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TAC BONG CUn CAl TRUC 5 HUU BEN QUAN TR LOT NHUAN
THED BIEN KE TOAN DON TicH. NGRIEN CUU CAC DOANH NGHIEP
SAN XUAT NIEM VET TRI UIET NAM

Hoang Ha Anh
Email: anhhh@ftu.edu.vn

Truwomng Dai hoc Ngoai thuwong
Ngay nhan: 20/08/2024 Ngay nhan lai: 07/10/2024 Ngay duyét dang: 10/10/2024

uan tri loi nhudn (Earmngs management - EM) trén bdo cdo tai chinh (BCTC) la dé
MQtaz nhdn dwoc nhiéu sw quan tam cia cdc nha nghién cieu trong nhirng thap ky qua.
EM co the thuc hién duogc thong qua bién ké todn don tich hoac cac quyet dinh ve giao dich
thuwe té tai cong ty. Bai viét nay tdp trung lam ré vé EM thong qua bién ké todn don tich
(Accrual-based earnings management - AEM). Cdac nghién ciru trudc day cho rang cau triic
50 hitu (CTSH) co thé c6 ca tac dong dén AEM. Ap dung phiwrong phap dinh lwong vao nghién
ctiu, bai viét ndy tim hiéu déc diém CTSH cong ty co tac dong thé nao dén AEM tai 152 doanh
nghiép niém yet (DNNY) nganh san xuat tai Viét Nam trong thoi gian 14 nam tir nam 2010 dén
nam 2023. Két qua héi quy chi ra rang mikc do tdp trung quyén SH, ty 1¢é SH 16 chirc va 1y le
SH ciia nha qudn Iy la nhitng nhén t6 cé tac dong dén AEM tai cac DNNY nganh san xudt tai

Viet Nam.

Tir khéa: Cdu triic so hitu, doanh nghiép niém yét, nganh san xudt, quan tri loi nhudn theo

bién ké todn don tich (AEM)
JEL Classifications: M41.

DOI: 10.54404/JTS.2024.DB2.08

1. Dat van dé

BCTC la san phém cua hé théng ké toan,
1a kénh thong tin quan trong dugc cac dbi
tuong bén ngoai DN sir dung dé dua ra cac
quyét dinh vé mit kinh t&. D6 tin ciy cua
BCTC cong ty, dac biét la BCTC ctia DNNY,
ludn 1a mot van dé duoc quan tdm hang dau
boi nhitng bén lién quan.

Nha quan ly (NQL) Ia nguoi céd trach
nhiém 1ap va trinh bay BCTC nén dé diéu
chinh thu nhép trén bao cdo theo muc dich lgi
ich c4 nhan, ho c6 thé van dung céc phuong

khoa hoc

phép linh hoat trong ké toan hodc diéu chinh
bang cac giao dich thyc té cia DN. Hanh vi
d6 trong ké toan dugc goi 1a EM. EM 1am suy
giam dd tin cdy cua BCTC va c6 tac dong bat
loi d6i voi quyét dinh cia nguoi sir dung
BCTC trong mét chimg muc nhét dinh.

EM c6 thé thuc hién duoc théng qua bién
ké toan don tich (AEM) hodc thong qua cac
giao dich thuc té tai DN (Real EM - REM).
Bai viét ndy tap trung tim hiéu vé AEM. AEM
tai cac DNNY [a mot trong nhiing chu dé
duoc quan tim tim hiéu & nhiéu thi trudong
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ching khoan trén thé gigi nhu 1a Ebrahim
(2007) tai My, Yang va cong su (2008) tai Bai
Loan, Gulzar & Zongjun (2011) tai Trung
Qudc, Nguyén Ha Linh (2017) va Cho &
Chung (2022) tai Viét Nam.

Moi loai hinh s¢ hitu (SH) c6 su tic dong
nhat dinh dén AEM (Gulzar & Zongjun,
2011). Tuy nhién, anh hudng cua cac loai
hinh SH khéc nhau dén AEM van c6 su khac
biét dang ké giita cac nén kinh té. Do d6, dé
phéan tich xem CTSH cua cong ty cd anh
huong dén AEM hay khong, cac van dé chinh
ctia CTSH dugc xem xét trong bai viét nay.
D6 1a sy tip trung quyén so hiru (TTQSH),
SH nha nudc, SH nudc ngoai, SH td chirc
(TC) va SH cua NQL.

Linh vuc san xuat ¢ rat nhiéu nganh cap
2 nhu 13 san xuit san pham nhua va cao su,
san xuit hoa chat va duoc phém san xuét
thuc pham san xuat do uong va thudc 14,
san Xuat soi, vai, san Xuat san pham may
méc, san Xuat san pham gd, san xuat giay,
san Xuat san pham khoang chét phi kim, san
xuét san pham kim loai tong hop, san xuit
thiét bi, may moc, san xudt trang thiét bi
noi that va san pham lién quan... Pay la
nhirng nganh kinh té quan trong, c6 dong
gop 16m vao GDP. Cac DN san xuat 1a mat
xich quan trong, then chdt trong chudi van
hanh kinh té bao gdm san xuat, phan phoi
va tiéu ding. Cac nghién ctru vé AEM ¢
Viét Nam chua tip trung nghién ctru vé
nganh san xuit va day 1a mot khoang trong
nén duoc lap day.

Muc tiéu chinh cua nghién ctru nay 1a tim
ra tac dong cua dac diém CTSH dén viéc thuc
hién AEM. Bai viét ap dung phuong phap
dinh lugng vao phan tich dir liéu cua 152
DNNY thugc linh vye san xuat tir nim 2010
dén nam 2023 tai Viét Nam.

2. Tong quan nghién ctu va co sé ly
luén

2.1. Dinh nghia, phwong phap va dong co
thwe hién EM

Mic du EM 1a mét thudt ngir phd bién,
nhung khong ¢ khéi niém thdng nhat vé EM
duogc dua ra boi cac nha nghién ctru. Schipper
(1989, p.92) da dinh nghia “EM la quan ly
céng bo théng tin theo cach can thiép ¢6 muc
dich vao quy trinh ldp BCTC véi muc dich dat
dwge mot sé loi ich cd nhan”.

Theo Healy & Wahlen (1999, p368), “EM
xay ra khi nguoi quan Iy van dung nhitng xét
dodn hodc thay doi cdu triic cdc giao dich dé
thay d6i BCTC, gdy s hiéu nham vé hiéu qua
hoat ddng ciia céng ty, hodc la dé tic dong
dén cac hop déng dwoc dinh doat dwa vao s6
lieu BCTC”.

Nhu vay, c6 2 phuong phap thuc hi¢n EM.
EM xdy ra khi NQL ap dung: (1) phuong
phap ké toan linh hoat dwgc cho phép boi
chuan muc ké toan (AEM) hoic (2) cac giao
dich thyc té ctia cong ty (REM).

DPong co thuc hién EM ciia NQL c6 thé 1a:
(1) dat duoc thu lao theo mong mudn cua
NQL (Healy & Wabhlen, 1999); (2) tranh vi
pham cac diéu kién cua hop dong vay (Fond
& Jiambalvo, 1994); (3) tranh cac chi phi
chinh tri (Watts & Zimmerman, 1990); (4) thu
hit dau tu tir thi truong von (Teoh va cong su,
1998); va (5) dap ung ky vong ctia nha phan
tich (Teoh va cong su, 1998).

2.2. Ly thuyet nén ting

Ly thuyet dai dién cho rang van dé dai dién
xdy ra gilra nguoi uy nhiém (chu s¢ hiru) va
nguoi dai dién (la NQL), phat sinh do sy khac
biét vé thong tin va mau thudn trong loi ich
(Fama & Jensen, 1983). Ly thuyét dai
dién”gitip giai thich cho anh huong cia SH
nha nuée va SH 6 chirc ¢én EM. Nha nuée
cling 1a mot to chuc kinh té. So véi co dong
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nho 1¢, c6 dong t6 chic c6 nhiéu ky thuat va
ning lyc giam sat cac NQL hon. Vi thé, SH to
chtrc va SH nha nuée co thé gitip han ché EM.

Van dé dai dién mo rong con xay ra gitra
cd dong 16n va cd dong thiéu s6 (Fama &
Jensen, 1983). Cac c6 dong thiéu sb
¢6 khuynh hudng khong quan tdm dén van
dé giam sat quan 1y bai vi ho chi c6 mot ty 1¢
nho loi ich, trai lai cac ¢6 dong 16n c6 1y do
r6 rang hon dé ting cudong giam
sat NQL nham bao vé c6 phan cta ho (Alves,
2021). Theo quan diém nay, sy TTQSH gitp
han ché EM.

Ly thuyét thong tin bat can xtng cho rang
su bat cAn x(img trong thong tin xay ra trong
mot giao dich kinh té khi mot trong hai bén
lién quan c6 nhiéu thong tin hon bén kia va s&
c¢6 kha ning dua ra quyét dinh sang sudt hon
(Akerlof, 1970). Ly thuyét nay giai thich cho
anh huong cia ty 18 SH cua c6 dong nudc
ngoai dén EM. Do béat lgi vé thong
tin cong véi bét 1oi vé vi tri dia nén hiéu qua
quan 1y cia cac cd6 doéng nudc ngoai
duoc cho 1a thap hon cac ¢ dong trong nudc
(Shayan - Nia va cong su, 2017)

Ly thuyet quan 1y cho rang loi ich cia
NQL gin lién voi loi ich cua c6 dong
(Donaldson & Davis, 1991). Do do, cac NQL
¢6 ¢6 phan nhiéu hon s& hanh dong vi loi ich
ctia cd dong va gop phan han ché EM.

2.3. Tong quan nghién citu vé tic dpng
ciia CTSH dén AEM

2.3.1. Tdc dong ciia mire dp TTOSH dén AEM

Vi chi chia s¢ mot phan nho loi ich nén c6
dong nho 1é s& khong qua quan tim dén EM.
Nguoc lai, cac ¢ dong 16n chu dong giam sat
NQL nham bao vé ¢6 phan ciia ho. Biéu d6 c6
nghia 14 cac c6 dong 16n s& kiém soat mot cach
hiéu qué, diéu ndy 1am giam kha ning NQL
tham gia vao EM (Dechow va cdng su, 1995).
Ung ho cho quan diém rang mac d6 TTQSH

cang cao thi AEM cang thap 1a nghién ctu ciia
Gulzar & Zongjun (2011) tai Trung Quéc, Kim
& Yoon (2008) tai Han Quéc.

Mait khac, cac DN c6 TTQSH chiig kién
su xung dot loi ich giita cac c¢6 dong nho 16 va
cac c¢b dong 16n. Cac cbd dong 16n do6i khi
thong ddng voi NQL dé thuc hién EM. Yang
va cong su (2008) chi ra ring AEM c¢6 mdi
lién hé tich cuc véi sy TTQSH tai Pai Loan.
O Viét Nam, Lé Quynh Lién (2020) tim thay
mobi lién hé thuan chiéu gitta sy TTQSH va
AEM tai cac DNNY giai doan 2009 - 2020.

Mot vai nghién ctru khic khong tim thay
anh huong ctia mic @0 TTQSH dén AEM nhu
la nghién ctru ciia Ayadi & Boujelbéne (2014)
tai Phap va Nguyén Phuong Hong (2016) tai
Viét Nam.

2.3.2. Tac déng cia SH t6 chirc dén AEM

Céc cb dong to chirc (TC) 6 thé cung cap
su giam sat hiéu qua ma cac c6 dong nho
hon, bi dong hon hodc it kién thire va kinh
nghiém hon khéng thé lam duoc. Do do,
quyén SHTC gan lién voi sy giam sat nhiéu
hon dbi voi NQL va s& 1am giam EM. Mot sb
nghién ciru cho rang quyén SHTC ngin can
cac NQL thyc hién AEM la Ebrahim (2007)
va Aygun va cong sy (2014).

Tuy nhién, cic cb dong TC ¢6 thé thong
dong voi NQL. Cac c6 dong TC sé& khong thé
phat huy quyén kiém soat ctia ho d6i véi NQL
boi vi didu d6 co thé gy anh huong t6i cac
mdi quan hé kinh doanh cia ho (Porter,
1992). Nguyén Phuong Hong (2016) chi ra
tac dong thuan chiéu giita ty 1& SHTC va
AEM khi tim hiéu vé 283 DNNY ¢ Viét Nam.
Ayadi & Boujelbéne (2014) lai cho ring
khong c6 mdi lién hé giira ty 1¢ SHTC va
AEM tai Phap.

2.3.3. Tdc dong cuia SH nha nuwée dén AEM

NQL c¢6 dong co thuc hi¢n EM trong DN
¢ ¢6 phan nha nude cao do cac mdi quan hé
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va loi ich chinh tri. Piéu nay dan dén co hoi
cho cac NQL thyc hién cac hanh dong dem lai
loi ich chinh tri c4 nhan. Nguyén Ha Linh
(2017) d4 tim ra rang ty 1¢ SH nha nudc co tac
dong thuan chiéu dén AEM tai cac DNNY tai
Viét Nam.

O gbc do nguoc lai, thong thuong, viée tdn
tai cia cac DN nha nudc khong phai vi muc
tiéu thu nhap ma la vi muc ti€u duy tri su
giam sat ctia nha nudc voi mot sé nganh nghé
then chdt hodc vi cac muc tiéu chinh tri - xa
hoi. Do @6, NQL trong DN nha nuéc khong
c6 dong co thyc hién EM. Lé Quynh Lién
(2020) tim thay tac dong nguoc chiéu cua SH
nha nude dén AEM tai cac DNNY Viét Nam
tir ndm 2009 dén 2018.

2.3.4. Tdic dong ciia SH nude ngoai dén AEM

Cac cb doéng nudc ngoai gip bat loi dang
ké vé thong tin nén phai chiu phi gidm st
cao. Piéu nay s& khuyén khich hanh vi co hoi
cua NQL khi mirc d0 SH nudc ngoai ngay
cang tang. Anwar & Buvanendra (2019) phat
hién c6 mdi lién hé tich cuc giita ty 16 SH
nudc ngoai va AEM tai cdc DN Sri Lanka
trong giai doan 2013 - 2018.

Céc ¢b dong nudc ngoai co nhiéu dong co
hon d kiém soat NQL nham bao vé loi tirc dau
tu cao. SH nude ngoai da duoc chimg minh la
¢6 tac dong nguoc chidu dén AEM trong trudng
hop cua Viét Nam (Lé Quynh Lién, 2020).

Mot vai nghién ctru khac lai khong tim
thdy tac dong cua SH nudc ngoai va AEM
nhu 1a Ali va cong su (2008) tai Malaysia va
Nguyén Phuong Hong (2016) tai Viét Nam.

2.3.5. Tdc dong ciia SH ciia NOL dén AEM

Khoang cach giira loi ich ciia NQL va co
dong s& giam xudng khi SH ciia NQL ting 1én
theo Ly thuyét quan ly. Alves (2012) & B
Pao Nha va Cho & Chung (2022) chi ra rang
murc d6 SH ciia NQL cang cao thi AEM cang
thép tai BO Dao Nha va tai Viét Nam.

Mat khac, cac NQL s¢ hitu nhiéu c6 phén
¢6 thé thu duge loi nhuan tir viée EM véi muc
dich lam ting gia ¢ phiéu cua ho. Nghién
ctru cuia Ayadi & Boujelbéne (2014) va Aygun
va cong sy (2014) phat hién ra rang cac DN
c6 quyén SH cua NQL cao hon thuc hién
AEM nhiéu hon tai Phap va tai Thé Nhi Ky.

Trong khi d6, mdt vai nghién ctru lai cho
rang khong c6 mdi lién hé gitra SH ciia NQL
va AEM nhu 1a Nguyén Phuong Hong (2016)
va Lé Quynh Lién (2020) tai Viét Nam.

3. Thiét ké nghién ctru

3.1. Phwong phadp va dit liéu nghién ciru

Nghién cuu nay st dung phuong phéap
nghién ctru dinh lugng. D li¢u dugc thu thap
tor BCTC va bao cao thuong nién dugc cong
b6 cong khai ctia cac DNNY nganh san xuat
tai Viét Nam. Dit liéu nghién ctru gdm sd liéu
ciia 152 DNNY nganh san xuit & Viét Nam
trong thoi gian 14 nam tir nam 2010 dén nim
2023, dan dén tong c& mau 1a 2.128 quan sat.

3.2. Gid thuyét nghién ciru

Dya trén nghlen cltru tong quan, cac gia
thuyét dugc dé xuét nhu sau:

HI1: Muc do0 TTQSH c6 tic dong nguogc
chiéu ¢én AEM

H2: Ty 18 SHTC c¢6 tac dong nguoc chiéu
dén AEM

H3: Ty 1€ SH nha nudc c6 tac dong nguoc
chiéu dén AEM

H4: Ty 1¢ SH nudc ngoai co tac dong
thuan chiéu dén AEM

HS: Ty 1€ SH cua NQL c6 tac dong nguoc
chiéu ¢én AEM

3.3. M6 hinh nghién cvru

M6 hinh cho nghién ctru duoc thé hién
nhu sau:

absDA;; = ag + By COj + By 105 + B3
SOit + B4 FOit + BS Moit + B6 BSIZEit + [_))7
BDUAL;; + Bg BIG4;; + Bg SIZE;; + By
LEV;; +B11 ROA;; + Byp COVID + g

khoa hoc =

S6 SDB 2/2024

thuongmai 111



QUAN TRI KINH DOANH

Trong do:

i la dai dién cho cong ty, t 1a dai dién cho
nam quan sat;

ag : hé’sé chan

B: hé so twong quan

&: phan du

3.3.1. M6 ta bién phu thuéc trong mé hinh
nghién ciru

Bién phu thuoc absDA dugc do luong
bang gia tri tuyét d6i”cta khoan don tich diéu
chinh duogc (Discretionary accruals - DA).
EM chi dugc thuc hién thong qua DA nho su
linh hoat trong ké toan.

DA;; = TA;; - NDA;;

Trong do:

TA;: Tf;ng don :[ich duoc tinh bé'mg hiéu sb
cua Loi nhuén thuan tir kinh doanh (NIj¢) trur
di Luu chuyén tién tir kinh doanh (CFOy);

NDA,;;: Bién don tich khong di€u chinh
dugc (Non-discretionary accruals)

M6 hinh wdc lwong DA nbi tiéng nhit
duoc xdy dung boi (Jones, 1991). Jones
(1991) dua vao mo hinh 2 bién doc lap 13 bién
dong doanh thu va nguyén gia TSCD hiru
hinh. Vi van dé bo sot cac bién, Dechow va
cong su (1995) cai thién moé hinh Jones
(1991) bang cach trir di bién dong phai thu
thuan khoi bién dong doanh thu. So véi mo
hinh Dechow va cong su (1995), bién hiéu
qua kinh doanh (ROA) dugc Kothari va cong
sw (2005) thém vao md hinh dé kiém soat
hiéu qué hoat dong.

Trong bai viét nay, mé hinh Dechow va
cong su (1995) dugc st dung dé ude luong
AEM vi day 1a mo hinh pho bién nhat trong
nghién ctru thyc nghiém (Ebrahim, 2007,
Gulzar & Zongjun, 2011; Alves, 2012).

M6 hinh Dechow va cong su (1995) xac
dinh:

NDAj/Aj(t-1) = ¢/Aj(t-1) T Py (AREVj

- ARECitS/Ai(t—l) + [32 P Eit/Ai(t—l)

Trong do:

A4 t-1); Tong tai san (TS) cudi nam t -1
cua cong ty i;

AREV;; : Bién dong doanh thu nim t so
vl ndm t-1 cua cong ty i;

ARECj: Bién dgng khoan phai thu khach
hang thuan nam t cua cong ty i;

PPE;; : Nguyén gid cuaa TSCDHH nam t
cua cong ty 1.

Céac hé s6 Y B‘ 1> Byt hoi quy dugc xéac
dinh tr m6 hinh héi quy dudi day:

TAit/Ai}t-l) = 0p/Aj(t-1) T B 1 (AREVjq -

AREC;))/Aj(¢-1) T B 2 PPE;/Aj(.1) T i

Téac gia chay mo hinh hoi quy OLS phién
ban cit ngang (cross-sectional) cho timg nim
ctia cic DN trong nganh san xuat va tim ra
bién absDA.

3.3.2. M0 td cdc bién djc ldp va bién kiém
sodt trong mo hinh nghién ciru

Ngoai 5 bién doc 1ap da dé cap trong gia
thuyét nghién ctru, c6 6 bién kiém soat duoc
dua vao md hinh nghién ciru. Thir nhit, quy
mo HPQT ¢o tac dong dén AEM theo quan
diém cua Ly thuyét phu thudc ngudn luc, khi
HDBQT c6 dong thanh vién, ho co thé co
chuyén mon va kinh nghiém da dang hon va
nhu vay, co thé giam sat hiéu qua hon véi
hanh vi co hoi cua cdc NQL (Cho & Chung,
2022; Kim & Yoon, 2008). Thur hai, sy kiém
nhiém chirc vu téng giam ddc va chu tich
HPQT”co thé 1a co hdi cho NQL thyc hién
EM. Khi mét nguoi kiém nhiém hai vi tri s€
nim trong tay rat nhidu quyén han, dan dén
lam quyén va hau qua 13 thao ting thong tin
va sy thiéu minh bach cia BCTC. Cac nghién
ctru thuc nghiém ung hd quan diém ring su
kiém nhiém khién cho EM cao hon la
Ebrahim (2007), Lé Quynh Lién (2020)...
Thit ba, cong ty kiém toan dugc cho la c¢6 kha
ning cung cip BCTC sau kiém toan c6 chat
luong tét hon. Kiém toan vién Big4 s& dua ra
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Bang 1: M6 ta cdc bién doc ldp va bién kiém sodt trong mé hinh

Bién nghién ciru Ki hi¢u Do lwong Ngudn tham khio
Bién ddc lap
Mirc do TTQSH CO  Tong ty 1& co phan cua c6 dong Yang va cong su (2008), Gulzar
SH tir 5% cb phan trg 1én & Zongjun (2011)
SH t6 chue I0  Téng ty 1& ¢6 phan thudc vé c¢6 Ebrahim (2007), Aygun va cong
déng 1a cac to chic sw (2014)
SH nha nudc SO Ty 1& ¢6 phan thudc vé& nha nuéc  Nguyén Ha Linh (2017)
SH nudc ngoai FO Téng ty 18 c6 phan SH boi ¢6 Shayan-Nia va cong su (2017),
dong nudc ngoai Nguyén Ha Linh (2017)
SH ctia NQL MO  Tongty 1é c6 phan SH boi NQL  Alves  (2012), Ayadi &
Boujelbene (2014)
Bién kiém soat
Quy mé hoi ddng quan BSIZE  S6 luong thanh vién HDQT Kim & Yoon (2008), Cho &
tri (HPQT) Chung (2022)
Kiém nhiém chic vu BDUAL Bién gia bang 1 néu c6 kiém Ebrahim (2007), Lé Quynh Lién
tong giam dbc va chi nhiém va nguoc lai bang 0 (2020)
tich HDQT
Chat lugng kiém toan BIG4  Bién gia bang 1 néu kiém toan Ebrahim (2007), Nguyén Ha
doc lap doc lap 1a Bigd va nguoc lai bang  Linh (2017), Cho & Chung
0 (2022)
Don bay tai chinh LEV N phai tra/Tong TS Dechow va cong su (1995)
Hi¢u qua kinh doanh ROA  Loinhuan sau thué/Téng TS Dechow va cong su (1995),
Kothari va cong sy (2005)
Tang truéng doanh thu REV ~ (Doanh thu ndm t - Doanh thu Dechow va cdng su (1995),
nam t-1) / Doanh thu nam t-1 Kothari va cong sy (2005)
Dong tién hoat dong CFO  Dong tién kinh doanh/ Téng TS ~ Dechow va cong su (1995),
kinh doanh Kothari va cong sy (2005)
Giai doan Covid-19 COVID Bién gia bang 1 cho giai doan Xiao va Xi (2021)

Covid-19 (nam 2020 va 2021) va

nguoc lai bang 0

(Nguon: Tdac gia tong hop)
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y kién vé BCTC & mirc d6 cao nham béo Ve
thuong hiéu cta ho khoi cac rii ro vé mat
phap 1y. Ebrahim (2007), Nguyén Ha Linh
(2017), Cho & Chung (2022) dua ra két luan
vé kha ning han ché AEM cua kiém toan vién
Big4. Cudi cung, cac bién khac gdm c6 Pon
béy tai chinh, Hiéu qud kinh doanh, Tang
truong doanh thu, Dong tién hoat dong
(Dechow va cdng su, 1995; Kothari va cong
su, 2005), va dich bénh Covid-19 (Xiao & Xi,
2021) déu di dugc chirmg minh 13 ¢6 tac dong
dén AEM.

4. Két qua nghién ciru

Tac gia thuc hién mo ta, kiém dinh céc
khuyét tait mé hinh va phan tich hdi quy bang
phan mém STATA.

Hé sé twong quan duoc st dung dé do
ludng d6 16n ciia mbi quan hé gitra hai bién
s6. Hé sb tuong quan duoc biéu thi dudi dang
gi tri gilta +1 va -1. Hé s6 tuong quan nhan
gia tri gan 0 1a thé hién mdi twong quan tuyén
tinh cang thap. Theo két qua bang 3, chi c6
tuong quan giita bién 10 va CO va giira bién
SO va IO 1a twong dbi cao, dat gi tri 1an luot
12 0,71 va 0,62. Giai thich cho hi¢n tugng nay
1a boi vi nha nuée 1a ¢d dong t6 chirc, nha
nude va to chic déu 1a nhing c6 dong 16n.
Tuy nhién, vin dé nay s& duogc giai quyét &
mo hinh cudi cing dé stra 16i cac khuyét tat
cua bo dir liéu.

Kiém dinh da cong tuyén 1a dé xac dinh
xem mot bién c6 thé quan hé¢ tuyén tinh tir cac

Bang 2: Thong ké mé ta cdc bién quan sdt

Bién S0 quan sat  Trung binh  P§ léch Giatrinhé  Gia trilén
chuin nhat nhét
absDA 2.128 0,11568 0,6542 0,000041 20,3165
CO 2.128 0,5443 0,2075 0,0501 1
10 2.128 0,3973 0,2790 0 0,9879
SO 2.128 0,2205 0,2638 0 0,8739
FO 2.128 0,0597 0,1475 0 0,9411
MO 2.128 0,0471 0,0989 0 0,8005
BSIZE 2.128 5,585 1,3208 3 11
BDUAL 2.128 0,2109 0,4081 0 1
BIG4 2.128 0,2471 0,4314 0 1
LEV 2.128 0,45938 0,2068 0 1,29447
ROA 2.128 0,07125 0,0809 -0,6455 0,7837
REV 2.128 0,10972 0,4089 -1 8,73502
CFO 2.128 0,06982 0,1388 -0,6958 1,84849
COVID 2.128 0,1428 0,35 0 1

(Nguon: Két qua tinh todn tir STATA)
khoa hoc
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bién khac voi mirc do chinh xac dang ké hay
khong. Véan dé da cong tuyén duoc xac dinh
bang hé sé VIF trong phan tich hdi quy thong
thudng. Néu VIF 16n hon 10, didu d6 chi ra
van dé da cong tuyén cao trong tap dir liéu.
Theo két qua trong bang 4, VIF cua cac bién
déu thap hon 10, diéu nay chi ra rang khong
¢ van dé da cong tuyén trong bo dir licu.

nay. Két qua cac ude luong hoi quy thé hién
¢ Bang 5 dudi day.

Theo hdi quy GLS, két qua kiém dinh cac

gia thuyét nhu sau:

Bién CO c6 gia tri p nho hon 5% va hé s6

hdi quy mang gié tri dwong, thé hién tac dong
cung chiéu cia miac do0 TTQSH dén AEM.

Bang 4: Kiém dinh da cong tuyén

Variable VIF 1/VIF
Cco 2,37 0,4213
10 4,478 0,2230
SO 2,17 0,4610
FO 1,48 0,6737
MO 1,41 0,7106
BSIZE 1,17 0,8525
BDUAL 1,17 0,8535
BIG4 1,25 0,7996
LEV 1,29 0,7760
ROA 1,39 0,7179
REV 1,08 0,9234
CFO 1,07 0,9001
COVID 1,07 0,9347

(Nguon: Két qua tinh todn tir STATA)

Budc tiép theo, tac gia thuc hi¢n hoi quy
dé kiém dinh su phu hop giwra OLS, REM va
FEM. Két qua cua cac kiém dinh Breusch-
Pagan test, F test, va Hausman test cho két
qua hoi tu rang hdi quy REM 1a phu hop nhét.
Tuy nhién, kiém dinh cho thay h6i quy REM
gip phai van dé& vé “phuong sai sai sb thay
d6i” va tu tuong quan nén hoi quy GLS da
duoc thuc hién dé khic phuc cac khuyét tat

khoa hoc

Gia thuyét H1 bi bac bo. Két qua nay trai voi
Ly thuyét dai dién nhung tuong tu voi két qua
cua Yang va cong su (2008) tai Dai Loan va
Lé Quynh Lién (2020) tai Viét Nam. Nhu vay,
khi quyén SH tap trung cao s& tao co hdi cho
cac c6 dong 16n thau tom quyén hanh va dan
dén muc do EM cao hon.
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Pooled OLS FEM REM GLS

Coef. P>|t Coef. P>|t| Coef. P>t Coef. P>t
CcO 0,45307 0,147 0,57991 0,000 0,45307 0,000 0,46561 0,000
(0] -0,42229 0,191 -0,58128 0,002 -0,42229 0,000 -0,42789 0,000
SO 0,09465 0,451 0,28378 0,16  0,09465 0,256 0,09555 0,292
FO -0,00771 0,935 0,00058 0,998 -0,00771 0,950 0,00027 0,998
MO -0,56347 0,100 -0,31316 0,138 -0,56347 0,002 -0,55126 0,003
BSIZE -0,00889 0,096 -0,00380 0,832 -0,00889 0,468 -0,00751 0,569
BDUAL -0,02097 0,188 -0,01090 0,829 -0,02097 0,597 -0,01620 0,702
BIG4 -0,05578 0,004 -0,06150 0,353 -0,05578 0,150 -0,06269 0,134
LEV -0,20199 0,010 -0,01014 0,946 -0,20199 0,014 -0,17566 0,048
ROA -0,30052 0,28  -0,13809 0,624 -0,30052 0,168 -0,23251 0,308
REV 0,186534 0,205 0,20196 0,000 0,18653 0,000 0,17683 0,000
CFO -0,16274 0,177 -0,20417 0,094 -0,16274 0,151 -0,17731 0,118
COVID 0,569352 0,000 0,57623 0,000 0,56935 0,000 0,57299 0,000
constant 0,193663 0,000 0,00514 0,973 0,19366 0,034 0,16534 0,093
S6 lugng 2.128 2.128 2.128 2.128
quan sat
Adjusted R? 0,0979
R? within 0,1049 0,1020
between 0,0415 0,1262
overall 0,0960 0,1034
Prob > F 0,000 0,000 0,000
F test F(151, 1963) = 0,89

Prob > F = 0,8288
Breusch- Prob>chi2 = 0,0000
Pagan
Hausman test Prob>chi2 = 0,0847
(Nguon: Két qua tinh todn tir STATA)
khoa hoc =
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Bién IO c6 gia tri p nho hon 5% va hé s6
hdi quy mang gia tri am, thé hién tac dong
nguogc chiéu cua ty 18 SH t6 chirc dén AEM.
Nhu vay, gia thuyét H2 duoc chap nhan. Két
qua nay nguoc lai véi quan diém cua Ly
thuyét dai dién va tuong tu véi két qua cua
Ebrahim (2007) tai My va Aygun va cOng su
(2014) tai Tho Nhi Ky. Quyén SH cua t6
chtrc gin lién véi sy giam sat tich cuc hon dbi
v6i NQL va s€ lam gidam EM.

Bién SO va FO déu c6 gia tri p 16n hon 5%
nén khong thé két luan vé moi lién hé gitra SH
nha nudc va SH nude ngoai dén AEM, tuong tu
két qua cua Ali va cong su (2008) tai Malaysia
va Nguyén Phuong Hong (2016) tai Viét Nam.
Nhur vay, cac gia thuyét H3 va H4 bi bac bo.

Bién MO c6 gia tri p nhé hon 5% va hé sé
hdi quy mang gia tri am, thé hién tac dong
tidu cuc cua ty 1¢ SH ctia NQL dén AEM. Gia
thuyét H5 duoc chip nhan. Két qua nay ung
ho Ly thuyét quan 1y”’va twong tu két qua ctia
Alves (2012) & B6 Pao Nha va Cho & Chung
(2022) tai Viét Nam. SH cua NQL giup gin
két loi ich ctia ho véi cac c6 dong nén NQL
khong c6 1y do dé thyc hién EM.

Cac bién kiém soat mang ¥ nghia vé mat
thong ké & mirc 5% la LEV, REV va COVID.

5. Két luan

Thong tin tai chinh duoc cong bd trén
BCTC ctia cac DNNY c6 y nghia quan trong
v6i cac ddi twong bén ngoai. Nghién ciru nay
da tim hiéu vé dic diém CTSH c6 tac dong
thé nio dén AEM tai 152 DNNY nganh san
xuat tai Viét Nam tir naim 2010 dén nim 2023.
Két qua hdéi quy GLS cho thdy mutc do
TTQSH, ty 1¢ SHTC va ty 1¢ SH cua NQL la

nhiing yéu t6 ¢6 anh huong dén AEM tai cac
DNNY nganh san xuét tai Viét Nam. Cu thé,
mirc 460 TTQSH c¢6 mdi quan hé thuan chiéu
v61 AEM, trong khi d6, ty 1&¢ SHTC va ty 1€
SH ctia NQL 1a cic nhan t6 c6 anh huéng
ngugc chiéu dén AEM.

Bai viét nay di bd sung bang chimg quan
trong vé cac ndi dung lién quan dén AEM va
anh huong cua dic diém CTSH dén AEM tai
Viét Nam. Day 14 ngudn tham khao cho cac
dbi twong bén ngoai DN nhu ¢ dong, nha
dau tu, cac to churc tin dung, cac nha phan
tich... nhan biét vé su tdn tai cia EM va than
trong hon khi danh gia thong tin lgi nhuan
ctia DN. Khuyén nghi vé lya chon CTSH phu
hop, co quan quan ly nha nuéc co thé can
nhic dua ra quy dinh vé viéc duy tri su da
dang trong thanh phan SH cong ty va giam
murc dd TTQSH véi ky vong han ché EM tai
cac DNNY nhim nang cao chit luong BCTC.

Nghién ctru nay khong tranh khoi mot vai
han ché; thir nhat 1a chi st dung bo dit lidu
cua cac DNNY thudc nganh san xut & Viét
Nam; va thir hai 1 chi nghién ciru vé AEM
nén bd qua REM. Céic nghién cuu trong
tuong lai c6 thé nghién ctru dinh luong vé tac
dong cia co cau SH dén EM theo giao dich
thuc té hodc co thé md rong nghién ctru thém
nhiéu nhan t6 anh hudng khac dén AEM va
REM tai tat ca DNNY tai Viét Nam. 4
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Summary

Earnings is one of the important indicators
of a company’s business performance.
Earnings management in financial statements
has attracted the attention of researchers for
many decades. Earnings can be adjusted
through accrual accounting variables or
through managers’ decisions on the actual
business activities of the enterprise. This
study focuses on investigating earnings
management through accrual accounting
variables. Previous studies have suggested
that ownership structure can have effects on
accrual-based earnings management. Using
quantitative research methods, this study
investigates how ownership structure
characteristics affect accrual-based earnings
management in 152 manufacturing listed
enterprises in Vietnam over a 14-year period
from 2010 to 2023. The research results show
that ownership concentration, institutional
ownership, and managerial ownership are
factors that affect accrual-based earnings
management in listed manufacturing
companies in Vietnam.
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