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Toùm taét: Muïc tieâu cuûa baøi vieát nhaèm ñaùnh giaù taùc ñoäng cuûa thaønh phaàn tieàn 
vaø thaønh phaàn doàn tích ñeán chaát löôïng lôïi nhuaän ñoái vôùi doanh nghieäp nieâm 
yeát taïi Vieät Nam trong giai ñoaïn 2007-2012. Keát quaû hoài quy döõ lieäu cho thaáy 
coù ñuû cô sôû thoáng keâ ñeå tin raèng thaønh phaàn tieàn coù xu höôùng beàn vöõng hôn so 
vôùi thaønh phaàn doàn tích trong chæ tieâu lôïi nhuaän ñöôïc coâng boá cuûa caùc doanh 
nghieäp Vieät Nam. Töø ñoù, baøi vieát ñöa ra nhöõng gôïi yù veà maët lyù luaän vaø thöïc 
tieãn vôùi nhieàu yù nghóa quan troïng höôùng ñeán ngöôøi söû duïng baùo caùo taøi chính 
cho muïc ñích phaân tích ñaàu tö. 

Töø khoùa: Chaát löôïng lôïi nhuaän, thaønh phaàn doàn tích, thaønh phaàn tieàn. 

ÑAÙNH GIAÙ TAÙC ÑOÄNG CUÛA THAØNH PHAÀN TIEÀN VAØ THAØNH PHAÀN DOÀN TÍCH ÑEÁN CHAÁT LÖÔÏNG LÔÏI NHUAÄN 

CUÛA DOANH NGHIEÄP NIEÂM YEÁT TAÏI VIEÄT NAM GIAI ÑOAÏN 2007-2012

Ñaët vaán ñeà

Soá löôïng lôïi nhuaän (earning quantity) thöôøng 
thu huùt söï taäp trung cuûa nhieàu nhaø ñaàu tö nhoû 
leû. Vì vôùi soá lôïi nhuaän ñoù, hoï deã daøng tính ñöôïc 
tyû leä coå töùc bao nhieâu (khi ñaõ bieát nghò quyeát ñaïi 
hoäi ñoàng coå ñoâng). Keát quaû laø thò giaù cuûa nhöõng 
coå phieáu naøy thöôøng taêng maïnh khi soá löôïng lôïi 
nhuaän ñaït hoaëc vöôït so vôùi keá hoaïch, hoaëc taêng 
cao hôn so vôùi soá löôïng lôïi nhuaän quaù khöù. Tuy 
nhieân, neáu chæ xem xeùt vaøo soá löôïng lôïi nhuaän 
nhö treân thì nhaø ñaàu tö khaù bò ñoäng (chæ bieát 
lôïi nhuaän sau khi ñöôïc coâng boá), trong khi 
hoaït ñoäng ñaàu tö ñoøi hoûi ñaùnh giaù, döï baùo khaû 
naêng duy trì taêng tröôûng cuûa lôïi nhuaän tröôùc 
khi thoâng tin ñöôïc coâng boá. Thöïc teá cho thaáy 
caùc nhaø ñaàu tö toå chöùc (hoaëc chuyeân nghieäp) 
taäp trung nhieàu nguoàn löïc (thôøi gian, chi phí) 
ñeå ñaùnh giaù chaát löôïng lôïi nhuaän (earnings 
quality) tröôùc khi tieán haønh vieäc ñaàu tö. 

Thuaät ngöõ chaát löôïng lôïi nhuaän ñöôïc duøng ñeå 
noùi veà tính oån ñònh (persistence) vaø tính beàn 

vöõng (sustainability) theo thôøi gian cuûa lôïi 
nhuaän. Ñieàu naøy coù nghóa neáu lôïi nhuaän cuûa 
coâng ty caøng oån ñònh vaø beàn vöõng thì chaát 
löôïng lôïi nhuaän cuûa coâng ty caøng cao. Chaát 
löôïng lôïi nhuaän laïi phuï thuoäc vaøo hai thaønh 
phaàn bao haøm trong noù, bao goàm: thaønh phaàn 
doàn tích (accrual component) vaø thaønh phaàn 
tieàn (cash component). Trong khi caû hai thaønh 
phaàn naøy ñeàu ñoùng goùp vaøo chaát löôïng lôïi 
nhuaän nhöng thaønh phaàn doàn tích ñöôïc xem 
laø ít beàn vöõng hôn thaønh phaàn tieàn. Noùi caùch 
khaùc, neáu lôïi nhuaän hieän taïi caøng coù nhieàu 
thaønh phaàn doàn tích thì lôïi nhuaän töông lai 
coù xu höôùng ít beàn vöõng hôn.

Vôùi tính chaát neâu treân, vieäc xem xeùt chaát 
löôïng lôïi nhuaän coù yù nghóa thöïa tieãn quan 
troïng. Cuï theå, neáu thaønh phaàn tieàn chieám tyû 
troïng lôùn thì khaû naêng duy trì lôïi nhuaän cuûa 
doanh nghieäp lôùn hôn vaø ngöôïc laïi. Beân caïnh 
ñoù, caùc nhaø nghieân cöùu cuõng coù theå phaùt trieån 
boä khung lyù thuyeát töø ñoù hình thaønh neân 
nhöõng thöôùc ño, caùch tính ñeå giuùp ngöôøi söû 
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