu Nghi quyét Dai hoi Dang lan thu XII da
dé ra® . Tinh hinh ting truéng nganh xay dung va
GDP Viét Nam nhu Hinh 1.

Trong nim 2019, Uy ban Chiing khodn Nha nuéc Viét
Nam da cong b6 Bé Nguyén tidc Qudn tri Cong ty theo
Thoéng l¢ Tot nhdt danh cho cac cong ty dai ching ctia
Viét Nam. B¢ tai liéu ndy dugc xay dung véi su hod
trog ctia TS chiic Tai chinh Qudéc té IFC, thanh vién
cta Nhom Ngan hang Thé gidi, va Cuc Kinh té Lién
bang Thuy S§ (SECO) nén sé cung cip cac chuéin muc
vé quan tri doanh nghiép (QTDN). Déng thaoi, Nghi
dinh s 155/2020/ND-CP !2 (thay thé cho Nghi dinh
$6 171/2017/ND-CP 13 huéng din vé quan tri cong ty
ap dung dd6i véi cong ty dai ching theo Luat Doanh
nghiép 2014) nén cac cong ty niém yét cin phai tudn
thii chit ché cac quy dinh vé€ QTDN, quy dinh vé dic
diém HDQT. Tuy nhién, cdc cdng ty niém yét Viét
Nam c6 thuc thi nhit quan hay khong? Déy la vin
dé con nhiéu tranh luan.

Do d6, nhom tac gia da nghién ctiu cht dé ctia bai bao
c6 muc tiéu chinh 1a: Nghién ciiu dnh huéng tinh da
dang ctia HDQT, cu thé ddnh gid yéu t6 gi6i tinh, yéu t6
ngudi nudc ngodi va yéu t6 hoc vdan dén HQHD doanh
nghiép thudc linh vuc xdy dung niém yét Viét Nam theo
phuiong phdp phan tich ty 1é thanh phdn (Proportion)

?https://dangcongsan.vn/lanh-dao-dang-nha-nuoc/nganh-xay-
dung-can-phat-trien-dung-huong-manh-me-hon-571804.html

Yhttps://dangcongsan.vn/lanh-dao-dang-nha-nuoc/nganh-xay-
dung-can-phat-trien-dung-huong-manh-me-hon-571804.html
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va theo phuong phdp miic d¢ khong dong nhdt (chi s6
Blau) .

Bai viét déng gop gia tri khoa hoc: Thi¥ nhdt, da
s6 nghién ctiu thyc nghiém kiém dinh theo phuong
phép phan tich ty 1¢ thanh phan (Proportion). ai bdo
da thuc hién kiém dinh véi hai phuong phap phan
tich ty 1¢ thanh phan (Proportion) va theo phuong
phdp muic do khong dong nhat (chi s6 Blau). Két
qua da cung cdp thém céc bang chiing thuc nghiém
nhim lam ré nhiing anh hudng cta tinh da dang
HDQT dugc do ludng theo hai phuong phap khac
nhau gém ty 1¢ thanh phén va chi s6 Blau dén HQHD
ctia cac doanh nghiép xay dung Viét Nam. Thif hai,
tai Viét Nam c6 rét it cdc nghién ctiu vé€ dé tai nay
cho ciac doanh nghiép trong nganh xay dung. Nghién
ctiu phat hién kiém dinh v6i phuong phép Propor-
tion, cac bién tinh da dang cia HPQT ctia cac doanh
nghiép xay dung Viét Nam c6 y nghia thong ké cao
hon phuong phdp chi s6 Blau.

Sau phan 1 gidi thiéu, cac ndi dung con lai gobm: Phin
2 trinh bay khung ly thuyét va nhiing nghién ctiu thuc
nghiém; mo hinh nghién ctiu va phuong phap phin
tich di liéu dugc dé cap trong phan 3; phin 4 mo ta
cac két qua nghién ctiu va cudi cling 1a phin 5 gom
két luan va khuyén nghi nghién ctiu.

KHUNG LY THUYET VA CAC NGHIEN
CUU THUC NGHIEM

Khung ly thuyét nghién ctiu

Ly thuyét dai dién, ly thuyét phu thudc nguén luc valy
thuyét ban sic xa hoi sé ly gidi moi quan hé gitia ngudi
s¢ hiiu va ngudi quan ly hay nguoi dai dién.

Theo ly thuyét dai dién (The Agency Theory) dugc
phat trién béi Jensen & Meckling (1976) 14, giai quyét
van dé thong tin bat cin xing gilia ngudi s hiiu va
ngudi quan ly. Ly thuyét nay nham gidi quyét cac
mau thuan: xung dot vé l¢i ich gitia ¢§ dong va ban
giam doc; su bat can xing thong tin gitia cht s& hiiu,
ngudi quan ly va cha ng; gitia ¢ dong kiém sodt va
c6 dong nho. Céc nguyén taic QTDN nham muc dich
diéu chinh muc tiéu ctia cd HDQT va ban diéu hanh,
dé giai quyét hau hét cic xung dot cia ngudi dai dién
va chu s hitu, cht ng, diéu hanh hoat dong doanh
nghiép vi l¢i ich clia ngudi s¢ hiiu. HDQT thuc hién
vai tro giam sat va tao ra nhiing quy dinh, ky luat d6i
v6i cac nha quan Iy ¢6 tinh tu 1gi >141°, Do 46, HDQT
cang da dang v€ mit cdu truc sé gidm sat cac nha
quan ly mot cach t6i wu. Ly thuyét phu thudc nguon
luc (Resource Dependence Theory) dugc nghién ctiu
bdi Pfeffer & Salancik (1978) !¢, cho ring céc doanh
nghiép phu thudc vao cic ngudn luc bén ngoai dé ton
tai. Pong thoi, khi doanh nghiép st dung cic nguén
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DG thi so sanh tang trrong nganh xiy dung va GDP ciia Viét Nam
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“Nguon: Trich dén tit VietstockFinance va Business Monitor International

luc nay sé gy rai ro cho cdc doanh nghiép. Pay la
ly thuyét 1ap luan thuyét phuc cho tinh da dang trong
HDQT. Su da dang nay sé giap HPQT cai thién viéc
cung cdp thong tin dén cac giam d6c. Su khac biét ctia
yéu t6 gidi tinh va yéu t6 dan toc trong cac thanh vién
sé tao ra nhiéu ngudn thong tin gitp cho nha quan ly
c6 thé dua ra cac quyét dinh t6t hon. Khi HDQT da
dang vé mat nhan khéu hoc sé c6 cic ngudn luc chit
lugng cao dé quan ly t5t hon 7.

Ngoai ra, ly thuyét ban sac xa hoi (Social Identity The-
ory) dugc gidi thiéu 14n dau bdi Henri Tajfel '8
19

va John
Turner *” vao nhiing ndm 1970 va 1980 cho ring moi
ngudi ludn xdc dinh dic diém chinh minh va méi
tuong quan danh gia ban than véi nguasi khac trong
x4 hoi nham nhéan dién nét riéng biét chinh minh so
voi ngudi khac (tinh cach, tai ning, diém manh, di€ém
yéu...) ciing nhu xdc dinh minh thudc vé nhém cé
déc thi nao trong x4 hdi (gidi tinh, qudc tich, nghé
nghiép, niém tin ton gido...). Mtc do cta cic xung
dotloi ich ro rang gitia caic nhom c6 lién quan chit ché
trong nén vin héa loai ngudi2®. Do vy, nhiing ngusi
6 ban sdc xa hoi khac duge xdc dinh 1a ngoai nhém,
dan tdi su khé khin cho viéc hoa nhap?!. Céc nha
nghién ctu khac khdng dinh chinh sy khac nhau vé
ban sic xa hdi tao ra nhiing quan diém khéc nhau, lam
gia ting sy phtic tap khi ra quyét dinh va giai quyét cac
van dé, dan dén can thém thai gian va chi philam anh
hudng dén thanh qua doanh nghiép?'~24.

Tém lgi , theo ly thuyét dai dién va ly thuyét phu thudc
ngudn luc thi ¢6 thé 1ap luan ring cdc HDQT cang da
dang vé mit cdu truc va nhan khiu hoc ¢6 khé nang tu

vin va gidm sat vuogt troi dan dén viéc ra quyét dinh c6
tinh chién lugc, sing tao va d6i méi hiéu qua hon, sé
gitip gia tdng lgi nhuan va cai thién HQHD cho doanh
nghiép. Mitkhac, ly thuyét ban sic xa hoi thi cho ring
su khong dong nhét tao ra nhiéu xung dét do su khac
nhau vé quan diém, diéu d6 c6 thé anh hudng tiéu cuc
dén dong luc, lam tén nhiéu thoi gian va chi phi nén
lam giam HQHD doanh nghiép.

Téng quan cac nghién ciru thuc nghiém
Trong cac cht dé tinh da dang trong HDQT thudng
nghién ctiu vé€ cac yéu t6 nhu quy mo, gidi tinh, trinh
d6 hoc vén, ban sdc dan tdc, thanh vién doc lap. Theo
Kanakriyah, R. (2021) !, nghién ctu cac cong ty cong
nghiép va dich vy d€ phan tich anh hudng ctia céc dic
tinh HDQT dén HQHD. Két qua cho thiy tac dong
tich cuc clia cic bién dic tinh HDQT dén HQHD,
ngoai trii tudi va trinh d6 hoc vén cua thanh vién
HDQT c6 anh hudng tiéu cuc dén HQHD.

Nhiéu nghién ctiu vé tinh da dang trong HDQT theo
ty 1é thanh phan cho ring khong tim thdy anh hudng
dang ké ctia cac yéu t6 mo ta tinh da dang cac thanh
vién trong HDQT dén HQHD doanh nghiép 25-27,

Ngugc lai, theo cac nghién ctu '128-32

chiing minh
yéu t6 gidi tinh trong HDQT tac ddng cling chiéu dén
HQHDP. Cic nghién ctiu ctia Darmadi (2010) 33, Tari-
gan & cong su (2018) 34 6 két qua ngugc lai khi phan
tich theo phuong phéap Proportion va chi s6 Blau.

Bén canh dd, cac nghién ciiu xem xét tac dong moi
lién hé tic dong yéu t6 ngudi nudc ngoai va yéu to
trinh d¢ hoc vén ctia cac thanh vién trong HDQT va
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HQHDP doanh nghiép ciing c6 két qua kha da dang.
Theo nghién ctu cta Tarigan & cong sy (2018) 34
Woschkowiak (2018) %2, Kanakriyah, R. (2021) ! thi
yéu t6 ngudi nudc ngoai trong HPQT tadc dong cung
chiéu dén HQHD doanh nghiép, con nghién ctiu ctia
Fidanoski, F.,, & cdng su (2014) 29 thi c6 két qué ngugc
lai, trong khi két qua nghién ctu ctia Darmadi, S.
(2010) * thi yéu t6 nay khong dnh huéng dén HQHD
doanh nghiép. Cudi cling, d6i v6i yéu t6 trinh d6 hoc
vén, nghién cdu ctia Fidanoski, F., & cong sy (2014) %°
thi tinh da dang ctia yéu t6 nay trong HDQT tac dong
cung chiéu dén HQHDP doanh nghiép, ngugc lai véi
két qua nghién cliu ctia Tarigan & cong su (2018)>*
va Kanakriyah, R. (2021) 11 on két qua nghién ctu
ctia Rose (2007) ?°, Ararat & cong su (2015)2 thi yéu
t6 nay khong anh hudng dén HQHD doanh nghiép.
Tom lai, cac nghién ctiu thuc nghiém da két luan khac
nhau vé€ tic dong cta su da dang yéu td gidi tinh,
yéu t6 ngudi nudc ngoai va yéu t6 trinh d6 hoc vén
ctia cic thanh vién trong HDQT dén HQHD doanh
nghiép. Bén canh cdc nén tang ly thuyét thi thyc tién
cac nghién ctiu da giai thich sy khac nhau nay la do
su phu hgp trong phin cong nhiém vy, linh vuc lam
viéc va nhiing ép lyc tii nhiéu phia... hodc nhiing ly
do tiém ning khac dén ti tiéu chi va phuong phép
nghién ctu.

MO HINH NGHIEN CUU VA PHUONG

PHAP NGHIEN CUU

M6 ta dix liéu

Thong qua b dit liéu dugc thu thép ti bdo cdo tai
chinh, bdo cdo thudng nién, ban cdo bach cua 81
doanh nghiép thudc linh vuc x4y dung niém yét trén
HSX va HNX trong giai doan tit 2013- 2018. D1 liéu
cha céc bién dugce thu thap tii cdc bdo cdo tai chinh
da dugc kiém todn, bdo cdo thudng nién ctia cong ty
dugc cong bo trén www.cafef.vn, www.vietstock.vn.
Céc doanh nghiép trong mau dugc chon dya trén cac
tiéu chi sau:

(i) Cac cong ty niém yét trén thi trudng chiing khoan
Viét Nam;

(ii) La cac doanh nghiép hoat dong thudc linh vuc x4y
dung;

(iii) Loai bo nhiing cong ty bi huty niém yét trong thoi
ki quan sat tit 2013-2018;

(iv) Cac cong ty quan sat phai day du thong tin, di
liéu cin thiét trong giai doan nghién ctiu.

Gia thiét nghién cuu
M@éi quan hé cua yéu té giéi tinh trong HDQT
va HQHD doanh nghiép

V6i dac diém nganh xay dyng ¢ Viét Nam trinh 46 ky
thuét va ham lugng cong nghé trong thi cong xay lap
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ctia cac doanh nghiép chua cao. Bén canh do, tinh
bat dinh ctia nhiéu quy dinh phép ly du an do dic
thi nganh nghé va yéu t6 canh tranh ctia co ché thi
trudng rit can sg mao hiém trong cdc quyét dinh quan
tri cdp thoi ctia Ban lanh dao doanh nghiép nhim tan
dung co hoi nang cao HQHD doanh nghiép. Choi &
cong su (2007) 35 cho rdng phu nii dugc coi 1a “cting
rdn” it bi dao dong trong viéc diéu hanh, nén y kién
ho thuong dugc su tén trong trong moéi trudng quan
tri. V6i cac doanh nghiép xay dung, s6 lugng thanh
vién nii trong HDQT & cic doanh nghiép xay dung
la thép, chu yéu 1a nam theo mau nghién ctGu. Theo
Darmadi, S. (2010) 33, Tarigan & cong sy (2018)>* thi
yéu t6 gidi tinh trong HDPQT c¢6 tac dong ngugc chiéu
dén HQHD theo phuong phéap phén tich ty 1é thanh
phén va chi s6 Blau. Tu nhiing l4p luan nay, gia thiét
ctia yéu t6 gidi tinh trong HPQT nhu sau:

« Gia thiét H1: Tinh da dang cta yéu t6 gi6i tinh
trong HDQT téc dong ngugc chiéu dén HQHD
doanh nghiép x4y dung.

Méi quan hé cua yéu té ngudi nudc ngoai
trong HDQT va HQHD doanh nghiép

Yéu t6 ngudi nudc ngoai trong HPQT gbp phan tao
ra sy minh bach, tinh phan bién trong cic hoat dong
doanh nghiép cung tu duy quan tri hién dai trong
quan ly va kiém soat cac hoat dong ctia doanh nghiép
nham dam béo tinh hiéu qué kinh doanh. Theo Tari-
gan & cong sy (2018)>*, Woschkowiak (2018)3? tinh
da dang ctia yéu t8 ngudi nudc ngoai trong HDQT c6
tac dong cung chiéu dén HQHDP doanh nghiép. Do
do, gia thiét ctia yéu t6 ngudi nudc ngoai trong HDQT
nhu sau:

« Gia thiét H2: Tinh da dang ctia yéu t6 ngudi
nudc ngoai trong HPQT tac dong cling chiéu
dén HQHD doanh nghiép xay dung.

Méi quan hé cia yéu té trinh dé hoc védn
cdc thanh vién trong HPQT va HQHD doanh
nghiép

Xu hudng ctia cudc cach mang 4.0 tao ra nén tang két
ndi thong tin, tich hgp cong nghé hién dai (cong nghé
BIM, cong nghé thuc t€ a0 VR...) hd trg cic doanh
nghiép thudc linh vuc x4y dung c6 budc ti€p can dy
an t6t hon, t6i uu héa cong tac thiét ké, thi cong nhim
tiét gidm chi phi thuc hién va nang cao hiéu qua cac
du an gop phén gia tang lgi nhuén doanh nghiép. Ban
lanh dao c6 trinh d6 hoc vén cao thudng c6 xu hudng
chép nhén va nhanh chéng tiép can nhiing ing dung
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cong nghé hién dai, gép phan gia ting HQHD doanh
nghiép thudc linh vuc x4y dung.

Céc thanh vién trong HPQT c6 trinh do tién si sé
dam bao cho HPQT hiéu qua véi nang luc tri tué cao,
kinh nghiém va tinh chinh tryc cao (Hilmer, 1998) 36,
Déy 1a hoc vi cao nhét, cac thanh vién c6 trinh d6 va
chuyén moén cao gop phan hoach dinh céc chién luge
hiéu qua. Nhiéu nghién ctiu da cho ring s6 lugng
thanh vién HDQT ¢4 trinh d6 tién si c6 tac dong tich
cuc dén HQHD ciia cong ty >33, Do dé, gia thiét clia
yéu td trinh do hoc van cac thanh vién trong HDQT
nhu sau:

« Gia thiét H3: Tinh da dang cta yéu t6 hoc vin
céc thanh vién trong HDQT tdc dong cling chiéu
dén HQHD doanh nghiép x4y dyng.

M6 hinh nghién cttu

Nhom téc gia phan tich muc tiéu nghién ctiu theo 2
mod hinh sau, ké thita nghién ctiu ctia Woschkowiak
(2018)32, Tarigan & cong sy (2018)3*:

Mo hinh nghién ctu tdng quit nhu sau:
Performance = {(WOMAN; FOREIGN; PEDU; Con-
trol Variables)

Trong cac nghién ctiu truéc day, HQHD clia doanh
nghiép dugc do ludng theo phuong phap ké toan dua
trén gia tri s6 sach, cu thé 1a ty suft sinh lgi trén téng
tai san (ROA), hay ty suét sinh lgi trén v6n chu s&
hiiu (ROE). Trong bai bao nay, nhém tac gia tinh toan
HQHD doanh nghiép bang cach st dung ROA. Trong
bdi cadnh ctia My ndm 1996, Dodd, J.L., & Chen, S.
(1996)37 d chi ra ring ROA 14 thudc do hiéu qua nht
dé dai dién cho HQHD. Tong hgp cdc bién ctia mo
hinh nghién ctiu & Bang 1.

o MO hinh nghién ctiu theo phuong phap phan
tich ty 1¢ thanh phan (Proportion): xem xét ty
1é phén tram cta s6 thanh vién nii trong HDQT;
s6 ngudi nudc ngoai va trinh d6 hoc vin thanh
vién trong HDQT.

Trong mdi quan hé da bién ctia cac yéu t6 mo ta tinh
da dang trong HDQT va HQHD doanh nghiép (Per-
formance: ROA) thi m6 hinh nghién ctiu la:
Performance; = {3 + 8;PWOMAN; +
8,PFOREIGN;; + 83PEDUj, + R4FSIZE; + R5LEV;;
+ 8¢BIND;; + €, (1)

e Mo hinh nghién ctiu theo phuong phap phéin
tich chi s6 Blau: nghién ctu sy khac nhau gitia
cdu trac ctia thanh vién nam, ni trong HDQT
VA chc tuong tac gifia cac thanh vién nay’%; s6
ngudi nude ngoai va trinh d6 hoc vin thanh vién
trong HDQT.

Performance; = £y + $;BLAUWOMAN; +
3, BLAUFOREIGN;; + 83BLAUEDU;; + $34FSIZE;; +
BsLEV,', + B6BIND” + 8,‘;( 2)

Phuong phdp uéc lugng héi quy cho 4 md hinh
nghién ctu 1a phén tich hoi quy di liéu bang theo
md hinh héi quy Pooded OLS, md hinh tac dong c6
dinh Fixed Effects - m6 hinh héi quy FEM va mé hinh
tdc dong ngau nhién Random Effects - m6 hinh héi
quy REM. Nhém Téc gia thuc hién cdc kiém dinh:
F Test Breusch and Pagan Lagrangian multiplier va
Hausman Test d€ lya chon moé hinh phit hgp. Trudng
hgp cdc md hinh héi quy ¢é vi pham thi st dung
phuong phdp binh phuong t6i thiéu tdng quat (mo
hinh FGLS) nham khéc phuc hién tugng phuong sai
sai s6 thay d6i d€ tim mo hinh hiéu qua.

KET QUA NGHIEN CUU VA THAO
LUAN

Théng ké mé ta

Theo Bang 2, ty sudt sinh lgi trung binh ROA ctia
doanh nghiép xay dung la 2,4%, gia tri thap nhét la -
54,4% va 16n nhat la 37,6% da phan anh nhiéu doanh
nghiép da khong tao ra nhiéu 1gi nhuén trén téng tai
san va c6 doanh nghiép hoat dong thua 16.

Gia tri trung binh cta bién PWOMAN Ila 0,077
(7,7%). Trong khi, bién BLAUWOMAN c6 gia tri
trung binh 13 0,114 (11,4%). Thong ké cho thdy
s6 lugng thanh vién ni trong HPQT & cac doanh
nghiép x4y dung la thdp, nhiéu doanh nghiép chi c6
thanh vién nam trong HDQT. Tuong tu, gia tri trung
binh céc bién PFOREIGN, BLAUFOREIGN, PEDU,
BLAUEDU kha thip (<5%) va gia tri trung vi 1a 0.
Cac gia trj thong ké da phan anh s6 lugng ngudi nude
ngoai va s6 lugng thanh vién ¢6 trinh do tién si trong
HDQT & cic doanh nghiép xay dung Viét Nam rét
thap. Bién FSIZE c6 gia tri trung binh la 27,203 va
gid tri nho nhét 13 24,053 cho thdy cac doanh nghiép
c6 ngudn von trung binh vao khoang 1000 ty VND
va nguén von nho nhét 27,9 ty VND. Cin cu diéu
6, ghi dinh 39/2018/ND-CP?° thi quy mé c4c doanh
nghiép thudc linh vuc xay dung la doanh nghiép viia
va doanh nghiép 16n. Con gia tri trung binh cua
bién LEV la 0,669 (66,9%). Thong ké cho thiy cac
doanh nghiép x4y dung c6 ty 1¢é ng phai tra/téng tai
san doanh nghiép la rét cao. Cudi ciing, bién BIND
6 gia tri trung binh la 0,086 (8,6%). Thong ké phan
4nh nhiéu doanh nghiép x4y dung chua tuan tha dugc
quy dinh tai diéu 13, ghi dinh 71/2017/ND-CP 1 ¢im
bao s6 thanh vién HPQT doc 1ap/téng s6 thanh vién
HDQT phai t6i thiéu dat 1/3.
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Bang 1: Bang téng hgp cdng thiic tinh toan cac bién

STT

I

1T

III

Tén bién va cong thiic tinh todn

Hiéu qua hoat dong doanh
nghiép (ROA)

Yéu t6 gii tinh (PWOMAN &
BLAUWOMAN)

Yéu t6 nguidi nude ngoai (PFOR-
EIGN & BLAUFOREIGN)

Yéu t6 hoc vin (PEDU &
BLAUEDU)

Bién quy mé doanh nghiép
(FSIZE)

Bién don bdy (LEV)

Bién thanh vién HPQT déc lap
(BIND)

Bién phu thudc

ROA = (Lgi nhuan sau thué)/(T6ng tai
san)

Bién doc lap

Pwoman = (S6 lugng thanh vién ni
trong HPQT)/(Téng s6 thanh vién
HDQT)

Blauwoman =1 - Y7 | P?
(n = 2: nam, nt)
Trong dé: P1 = Pwoman,
P2 =1 - Pwoman

Pforeign = S6 lugng thanh vién ngusi
nuéc ngoai trong HPQT/T6ng s6
thanh vién HDQT

Blauforeign =1 - Y7, P?

(n = 2: Nguoi nudc ngoai, nguoi Viét
Nam)

Trong d6: Py = Pforeign, P, =1 - Pfor-
eign

Pedu = S6 lugng thanh vién c6 hoc
vi tién si trong HDQT/T6ng s6 thanh
vién HDQT

Blauedu=1-Y"_, P?

(n = 2: Hoc vi tién si, Hoc vi khac)
Trong do: Py = Pedu,

Py =1-Pedu

Bién kiém sodt

Ln (t6ng tai sdn)

LEV = (Ng phai tra)/(V6n chu s& hiiu)

BIND = (S6 lugng thanh viéen HDQT
doc 1ap)/(S6 lugng thanh vién HDQT)

Ngu6n dii liéu tinh todn

Bdo cdo két qua hoat
dong san xudt kinh
doanh

- Bang cin d6i ké toan

Bdo cdo thudng nién

Bdo cdo thudng nién

Cong b thong tin nhan
su HDQT trén cac
website cong ty niém

- Bang cén déi ké toan

- Bang c4n d6i ké toan
Béo cdo thuong nién
Cong bo thong tin nhan
st HDQT trén cac web-
site cong ty niém yét.

Nguén: Nhém Téc gid téng hop.
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Bang 2: M6 ta théng ké cac bién trong nghién ciiu

Bién Gié tri trung binh D9 1éch chudn Gi4 tri nho nhét Gi4 tri 16n nhét Gid tri trung vi
ROA 0,024 0,057 -0,544 0,376 0,018
PWOMAN 0,077 0,120 0 0,714 0
BLAUWOMAN 0,114 0,165 0 0,5 0
PFOREIGN 0,031 0,091 0 0,714 0
BLAUFOREIGN 0,042 0,119 0 0,489 0
PEDU 0,015 0,054 0 0,4 0
BLAUEDU 0,024 0,084 0 0,48 0
FSIZE 27,203 1,445 24,053 30,764 27,222
LEV 0,669 0,169 0,011 0,931 0,704
BIND 0,086 0,148 0 0,667 0
Nguoén: Tong hop két qud tit phdn mém Stata14.0
Bang 3: Ma tran tuong quan giifa cac bién déc 1ap  mé hinh 1 va mé hinh 2
Két qua ma tran tuong quan cac bién doc lap & mo hinh 1

PWOMAN PFOREIGN PEDU FSIZE LEV BIND
PWOMAN 1
PFOREIGN 0,0335 1
PEDU 0,0216 0,0551 1
FSIZE -0,1245 0,3305 0,2233 1
LEV -0,1390 -0,2684 0,1242 0,2977 1
BIND 0,0596 0,0712 -0,0111 0,0055 -0,1626 1

Két qua ma trén tuong quan cac bién doc lap ¢ mo hinh 2

BLAU BLAU BLAU FSIZE LEV BIND

WOMAN FOREIGN EDU
BLAU 1
WOMAN
BLAU 0,0335 1
FOREIGN
BLAUEDU 0,0216 0,0551 1
FSIZE -0,1245 0,3305 0,2233 1
LEV -0,1390 -0,2684 0,1242 0,2977 1
BIND 0,0596 0,0712 -0,0111 0,0055 -0,1626 1

Nguén: Tong hop két qud phan tich dit liéu tir phdan mém Stata14.0
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Phan tich tuong quan va da céng tuyén

Theo Bang 3 cho thdy cac hé s6 tuong quan cdp déu
nho hon 0.8 nén khong ton tai hién tugng da cong
tuyén manh gitia cdc bién doc 1ap trong cdc mo hinh
nghién ctu.

K&t qua phan tich héi quy va kiém dinh lua
chon cac mé hinh
Kiém dinh lua chon mé hinh phi hop
o D& kiém dinh md hinh nghién ctu (1) theo
phuong phap phan tich ty 1é thanh phén véi di
liéu bang, nhom tac gia stt dung mo hinh héi quy
Pool OLS, FEM va REM theo Julizaerma M.K
& Zulkarnain M.S (2012)28 Aggarwal, R,, Jin-
dal, V., & cong su (2019)%°. Pé lya chon méd
hinh pht hgp , bai béo thuc hién kiém dinh F
Test, Breusch and Pagan Lagrangian multiplie
va Hausman Test theo Bang 5.
e MO hinh 1: Bién phu thudcla ROA

ROAIt = 80 + 81PWOMANIt + $2PFOREIGNit +
B3PEDUit + $84FSIZEit + 85LEVit + 86BINDit + €it

o Dé€ kiém dinh mo6 hinh nghién ctu (2) theo
phuong phép phan tich chi s6 Blau, nhom tac
gia st dung md hinh héi quy Pool OLS, FEM
va REM theo Julizaerma M.K & Zulkarnain
M.S (2012)28 Aggarwal, R., Jindal, V., & cong
su (2019)4°. Bai bdo thuc hién kiém dinh F
Test, Breusch and Pagan Lagrangian multiplie
va Hausman Test theo Bang 6.

e Mo hinh 2: Bién phu thudc la ROA

M6 hinh 2 : ROAit = 80 + $1BLAUWOMANIt +
$2BLAUFOREIGN:it + 83BLAUEDUit + 84FSIZEit +
B5LEVit + 86BINDit + €it

Cén ct két qua cdc phuong phéap hoi quy va kiém dinh
lya chon tiing mo hinh tli Bang 5 va 6 thi phuong phép
héi quy FEM la phuong phép pht hgp nhit. Vi mé
hinh hoi quy FEM véi dii liéu bang nén nhom téc gia
sé kiém dinh tinh hiéu qua ctia mé hinh.

Kiém dinh tinh hiéu qua cia cdc mé hinh
nghién cau

Nhim kiém dinh tinh hiéu qua 04 m6 hinh nghién
ctiu, nhom téc gid thyc hién kiém dinh Wald test d&
phét hién phuong sai sai s6 thay d8i cho m6 hinh FEM
va thuc hién kiém dinh Wooldrige test d€ ki€ém dinh
hién tugng tu tuong quan cho tiing moé hinh, két qua
cu th€ & Bang 7.

Két qué kiém dinh phuong sai sai s6 thay d6i 02 mo
hinh ¢6 gia tri p-value = 0,00 < 0,05 => 02 md hinh
déu c6 phuong sai sai s6 thay d6i. Két qua kiém dinh
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hién tugng tu tuong quan gilia cc bién thi mé hinh
(1) vamo hinh (2) theo ROA c6 gid tri p-value lan lugt
1a 0,5391 va 0,8439. Céc gia tri p-value nay > 0,05 =>
cac mo hinh nay khong c6 hién tugng tu tuong quan
gitia cac bién.

Vay, mo6 hinh (1) vd mé hinh (2) theo ROA chi ¢6
phuong sai sai s6 thay d6i nhung khong c6 hién tugng
ty tuong quan gifia cic bién. Nén nhém tdc gia su
dung phuong phép binh phuong tdi thiéu tdng quét
(m6 hinh FGLS) nhdm khic phuc hién tugng phuong
sai sai s6 thay doi.

K&t qua hdi quy theo FGLS va thao luan két
qua nghién ciu

Két qua hoéi quy mé hinh nghién ciu

K&t qua phén tich hoi quy theo phuong phap hoéi quy
t6i thiéu tdng quit FGLS nhdm dam bao tinh hiéu qua
ctia theo tting mé hinh nhu Bang 8.

Theo Bang 8, két qué hdi quy cho hai moé hinh nghién
ctiu nhu sau:

Thit nhdt, két qua phén tich cic yéu t6 mo ta tinh
da dang trong HDQT theo ty 1¢ thanh phan (Pro-
portion), cho rang: Tinh da dang cta yéu t6 giGi
tinh trong HPQT c¢6 tdc dong ngugc chiéu va cd y
nghia théng ké 1% dén HQHD doanh nghiép theo
ROA, phti hgp theo Darmadi, S. (2010) B va Tarigan
& cong su (2018) >4, phu hgp gia thuyét H1. Tinh da
dang clia yéu t6 ngudi nudc ngoai trong HPQT cd
tac dong cung chiéu dén HQHD doanh nghiép theo
ROA 113234 phit hop gia thuyét H2 hay s6 thanh vién
ngudi nudc ngoai ting sé nang cao HQHPD. Tinh da
dang ctia yéu t6 hoc vén cac thanh vién trong HDQT
¢6 tac dong ngugc chiéu dén HQHD doanh nghiép
theo ROA, pht hgp vé6i nghién ctiu Tarigan & cdng
sy (2018) >4, Kanakriyah, R. (2021) '! va ngugc véi gia
thuyét H3. Theo phéan tich thong ké da phan anh s6
lugng thanh vién c6 trinh d¢ tién sitrong HDQT & cac
doanh nghiép x4y dung Viét Nam rat thap, c6 nhiing
cong ty trong mau khong cé thanh vién ¢6 trinh do
tién si trong HDQT.

Céc bién kiém soat nhu: quy mo, don bdy déu c6
tac dong va c6 y nghia thong ké dén HQHD doanh
nghiép nhung bién thanh vién HPQT doc lap thi
khong c6 y nghia théng ké. Diéu nay cho thdy cac
doanh nghiép x4y dung Viét Nam chua tuin tha cao
vé Nghi dinh 71/2017/ND-CP 1 vé thanh viéen HDQT
doc lap, cu thé phén tich thong ké mo ta cho thiy co
nhiing doanh nghiép trong mau khong c6 thanh vién
HDQT doc lap.

Thii hai, két qua phan tich cdc yéu t6 mo ta tinh da
dang trong HPQT theo mtic d6 khong dong nhat
(chi s6 Blau), cho ring: Tinh da dang cta yéu t&
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Bang 4: K&t qua hé sé VIF cia ting bién doc 1ap  mé hinh 1 va mé hinh 2

Két qué hé s6 VIF cta tiing bién doc lap 6 mo hinhl

VIF 1/VIF
PWOMAN 1,03 0,967
PFOREIGN 1,35 0,742
PEDU 1,06 0,943
FSIZE 1,43 0,698
LEV 1,36 0,735
BIND 1,03 0,969
Mean VIF 1,21

Két qua hé s6 VIF cta tling bién doc 1ap 6 mo hinh 2

VIF 1/VIF
BLAUWOMAN 1,02 0,978
BLAUFOREIGN 1,37 0,728
BLAUEDU 1,07 0,939
FSIZE 1,47 0,681
LEV 1,35 0,741
BIND 1,03 0,967
Mean VIF 1,22

& Bang 4 cho thdy hé s phong dai phuong sai VIF ciia céc bién doc 1ap & cac mo hinh £10 nén khéng ton tai da cong tuyén manh gitta cac
bién doc lap & cac mo hinh nay.

Bang 5: Kiém dinh lva chon mé hinh phi hgp theo bién ROA

Kiém dinh Iya chon mé hinh Két qué kiém dinh Két qué chon
F Test - Lua chon gitia Pooled OLS va FEM F(80, 399) = 2,66 FEM
Prob > F = 0,00 < 0,05
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier -  chibar2(01) = 30,57 REM
Lua chon gitia Pooled OLS va REM Prob > chibar2 = 0,00 < 0,05
Hausman Test - Lua chon gitta FEM va REM chi2(6) = 32,48 FEM

Prob > chi2 = 0,00 < 0,05

Nguoén: Tong hop két qud phan tich dit liéu tir phdn mé m Statal4.0

Bang 6: Kiém dinh Iwa chon mé hinh phu hgp theo bién ROA

Kiém dinh lya chon mé hinh Két qua kiém dinh Két qua chon
F Test - Lua chon gitia Pooled OLS va FEM F(80, 399) = 2,54 FEM
Prob > F = 0,00 < 0,05
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier - Lya  chibar2(01) = 26,54 REM
chon gitia Pooled OLS va REM Prob > chibar2 = 0,00 < 0,05
Hausman Test - Lua chon gitta FEM va REM chi2(6) = 29,95 FEM

Prob > chi2 = 0,00 < 0,05

Nguoén: Tong hop két qua phan tich dit liéu tit phdn mém Stata14.0
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Bang 7: Két qua kiém dinh phuong sai sai s6 thay déi va tu tuong quan

Kiém dinh m6 hinh Két qué kiém dinh

M6 hinh 1 (ROA) M6 hinh 2 (ROA)

Kiém dinh phuong sai sai s6 thay d6i (Kiém dinh

Wald test) 0,0000

Kiém dinh ty tuong quan (Kiém dinh Wooldrige

test) 0,5391

Chi2(6)=1,6e+06 Prob>Chi2

F(1,80) = 0,380 Prob>Chi2

Chi2(6) = 2,1e+06 Prob>Chi2
=0,0000

F(1,80) = 0,039 Prob>Chi2
=0,8439

Nguén: Tong hop két qud phan tich dit liéu tis phdn mém Stata14.0

Bang 8: Bang tong hop két qua cia 2 mé hinh theo phuong trinh héi quy FGLS

Theo ty 1é thanh phan
(Proportion)

Mo hinh 1 (ROA)

WOMAN -0,015%**
[-2,72]
FOREIGN 0,041%*
[2,31]
EDU -0,032%%*
[-2,98]
FSIZE 0’005***
[9,10]
LEV -0,074%*
[-11,00]
BIND -0,001
[-0,30]
Constant -0,072%%*
[-4,78]

Theo chi s6 Blau

Mo hinh 2 (ROA)
BLAUWOMAN 0,004
[1,28]
BLAUFOREIGN 0,019%
[1,90]
BLAUEDU _0’019»«*
[-3,92]
FSIZE 0)005***
[9,71]
LEV -0,075%**
[-11,93]
BIND -0,002
[-0,39]
Constant -0,063***
[-4,90]

BB X cde mudc ¥ nghia 1%, 5%, 10%
Nguon: Tong hgp két quad phan tich dit liéu tit phdn mém Stata 14.0

gi6i tinh trong HDQT khoéng anh huéng dén HQHD
doanh nghiép theo ROA?7*!, khéng phii hgp gia
thuyét H1. Tinh da dang ctia yéu t6 ngudi nudc ngoai
trong HDQT c¢6 tdc dong cung chiéu dén HQHD
doanh nghiép theo ROA 3234 phi1 hgp gia thuyét
H2. Tinh da dang yéu t6 hoc vén ctia cic thanh vién
trong HPQT ¢6 tic dong ngugc chiéu dén HQHD
doanh nghiép theo ROA phi1 hop véinghién cttu Tari-
gan & cong su (2018) >4, Kanakriyah, R. (2021) ! va
ngugc voi gia thuyét H3. Két qua nay cing phu hgp
v6i phén tich cdc yéu t6 moé td tinh da dang trong
HDQT theo ty 1é thanh phan (Proportion)

Ngoai ra, két qua ghién ctu cho thidy mac du ty
1¢ thanh vién ni, thanh vién ngudi nudc ngoai va
thanh vién c6 trinh d6 hoc vén tién si trong HDQT
cac doanh nghiép thudc linh vuc x4y dung con thip
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nhung cic tic dong ctia nhiing yéu t6 nay c6 anh
hudng dén HQHD doanh nghiép. u cin thiét clia
nhiing quan diém méi, cac quyét dinh cia mét HDQT
cin ¢6 tinh da dang nhdm nang cao HQHP doanh
nghiép. Dic biét, khi Chinh phtt dang ddy manh cong
tac ¢6 phan hoa, chuyén nhugng phin v6n nha nuéc
tai cac tap doan, tdng cong ty nha nudc Viét Nam
trong béi canh toan cau hoa.

Thao luén két qud nghién ciru

Qua phuong phép héi quy téi thiéu téng quat FGLS
chting minh ring:

- Tinh da dang trong HDQT theo ty 1¢ thanh phén
(Proportion) tac dong dén HQHD, cu thé: Tinh da
dang ctia yéu t6 gidi tinh va tinh da dang cta yéu td
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hoc vin trong HPQT ¢6 tac dong ngugc chiéuva coy
nghia thong ké dén HQHD doanh nghiép theo ROA;
con yéu t6 ngudi nude ngoai trong HDQT ¢ tac dong
cung chiéu dén HQHD doanh nghiép theo ROA.

- Tinh da dang trong HDQT theo mtic 46 khong dong
nhiét (chi s6 Blau) tdc dong dén HQHD, cu thé: tinh
da dang ctia yéu t6 ngudi nude ngoai trong HPQT ¢6
tac dong cuing chiéu dén HQHD theo ROA; tinh da
dang yéu t6 hoc vin cuia cac thanh vién trong HDQT
6 tac dong ngugc chiéu dén HQHD; con tinh da dang
yéu t6 hoc vén ctia cac thanh vién trong HPQT c6 tac
dong ngugc chiéu dén HQHD theo ROA.

Kiém dinh m& réng bién phu thudc (Tobin’s
Q)

HQHD ctia doanh nghiép dugc do luong theo
phuong phdp gid tri thi trudng dya trén Tobin’s Q theo
cdc nghién cdu: Darmadi, S. (2010) 33, Fidanoski &
cong su. (2014)%° Tarigan & cong su. (2018)%* va
Aggarwal & cong su. (2019)“?. Do d6, nhém tac gia
d3a m& rong kiém dinh nghién cttu muc tiéu cta bai
bédo v6i bién phu thudc 1a Tobins Q.

Mo hinh nghién ctiu theo hai phuong phép ty 1é thanh
phén (Proportion) va mtc dd khong dong nhat (chi s6
Blau):

e Mo hinh 1

Tobin’s Qit = 80 + 81PWOMAN:It + 82PFOREIGNit
+ #3PEDUit + 34FSIZEit + 85LEVit + 86 BINDit + €it

e Mo hinh 2

Tobins Qit = $0 + S1BLAUWOMANIt +
$2BLAUFOREIGN;It + 83BLAUEDUIt + B4FSIZEit
+ 85LEVit + 86BINDit + €it

Dé kiém dinh héi quy cho moé hinh 1 & 2, nhém téc
gia st dung phuong phdp GMM ctia Arellano va Bond
(1991) *2. Viéc sti dung udc lugng GMM sé cho phép
khac phuc ca vi pham tu tuong quan, phuong sai thay
d6i va bién ndi sinh nén két qua ude lugng luc nay sé
khong chéch, viing va hiéu qua nhit.

Theo Bang 9, két qua hoi quy GMM cho thdy két qua
kiém dinh ty tuong quan bic 2 hay AR(2) c6 P-valuela
0.324 > 10% v6i mo hinh 1 va P-value la 0.341 > 10%
v6i mo hinh 2. Vi vy khong c6 tuong quan chudi
bac 2 (AR(2)) trong phén du ctia chudi sai phan béc 1
(AR(1)). Kiém dinh Hansen test c6 P-value 12 0.476 >
10% v6i mo hinh 1 va P-value la 0.405 > 10% véi mo
hinh 2 nén bién cdng cu trong mo hinh 1a bién cong
cu manh.

Két quéa hoi quy cho thédy tdc dong tinh da dang trong
HDQT tac dong cling chiéu dén HQHD

doanh nghiép xay dung nhung chi c6 tinh da dang
ctia yéu t ngudi nude ngoai trong HDQT c6 tac dong
cung chiéu va c6 y nghia théng ké 1% dén HQHD
doanh nghiép theo Tobin's Q3* con tinh da dang clia
yéu t6 gidi tinh va da dang yéu t6 hoc vén ctia trong
HDQT thi khong c6 ¥ nghia thong ké. Ngoai ra, cac
bién kiém sodt nhu: quy md, don bdy va thanh vién
HDQT ddc lap déu cb tac dong va co ¥ nghia thong
ké dén HQHD doanh nghiép theo hai phuong phap
(Proportion va chi s6 Blau).

KET LUAN VA KHUYEN NGHI
NGHIEN CUU

Két luan

Bai bdo da st dung dii liéu ctia ctia 81 doanh nghiép
thuéc linh vuc xay dung niém yét trén HOSE va HNX
trong giai doan tit 2013 - 2018. Bing phuong phép
hoi quy FGLS, két qua nghién ctu cho ring tinh da
dang yéu t6 hoc vin ctia cic thanh vién HDQT theo
phuong phép ty 1é thanh phin (Proportion) cé tac
dong ngugc chiéu dén ROA nhit quén theo Darmadi,
S. (2010) %3, Tarigan & cong su (2018) 34, con tinh da
dang ctia yéu t6 gidi tinh trong HPQT thi tic dong
ngugc chiéu dé&n ROA phu hop véi Tarigan & cong
sy (2018) >4, Kanakriyah, R. (2021) . Yéu t6 ngusi
nudc ngoai trong HPQT déu c6 tdc dong cuing chiéu
dén HQHD doanh nghiép theo ROA 32,34

Két qua nghién ctiu theo phuong phdp miic d6 khong
dong nhét (chi s6 Blau) cho rang tinh da dang cua
yéu t6 gidi tinh trong HDQT khong anh hudng dén
HQHD doanh nghiép, phtt hgp theo Ararat & cdng
sy (2015)%, Detthamrong, U., & cong sy (2017)*!.
Nhung yéu t6 ngudi nudc ngoai trong HDQT déu cé
tac dong cung chiéu dén HQHD doanh nghiép theo
ROA 3%, Ngoai ra, tinh da dang yéu t6 hoc vin cia
cac thanh vién trong HPQT c6 tac ddng ngugc chiéu
dén HQHD doanh nghiép theo ROA.

Ngoai ra, cdc bién ki€ém soat nhu: quy mo, don bdy
déu co tac dong va co ¥ nghia théng ké dén HQHD
doanh nghiép nhung bién thanh vién HPQT ddc lap
thi khong c6 ¥ nghia thong keé.

Két qua ghién ctiu anh hudng tinh da dang cia HDQT
(yéu t6 gidi tinh, yéu t6 ngudi nudc ngoai va yéu to
hocvan) dén HQHD doanh nghiép thudc linh vuc xay
dung niém yét Viét Nam theo phuong phap phan tich
ty 1é thanh phan (Proportion) c6 y nghia théng ké cao
hon khi kiém dinh theo phuong phdp muc do khong
dong nhdt (chi s6 Blau).

Hién tai, cdc ndi dung quy dinh ctia luét va vin ban
dudi ludt & Viét Nam chua thé ché hda cac ndi dung
nhdn manh tdm quan trong cta tinh da dang trong
HDQT dic biét la yéu t6 gidi tinh nhu cac nudc Na
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Bang 9: Bang tdng hop két qua ctia 2 mé hinh theo phuong trinh héi quy GMM 43

Theo ty1é thanh phan (Pro-
portion)

Mo hinh 1 (Tobin’s Q)

WOMAN 0,629*
[0,081]
FOREIGN 0,483***
[0,000]
EDU 0,052
[0,348]
FSIZE -0,008***
[0,001]
LEV 0,079**
[0,027]
BIND 0,116***
[0,000]
Constant 0,472***
[0,000]
AR(1) 0,008
AR(2) 0,324
Hansen test 0,476

Theo chi s Blau
Mo hinh 2 (Tobin’s Q)
BLAUWOMAN -0,019
[0,420]
BLAUFOREIGN 0,468**
[0,000]
BLAUEDU 0,066
[0,142]
FSIZE -0,019***
[0,001]
LEV 0,077
[0,114]
BIND 0,110%%¢
[0,000]
Constant 0,778%%%
[0,000]
AR(1) 0,010
AR(2) 0,341
Hansen test 0,405

* cau 1énh “xtabond2” (David Roodman, 2009) dugc stt dung. ***, **, * cac mtic y nghia 1%, 5%, 10%

Ngudn: Tong hop két qua phan tich di liéu ti phdn mém Stata 14.0

Uy, Hong Kong... di khing dinh vai tro nit linh dao
trong hau hét cic linh viyc cta nén kinh té. Ngoai
ra, cac doanh nghiép niém yét hoat dong trong linh
viic x4y dung chua tuan tht phai ddm bao s6 thanh
vién HDQT doc 1ap phai t6i thiéu 1/3 trong tdng s
thanh vién HDQT dugc quy dinh tai di€u 13, ghi dinh
71/2017/ND-CP 3.

Do vy, ghién ctiu khuyén nghij trong qud trinh trién
khai soan thdo, stia d6i b8 sung cdc quy dinh, quy
tdc vé QTDN, cdc nha hoach dinh chinh sich c4n
thiét xem xét toan dién, tham chi “luat héa” nhim
phét huy cdc uu diém ndi bat ctia tinh da dang
trong HDQT doanh nghiép. Mic du , Nghi dinh
155/2020/ND-CP '? dugc ban hanh thay thé cho Nghi
dinh 71/2017/NDB-CP 13,

Nganh x4y dung la mét linh vic doi hoi sy két hop da
dang nhiéu nhan t6 gom: Ban quan ly du 4n, don vi
tu vin gidm sat, tu van thiét ké, nha thau thi cong...
Tét ca déu gili nhling vai trd va nhiém vu quan trong
va khong thé thiéu véi cac cong trinh x4y dung la sy
két hop chat ché gitia ki thuat, cong nghé, nghé thuat
va khoa hoc. Do d6, van d¢ QTDN trong cic doanh
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nghiép x4y dung rat phtic tap, sé anh hudng lén dén
HQHD nén céc doanh nghiép nay cin ban hanh cic
quy dinh, quy tic vé QTDN cu th€ ho4 tai diéu 1é cong
ty.

Han ché ctia nghién citu

Bai bdo thuc hién nghién ctiu véi cac phuong phap
phan tich hoi quy theo Pooled-OLS, FEM va REM,
FGLS; phuong phap uéc lugng hoi quy chua phén tich
cdc vin dé noi sinh trong mo hinh. Pay la diém han
ché ctia nghién ctiu. Nhom tac gia ky vong sé phat
trién nghién ctu tiép theo v6i phuong phép kiém dinh
mo6 hinh hoi quy nang cao d€ khic phuc vin dé noi
sinh trong moé hinh nghién ctu.

DANH MUC TU VIET TAT

HDQT: Hoi dong quan tri

ROA: Ty sudt sinh 16i trén tdng tai san
OECD: T8 chtic Hgp téc va Phét trién Kinh t&
HQHD: Hiéu qua hoat dong

FGLS: Phuong nho nhét téng quét
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QTDN: Quan tri doanh nghiép
FEM: M6 hinh tdc déng c6 dinh
REM: M6 hinh tac dong ngau nhién
VIEF: Variance inflation factor

XUNG POT LO1iCH

Nhom Téc gid xin cam doan rang khdng c6 bat ki xung

dot lgi ich nao trong cong bé bai bao.

PONG GOP CUA CACTACGIA

DPoéng gbp cua tling téc gia d6i véi ndi dung bai bao.

- Tac gia: Tran Thi Thuy Linh, chiu trach nhiém noi

dung: ban tém tat; muyc gidi thiéu, Khung ly thuyét va

cac nghién ctu thyc nghiém, M6 hinh nghién ctiu va

phuong phéap nghién citu, Két qua nghién ctiu va thao

luan, va tai liéu tham khao.

- Tac gia: Tran Khoa, chiu trach nhiém néi dung: muc

két qua nghién ctiu va thao luan, Két luin va khuyén

nghi nghién ctu.
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The impact of factors representing the diversity of the board
members on the performance of the construction firms on the
Vietnamese stock market

Linh Tran Thi Thuy'"*, Khoa Tran?

[tk E
AN ABSTRACT
b LY This paper aims to study the impact of board diversity on the performance (ROA) of the construc-
RS tion firms. The paper analyzed the balance data of of 81 construction firms listed on the Ho Chi
Use your smartphone to scan this Minh Stock Exchanges and Ha Noi Stock Exchanges from 2013 to 2018, using Feasible Generalized
QR code and download this article Least Squares (FGLS) model. Specifically, diversity of the Board of Directors is the independent vari-

able; and the three indicator variables are gender diversity, nationality diversity and educational
diversity. The results show that the diversity of foreigners in the Board of Directors has a positive
and statistically significant impact on corporate performance according to two methods of com-
ponents ratio (Proportion) and degree of heterogeneity (Blau index), while the educational factor
has a negative and statistically significant effect on ROA by both methods. In addition, the diversity
of gender factors in the Board of Directors has a negative and statistically significant impact on ROA
only with the component ratio method. This paper has contributed to the literature by providing
evidence of board diversity on corporate performance. Finally, based on the research results, the
authors expect that the findings would help construction firms more effectively perform on corpo-
rate governance. As the government increasingly considers board diversity policies, this study will
have useful implications for Vietnamese managers.
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