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TUKHOA TOM TAT

Trach nhiém xa hoi,
Hiu qua tai chinh,
Ngén hang thuong mai.

Bai viét nay sir dung mé hinh hdi quy dit liéu bang nhim nghién ciru anh hudng cia trach
nhiém xa hoi (Corporate social responsibility - CSR) ddi v6i hidu qua tai chinh (Coporate
financial performance - CFP) ctia 29 ngan hang thuong mai Viét Nam dugc niém yét trén

san chimg khoan tir ndm 2016 — 2022. Két qua nghién ctru cho thay tac dong tich cuc ciia
CSR dén ROE va ROA, trong khi 6, mdi quan h¢ giita CSR va Tobin’s Q lai cho thay
tac dong theo chiéu hudng tiéu cuc nhung khong dang ké. Vi két qua nay, bai nghién

ctru dua ra cac khuyén nghi va ham y chinh sach nham nang cao nhan thtrc vé CSR va

thiét 1ap chinh sach khuyén khich va hd trg cho viéc thuc hién CSR trong hoat dong kinh

doanh cua cac t6 chirc tin dung.

1. Giéi thigu

Trong nhitng nim gan day, CSR d trd thanh mot
chu d& quan trong va dugc quan tdm dic biét trong
bbi canh toan cau hoa kinh té. Piéu nay da thic day
cac cong ty thuc hién CSR cua ho, thé hién vai tro va
trach nhiém cua ho d6i v6i nén kinh té, cong dong va
xa hoi. N6 phan anh chién lugc kinh doanh bén viing
va lau dai cta cac cong ty. Thyuc hién CSR c6 thé cai
thién CFP thong qua tac dong tich cyc dén 10ng trung
thanh ctia khach hang va giam rui ro dbi véi danh
tiéng cua doanh nghiép. Cung véi su phat trién cua
nén kinh té, Internet da tro thanh mot cong cu quan
trong dé chia sé thong tin vé CSR, 1am cho viéc thuc
hién CSR ngay cang duoc khuyén khich va mang lai
nhiéu loi ich cho ca cong ddng va doanh nghiép. Va
cac ngan hang ciing khong ngoai 1¢, dién hinh trong

thap ky qua, ching ta ching kién sy gia ting dang ké
trong viéc cac ngan hang tap trung vao cic cong bd
lién quan dén CSR va CFP. Nganh ngan hang mic
du khong tao ra tac dong truc tiép dbi voi xa hoi va
moi truong nhu cac nganh cong nghiép khac, nhung
lai déng mot vai tro quan trong trong phat trién kinh
té va co tam anh hudng 16n dén xa hoi thong qua cac
hoat dong kinh doanh va quan h¢ véi dbi tac va khach
hang. Tuy nhién, thong tin vé CSR ¢6 thé anh hudong
tiéu cuc dén CEP néu khong dugc thyc hién mot cach
trung thuc,chan thanh va chi mang tinh d6i pho.
Hién tai, cac cong ty & cac nén kinh té dang phat
trién ap dung céc tiéu chuan bio cao GRI (Bao cio
Sang kién Toan cau). CSR ciing dd dugc cac cong
ty da qudc gia gidi thiéu va phat trién tai Viét Nam
sau nhitng nam 2000. Cho dén niam 2015, Viét Nam
moi c6 van ban phép ludt dau tién quy dinh viéc cong
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b6 thong tin CSR ddi véi cac cong ty niém yét trén
thi truong chung khoan do 1a Thong tu 155/2015/TT
— BTC (B6 Tai chinh, 2015). Trong bdi canh hién
nay, cac nghién ciru vé mdi quan hé giira CSR va
CFP cua cac ngan hang thuong mai Viét Nam con
kha it (Nguyén Vin Thich cong su (2022); Nguyén
Bich Ngoc, 2018). Nghién clru cta cac hoc gia Viét
Nam kha don gian vé phuong phéap do luong CSR va
céc chi sé dai dién CFP so vé6i cac nghién ctru twong
tir vé chii d& nay trong cac tai lidu hoc thuat di cong
bb. Do do, bai viét nay s& tap trung nghién ctru vé
“Trach nhiém xd hoi va hiéu qua tai chinh cia cac
ngdn hang thiong mai niém yét tai Viét Nam” véi
B6 chi s6 CSR duoc do ludng theo tiéu chuin bao
cao GRI (B4o cao Sang kién Toan cau) va Thong tu
155/2015/TT cua B Tai chinh.

2. Co so Iy thuyét

2.1. Cdc Iy thuyét tién dé vé méi quan hé giiva CSR
va CFP

2.1.1. Dinh nghia

- Trach nhiém xa hoi doanh nghiép (Corporate
social responsibility - CSR): 1a mot chu dé quan trong
nhiing thap ky gan day nhung van chua c6 dinh nghia
thong nhat cho CSR trong 1y thuyét va thuc tién. Theo
UNGC (Hiép udc Toan cau cua Lién hop qudc), CSR
1a mot sang kién chinh sach chién lugc danh cho cac
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doanh nghiép cam két diéu chinh hoat dong va chién
lugc ciia minh véi mudi nguyén tic vé nhan quyén,
lao dong, méi truong va chéng tham nhiing (UNGC,
2010). Tuy nhién, CSR phd bién nhét duoc xac dinh
boi ISO nam 2010 (T6 chirc Tiéu chuin hoéa Qudc
té). Noi dung CSR bao gébm 7 yéu té cbt 16i: quan
tri doanh nghiép, quyén con ngudi, dbi xir véi nhan
vién, bao vé moi trudng, cong bang trong hoat dong,
quyén loi ciia ngudi tiéu dung, va dong gop cho cong
ddng x3 hoi. Pay la tai liéu huéng dan giup cac to
chure thyc hién cac hoat dong CSR.

Véi sy khong dong nhit trong dinh nghia CSR,
viéc do ludng hiéu suat xa hoi cua cac cong ty ciing
tré6 nén phuc tap. Nguyén nhan chinh la do cac
phuong phap nay dya vao dir li€u tir cac cong ty trong
cac qudc gia phat trién va tiéu chudn qudc té vé CSR.
Vi vy, cac nha nghién ctru tai cac qudc gia dang phat
trién thuong phai dwa vao dit liéu thir cip dé danh gia
hiéu qua cua CSR. Do do, nghién ctru nay sir dung
dir liéu thtr cap dé dinh lwong chi s CSR bang cach
phén tich ndi dung trong bao cao thuong nién va bao
c40 bén vimg.

- Hiéu qua tai chinh (Coporate financial
performance - CFP): 1a mot chi s6 twong d6i va chu
quan do luong kha nang ciia mot cong ty trong viéce
tao ra doanh thu tur tai san va hoat dong kinh doanh
chinh. C6 hai céach tiép can CFP chinh: dya trén chi
sO ké toan va dua trén chi sd thi truong. Uu diém
cua cach tiép can dua trén chi sb ké toan 1a n6 c6 sin
cho tit ca cic cong ty va co thé so sanh dugc mot

Hinh 1. Céc thanh phin tic dong Ién trach nhiém xa hoi
Ngu(§11: Feeman, 1984
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cach hop ly nhung lai mang tinh lich su. Con cach
tiép can duwa trén chi sb thi truong wu diém 1a tinh
kip thoi cta chiing, phan anh nhiing thay dbi trong
CSR nhanh hon dua trén chi sé ké toan nhung chi
ap dung cho cac cong ty niém yét dai chiing va chiu
anh hudng cta cac yéu td thi truong c6 hé thong (vd:
suy thoai kinh t&). Do dé trong nghién ciru ndy, tic
gia xem xét va sir dung ca hai chi s6 dé lam thudc do
CFP. Céc chi sb ké toan gdbm ROE va ROA; chi sb
thi trudng Tobin’s Q dé do luong CFP cia cac ngan
hang thuong mai niém yét tai Viét Nam.

2.1.2. Cdc Iy thuyét tién dé

- Ly thuyét Vé cac bén lién quan (Freeman,
1984) nhin manh rang cac ben lién quan trong cong
ty khong chi gidi han & ¢6 dong, ma con bao gdbm
khach hang, ngum lao dong, cong dong, rn01 truong
va nha cung cdp mdi nhém nay c6 quyén luc dam
phan khac nhau dya trén tai nguyén ma ho dong gop.
Thyc hién hoat dong CSR méot cach hi€u qua cling
xay dung hinh anh dang tin cay cho doanh nghiép va
tao loi thé canh tranh, cai thién CFP (Franco va cong
su, 2020).

— Ly thuyét dai dién (Jensen & Meckling, 1976)
xem xét xung dot loi ich gitta ¢6 déng va nha quan
ly. C6 dong quan tam dén CFP dai han va su bén
viing cua cong ty, trong khi nha quan ly thi nguoc
lai, thuwong dugc tra thu lao dya trén CFP nga“in han,
do do ho tap trung vao loi ich ca nhan ngén han thay
vi loi ich dai han cua cb dong. biéu nay dan dén
xung d6t loi ich, vi du nhu trong vi€c st dung tai
san va ngudn lyc cta cong ty. Ly thuyét nay dit ra
ciu hoi vé cach quan 1y xung dot loi ich va tdi wu héa
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Hinh 2. M6 hinh “Kim ty thap trach nhiém xa h§i”
Nguon: Carroll Archie, 1991
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dau tu cho CSR ma van dam bao CFP ctia t6 chirc.
— Ly thuyét Carroll vé CSR ctia doanh nghiép
(Carroll, 1991) tap trung vao sy quan trong cua viéc
tham gia vao hoat dong CSR. Carroll (1991) dinh r6
bdn thanh phan quan trong ciia CSR, dugc hién thi
nhu mot kim tu thap, véi mdi ting mang y nghia va
mirc d§ ky vong ri€ng biét. Doanh nghié¢p xac dinh
trach nhiém ctia minh dya trén ap lyc va ky vong xa
hoi, tiy theo timg tang trong kim ty thap. Didu nay
giup doanh nghi€p xac dinh cach thuc hi¢n CSR va
tuong tac véi xa hoi mot cach bén virng va dao duec.

2.2. Tong quan cdc nghién ciru truwoc ddiy ve moi
quan hé giira trach nhiém xa hoi va hiéu qud tai
chinh doanh nghiép

2.2.1. Cac nghién ciru nudc ngoai

Nhiéu nghién ctru trude day cho thiy mbi tuong
quan tich cyc gitta CSR va CFP, CSR cai thi¢n hinh
anh doanh nghi¢p va sy ung ho tir cac bén lién quan
nham cai thién két qua tai chinh. Nghién ctru cua
Shukla (2017) st dung lgi nhuan sau thué, ROA,
ROE va vbn hoéa thi truong dé danh gia CFP cua
ngan hang An Do, két qua phan tich hdi quy cho
thay méi quan hé tich cuc giira CSR va céc thudc
do khac nhau vé CFP. Nghién ctru cua Oladele va
Mokuolu (2020) ap dung phéan tich dir li¢u bang lam
k¥ thuat udce tinh chinh, két qua cho thay CSR c6 tac
dong tich cuc dén CFP nhung hiéu qua khong dang
ké. George va cong su (2023) di nghién ciru xem xét
mbi lién hé giita CSR va CFP cua 22 ngén hang An
Do tr nam 2016 — 2022. Cac phat hi¢n cho théy tac
dong tich cuc ciia CSR dén CFP do ludng bang chi
s6 ké toan (ROA, ROE, NP) cua cac ngan hang An
DPo. Tuy nhién, khong tim thdy mdi quan hé dang
ké nao gitta CSR va CFP do luong bang chi s thi
truong (P/E) ctia cac ngan hang An D9.

Nguoc lai, mot s6 nghién ctru gan ddy ciing da
tim thiy tac dong tiéu cuc cia CSR dbi v6i CFP,
do chi phi thuc hién CSR c6 thé anh hudng xau dén
CFP. Vi du nhu nghién ctru cia Sharma va Aggarwal
(2022). Nghién ctru cua Bani-Khale va cdng su
(2021) trén mau 13 ngan hang thuong mai Jordan
giai doan 2008 — 2018, ngoai tac dong tich cuc cua
CSR dén ROE, nghién ctru con tim thdy mdi quan hé
ti€u cuc gitra CSR véi ROA va Tobin’s Q. Mat khac,
nhiéu nghién ctru khac nhau da ghi nhin khong co
mbi lién hé dang ké nao giira CSR va CFP. Nghién
ctru cua Franco va cong su (2020) nhan thay ring



hoat dong CSR khong nhat thiét tao ra loi ich tai
chinh thda dang cho doanh nghiép.

2.2.2. Cac nghién curu trong nuoc

Nghién ctru v& mdi quan hé giita CSR va CFP
dang thu hit sy quan tim rong rai trén toan cau,
va Viét Nam ciing khong ngoai 1¢. Nghién curu cua
Nguyén Vin Thich cong sy (2022) nham kiém tra
mdi quan hé giita CSR va CFP cua cac ngan hang
hang thwong mai Viét Nam tir ndm 2012 — 2019, két
qua cho thiy CSR c6 tac dong tich cuc dén CFP. Tuy
nhién, c6 nghién ctru nhu ctia Nguyén Bich Ngoc
va cong su (2018) di phat hién mdi quan hé tiéu
cuc dang ké giita CSR va CFP (ROA lam chi sb
do Iuong CFP) cua cac ngan hang thuong mai tai
Viét Nam. Tom lai, tuy d c6 nhiéu nghién ctru vé
CSR va CFP ¢ Viét Nam, nhung van con han ché va
khong dii dé 1am rd muc d6 anh huong ctia CSR d6i
voi CFP.

Duya trén nhiing 1y thuyét va nghién ctru thyc
nghiém o trén, tac gia dua ra gia thuyét rang:

- Gia thuyetH Trach nhiém xa hoi (CSR) co tac
déng tich cwc dén Ty sudt loi nhudn trén von chii s6
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hitu (ROE) ciia cdc ngdn hang thwong mai niém yét
tai Viét Nam. ROE trong gia thiét nay duoc sir dung
nhu mot dai dién cho CFP doanh nghiép.

- Gia thuyetH Trach nhzem xd hoi (CSR) co tdac
dong tich cuc den Ty sudt loi nhudn trén tong tdi
san (ROA) cua cac ngan hang thirong mai niém yét
tai Viét Nam. Gia thuyét H, xem xét tdc dong cua
CSR dén ROA dugc sir dung trong nghién ctiru nay
nhu mot dai dién cho CFP doanh nghiép.

- Gid thuyét H: Trach nhiém xd hoi (CSR) c6
tac dong tich cuc den Gia tri doanh nghlep (Tobin's
Q) ciia cdc ngdn hang thieong mai niém yét tai Viét
Nam. Viéc lua chon Tobin’s Q lam bién phu thudc
dya trén co so 1a cac sang kién CSR tac dong dén
gia tri ¢6 phiéu ciia doanh nghiép.

Céc gia thiét nay ciing phu hop véi cac nghién
ctru cua Okafor, A. va cong su (2021).

3. Phuong phap nghién ciru
Dii liéu nghién ciru

Dir li€u dugc st dung trong bai nghién ctru bao
gom 203 quan sat dugc thu thap tor 29 ngan hang

Bing 1. Tong hop cac chi tiéu CSR cén do lwong mire d9 cong bd

Tham chiéu theo céc tiéu chudn

Loai thong tin khai bao STT  Chi tiét cac khoan muc cin cong bd tai GRI (B0 tiéu chuén Bao céo
Phat trién Bén viing GRI)
Panh gi lién quan dén cac
chi tiéu moi truong o . N
R R 1 Tuan thu phap luat va cac quy dinh vé moi truong 307-1
(Théng tu s6 155/2015/
TTBTC)
2 Tao diéu kién viéc 1am va ¢6 co hoi thang tién 401-1
3 Cac chinh sach phuc lgi dam bao gia tang loi ich cho nguoi lao dong 401-2
Thyec hién cac chuong trinh chdm soc sitc khoe ngoai bao hiém sirc
4 knoe theo phap luat 401-3
Danh gia lién quan dén vin phap fud .
d& ngudi lao dong 5 Mtc tang thu nhap binh quan dau nguoi trong don vi 403-1
(Théng tu s6 155/2015/ 6 Phat trién d6i ngii lao dong da dang, khong phan biét ddi xur 403-2
TTBTC N
) 7 Tuan thu quy dinh cua luat lao dong trong bao dam quyén loi 403-3
8 S gior dao tao trung binh mdi nam 404-1
Céc chuong trinh phit trién ki nang va hoc tap lién tuc dé hd trg
9 . " . s T AT A 404-2
nguoi lao dong dam bao co6 viéc 1am va phat trién sy nghiép
10 Céc quy hoc bdng va quy hd tro cho ngudi nghéo 413-1
Dinh gid lién quan den 11 Chuong trinh tir thién, hién mau nhan dao 4132
trach nhiém cta doanh ’ ) .
nghiép ddi voi cong dong 12 Phat trién co s& vat chat, ha ting dia phuong 413-3
dia phuong 13 Tai tro cho céc du én vé sirc khoe, ¥ té cong ddng 413-4
Thong tu s6 155/2015/ 5 L
(TT1§¥%:)H 50 14 Thuc hién ddy d cac nghta vu vé thué va phap luat tai dia phuong 413-5
15 Tao cong an viée 1am va dao tao nghé cho nguoi dia phuong 413-6

Nguon: Téc gid tw tong hop
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thwong mai tai Viét Nam niém yét trén 3 San giao
dich chirng khoan HOSE, HNX va UPCOM. Cac
s6 lidu dugc lay tir bao cao két qua hoat dong kinh
doanh, bang can ddi ké toan, bao céo thuong nién
va cac bado cao tai chinh khac trong giai doan 2016
— 2022 dugc thu thap tir website: https://finance.
vietstock.vn. Mau nghién ctru théa nhiing tiéu chi
sau: (i) Cac doanh nghiép dugc chon li€n quan va
dang kinh doanh trong ngénh ngan hang tai Viét
Nam, (11) Cac doanh nghiép van dang hoat dong lién
tuc, c6 day du sb lidu trén san giao dich trong giai
doan nghién ctru, khong bi gian doan, pha san.

3.2. Mé hinh nghién citu va do lwong cdc bién
3.2.1. M6 hinh nghién ciru

Duya trén mo hinh nghién ctru ctia mot s6 nghién
ctru trude d6 ctia George va cong su (2023), Nguyén
Vian Thich va cong sy (2022), Okafor va cong su
(2021). M6 hinh nghién ciru duoc dé xuit sau day
duogc sir dung dé kiém tra mdi quan hé giita CSR va
CFP:

CFP (ROE, ROA, Tobin’s Q) = f (CSR, SIZE,
LEV, AGE, CAP)

Trong do:

Bién phy thuoc CFP duge do luong cu the:

ROE, : Ty suét sinh loi trén von chu so hitu ctia
doanh nghlep itai nam t (mo6 hinh 1)

ROA, : Ty sudt sinh loi trén tong tai san cua
doanh nghiép i tai nam t (mo6 hinh 2)

Tobin’s Q,  : Gia tri cua doanh nghi¢p i tai nam t
(mo6 hinh 3). Tobm s Q dugc tinh theo tong gid tri
thi truong cta cd phiéu va gia tri so sach cua cac
khoan ng, sau d6 chia cho gia tri sb sach cua tai
san.

Bién doc lap s& dugc trinh bay ¢ Bang 1 va cac
bién kiém soat duoc trinh bay & phan sau.

Vé phuong phép nghién ctru, dau tién tic gia
st dung cac k¥ thuat Pooled OLS, FEM va REM,
bén canh d6 4p dung kiém dinh dinh F — test va
Hausman dé xac dinh mé hinh hdi quy phu hop.
Thuc hién cac kiém dinh vi pham gia thuyét nhu:
kiém dinh da cong tuyén, kiém dinh phuong sai
thay déi va kiém dinh ty tuong quan va khic phuc
khuyét tat nay bang phuong phap FGLS (Feasible
Generalized Least Squares — Binh phuong tbi thiéu
tong quat kha thi) dé khic phuc cac hién tugng trong
md hinh nghién cuu nay.

3.2.2. Po lwong cdc bién nghién ciru

3.2.2.1. Bién doc lap — Trach nhiém xa hoi cta
doanh nghié¢p (CSR)

Tac gia ap dung phuong phap phan tich ngi dung
dé trich xuit CSR cua cac ngin hang dugc cong bd
trong bao cdo thuong nién, bao cao tai chinh hoac
trang web cta ho. Qua trinh nay bao gdm ba budc
chinh. Pau tién, thiét ké cac chi tiéu dya trén Thong
tu 155/2015/TT — BTC (B¢ tai chinh, 2015) va
Tiéu chuan GRI (2016). Tac gia da thiét ké 15 chi
tiéu dé danh gia mirc do cong bd CSR theo ba tiéu
chi: Trach nhiém v6i moi truong, Trach nhiém véi
ngudi lao dong, Trach nhiém véi cong dong. Sau
d6, gan diém cho timg chi tiéu dua trén viéc co hay
khong thong tin lién quan dugc tiét 16. Chirng minh
la nhiing tr, cum twr, cdu, doan van, hinh anh, hinh
anh lién quan dén tiéu chi. Kha nhiéu nghién ctru
truée day da thyc hién viée tinh diém theo cach nay
(Harun va cong su, 2020). Cudi cung, chi s6 CSR
duoc tinh bang diém trung binh cua tat ca cac muc.

Bang 2. Két qua thong ké mé ta cac bién

Bién Sb quan sat  Gia tri trung binh Do léch chuan Gi4 trj nho nhét Gi4 trj 16n nhét
ROE 203 0.1209676 0.0805332 -0.0727619 0.3033156
ROA 203 0.0100816 0.0080883 -0.0260234 0.0365264
Tobin’s Q 203 1.05012 0.0750723 0.9072426 1.444656
CSR 203 0.617734 0.1938343 0 1

SIZE 203 32.61081 1323304 28.29223 35.29048
LEV 203 0.9092125 0.0471951 0.6142954 0.9593823
AGE 203 25.7931 11.17664 8 65

CAP 203 0.0103717 0.0100476 0.001358 0.0556276

Nguon: Két qua tir phan mém Stata 16
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Bang 3. Két qua ma tran hé sé twong quan giira cac bién

Bién ROE ROA Tobin’s Q CSR SIZE LEV AGE CAP
ROE 1.0000

ROA 0.8604* 1.0000

Tobin’s Q 0.1384* 0.0843 1.0000

CSR 0.3095%* 0.2553* -0.2497* 1.0000

SIZE 0.6370%* 0.4719* -0.0615 0.5239%* 1.0000

LEV 0.1846* -0.0748 -0.4516* 0.3163* 0.5424* 1.0000

AGE 0.2368%* 0.1069 0.1050 0.3688%* 0.6042* 0.2551%* 1.0000

CAP -0.4265% -0.3450% -0.1552% 0.0097 -0.2886* -0.1662* 0.0895 1.0000

Ghi chii: v6i mike * tiong vng véi mike ¥ nghia théng ké la 5%
Nguon: Ket qua tir phan meém Stata 16

Bing 4. Két qua hdi quy md hinh FEM

ROE ROA Tobin’s Q
0.101%** 0.00821%** -0.0171
CSR
[4.33] [3.53] [-0.53]
0.0535%* 0.00987%** -0.0834%**
SIZE
[2.53] [4.67] [-2.87]
-0.0381 -0.0298*** -0.497%**
LEV
[-0.37] [-2.90] [-3.50]
0.000797 -0.000302 0.00779*
AGE
[0.25] [-0.95] [1.78]
-2.995%** -0.172* -1.783
CAP
[-3.44] [-1.97] [-1.49]
-1.641%** -0.280%*** 4.050%**
_cons
[-2.74] [-4.68] [4.91]
N 203 203 203
R-sq 0.502 0.536 0.177

Ghi chii: v6i mikc ¥, *% *¥* nrong ing voi mirc y nghia thong ké la 10%, 5% va 1%.
Nguon: Keét qua tir phan mém Stata 16

Ta c6 m6 hinh do tong sé diém vé mic d6 cong bd
thong tin CSR cia mdt doanh nghiép nhu sau:

CSR =ZXdi/ nj

Véi di 1a “1”, néu chi tiéu di duogc cong bd va
“0” néu chi tiéu di khong duoc cong bd, nj 1a sb t6i
da cac chi tiéu cho doanh nghiép tha j va nj < 15.
Véi 15 chi tiéu duoc danh gia thi s6 diém t6i da mdi
doanh nghi¢p dat dugc 1a 15 diém.

3.2.2.2. Bién kiém soét
- Quy mo doanh nghiép (SIZE): duoc do bang

logarit ty nhién cua tong tai san (Gonenc va
Scholtens, 2019), (George & cong su, 2023).

- Pon bay tai chinh (LEV): duoc tinh bang ty 18
no trén tong tai san. George va cong su (2023) phat
hién mdi quan hé tiéu cyc gitra LEV va CSR.

- Tudi doanh nghiép (AGE): anh huéng dén CFP
va CSR. Céc cong ty lau doi hon thudng dau tu va
béo céo nhiéu hoat dong CSR hon (Withisuphakorn
& Jiraporn, 2017). Cac doanh nghi¢p truong thanh
quan tam dén hinh anh va tuong tac véi cong dong
dé cai thién danh tiéng.

- Ty 18 tai san cb dinh trén tong tai san (CAP):
danh gia ty 1é tai san cb dinh trong tong tai san cua
doanh nghiép. Tac dong cua CAP dén CFP phu
thudoc vao nglt canh va nganh cua doanh nghiép.
Trong nganh ngan hang, CAP cao c6 thé giy CFP
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Bang 5. Két qua mé hinh hdi quy FGLS

ROE ROA Tobin’s Q
CSR 0.106%** 0.00562%*** -0.0496%**
[6.87] [3.94] [-2.97]
skskk sksksk
SIZE 0.0482 0.00547 0.00262
[9.01] [16.12] [0.69]
-0.397%** -0.112%%* -0.663%**
LEV [-3.52] [-14.66] [-5.93]
- *okk _ *k % ok
AGE 0.00146 0.000200 0.00124
[-2.91] [-7.25] [3.57]
-1.984%** -0.0833*** -1.608%*%*
CAP [-3.93] [-2.68] [-5.00]
-1.108%** -0.0639%** 1.575%%%*
cons
- [-7.63] [-7.27] [12.56]
N 203 203 203
R-sq

Ghi chii: v6i mike *, *%, % nrong ieng voi mire y nghta thong ké la 10%,

5% va 1%.

Nguon: Két qua tir phan mém Stata 16

kém do dau tu khong hop 1.

4. Két qua nghién ctru va thao luin
4.1. Két qud nghién civu

4.1.1. Thong ké mé ta cdc bién

Théng ké mo ta cho thiy mirc thyuc hién hoat dong
CSR trung binh 0.6 va dao dong tir 0 dén 1, minh chimg
cho sy khac biét 16n giira cac ngan hang thuong mai &
Viét Nam. Sy khac biét nay do mot ) ngan hang mai
bat d4u tham gia vao viéc thyc hién CSR trong nhiing
nam gan day khi vin ban phéap luat dau tién quy dinh
vé cong bé théng tin CSR trén thi truong chimg khoan
1a Thong tu sb 155/2015/TT — BTC dugc ban hanh.
Trong khi d6, cac ngan hang khac da co6 nhitng dong
gop lau dai cho hoat dong CSR. Tac dong ctia viéc nay
thé hién rd 6 ROE, ROA cua cic ngan hang. Céc chi sb
nay dao dong tir gia tri am dén duong, ngu ¥ rang voi
viéc giam thyc hién cac hoat dong CSR thi hiéu qua tai
chinh (ROE, ROA) ctia cac ngan hang ciing giam. Tuy
nhién, Tobin’s Q khong bi anh hudng nhiéu.

4.1.2. Phan tich twong quan giita cdc bién va kiém
dinh da cong tuyén

Theo Bang 3, hé s6 twong quan gitra cac bién da sd
dudi 0.5, véi moi quan hé gitta CSR, ROE, ROA va
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Tobin’s Q dat y nghia thong ké & mirc 5%. Bién CSR
¢6 moi quan hé cung chiéu v6i ROE va ROA nhung
nguoc chidu véi Tobin’s. Ngoai ra, hé s6 twong quan
nho hon 0.8 glua cac bién doc 1ap, nén khéng c6 van
dé da cong tuyen nghlem trong. Tuy nhién, trudc khi
phan tich két qua hdi quy, tac gla kiém tra da cong
tuyén va st dung phan tich VIF. Két qua cho thay gia
tri VIF thap dudi 10 cho thiy da cong tuyén thip, dam
bao tinh tin cdy cua két qua.

4.1.3. Uéc luong cac phwong phdp Pooled OLS, FEM
va REM

Vi dir lidu tac gia st dung trong nghién ctru nay la
dir liéu dang bang nén tac gia kiém tra bang cach s
dung phan tich hdi quy Pooled OLS, FEM va REM.
Tac gia dya vao kiém dinh F — test dé lua chon mo
hinh phtt hop nhit trong hai mé hinh Pooled OLS va
FEM, qua d6 nhén dinh két qua tir hdi quy biang mo
hinh FEM t6t hon so v6i hdi quy Pooled OLS.

Sau khi lya chon ra m6 hinh FEM phu hgp hon mé
hinh Pooled OLS, tac gia sur dung kiém dinh Hausman
dé lya chon gitra hai m6 hinh FEM va REM. Két qua
kiém dinh Hausman cta ba bién phu thude déu dua ra
két luan mé hinh phit hop nhat dé giai thich mdi quan
hé gitra CSR va CFP véi dai dién 1a ba bién phu thude
ROE, ROA, Tobin’s Q 1la md hinh FEM.

4.1.4. Kiém dinh khuyét tdt ciia mé hinh va khdc phuc



Sau khi chon dugc mé hinh phu hop 1a FEM, ta
tién hanh kiém dinh phuong sai thay dbi, kiém dinh
tu twong quan va da cong tuyén cho moé hinh FEM.
Két qua kiém dinh thé hién c6 hién twong phuong sai
thay doi trong ca 3 mo hinh véi 3 bién phy thudc 1a
ROE, ROA, Tobin’s Q.

Vé kiém dinh ty twong quan, ROE 14 bién phu
thudc co tu tuong quan tuy nhién, mé hinh voi ROA
va Tobin’s Q 1an luot 14 bién phu thudc thi khong co
tur twong quan. Dé khic phuc cac khuyét tat va ting
tinh vimg cho két qua nghién ctru, tac gia thyuc hién
kiém dinh lai 3 mé hinh bang phuong phap FGLS.

4.2. Thio ludn két qua nghién civu theo mé hinh
FGLS

Nhin chung, c6 thé thiy riang tic dong cia cac
bién kiém soat 1én ba bién phu thudc déu c6 ¥ nghia
théng ké va kha 6n dinh trén ca ba mé hinh nghién
ctru.

— Tac dong cia CSR 1én ROE cuia cac ngan hang
thuong mai: bién CSR c6 tac dong dang ké d¢én ROE
10,6% theo hudng tich cuc, khi CSR tiang thi ROE
tang, phu hop véi gia thuyét H,. Tac dong tich cyc
nay cling phu hop véi cac ly thuyet da dua ra, cling
nhu twong ddng véi cac két qua nghién ciru trude day
(George & cong su, 2023; Nguyén Vin Thich & cong
su, 2022; Okafor & cong su, 2021).

— Tac dong cua CSR Ién ROA cua cac ngan hang
thuong mai: bién CSR co tac dong nho dén ROA
0,56% theo hudng tich cuc, khi CSR tang thi ROA
tang, phu hop voi gia thuyét H,. Tac dong tich cuc nay
cling phu hop véi cac ly thuyet da dua ra, cting nhu
tuong dong véi cac nghién ctru trude diy (George &
cong su, 2023; Nguyén Van Thich & cong su, 2022;
Okafor & cong su, 2021).

— Téc dong cua CSR 1én Tobin’s Q cua cac ngan
hang thwong mai: M6 hinh héi quy véi bién phu
thudc 1a Tobin’s Q, bién CSR tac dong dén Tobin’s Q
4,96% theo hudng tiéu cuc, khi CSR téng thi Tobin’s
Q glam khoéng phu h0'p v6i gia thuyét H,. Ly giai
cho két qua nay co thé tur nguyen nhan viéc thuc hién
CSR & Viét Nam méi dugc trién khai trong thorl gian
ngan. Bit dau tir Thong tu 155/2015 — BTC vé viée
cong bd thong tin trén thi truong ching khoan thi cac
doanh nghiép méi bt dau cong bd thong tin vé linh
vuc ndy. Véi thoi gian ngan doanh nghi¢p chua co
nhiéu sy hiéu biét, c6 thé db6i mat véi cac rui ro phap
1y va phai chiu cac khoan phat hoac chi phi phép ly vi
khong tuan tha cac chuan muyc xa hoi va moi truong
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hodc vi pham lién quan dén CSR. Ly do quan trong
nira 1a doanh nghiép chua thyc té dAu tu hodc dau tu
qua nhidu vao CSR ma khong dam bao ring né van
duy tri CFP cao, c¢6 thé dan dén giam Tobin’s Q. Piéu
nay co thé xay ra néu céc hoat dong CSR khong duoc
quan 1y hiéu qua dan dén lang phi tai nguyén. Ngoai
ra, cac hoat dong CSR thuong doi hoi sy dau tu va
chi phi, khong nhat thiét phai tao ra gia tri ngay lap
tirc. Do do, viéc tap trung vao CSR co thé anh hudng
dén gia tri ngén han cua cong ty 13 Tobin’s Q. Nhu
vy két qua mé hinh hdi quy véi bién phuy thudc 1a
Tobin’s Q tuy di nguoc lai véi gid thuyét H, nhung
phu hop véi thyc trang tai Viét Nam.

5. Két luan va khuyén nghi cac ham y chinh sach

Nghién ciru ndy xem xét tic dong ctia CSR ddi
voi CFP ciia ngén hang thuong mai, sir dung mau 29
ngan hang mern yet & Viét Nam tir 2016 — 2022. Két
qua cho thiy mbi quan hé déng ké giita CSR va ROE
(10.6%), cho thiy viéc thuc hién CSR c6 thé cai thién
loi nhudn va CFP. Cac bién kiém soat SIZE, LEV,
AGE va CAP ciing anh huong dén mdi quan hé giita
CSR va CFP. CSR ciing c6 mbi quan hé tich cuc voi
ROA, thu hit cac nha dau tu quan tam dén cac cong
ty quan 1y tai san tot tao ra cua cai cho cac ¢ dong.
Tuy nhién, nghién ctru cho thdy méi quan hé tiéu cyc
gitta CSR va Tobin’s Q, phu hgp vo6i tinh hinh thuc
té & Viét Nam.

Dua trén nhiing phat hién, nghién ctru d@é xuét mot
s6 khuyén nghi:

- Dbi vé6i chinh phu, can tiép tuc cai thién hé théng
phap luat hién hanh tai Viét Nam dé dit nén tang phap
ly viing chac cho viéc thuc hién CSR, tang cuong
tuyén truyen va gido duc dé ning cao nhén thirc vé
CSR va thiét 1ap chinh sach khuyén khich va hd trg
cho viéc thyc hién CSR trong hoat dong kinh doanh
clia cac to chire. Pidu nay c6 thé dugc thuc hién thong
qua cac cudc hdi thao, ddi thoai, hodc chuong trinh
giao duc, nhan manh véao cac khia canh cu thé cua
trach nhiém xa hoi va 1gi ich ma n6 mang lai.

- Péi v6i cac ngan hang, cAn niang cao nhan thic
vé CSR, dé xut cac chién lugc dai han thuc hién
CSR, dio tao cho nha quan 1y, khuyén khich lap Béo
cao CSR va xay dung li€n minh cong doan manh mé
dé cai thién cac hoat dong CSR lién quan dén nguoi
lao dong.

Céc nha quan 1y cin nhan thirc dung vé ban chat
cua trach nhiém xa hoi va ap dung né vao ting khia
canh cua hoat dong td chirc. Viée nay khong chi dam
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bao tuén thi mot cach dung din ma con tao co hoi
dé tan dung trach nhi¢m xa hoi trong chién lugce kinh
doanh cta minh. Cac Ngan hang cin cong bd hoat
dong trach nhiém xa hoi ctia ho dén céc bén lién quan,
khong chi tap trung vao chi sé tai chinh. Théng qua
viéc cong bd thong tin vé trach nhiém xi hoi trong
bao céo thuong nién hodc bao cao bén virng, NH c6
co hoi cai thién hiéu suat tai chinh, giam thiéu rii ro
va tao thuong hiéu manh me. Diéu nay khong chi thu
hat sy quan tm tir nha dau tw ma con tao 1ong trung
thanh tir nguoi lao dong va 1ong tin tir cong dong va
nguoi tiéu dung.
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Abstract

This article employs panel data regression model to investigate the impact of Corporate Social Responsibility (CSR) on
the Corporate Financial Performance (CFP) of 29 listed commercial banks in Vietnam from 2016 to 2022. The research
results reveal the positive influence of CSR on ROE and ROA, whereas the relationship between CSR and Tobin’s Q
demonstrates a non-significant negative impact. Based on these findings, the study provides recommendations and policy
implications to enhance awareness of CSR and establish encouraging policies and support for implementing CSR in the

business operations of financial institutions.
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