Nghién ciu anh huéng clia chi phi
thué thu Nhap doanh nghiép dén
nann vi quan tri loi nhuan ctia doann
nghi€p phat hanh thém cd phiéu
niém yét trén thi trudcng ching
kihoan Vit Nlam
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Pai hoc Kién tric Da Nang

Muc dich bai viét nghién cieu dnh hwong cia chi phi thué thu nhdp doanh nghiép
(TNDN) dén hanh déng quan tri loi nhudn éia-140 cong ty phdt hanh thém cé phiéu
niém yét trén thi truong chitng khodn Viét Nam trong giai doan 2007- 2012. Hon

thé nita, bai viét con nghién ciru thu nhdp chiu thué (TNCT), sw chénh léch giita

loi nhudn ké todn va thu nhdp chiu thué (CL) la nhiti tiéu chudn dé danh gid chat
liong cia loi nhudn. Két gud nghién ciru¢hi ra rang, gid thuyétcho rang, cic cong
ty diéu chinh loi nhudn vi {6i thiéu le®Chi phi thué TNDN bi bdac bé va hai
gid thuyét cho rang, TN @ tiéu chudn ding dé danh gid chdt lwong
loi nhudn dwoc chd'p nhan. Tu ‘n CL dwoc sir dung de danh gia chat luong
loi nhudn tot hon bién TNCT.
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1. Pit van dé
rong doan 05 chuan muyc
ké toan Viét Nam sb 21-
trinh bay bdo cdo tai chinh

(BCTC) c6 quy dinh, “BCTC

phan anh theo mét ciu tric
chit ch& vé tinh hinh tai chinh,
két qua kinh doanh cia mot
doanh nghi¢p. Muc dich cua
BCTC 1a cung cdp cac thong
tin vé tinh hinh tai chinh, tinh
hinh kinh doanh va cac ludng
tién ciia mot doanh nghiép,
dap tmg nhu cau hitu ich cho
s6 dong nhimg ngudi sir dung
trong viéc dua ra cac quyét
dinh kinh t€”. Va doan 06 quy
dinh, “giam dbc (hoic nguoi
ding dau doanh nghiép) chiu
trach nhiém vé 1ap va trinh bay
BCTC”.

Trong qué trinh 1ap va trinh
bay BCTC, nha quan tri (giam
dbc/tong giam ddc) co thé co
hanh dong diéu chinh lgi nhuén
thong qua su lga chon, van
dung cac phuong phéap, chinh
sach ké toan, hodc thong qua
su can thi¢p vao cac giao dich
thyc dién ra tai doanh nghiép
hoidc ciing c6 thé vi pham cac
nguyén tic ké toan chung dugc
thira nhan (gian l4n) nhim
nhiéu muc dich khac nhau.
Bai viét “Nghién ciru dong
co quan tri loi nhudn cua cdc
doanh nghiép niém yét trén thi
truong chimg khodn TP Ho
Chi Minh” cua tac gid dang
trén Tap chi Ngan hang s (9)
thang 5/2013 chirmg minh dugc
ring, cac cong ty niém yét
trén s¢ giao dich chimg khodn
TP.HCM thuc hién quan tri loi
nhuin nhdm muc dich tranh
béo cao 16, tranh vi pham hop
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ddng di vay, san bang loi nhuén
giita cc ky ké toan, duy tri kha
ndng sinh 101 cua tai san.

Tuy nhién, trong b6i canh nén
kinh té Viét Nam, gitra ké toan
va thué ddc biét 1a thué TNDN
c6 mdi lién hé rat chit ché voi
nhau nghia la cac luat thué, dic
biét 1a Luat thué TNDN can
thi€ép manh mé& vao linh vuc
ké toan dé qui dinh cac nguyén
tac danh gi4, 1ap va trinh bay
BCTC. Céc nguyén tic ké toan
bi 4p dat dé xac dinh TNCT. Tir
d6, cac phuong phap ké toan
dugc str dung dé xac dinh loi
nhuén ké toan (LNKT) gan nhu
cling 1a cac phuong phap dugc
sit dung dé xac dinh TNCT
TNDN. C6 thé thay rang, ké
toan phu thudc rat nhiéu vao
thué trong viéc do luong, 1ap va
trinh bay BCTC. TNCT chinh
la LNKT dugc diéu chinh lai
mot s6 khoan chi phi duoc cho
la khong hop 1y, hop 1¢.

Luat Thué TNDN anh huéng
nhiéu dén viéc do luong, lap
va trinh bay BCTC béi vi thué
TNDN la loai thué tryc thu, no
anh huong tryc tiép dén quyén
lgi cta doanh nghi¢p. Theo
nghién cuou thuc nghiém cua
Nguyén Coéng Phuong (2010),
Pham Thi Bich Van (2012a)
rat ra két luan rang, nhimng
quy dinh trong luat thué dic
biét 1a Luat Thué TNDN va
cic thong tu huéng dan Luat
Thué TNDN duge céc doanh
nghiép van dung dé lap va trinh
bay BCTC nhiéu hon la quy
dinh cta chinh sach ké toan,
ctia chudn muc ké toan. Mbi
lién hé chat ché nay cho thay
rﬁng, mot khi nha quan tri thuc

&

hién hanh dong quan tri LNKT,
TNCT ciing bi 4nh huéng gan
nhu cung muc do. Hay noi
cach khac, nha quan tri co thé
thuc hién hanh dong quan tri
loi nhudn dé tiét kiém chi phi
thué TNDN mot khi ¢6 co hoi.

Xuit phat tir nhimg nghi ngd
trén, bai viét nay dugc thuc
hién dé kiém dinh gia thuyét
cho ring, nha quan tri cac
cong ty, dac biét 1a cac cong ty
niém yét c6 phat hanh thém cd
phiéu, c6 dong co didu chinh
lgi nhuan dé t5i thiéu hoa chi
phi thué TNDN. Hon thé, bai
viét con nghién ciu viée su
dung chi tiéu TNCT, sy chénh
léch gitta LNKT va TNCT dé
danh gia su trung thuc, hop ly
cua loi nhuan. Trén co s& do,
cac bén lién quan dua ra quyét
dinh kinh t€ cua ho.

2. Thu thap sb liéu

Pé thuc hién nghién curu nay,
204 cong ty phat hanh thém cd
phiéu (phat hanh cho c6 dong
hién hiru va phat hanh rong rai
ra cong chung) duoc chon ngau
nhién (khéng bao gdém cic
ngan hang, cong ty bao hiém,
cong ty ching khodn) trong
giai doan tr nam 2007-2012.
Cu thé, trong s6 204 cong ty
phat hanh thém c6 phiéu, ¢6 10
cong ty phat hanh 1an hai, lan
ba; 36 cong ty giao dich trén thi
truong OTC; 17 cong ty co sb
lidu khong day du; 1 cong ty c6
vbn cha s¢ hitu &m, nén mau
nghién ciru cudi cung 1a 140.

Theo d6, BCTC trong giai
doan 2007- 2012 cua 140 cong
ty trén duoc thu thap. Cac cong
ty trong mau nghién ctru thuoc
cac nganh nghé khac nhau nhur:
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Xay dung, thuong mai, dich
vy, thiy san, san XUuét...

- Bién phai thu khach hang,
no phai tra nguoi ban, tong tai
san lay trén bang can d6i ké
toan.

- Bién doanh thu thuén,
chi phi gia v6n hang ban, chi
phi ban hang, chi phi quan ly
doanh nghié€p, lgi nhuidn sau
thué, loi nhuan ké toan trude
thué (LNKTTT), chi phi thué
TNDN hién hanh va chi phi
thué TNDN hoan lai 1dy trén
bao cao két qua hoat dong kinh
doanh.

- Bién dong tién tir hoat dong
kinh doanh 14y trén béo céo luu
chuyén tién té (BCLCTT).

- Bién chi phi khau hao, chi
phi du phong 1ay trén BCLCTT
néu doanh nghiép lap BCLCTT
theo phuwong phap gian tiép.
Nguoc lai, néu doanh nghiép
lap BCLCTT theo phuong
phap tryc tiép thi hai bién nay
lay trén bang can ddi ké toan.

3. Gia thuyét nghién ciru

3.1. Chi phi thué TNDN la
dpng co dé nha qudn tri diéu
chinh lgi nhudn

Theo Chuin muc Ké toan
Viét Nam sb 17 dinh nghia
“LNKT la loi nhuan hodc 16
ctia mot ky trude khi trir thué
TNDN dugc xac dinh theo quy
dinh cta chuin muc ké toan va
ché d6 ké toan”; va “TNCT la
TNCT thu nhdp doanh nghiép
cua mot ky dugc xac dinh theo
quy dinh ctia Luat thué TNDN
hién hanh va 1a co s dé tinh
thué TNDN phai nop (hoic thu
hdi dugce)”.

Tir 2 dinh nghia trén, cho thy
rang, vé mit 1y thuyét, LNKT

va TNCT phai khac nhau béi vi
chung duoc dua trén 2 nén tang
khidc nhau (LNKT dya trén
chuin muc, ché d6 ké toan con
TNCT dya trén quy dinh cua
Luat Thué TNDN). Thém vao
do6, muyc tiéu va yéu cAu cua
2 nén tang d6 hoan toan khac
nhau.

Muc tiéu cua ké toan la cung
cap thong tin vé tinh hinh tai
chinh cua doanh nghiép mot
cach trung thuc, hgp ly cho
cac ddi tuong co quan tam dén
tinh hinh tai chinh cua doanh
nghiép va 1a co s dé ho ra
cac quyét dinh kinh té co lién
quan dén doanh nghiép, con
muc tiéu chinh cta thué 1a tao
ngudn thu cho qubc gia va diéu
tiét cac hoat dong san Xuat,
kinh doanh theo dinh hudng
cua Nha nudc, nén viéc tinh
toan chi tiéu doanh thu, chi phi
va lgi nhuan cua doanh nghiép
sao cho dam bao Nha nudc thu
dung, thu du sb thué dé Nha
nuée c6 da ngudn thu trang
trai cho cac hoat dong thuong
xuyén cua Nha nudec.

Yéu cau ctia thong tin ké toan
phai chinh xac, trung thuc,
khéach quan, kip thoi, ro rang,
d& hiéu va so sanh duoc. Trong
khi do, yéu ciu cua thué thi
phai cong bang, hiéu qua, 6n
dinh, ti¢n lgi

Tuy nhién, gitta ké toan va
thué, ddc biét 1a thué TNDN
& Viét Nam, c6 mdi quan hé
rat chit ché (Nguyén Cong
Phuong 2010, Pham Thi Bich
Van 2012a) nén thong thuong
chung ta tinh TNCT dya vao
LNKT va diéu chinh (ting/
giam) cho cac khoan. Vi du
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nhu: Doanh thu nhan trudc, cac
khoan ndp phat, cac khoan chi
khong c6 hoa don hop phap,
cac khoan chi vuot mirc khong
ché nhu: Chi phi quang co,
tiép tan, khanh tiét, hoi nghi...
Do d6, néu nha quan tri mong
mubn giam thué TNDN phai
ndp thi nha quan tri phai giam
TNCT va do d6 LNKT trén
BCTC ciing bi diéu chinh theo.
No6i cach khac, LNKT trén
BCTC bi diéu chinh vi dong co
giam thué TNDN phai ndp. Tir
nhiing 1ap luan trén, gia thuyét
H, duoc hinh thanh:

H,: Diéu chinh loi nhudn cdq
cdc cong ty phat hanh thém co
phiéu niém yét trén thi truong
chitng khodn Viét Nam nham
16i thiéu héa chi phi thué
TNDN.

3.2. TNCT la tiéu chudn
dinh gid chat lwong lpi
nhudn’

Dén thoi diém hién tai, van
chua c6 bat ky mot dinh nghia
nao vé chit lugng cua chi tiéu
loi nhuan mang tinh hoc thuat
va dugc chap nhan rong rai. Vi
vay, nha dau tu st dung nhiéu
tiéu chuan khéc nhau dé danh
gi4 chét luong cua chi tiéu loi
nhuan. Tt do6, lam co sé cho
viéc ra quyét dinh dau tu cua
ho. Nhin chung, nha dau tu
danh gia chit lugng chi tiéu loi
nhuén théng qua 2 dic diém:
(1) Sw hop Iy cua chi tiéu loi
nhudn, nghia la néu loi nhuan
phan anh cang chinh xac két
qua hoat dong san xuét kinh
doanh cua doanh nghi¢p thi

' Chét lweng loi nhuan duoc hidu 1a
sw trung thwec, hop ly ’ija Iqi nhuan
theo chuan mwc va ché dé ké toan
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nha dau tu cang cho rang chi
tiéu loi nhuan co chét luong
cao va ding dé ra quyét dinh;
(2) Khong co hodc co it su can
thiép cua nha quan tri vao loi
nhudn va do d6 loi nhuan it bi
diéu chinh. Diéu nay giai thich
tai sao LNKT thuong dugc so
sanh voi nhing chi tiéu khac
(ma it co su can thi¢p cua nha
quan tri), vi du nhu dong tién tur
hoat dong kinh doanh. LNKT
cang gan bang voi dong tién tir
hoat dong kinh doanh thi chét
lugng cua lgi nhudn cang cao.
Nhiing nghién ctu lién quan
dén 2 dic diém trén thuong 1a
theo 2 hudng: (1) Du doan gia
tri cua chi ti€u lgi nhuan va (2)
su 6n dinh cta lgi nhuan trong
dai han.

Nhimng cong ty niém yét, dic
biét 1a cong ty niém yét co phat
hanh thém cb phiéu, thuong
bao cao lgi nhuan & mirc cao
nhét trong kha ning c6 thé ctia
nha quan tri. Tuy nhién, khi
bao cao loi nhuan cao thi nha
quan tri phai danh doi gitra loi
ich ctia viéc phat hanh thém
cd phiéu dé huy dong duoc
von ding tién do, cd phiéu ban
duogc voi gid cao va chi phi cia
viéc phai nop thém thué TNDN
do viéc bao cdo lgi nhuén ting
thém, Trong thuc té, cac doanh
nghiép c6 thé hy sinh s tién
thué TNDN phai nop dé truyén
tin hiéu tot vé gid tri ciia cong
ty dén nha dau tu tiém ning
(theo 1y thuyét tin hiéu).

Tuy nhién, nhin chung nha
quan tri vin mong mudn giam
TNCT dé tr d6 giam thué
TNDN phai ngp, trong khi do6
viéc giam LNKT s lam gidm
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kha nang sinh 161 cta doanh
nghiép. Vi vay, nha quan tri
c6 dong co su dung hai cong
cu trén. Mot la, bao cdo LNKT
cao dé truyén tin hiéu kha quan
vé gia tri cong ty dén nha dau
tu va chu ng nham muc dich
day gia c6 phiéu lén cao. Hai
la, khai bao TNCT thip dé ting
dong tién tir hoat dong kinh
doanh thong qua viéc giam sb
thué TNDN phai nop. Chinh
vi vay, TNCT ciling la chi tiéu
danh gia chit luong loi nhuan
cua doanh nghiép. Trén co s&
1ap luan nhu vay, gia thuyét H,
duoc hinh thanh:

H,: INCT la tiéu chuan danh
gia chat luwong cua loi nhudn.
Noi cach khac, TNCT la tiéu
chudn danh gid sw trung thue,
hop ly cua lgi nhugn.

3.3. Chénh léch giita LNKT
va TNCT (CL) la tiéu chuin
ddnh gid chit lwong ciia chi
tiéu lgi nhudn

Su chénh I¢ch gitta LNKT
va TNCT tn tai 1a do su khéc
nhau giita quy dinh cta chuan
muc, ché do ké toan va Luat
Thué TNDN.

O céc nudc phat trién, noi co
thi truong chung khodn phat
trién manh, vén hoat dong
ctia cac doanh nghiép chu yéu
huy dong tur thi truong chiing
khoan, thi sy chénh 1€ch giira
LNKT truéc thué (LNKTTT)
va TNCT 16n vi thong tin trén
BCTC chu yéu huéng dén nha
dau tu va lam sao dé thong tin
d6 trung thuc, hop 1y nhét ¢
thé, giup nha dau tu ra quyét
dinh dau tu, con TNCT duoge
xac dinh theo quy dinh cua
luat thué TNDN. Nguoc lai,
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& nhitng nudc ma ké toan va
thué phu thudc vao nhau nhu:
Phap, buc, Y, Phan Lan, Thuy
Dién (Hoogendoorn, 1996),
Viét Nam... thi su chénh léch
gitta LNKTTT va TNCT nho.
Vi thong tin trén BCTC luc bay
gio chu yéu phuc vu cho myc
tiéu tinh thué TNDN phai nop
hon 1a dap tmg yéu cau trung
thuc, hop 1y cuia thong tin ké
toan. Chinh vi vay, su chénh
1éch gitta LNKTTT va TNCT la
mot chi tiéu danh gia sy trung
thuc, hop 1y cua loi nhuan (chét
lugng cua loi nhuén). Tu day,
gia thuyét H, duoc xac lap:

H,: Sw chénh léch giita
LNKTTT va TNCT la tiéu
chudn danh gia chat lwong ciia
loi nhudn. Noi cach khac,su
chénh lech gitta LNKTTT va
TNCT la tiéu chudn danh gid
sw trung thuc, hop ly cua loi
nhuan.

4. Phwong phap nghién ctiru

4.1. Phwong phap do lwong
qudn tri lgi nhudn thong qua
bién ké todn don tich

Mot trong nhitng nguyén tic
ké toan chung dugc thira nhan
(GAAPs) 1a co s¢ don tich,
theo co s& nay vi¢c ghi nhan
tai sdn, ng phai tra, von chu
s hitu, doanh thu va chi phi
khong dwa vao dong tién twong
ung thu vao hay chi ra ma chi
cin ¢t vao thoi diém nghiép vu
kinh té tai chinh phat sinh. Do
do, s6 liéu trén BCTC (dic biét
la BCBKT va BCKQHDKD)
thé hién y chi chu quan cta nha
quén tri va nha ké toan. Trong
khi @6, BCLCTT duoc lap trén
co s tién, nghia 1a bao cao nay
cin cir vao dong tién thyc thu
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vao va thyc chi ra dé trinh bay.
Chinh vi vay, gitra dong tién
trén BCLCTT va loi nhuan trén
BCKQHDKD hoic gitra cac
chi tiéu trén BCDKT (tai san
ngén han, ng ngén han...) s€ co
mot d§ vénh. Cac nha nghién
ctru ké toan goi do vénh d6 1a
bién ké toan don tich (Total
Accruals-TA). C6 hai cach tiép
can dé tinh duoc TA.

Cach 1: Dua vao BCLCTT
va BCKQHBKD

Bién ké toan don tich (TA)
= Loi nhuan sau thue - Luu
chuyén tién thuan tir hoat dong
kinh doanh, (1)

Cach 2: Dya vao BCDKT

Bién ké toan don tich (TA) =
ATai san ngan han, - ATién va
tuong du’orng t1en A No pha1
tra ngan han + A No vay ngan
han, - Chi ph1 khiu haoTSCD,
@ |

Trong bai viét nay, cach 1
dugc su dung dé tinh toan TA.
Tuy nhién, bién ké toan don
tich bao gom hai phan: Bién ké
toan don tich c¢6 thé didu chinh
dugc (Discretionary Accruals-
DA) va bién ké toan don tich
khong thé diéu chinh duogc
(Non Discretionary Accruals-
NDA).

Bién ké toan don tich (Total
Accruals-TA) = Bién ké toan
don tich ¢ thé diéu chinh dugc
(Discretionary Accruals- DA)
+ Bién ké toan don tich khong
thé diéu chinh dugc (Non dis-
cretionary Accruals- NDA) 3)

bé nghlen ctru gia thuyét H,
bai viét tich hop 2 md h1nh
nhén dién diéu chinh lgi nhuan
clia tac gia bai viét dugc nghién
cuu nam 2012 (Pham Thi Bich

Van, 2012b, 2012¢) nhu sau:

TA, /DT = k, + k, x (DT-
PT), /DT, +k, x (CP- PTNB),
/ DT, +k, x CPKH, / DT, +k,
x CPDP, / DT, +¢, 4)

Trong do6: DT la doanh thu
thuan; PT 1a khoan phai thu
khach hang; CP 14 tong cua chi
phi gia vén hang ban, chi phi
ban hang va chi phi quan ly
doanh nghié¢p; PTNB la khoan
phai tra nguoi ban; CPKH
1a chi phi khau hao tai san cb
dinh; CPDP1la chi phi du phong
(giam gia hang ton kho, phai
thu khé doi; giam gia dau tu
ngan han, dai han); k k,, k,,
k,, k, la nhung hé sb h01 quy;
€: phan nhiéu; it 12 cong ty i
trong nam t.

Ap dung hdi quy OLS cho
(4), chung ta thu dugc céc hé
50 k, ky, k, ki, k. Sau do thay

K, K, K.k, k, vao (5) dé tinh
NDA Thé NDA ,vao (3) tinh
duoc DAn

NDA, /DT, =k, x 1 /DT,
+ k, x (DT- PT), / DT, + k,
x (CP- PTNB), / DT, + k, x
CPKH, / DT, + k, x CPDP, /
DT, (5)

Blen DA, 1a bién phu thudc-
dai dién cho murc d6 diéu chinh
lgi nhuan cua doanh nghiép.
Néu DA, mang dau duong (+)
thi két luan rang, doanh nghiép
¢6 khuynh huéng diéu chinh
tang 1oi nhuan con ngugc lai
thi két luan, doanh nghiép c6
khuynh huéng diéu chinh giam
lgi nhuan.

Pé kiém dinh gla thuyét H,
blen chi phi thué TNDN (bao
gdém chi phi thué TNDN hién
hanh va chi phi thué TNDN
hoan lai) dugc st dung lam
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bién doc 1ap. Néu DA, va chi
phi thué TNDN c6 tuong quan
nghich thi chiing ta c6 thé két
ludn, cac doanh nghi¢p phat
hanh thém ¢ phiéu niém yét
trén san chung khoan Viét Nam
¢6 dong co didu chinh giam loi
nhuan vi muc tiéu tranh chi phi
thué TNDN (tbi thiéu hoa chi
phi thué TNDN).

M6 hinh nghién clru gia
thuyet H, nhu sau:

= B, + B,chi phi thué
TNDN +te, (6)
B + B,chi phi thué

TNDN hi¢n hanh, +B,chi phi
thué TNDN hodn 1a1 +e,  (7)

DA, 1a mue do dleu chlnh loi
nhuan cua cong ty 1 ndm t; chi
phi thué TNDN, 14 chi phi thué
TNDN ctia cong ty i trong nam t.

4.2. Phuwrong phdp kiém dinh
gid thuyetH

Trong pham vi bai viét nay,
tac gia bai viét quan niém su
on dinh cua loi nhuin trong
dai han- hudéng nghién cou
thir 2 1a chat luong cua loi
nhuan. Chinh vi vay, bai viét
st dung bién LNKTTT,, la
b1en phu thudc- dai dién cho
su 6n dinh cua lgi nhuén trong
dai han (su trung thuc, hop ly
cia loi nhuén). Bién TNCT,
1a bién doc lap. Néu TNCT la
tiéu chuan danh gia su 6n dinh
cua loi nhuan trong dai han thi
hé sé twong quan giita ching
(B,) mang dau duong (+). Néi
cach khac, lac d6 TNCT la tiéu
chuan danh gia chét lugng cta
loi nhuan (gia thuyét H, dugc
chap nhan). Ngoai ra, de didu
tiét cho quy mo cua doanh
nghiép, bai viét con s dung
bién kiém soat tong tai san
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Mean 1.5308E12| 1.6850E 12| 2.0878E11| 5.8707E10| 4.8037E9| chino khoan Vit Nam
Median 4.3006E11 | 4.5939E11 | 5.7849E10| 7.7143E9 0000 hi bién ma ching ta
Skewness 9.454 6.860 6.714 8.225 1.776 quan tAm nhidu nhat
g:(‘lvfr:;‘;r;f 093 093 093 092 002| 1a DA. Gia tri mean va
Kurtosis 110220|  58704| 55468| 87196 120.192| Median cuabicnnay déu
Std. Error of mang dau duong. Noi
Kuriosis 185 185 185 185 85| cach khic, cic cong ty
PTNB CcP LNST LNTT DA phét hanh thém c6 phicu
Mean 1.5158E11| 1.3536E12| 1.4073E11| 1.7152E11| 2.6580E12 Ef;;lnyi;gterf\;ﬁ Z};u’zlgl
Median 3.5396E10 | 3.9244E11| 1.8993E10 | 2.3007E10 | 7.8242E11 . et Nam o
Skewness 5.949 9.270 9.160 9.379 9.507| huomg dicu chinh ting
Std. Error of loi qhuan. Thém vao do,
ckewnoss 092 092 093 093 093] h¢ 6 Skewness = 9.507.
Kurtosis 40.316| 106.145| 107.013| 112.683| 111.800| Diéu nay ching to phan
Siteh [Ef7er ol 185 185 185 185 4gs| Phoi cua bién DA lech
Kurtosis veé phia duong cua truc

(TS). Pong thoi dé giam hién
tuong phuong sai khong dong
nhét thi céc bién trong mé hinh
dugc chia cho DT, |y Tom lai,
mo hinh nghién ctru gia thuyét

H, nhu sau:

LNKTTT o DTl o = = B,
x 1/ DT1<t+1) + B 1(t+l) /
DT oy T B, x TNCT, /DT L)
+eg, (8

LNKTTT loi nhuan ké toan
truge thué; DT: doanh thu
thuan; TS: tong tai san; TNCT:
thu nhép chiu thué; it va i,t+1
1a gia tri cua bién d6 trong nam
tvat+l cua cong ty i; B, Bs,B
1a céc hé s6 hoi quy; g la phan
nhiéu.

Tuy nhién, vi TNCT khong
¢6 san trén BCTC nén tac gia
tinh chi tifu TNCT dua vao
cong thirc: Chi phi thué TNDN
hién hanh = TNCTx thué suét
thué TNDN. Tur ddy, suy ra
TNCT=Chi phi thué TNDN
hién hanh/thué sudt thué
TNDN. Thué sut thué TNDN
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ndm 2007, 2008 la 28%, ndm
2009, 2010, 2011, 2012 14 25%
(vi bai viét nghién ciru trong
giai doan 2007-2012).

4.3. Phwong phdp kiém dinh
gid thuyet H,

Pé kiém dmh gia thuyet H,,
mé hinh (8) & gia thuyét H
duogc st dung. Tuy nhién, blen
TNCT dugc thay bing bién
chénh léch gitta LNKTTT va
TNCT (CL). Néu bién CL la
tiéu chuan dé danh gid chat
lu’orng cua loi nhuén thi hé s6
hoi quy B, gin voi bién nay
mang ddu duong (+).

LNKTTT,,,, / DTL(H) = B,
x 1/ DT, ., * By * (M) /
DTi,(H—l) + BIO CL / DT (t+l)

. €))

CL, 1a chénh l¢ch gilra

LNKTTT va TNCT cua cong
ty 1 trong nam t.

5. Két qua nghién ciru

5.1. Théng ké mé td cdc bién

Mubn xem xét mire do diéu
chinh lgi nhudn cua céc cong

P CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HA

hoanh. Tém lai, thong
qua thong ké mo ta bién, chiing
ta c6 nhan dinh so bo ban dau
1a cac cong ty c6 xu hudng didu
chinh ting loi nhuan dé dap
ung nhu cAu cua thi truong, cua
nha dau tu. Muc dich cudi cing
la day gia c6 phiéu 1én cao va
huy dong dugc von dung tién
d0 da vach ra.

Béng 2 chi ra rang, mo hinh
nhan dién hanh dong diéu
chinh lgi nhuan cua tac gia bai
viét nghién ctru nam 2012 (lac
d6 mau nghién ctru duoc chon
12 ngau nhién cac doanh nghiép
niém yét trén san chimg khoan
TP.HCM va Ha Noi) van co y
nghia khi mau nghién ctru & bai
viét nay 1a cac doanh nghiép c6
phat hanh thém c6 phiéu. Diéu
nay dugc thé hién qua gia tri
hé sb do ludong cia md hinh
R2=0.42, théng ké F=123.632
(gid tri sig cua thong keé
F=0.000).

Hon thé nita, cac bién trong
mod hinh nghién ctru déu c6 ¥
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Bang 2. Hé s6 hdi quy

96

_ : tiéu huy
Unstanc_ia_lrdlzed Standar_dlzed Correlations déng von.
Coefficients Coefficients . v A

Model t Sig. Vi cong ty

B i Beta ATC o) s : 5
Error order p1~1at hanh
(Constant) 1.785| 160 11.151| .000 da dat duoc
(DTit-PTit)/DTit -.335 .166 -.079| -2.018| .044| .048| -.077| -.059| Muc ) ticu
1|(CPit-PTNBItyDTit| -1.908| .123 -568|-15.488| .000| -.637| -510| -.451| thir nhat thi
CPKHit/DTit 1.824 590 .096| 3.089| .002| .271 117| .090| €O the ho s€
CPDPIt/DTit -736| .319 -103| -2.305| .021| -.347| -.088| -.067| hy sinh muc
a. Dependent Variable: TAit/DTit ti€u thir hai,
b. EdSqua(rje;gAZ oatr do la hy sinh
C. Adjuste quare = 0. hi phi thué
d. Théng ké F= 123.632 (sig = 0.000) ;I\IIDPNI huf
¢. Durbin-Watson = 1.858 phat
ndp. Béi vi,

nghia thong ké, thé hién & gia
tri sig<0.05. Noi cach khac,
viéc xac dinh bién DA- dai
dién cho mtrc d6 diéu chinh loi
nhuan- theo mo hinh cua tac
gia bai viét 1a phi hop trong bdi
canh thi truong ching khoéan
Viét Nam. Boi vi, khong chi
& bai viét ndy ma tai bai viét
“Nghién ciru moi lién hé giita
cdu tric vén va quan tri loi
nhudn cua cdc doanh nghiép
phat hanh thém cé phiéu niém
yét trén so giao dich chimg
khoan TPHCM” dugc dang tai
trén Tap chi Ngan hang s6 18
thang 9/2013, ciling da chung
minh duogc réng, mo hinh cia
tac gia bai viét c6 nang lyc giai
thich manh nhét trong 3 mo
hinh nghién ctru (m6 hinh thtr
nhét cua Jones 1991, md hinh
thtr hai cia Dechow, Sloan va
Sweeney 1995, mo6 hinh tht ba
la cua chinh tac gia 2012).

5.2. Kiém dinh cdc gid thuyét

Ket qua Béang 3 ch1 ra rang,
hé sb hoi quy gin voi bién
chi phi thué TNDN mang dau
dwong. Piéu nay l1a nguoc lai
v6i dy doan ban dau, nghia la
gia thuyét H, bi bac bo. Két qua

nay cé thé duoc giai thich, boi
vi mau nghién ctru trong bai
viét nay 1a nhiing cong ty phat
hanh thém c6 phiéu nén muc
tiéu wu tién thir nhat cua cac
nha quan tri 1a dap tng duoc
quy dinh cua nha nudce (vi theo
Diém b, Khoan 1, Diéu 12-
Luat Chimg khoan yéu cau, cac
cong ty niém yét mudn dugc su
chap thuan phat hanh c6 phiéu
cua S¢ giao dich ching khoan
thi “Hoat dong kinh doanh cua
nam lién trude nam ding ky
chao ban chitng khoan phai co
ldi, dong thoi khéng c6 16 luy
ké tinh d@én nam dang ky chdo
ban”). Tr do, cac cong ty moi
¢ co hoi huy dong duge vén,
va mong mudn cia cac nha
quén tri 1a ddy gia c6 phiéu lén
cao dé thu duoc nhiéu tién.
Chinh vi thé, cic doanh
nghiép quan tim dén viéc didu
chinh tang loi nhuan (thé hién &
gi4 tri mean va median ctia bién
DA va hé sd Skewness) nham
thu hat nha dau tu va truyén
dat chit luong ctia cong ty dén
nha dau tu. Tir d6, nha dau tu
s& mua c6 phiéu. V& phia cong
ty phat hanh s€ dat dugc muc

P CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HA

nhu da biét, LNKT va TNCT
c6 mbi quan hé voi nhau, khi
LNKT tang Ién thi TNCT ciing
c6 xu hudng tang 1én. Do do,
chi phi thué TNDN phai nop
cling ting 1én. Mot diéu quan
trong hon 1a, cong ty hy sinh
chi phi thué TNDN dé dat dugc
muc tiéu 16n hon, d6 1a su tin
twong cta nha dau tu vao gia tri
cong ty. Hé qua 13, nha dau tu
mua nhiéu c¢d phiéu thi gia o
phiéu s& tang 1én.

Thém vao do, két qua Bang
3 ciing cho théy, chi phi thué
TNDN la bién giai thich tét cho
bién DA-mirc d¢ diéu chinh loi
nhuén (thé hién & R>=0.747).

Su gidi thich nhu trén cang
pht hop véi miu nghién ciru
trong bai viét nély, thé hién o
Bang 4, chi phi thué TNDN bao
gdm: Thué TNDN hién hanh
va thué TNDN hodn lai. Tuy
nhién, bién chi phi thué TNDN
hoan lai khong c6 y nghia
thong ké (gia tri sig>0.05) nén
khoang tin ciy chira gdc toa
d6 (-20.960;29.645). Bién chi
phi thué TNDN hién hanh co
¥ nghia thong ké (sig<0.05),
trong khi d6 theo chuan muc
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Bing 3. DA= DA_= B +B chi phi thué TNDN_ + ¢,

Unstandardized Co- | Standardized 95% Confidence | Collinearity
Model efficients Coefficients t Sig Interval for B Statistics
“| Lower Upper
B Std. Error Beta Tolerance
Bound Bound
1 (Constant) 1.002E12| 1.613E11 6.210|.000| 6.852E11| 1.319E12
CPTHUETNDN 53.376 1177 .864|45.337|.000 51.064 55.687 1.000

a. Dependent Variable: DA
b. R Square = 0.747
C. Adjusted R Square = 0.747

d. Théng ké F= 2.055E3 (sig = 0.000)

€. Durbin-Watson = 0.708

ké toan Viét Nam sb 17, chi
phi thué TNDN hién hanh la
s6 thué TNDN phai nop trong
nam hién tai, tinh trén TNCT
va thué suit thué TNDN cuia
nam hién hanh. Piéu nay cang
khang dinh mot y rang, cac
cong ty phat hanh thém cb
phiéu niém yét trén thi truong
ching khoan Viét Nam c6 hanh
dong diéu chinh ting loi nhuén
dé dat dugc muc tiéu phat
hanh c¢6 phiéu. Pong thoi, hy
sinh chi phi thué TNDN phai
nop (bién chi phi thué TNDN
hién hanh c¢é y nghia) dé bin
tin hiéu tot vé tinh hinh hoat
dong cia cong ty dén nha dau
tu. Didu nay 1a hoan toan phu
hop véi 1y thuyét tin hiéu. Ly
thuyét tin hiéu cho rang, cac

cong ty co két qua hoat dong
san xuét kinh doanh tdt thuong
sir dung thong tin tai chinh nhu
1a cong cu chinh dé truyén tin
hiéu dén thi truong. Chéng han
nhu chi tiéu ty suét no, chi tiéu
loi nhuén ké toan... dugc xem
1a tin hiéu dé phan biét cong ty
hoat dong tot va cong ty hoat
dong kém.

Két qua Bang 5 cho théy, bién
LNKTTT,,, TNCT, va bién
C’Li,t c6 tuong quan duong (hé
sO tuong quan Pearson 0.907 ;
0.823 va Spearman 1a 0.601 ;
0.433). Piéu nay phu hop véi
du doan ban dau, dy 1 bang
chung so bo ung ho gia thuyét
H, va H,. Nghia 1a hai bién

TNCT, vaCL, ¢c6 thé g1a1 thich
duoc blen 101 nhuan ké toan

trong tuong lai- LNKTTT,
Noi cach khac, cac bén lién
quan c6 thé sur dung 2 bién
TNCT, va CL, de dy doédn va
danh gla su on dinh cua lgi
nhuan trong dai han cua nhiing
cong ty niém yét co phat hanh
thém ¢ phiéu. Thém vao do,
bién LNKTTT, c6 twong quan
thuan V0’1 blen LNKTTT,
(hé sb twong quan Pearson
0.930 va Spearman 0. 729)
Két qua ndy cling goi y rang,
c6 thé sir dung bién LNKTTT,,

dé danh gia loi nhuan ké toan
trong nhitng nam tiép theo -
LNKTTT, .,

Hon the nira, bién TNCT,,
va CL, | co tuong quan duong
(h¢ sO tuong quan Pearson
0.751, Spearman 0.136). Diéu

Bing 4: DA = B,+B,chi phi thué TNDN hi¢n hanh_+B,chi phi thué TNDN hodn lai_ + ¢

Unstandardized Co- | Standardized 95% Confidence Collinearity Sta-
efficients Coefficients : Interval for B tistics
Model t Sig. 3 U
B Std. Error Beta ower pper Tolerance | VIF
Bound Bound
(Constant) 9.658E11| 1.601E11 6.032|.000| 6.514E11| 1.280E12
CP THUE TNDN
1| HIEN HANH 53.318 1.166 .868(45.720|.000 51.028 55.608 .989(1.011
CP THUE TNDN
HOAN LAl 4.343 12.887 .006 .337|.736| -20.960 29.645 .989(1.011

a. Dependent Variable: DA
b. R Square = 0.752
¢. Adjusted R Square = 0.752

d. Théng ké F= 1.055E3 (sig = 0.000)

€. Durbin-Watson = 0.692
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1

Bang 5: Hé so twong quan

LNKTTTi,(t+1) | LNKTTTi,t | TNCTi,t CLi,t
LNKTTTi,(t+1) 1 0.930 0.907 0.823
LNKTTTi,t 0.729 1 0.957 0.911
TNCTi t 0.601 0.798 1 0.751
CLit 0.433 0.530 0.136 1

Hé so twong quan Pearson nam trén duwong chéo,

Spearman nam dwdi duong chéo

nay noéi 1én rang, khi TNCT,,
tang 1én thi CL, c6 xu hu:ong
tang lén. Bén canh do6, bién
LNKTTT, va CL,, clng co
tuong quan du’orng (h¢ sb
twong quan Pearson 0.911 va
Spearman 0.530). Khi so sanh
3 bién LNKTTT,, TNCT,

TNCT,, tang Ién thi déu lam
cho CL tang 1€n. Tuy nhién,
tbc do tang cia LNKTTT,,
lam cho CL, tang nhanh horn
TNCT, (the hlen & hé s6 twong
quan Pearson 0.911>0.751 va
Spearman 0.530>0.136). Diéu
nay cang hd tro cho sy giai

CL,, chung ta co the rut ra thich ¢ gia thuyét H,. Nghia

ket luan rang, khi LNKTTT,, la khi LNKTTT tang lén thi

TNCT cling tang

Bing 6. LNKTTT t+1)/DT1(t+1 _le/ len.  Két qua

DTl,(t+1) P TSl(t+l)/ DT (t+1)+B TNCT,/ la, chi phi thué

DVients TNDN phai nop

Dau ky vong Hé so hoi quy Sig trong nam hién

Bs 0.029 0.000 hanh ciing ting

B, +0.241 0.000 len.

?rzr’ ké F 35797?62( ig=0.000) Bang 6 mot lan
ong ké : sig=0. - 2 .

Durbin Watson | 1.687 nira khang dinh,

TNCT, co tuong

Bang 7. LNKTTT, ,, /DT, ., =p,1/ quan thuan voi
DTi (t+1)+B9TSi( +1\/DT (t+1\+B10CL /DTl (t+1\ it LNKTTTI (t+1) (

D4u ky vong Hé sé hoi quy Sig | B,=0.241>0 va

B, 0.035 0.000 ¢6 ¥ nghia thong

By, +0.487 0.000 ké sig = 0.000).

R? 0.797 Noi1 cach khac,

Théng ké F 891.276 (sig=0.000) bién TNCT cb

Durbin Watson | 1.861 thé duoc s

Bing 8. LNKTTT, /DT, =1/ ~ dungdédudodn

¢ 'y su on dinh cua

DT; (t+1)+B12TSl (t+1)/DT1 (t+1)+B13CL / 1(;'i nhnén ké

DT, +B, TNCT, /DT

(t+1\

D&u ky vong Hé sb hoi quy Sig toan trong d?u

B 0.029 0.000 han. Nghla la gia
12 . .

By, +0.474 0.000 ﬂ;l“yet hH duge
B.. +0.206 0.000 chap han.
R2 0.801 Bang’ 7 Cung
Théng ké F 683.575 (sig=0.000) Cfg(} thay, V,he 80
Durbin Watson | 1.809 hoi quy gan voi

P CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HA

bién CL, [3 =0.487>0 va co
v nghla thong ké sig = 0.000.
Diéu nay phu hop voi du doan
ban déu, noi cach khac, ching
ta c6 thé chap nhan gia thuyét
H3 nghia la cac bén lién quan
¢ thé st dung CL (su chénh
1éch gitra LNKTTT va TNCT)
dé danh gia chat luong cua loi
nhuan trong tuong lai.

Tuy nhién, khi so sanh R* cua
hai Bang 6 va Bang 7, ching
ta c6 nhan dinh 1a bién CL
giai thich sy 6n dinh cua loi
nhuan trong dai han tdt hon
bién TNCT (vi R? ctia Bang 7
=0.797>0.778)

Pé ching minh cho nhan
dinh trén, két qua kiém dinh &
Bang 8 dugc tién hanh, Bang 8
chira, hé s6 B, gan voi blen CL
=0.474 > B, = 0.206 gan voéi
bién TNCT. Ket qua nay khang
dinh, bién CL giai thich chét
luong loi nhuan tot hon bién
TNCT.

6. Két luan va nhirng goi y
chinh sach

Két qua nghién ciru cta bai
viét chi ra, cic cong ty phat
hanh thém c6 phiéu niém yét
trén thi truong chung khoan
Viét Nam c6 xu hudng diéu
chinh ting loi nhuan dé thu hat
nha dau tu va dat duge muc
tiéu huy dong von. Day 1a muc
tiéu trong tdm cua cac cong
ty phat hanh thém c6 phiéu
nén ho da hy sinh chi phi thué
TNDN phai ndp. Chinh vi vy,
gia thuyét H, bi bac bo.

Tuy nhién, ba1 viéttim ra bang
chimg cho rang, TNCT va CL
1a nhitng tiéu chuan gitp cac
bén lién quan (nha dau tu, chu
ng, nha phan tich thi trudong, co
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quan quan ly nha nudc...) danh
gia dugc sy trung thyuc, hop 1y
cua lgi nhuén trong dai han cta
cac cong ty phat hanh thém cb
phiéu niém yét trén thi truong
chung khodn Vi¢t Nam. Bén
canh d6, CL 1a tiéu chuan dénh
gia chat luong loi nhuan t6t
hon TNCT.

Su chénh 1éch gitta LNKTTT
va TNCT (CL) phan anh su
khac nhau trong viéc do luong
doanh thu, chi phi, lgi nhuan
theo quy dinh ciia chuan muc,
ché d6 ké toan va quy dinh ctia
luat thué TNDN. Co quan thué
c6 thé kiém tra sy hoa hop gitra
LNKTTT va TNCT dé phat
hién ra nhimng bat thuong. Tuy
nhién, nha dau tu va gisi phan
tich thi truong khong thé kiém
tra su hoa hop nay dugc vi chi
titu TNCT khong duogc cong
b6 trén BCTC.

Nhimng nghién ctru tiép theo
c6 thé st dung bién TNCT, CL
dé danh gia loi nhuan trong
dai han cua cac cong ty niém
yét. Néu két qua nghién ctru
thuc nghiém tring véi két qua
nghién ctru nay thi cang chiing
to TNCT, CL 1a nhiing tiéu
chuén hitu ich gitip cac bén lién
quan do luong duoc chat luong
cua loi nhuan. Trén co s& do,
tac gia bai viét c6 dé xuat vé
phia Bo Tai chinh nén bd sung
chi tiu TNCT vao BCTC dé
giup cac bén lién quan dac
biét 1a nha dau tu tiém ning do
luong duoc sy trung thuc, hop
1y cua lgi nhuan. T do, ho cé
co s dé ra quyét dinh dau tu.
bay ciing 1a mot trong nhirng
giai phap gop phan hién thyc
hoéa chii truong bao vé nha dau
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tu dau tu vao thi truong ching
khoan Viét Nam cua Thu tudng
Chinh phu va B Tai chinh. m
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