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CAC NHAN TO ANH HUGNG SU ON PINH
THU NHAP CUA CAC CONG TY NIEM YET
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TOM TAT:

Su n dinh rong thu nhip (Earnings smoothness) 1 mdt chd dé dang va di nhan dugce nhiéu
tranh luén. Do a6, bai nghién cifu dugde thuc hién nhiim phat hién va xdc dinh cdc nhin 16 lam
dnh hudng d€n syt 8n dinh trong thu nhap (ai cic doanh nghiép, dic biét 1a cdc doanh nghiép
niém y€t wén thi rudng chitng khodn. V@i muc tiéu nghi€n ciiu khdm pha va khing dinh cic
nhin (8 nh hudng d€n sy 3n dinh trong thu nhip clia doanh nghiép dang niém y&t A€ dua ra
cdc ham y cho nhing nhi quin tri doanh nghiép. Trong bai nghién ciu ndy, tic gid W@ng hop
céc nhan t& &nh hudng dé€n su 8n dinh cia thu nhap thdng qua cdc nghién ciiu (rude va cd s
1y thuy&t xem xét cdc quan hé va mic dd dnh hudng cia cdc y&u 18 nhan 1§ dnh hudng dén
sif 8n dinh cia thu nbap, d6 Ja: (i) Quy mé cong ty (Size); (ii) Ty I1& hodn v&n ddu t (ROI);

(ild) T suat Igi nhuan thuin;

), Don by tai chinh cla cdng ty; (v) T§ s8 ng trén vén chi s§

hitu; (vi) Quyét dinh ciia ban gidm ddc; (vii) Cong ty kiém todn.
T khéa: On dinh thu nhdp, quin ly thu nhép, bdo cdo tht chinh.

1. Pt vian dé

Trong b&i cinh hién nay, nén kinh (&' Viét
Nam dang khdi phuc sau nhitng khiing hodng va
i ré d€ hoa minh vio nén kinh t& thé gidi, ngodi
cdc tdc ddng tich cye tit Chinh phi, bin thin cdc
doanh nghiép cing thé hién nang lyc von d€ virdn
ra tim qudc (&, Tuy nhién, phin 16n cic doanh
nghiép dang trong tinh trang “khdt vén™. nhung
hdu hét ho khé ti€p cin duge ngudn vén vay
cdc phia nha ddu wr. Viéc khd huy ddng vén mot
phin do y&u 16 khdch quan 12 13i cho vay khi cao.
mét phin 1i do nguyén nhdn chd quan tlf phia
doanh nghiép. Viéc mét nha ddu w dua ra quyét
dinh ddu w tir hay mat ngén hing dua ra quyélt
dinh cho vay, ho thudng dya va két qui, cic chi

tiéu ddnh gui mic do hoat ddng kinh doanh va
kha niing sinh 13i ciia doanh nghiép d€ ra quyét
dinh. Vi vily. théng tin k& todn 13 yéu ciu cd bin
nhit d€ cic nha diu w thu nhip cdc thdng tin tai
chinh, kinh doanh cia doanh nghiép va ur dé dua
ra cdc quy€t dinh diu e, Mot ngudn thdng tin k&
todn d6 1a cic bdo cdo tai chinh. Cic bdo tai
chinh ndy 1a thang tin v& tinh hinh tai chinh va
hoat ddng titi chinh cida doanh nghi¢p (Rilla.
2015). d& dip ¢ng dude cdc yéu cdu dé. cde
doanh nghi¢p st dung cic thi thudt o sy 3n dinh
trong thu nhip. Cdc d&i tgng sit dyng thong tin
nay gdm cdc nhidn vién cdng ty. quin Iy, gidm
déc cong ty hoilc cic chil ng. cic nhil ditu ..
nén cic théng tin duge trinh bay trong cic bio
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c4o tai chinh phii hidu dugc, cd lién quan, déng
tin ciy va so sdnh v6i md 13 ninh trang cia cong
ty vao cdc dy 4n trong qua khi va teang fai. Mot
trong nhirng thdng tin dudc cic nha ddu ¥ quan
tim nhit i chi tidu Igi nhufin. Viéc mét doanh
nghiép c6 chitiéu Igi nhudn gira cdc ndm khéng
&n dinh c6 nhiéu bi€n dong, lic cao lic thip thi
cdc nha diu (v s& nghi ngd kha ning hoat dong va
kinh doanh cia cdc doanh nghiép dé. Vi vay, d€
cdcnha ddu v yén tim dua ra cdc quyét dinh ddu
w, cde doanh nghiép cdn th€ hign sy Gn dinh
trong thu nhip cda minh vi su dinh trong thu nhip
14 tin higu dy bdo vé wong lai &n dinh, sy phat
trién bén vitng cia doanh nghiép.

Vi vy, viéc nhén dién dudc théng tin vé sy
&n dinh trong thu nhip cia cdc nhi quén tri nhim
gidp cdc ddi twdng sif dung thdng tin, dic biét nhi
diu 1 ¢6 dudc thdng un chinh xdc d€ dva ra cic
quyé€t dinh ding dfn va c6 thé mang lai 1gi ich
cho nha déu tr |2 mdt dé ¢6 ¥ nghia rat 16n. Nhan
thd'y dudc ¥ nghia thi€t thyc dé. bai bdo nay 1am
6 bdn chit cia su 8n dinh thu nhdp trong céc
doanh nghiép va x4y dung mé hinh cdc y&u 18 tic
ddng d€n su 3n dinh trong thu nhip ciia céc cong
ty niém yét.

2. Suf 6n dinh trong thu nhap va cic nghién
ciu truge diy

2.1. Khdi nigm

Theo Beidleman (1993) dinh nghia, sy 6n dinh
trong thu nhap 1a viéc cdc nha quén 1y né lyc Jam
gidm thiéu bién doéng bt thudng trong tha nhap
trong pham vi cho phép ciia nguyén tic k€ todn.
Vi quén Iy 181 thu nhip duge md 13 nhy mét sy
lyya chon quan 1§, d6 14 cdc nha quan 1y di chuy&n
thu nhdp tif nhiing nam dinh cao d&€n nim thap d€
cdc dong thu nhip béo cfo xudt hién it bi€n déng.

Theo Eckel (1981) cho réing 1am Sn dinh trong
thu nhdp dirde chia thinh hai trudng hgp; mét
ciich 6n dinh 1 nhién va c6 y &n dinh cda cdc
nhi quan 1. Trong trudng hop dau tién, viéc dn
dinh thu nhip xdy ra mét c4ch s nhién, va qua
trinh nay vdn da tao ra mdt dong thu nhip 6n dinh
cho céng ty. Trong khi & trudng th hai, viéc 6n
dinh thu nhdp xdy ra vi cdc nha qudn tr st dung
cic ky thuit thye 1 &n dinh hodc ¢6 ¥ tao ra sy

402 56 17 - Thang 7/2020

&n dinh trong thu nhap (st dung cdc k§ thudt k€
todn). Trong nghién ciru vé sy &n dinh trong thu
nhip céia Moses (1987) thia phin ring. cdc
phudng phép k& todn d€ gidm bién dang thu nhip
chtt khdng phii 12 81 da hda 1gi nhudn hodc gidm
thiéu dugc st dung réng rdi trong qudn ly. Hodc
nhu mét s6 nha quan ly va cdc nhd nghién citu
cho ring sy 6n dinh trong thu nhip che gidu théng
tin (Levitr 1998). Theo quan di€m ndy. ngudi
trong cudc 1am &n dinh thu nhip d€ che gidu hanh
déng cda ho va trdnh can thi¢p cia bén ngoin d€
120 didu kién khai thdc Igi ich cd nhdn. Vidu, cdc
nha quin ly ¢6 thé lam &n dinh thu nhip dé ddp
Wng cdc muc tiéu tién thudng (Healy 1985) vi
bdo vé cong viéc ciia ho. Vide tao sy 8n dinh thu
nhap nhim dat dugc vi tri thu nhip mong mudn
trong bio cdo thu nhap clia cdng ty d€ thu hiit sy
quan tim ciia thi trudng trong viéc dduv w vao
céng ty, bdi vi sy chii y cha nha diu tr thudng chi
1ap trung vao c4c viéc cbng ty st dung ngudn vén
d€ 1ao ra thu nhap théng tin. Ngodi thu nhap, nha
quén tri tdc déng 1én the nhap nhim muc dich
ting sy hailong cla cdc ¢ ddng cha minh thang
qua sy tdng trudng va &n dinh rong thu nhip
thdng qua cdc bdo cdo, nhung vin trong gidi han
ciia nguyén tic k& todn 4p dung.

2.2. Muc dich ciia n dinh thu nhip

Thit nhdt, viéc thye hién hanh vi 6n dinh thu
nhap nhim thé hién nd luc cia bd phin quin Iy
doanh nghiép nhim gidm cic thay d&i bat thuting
trong thu nhap cda doanh nghiép, cdi thién hinh
dnh cla cong Ly rrong mi1 cdc nha ddw w.

Thit hai, sy 6n dinh ciia thu nhip la tin hi¢u
bdo vé tuong lai &n dinh. su phat iri€n bén vimg
cda doanh nghiép.

Thi ba, cai thién sy hai long cia cac nha diu
1 d&i vdi doanh nghiép.

Thit g, ning cao nhan thifc ciia bén ngoai vé
khd niing quan Iy doanh nghiép cia cdc nha quan
tri.

Tiné ndm, ting mic hai long cGa cd ddng danh
cho nha quin ly doanh nghiép.

3. C4c nhin t& cia mé hinh

3.1, Cdc yéu t6 cia mé hinh

Quy mé cong ty: Trong mot <G nghién cifu
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tudc diy chi ra ciing, cde cdng ty Ién thuding ¢
d9ng cd rit 16n trong viéc thyc hién hanh vi tao
sy 6n dinh trong thu nhip nhiéu hon cdc cong ty
¢6 quy m6 nhd do cdc cong ty 16n chiv nhiéu sy
quan tdm tif nha nudc, cdc nha dau 1 va cbng
ching (Moses (1987): Tucker va Zarowin (2006).
Vi khi cdc cong ty c6 8¢ dd ting Igi nhudn qud
nhanh s& din d&n viéc déng thué nhiéu hon cho
Nha nu6e. Nguoce lai, khi cdc cong ty Jg1 nhudn bj
suy gidm mét cach ddng k€ thi th& hign cong ty
dang c6 diu hiéu bit 6n trong viéc kinh doanh,
diéu d6 1am cho doanh nghiép khéng thu hit dugc
v8n ddu tr; ddng thdi tinh hinh Igi nhuin céa
doanh nghiép khéng 8n dinh, bi€n déng qui 16n
din dén sy chd ¥ va can thiép cia c4c ¢o quan
nha nude. Vi vay, cdc cdng ty mudn thu hit duge
ngudn vén ddu tu, trdnh sy chi ¥ cla ede co quan
nhi nudc, ho luén khuynh hudng tao ra sy 8n dinh
trong thu nhap chinh 13 d€ c4c d6i tegng st dung
théng tin thi'y dugc sy bén vitng vi tuong lai 6n
dinh thu phap. Tuy nhién, ¢ling ¢6 cdc nghién cttu
thuc nghiém cla Tseng va Lai (2007) va Habib
(2005) da dua ra k&1 qud Ja c4c cong ty nhd cé xu
hudng tao su 6n dinh trong thu nhap hon cdc cong
ty 16n, vi do 13 céng ty nhd nén né it by gidm sat
bdi cdc nhd diu (. cic nha phan tich. Trong
nghién cifu ndy, tac gid dua ra nhan 8 tdc dong
cia quy md doanh nghiép dén sy 8n dinh trong
thu nhdp cia cdc cong ty.

Gid thuyér 1: Quy mé cong 1y c6 dnh hudng
dén su 6n dinh trong thu nhdp ctia cdc cong 1y
niém yér?

Ty 1€ sinh 161 (ROA): Lgi nhudn lu6n luén la
chi tiéu mi cdc nha ddu w quan tim nhdt. D€ ra
dudc cdc quyét dinh ddu t, cde nha ddu rcdn
phii nghién citu cdc théng tin vé tinh hinh Igi
nhudn cia cic cdng ty ma ninh quan tdm. Vi viy.
mét chi tiéu € ddnh gid mic dé hoat ddng ciia
doanh nghiép ma nhi ddu w quan tim d6 la chi
tiéu khd nang sinh 15i cia doanh nghiép. Bién
kha niing sinh 13i cung cp cho nha diu s théng
tin vé cic khodn ldi dugce tao ra tir hegng ai sdn
hién c6 ciia doanh nghiép. Tai sdn clia doanh
nghiép dugc hinh thanh wr nguén vén vay va
nguén von s& hitu. Hai nguén von niy ding d€

tai trg cho cdc hoat ddng clia céng 1y, higu qua
cla viéc chuyén vén ddu ar thinh 1gi nhugn dudc
th€ hién qua bi€n nay. Vi khi bi€n nay cang cao,
thé hién doanh nghi¢p dang kiém dudc nhiéu tién
hon trén $8 lugng vén diu ur hién c6. DE ki€m
dinh gidi thuy€t nay, mét s6 nghién cifu thue
nghi¢m cla Edward (2015) da dva ra k&t qui 1a
bi€n ROA khdng c6 dnh hudng dén sut én dinh
trong thu nhép ciia cdc doanh nghiép niem yél.
tuy nhién cling c6 nghién cifu cia Mod (2014) chi
ra dudc bién nay c6 dnh hudng ding ké dén sy
&n dinh trong thu nhap. Viy. bi€n ROA niy c6
hay ching dnh hudng dén sy &n dinh trong thu
nhip cda doanh nghiép.

Gid thuyér 2: Khd ndng sinh lot (ROA) dnh
hutdng dén sit Sn dinh trong thu nhdp cia cdc cong
1y niém xér

Ty sudt I1gi nhudn thuin (ROS): Ty sui't Igi
nhudn thudn thé hién hiéu quid kinh doanh cia
doanh nghiép théng qua chi tiéu doanh thu. Mot
nghién cifu cba Khadejeh (2013) da ki€m dinh sy
téc dong cia bi€n nay lén sy Sn dinh trong thu
nhap va k&1 qua bi€n ndy khong tic déng dang ké
d€n sy 8n dinh trong thu nhap cia doanh nghiép.
Tuy nghién, ciing c6 modt s8 nghién ciu khic cho
k&l qud nguge lai. Vay, ¢6 hay ching sit anh
hutdng ciia 1§ sudt Igi nhuan thudn 1&n sy &n dinh
trong thu nhip ciia doanh nghiép.

Gid thuyér 3: TV sud? loi nhudn thudn dnh
hudng dén sit on dimh trong thu nhép ciia cic cong
1y niém yét

Pon bay tai chinh (LEV): La khdi niém ding
A€ chi su k€ hop gifa nd phéi tra va van chd sd
hitu trong viéc diéu hanh chinh sdch tai chinh cia
doanh nghiép. Don biy tai chinh s rat 1dn trong
cdc doanh nghiép co (¥ trong nd phéi tri cao hon
ty trong clia von chi sd hitu. Ngude lai. don biy
tai chinh s& thdp khi ¥ trong ng phd1 (rd nhd hon
19 trong clia v&n chd 58 hitu. Theo Hanali (2004).
don biy tai chinh cd thé duoc hiéu 13 d6 16n cia
ednh nang Wi chinh cda cic cdng ty trude cdc
khodn ng vay Vi cic cdng 1y phdiludn ludn ¢
m6t khodn tai chinh d€ ¢d dinh d€ thanh toin lai
sudt clia cic kKhoan ng phit sinh cda cong 1y. Vi
vy, don bd\ tai chinh cung cdp cho cdc nhi phin
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tich mé1 cong cu quan trong d€ du ki&n 1y suft
11 nhudn sau thu€ trén von chd sé hiu. Téc gid
thyc hién nghién cite d€ ki€m dinh bi€n don biy
tai chinh ¢6 hay khéng dnh hudng dé€n sy 8n djnh
trong thu nhap cia doanh nghiép.

Gid thuyét 4: Pon bdy tai chinh dnh hudng dén
si 6n dinh trong thu nhép ciia cdc cdc cong ty
niém yér.

Ty s6 ng (D/E): TY s8 nay cho biét quan hé
gita von huy dong bing di vay v vn chi 8
hitu. Ty s8 nay nhd ching td doanh nghiép it phu
thugc vao hinh thue huy ddng vén bling vay ng;
¢6 thé ham y doanh nghiép chiu d6 rii ro thap.
Viy, ching ta di ki€ém nghiém gid thuy€t bi€n
nay c6 anh hudng d&n sy 8n dinh trong thu nhap
cda doanh nghiép.

Gid thuyét 5: Ty s6'ng dnh hitéing dén sy 6n dinh
trong thu nhép cia cdc céng ry niém yél.

Quy€l dinh ciia ban gidm déc (BGD):

nghiép. Khi nhan dudc ¥ ki€n kiém todn uy tin,
chuyén nghiép thi doanh nghigp 1 tin va sin
sang cong bé théng tin vé thu nhip va midc d
cong bd s& cao hon. K&t qud nghién ciu cia
Owusu - Ansah vd Yeoh (2005) nghién cdu da
xdc dinh riing loai va ki€m todn cé quan hé mit
thi€t d&n mute dé cang bé thang tin bit bude ciia
doanh nghiép. Vi vy. khi cong ty kiém todn bdi
cong ty ki€m todn ¢é quy md i6n v chuyén
nghiép thi thdng tin cdng b& vé mitc 8n dinh thu
nhjp clia doanh nghiép sé minh bach hon.

Gid thuyé1 7: Viée liea chon céng ty kiém todn
béi cdc cong ry kiém todn lon big 4 (Céng ry kiém
todn KPMG. Ernst & Young. Deloitte, PWC) co
dnh hudng dén sut &n djnh trong thu nhdp ciia cdc
cong ty niém yét.

3.2. M6 hinh nghién citu 16ng qudt

Hinh 1: M6 hinh nghién ciu 16ng quél

Trong mdl nghién cdu da chi ra ring, so
v3i chd s8 hitu cda cong ty thi nhifng ngudi

(Quy Ms Cong Ty (s12E)

quan ly cong ty nhu ban gidm déc thudng
¢6 xu hudng tao sy &n dinh trong thu nhip

[ Kha Naing Sinh Lai (ROA)

ddng k€ han, do cic nha quin tri mudn
chitng minh ning Iuc va gid tri ban than vi

muc dich cd nhin ching han nhu vi muc

Sy 8n

tiéu tién thudng theo Burns vd Kedia

[ Don Bay Tai Chinh (LEV)

d|nh thu

(2006) ghi lai cdc dong luc A€ cdc nha

( Ty sust Igi nhuan thudn (ROS) }j‘g /

nhap

quén tri thyc hién viéc &n dinh trong thu

( Ty 88 ng (DIA)

nhap la dé bdo vé cdng viée. Va Beidle-

man (1973) va Ronen va Sadan (1981) di

ght nhdn dong lyc d€ thye hién viéc tao sy

Sn dinh trong thu nhip, vi s€ ¢6 ché 4§ dai

((Chat Lugng Kiém Toan (AUD) )_//

( Chét Lugng Kiém Toan (AUD)

vi cic khodn thudng 16t hon.

Gidi thuyét 6: Gidm doc 1ai chinh c6 dnh
hudng dén su én dinh tronh thu nhép ciia cdc cong
1y niém yét.

Chal lugng ki€m todn (AUD): Chi thé kiém
104n 1a m§t phin khéng thé thi€u trong BCTC
clia doanh nghi¢p ni€ém y&t. Chinh vé th€, nhitng
doanh nghiép dugce thyc hién bdi cdc cong ty
ki€m todn 16n nhu 4 big (Cong ty ki€m todn
KPMG. Ernst & Young. Deloitte. PWC) thi mdt
y kién kiém toin vién 1a viéc gldn t€p xdc nhin
¢hii quan vé myc dd tin ciy cda BCTC cila doanh
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4, Md hinh c4c nhan t8 tic dyng d&n sy &n
dinh trong thu nhip cia céc cong ty niém yét

4.1, Chi s&'do lutong su &n dinh trong thu nhip

Nghién citu naty duge s dung cdc hé s§ cia
phudng phip bi€n d&j phit rién bdi Eckel (1981)
dé xdc dinh su hién dién cha hanh vi 3n dinh thu
nhip. Trong phudng phap nay, céc hé 8 cla cdc
bi€n thé dudc sif dung d€ do ludng sy thay déi
clia doanh thu va thu nhdp. Chi sG nhin dién sy
&n dinh thu nhap trong doanh nghiép dudc tinh
nhu sau:



1S = CV Al/CV AS

Trong d6: AL 1A thay déi thu nhap rong hang
nim, AS 13 thay d6i doanh thu bsn hang hang
ndm, CV 1a bi€n hé 58, CVAI 13 hé s& bi€n ddi
d6i v6i sy thay d6i trong thu nhip, CVAS 13 hé
58 bi€n d8i d61 vdi sy thay d8i trong doanh s& bin
hang (CV Al < CV AS la nhém &n dinh trong thu
nhip, CV Al > CV AS 14 nhdm khéng &n dinh
trong thu nhdp).

4.2. X4y dung mé hinh nghién citu cdc yéu 16

tic dgng dén su 6n dinh trong thu nhdp cia cdc
cong ty niém yét
IS = By + BSIZE + B,ROA
+ BROE + B,D/A + BLEV
+ fBGD + B,AUD + ¢
Trong d6: 1S la sy 8n dinh trong thu nhap; i,
1a hé s6 chin; SIZE, ROA, ROE. D/A, LEV,
BGD, AUD 14 bié€n phu thugc; B, .., By la hé s6
v ligng cia md hinh; € 13 sai 6 ngdu nhién.

TAILIEU THAM KHAO:

TA) CHINK - NSAN HANG - BAO HIEM

5. K&t Juin

V@i muyc ti€u nghién citu khdm phd va khing
dinh cdc nhin 1§ dnh hudng dén sy §n dinh trong
thu nhép cia doanh nghiép dang niém y&t dua ra
cdc ham y cho nhitng nha qudn tri doanh nghiép.
Nghién cifu d2 dva xay dyng mé hinh nghién citu
durge dé xuat 6 8 nhin I8 v6i 7 gid thuyél, trong
6 cic bi€n doc 1ap bao gdm: Quy mé cong ty
(SIZE), Khd nang sinh 13i (ROA): Ty suat Igi
nhudn thuin; Pon bé)' tai chinh (LEV): Ty s8 ng:
Quyét dinh ctia ban gism déc; Chat lugng kiém
todn (AUD).

T mé hinh di duge xdy dung trong nghién
cltu trén, nha diu t dp dyng mé hinh nay dé uén
hanh khdo sdt va do Iudng sv 3n dinh trong thu
nhdp cda cdc doanh nghiép, xdc dinh dugc cic
y€u 18 dnh hudng trye (€p dén sy 8n dinh ciia
cla doanh nghiép vi tir d6 dva ra cc quyét dinh
dduwhgply m
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ESTABLISHING THE MODEL OF FACTORS AFFECTING
THE EARNING SMOOTHNESS OF LISTED COMPANIES
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ABSTRACT:

Earnings smoothness 1s a debatable issue. This study identifies some factors affecting the
earnings smoothness of enterprises, especially listed companies. This siudy is to research,
explore and affinm the factors affecting the earnings smoothness of listed companies in order to
draw implications for business executives. This study summaries some factors affecting the
earnings smoothness by reviewing previous studies and theoretical basis which examines the
relationships and the influencing level of each factor, namely (i) Company size (Size), (ii)
Return on investment (ROI); (iii) Net profit margin; (iv), Financial leverage; (v) Debt to equity
ratio; (vi) Decision of inanagement; (vii) Auditing firm.
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