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LO1 NHUAN CUA CAC DOANH NGHIEP NIEM
YET O SO GIAO DICH CHUNG KHOAN TP.HCM

PHAM THI BiCH VAN*

Nghién ciru nay phén tich sw phu hgp ciia mé hinh Modified Jones trong viéc nhdn dién hanh
vi diéu chinh lpi nhudn ciia 54 doanh nghigp niém yét trén sin chirng khodn TP.HCM (HOSE)
trong nién dj ké todn 2010. Két qua nghién ciru cho thdy mé hinh Modified Jones khong hiéu qud
trong vié¢c nhdn dién hanh vi diéu chinh lgi nhudn ciia cic doanh nghiép niém yét trén HOSE vi
hé s6 do lwong mirc dp phu hop ciia mé hinh R* = 3,8%. Thong qua phan tich méi truong vi mo
ctia TP.HCM néi riéng va VN néi chung, cdc bién trong mé hinh nhw: doanh thu, chi phi khiu
hao, chi phi dw phong dwoc tic gia lwa chon va dwa vao mé hinh thi hé so do lwong sw phit hop
ctia mé hinh ting lén R*= 40,9%. Pong thoi, cdc bién trong mé hinh déu cé y nghia.

Tir khéa: Diéu chinh loi nhudgn, mo hinh Modified Jones, HOSE.

1. bat van dé

Thoi gian gan ddy, nbi 1én hién twong cac doanh
nghiép tri hoan thoi gian trong viéc ndp va cong khai
béo céo tai chinh. Hon thé nita, sy chénh léch gilta
loi nhuan trude va sau kiém toan rat 16n. Theo théng
ké cua Vietstock, tinh dén cudi ngay 22/8/2011 da
¢6 57 cong ty niém yét co loi nhuén chénh léch sau
soét xét, tuong ung voi 8,5% s6 doanh nghiép niém
yét trén ca hai san chimg khoan & VN. Xét vé con sb
phﬁn tram, hién tai CTCP Pau tu va Xay dung dién
Méca Vneco dang gitt vi tri dan dau khi khoan 15 sau
soat xét taing 334%. Con vé con s6 tuyét ddi, vi tri
dung diu dang thudc vé CTCP Pau tu bit dong san
Viét Hai voi con s6 16 gan 250 ty dong, ting 17 ty
ddng so véi trude khi soat xét. Nguoc lai, khong it
cac doanh nghiép niém yét c6 loi nhuan ting manh
sau soat xét. Pién hinh 1a CTCP DAau thyc vat Tudng
An ¢6 loi nhuan ting tir 11,6 ty dong 1én 14 ty dong;
CTCP Bot giat NET ting tir 32,7 ty dong 1én 35,3 ty
ddng, CTCP Cip nudc Chg Lén ting tir 15,3 ty
dong 1én 17,1 ty dong. Tham chi, CTCP Hoa dau
Petrolimex c6 lgi nhuan ting t6i 88 ty dong néu
hach toan diing [3].

*ThS., Truwong Pai hoc Kién tric Ba Nang
Email: cobetocdai79@gmail.com

Mot trong nhitng nguyén tic ké toan chung duoc
thira nhan (GAAPs) 1a co s& don tich, theo d6 viéc
ghi nhan doanh thu va chi phi khong dua vao dong
tién tuong ng thu vao hay chi ra ma chi cin cir vao
thoi diém nghiép vu kinh té tai chinh phat sinh. Do
do, s6 liéu trén BCTC (dic biét la BCKQHDKD) thé
hién ¥ chi chu quan cta nha quan tri va nha ké toan.
Trong khi d6, bao cao luu chuyén tién té (BCLCTT)
duoc 1ap trén co s¢ dong tién, nghia 1a bao cdo nay
can cur vao dong tién thuc thu vao va thuc chi ra dé
trinh bay. Chinh vi védy, giita dong tién trén
BCLCTT va loi nhuén trén BCKQHDKD sé c6 mot
d6 vénh. Cac nha nghién ctru ké toan goi do vénh do
1a bién ké toan don tich (Total Accruals-TA) va
dugc tinh bang cong thirc (1):

Bién ké Lwu chuyén tién

Loi nhuan !
tqén sau thué thuan tir hoat (1)
don tich ddng kinh doanh

Nhung trong bién ké toan don tich bao gdm hai
phan: bién ké toan don tich c6 thé didu chinh duoc
(Discretionary Accruals-DA) va bién ké toan don
tich khong thé diéu chinh dwgc (Non Discretionary
Accruals-NDA).
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Bién ké toan
dén tich =

(Total Accruals-TA) (Discretionary

Accruals- DA)

Bién NDA phan anh diéu kién kinh doanh cuy thé
cta timg don vi do d6 khéng dugc diéu chinh boi
nha quan tri, vi du: d6 dai cua chu ky kinh doanh,
chu ky séng cua san pham... Nguoc lai, bién DA 1a
bién nha quan tri co thé diéu chinh théng qua viéc
lua chon chinh sach ké toan (LIFO, FIFO, binh quan
gia quyén, dich danh; khdu hao nhanh va khau hao
duong théng; ghi nhan doanh thu theo tién do thuc
hién cong trinh hay ghi nhan theo tién do ké hoach
V.V..).

Van dé dat ra 1a 1am thé nao dé do luong duogc
bién DA vi bién nay dai dién cho murc d6 diéu chinh
loi nhuan ¢ don vi. Dé xem xét mtc do diéu chinh
lgi nhuan cua cac doanh nghiép, cac nha nghién ctru
khong thé quan sat mdt cach truc tiép. Vi vay, cac
nha nghién ctru phai thong qua hai cach: mdt la xem
x6t su lwa chon chinh sach ké toan va hai 1a tinh toan
bién NDA. Rét nhiéu nghién ctru & cic nudc phat
trién cho rang mé hinh Jones (1991) rat hiéu qua
trong viéc nhan dién diéu chinh loi nhuan cua cac
cong ty niém yét (Dechow et al., 1995; Sloan &
Sweeney, 1995; Rangan, 1997). Tuy nhi€n, mot
nghién ctru gin déy trén thi trudng ching khoan Han
Qudc phét hién mé hinh nay khong hiéu qua trong
viéc nhan dién diéu chinh lgi nhuan trong bdi canh
ciia Han Qudc (Yoon et al., 2006). Bai viét nay van
dung mé hinh Modified Jones dé nhan dién diéu
chinh loi nhudn ciia cac cong ty niém yét trén
HOSE.

2. Dir liéu va phucng phap nghién ciru

Nghién ctru thyc hién thu thap dit liéu trén bao
céo tai chinh nam 2010 clia 54 cong ty niém yét trén
HOSE va dugc xir Iy thong qua phian mém SPSS
16.0. Phuong phap chon mau ngiu nhién, cac don vi
duogc thu thap trong mau thude cac nganh nghé khac
nhau nhu: bao hiém, xdy dung, thuong mai dich vu,
san xuat, ngdn hang v.v..
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Bién ké toan doén tich
¢6 thé didu chinh dwoc

Bién ké toan dén tich khéng

thé diéu chinh dwgc (Non
discretionary Accruals- )
NDA)

Bién ké toan don tich c6 thé diéu chinh dugc
(DA) duoc st dung dé nhan dién diéu chinh loi
nhuén va dugc tinh thong qua cong thic (2). Bién ké
toan don tich khong thé diéu chinh (NDA) duogc
Jones gia dinh 1a mot hiang sé va dugc do luong
bang mo hinh hdi quy ciia Modified Jones (1991)
nhu sau:

NDAVAw = ai(1/Ac1) + 02(REV, - REC)/Au; +
o3PPEY/A (3)

Pong thdi, md hinh Modified Jones ciing gia
dinh moi thay doi trong khoan phai thu khach hang
déu do quan tri lgi nhuan vi nha quan tri diéu chinh
loi nhuén théng qua doanh thu ban chiu (phai thu
khach hang) d& hon 1a diéu chinh lgi nhuin thong
qua doanh thu bang tién.

Trong md hinh (3), NDA, 12 bién ké toan don tich
khong thé diéu chinh duge nam t; A 1a tai san cubi
nam t-1; REV: - REC; 1a doanh thu ndm t trir cho
khoan phai thu khach hang nim t; PPE, 1 tai san cb
dinh cudi nim t; oy, oo, o3 1 nhitng tham ) duoc
tinh bang udc lwong OLS cia ai, ay, a3 trong md
hinh sau:

TA/Aw1 = a0 + ai(1/Aw1) + &2(REV - REC)/Ap +
a3PPE/A. t& (4)

Phan nhiéu & trong mo hinh dai dién cho cac bién
chua thé nhan dién dugc va ca bién DA,

Tir (4) khi hdi quy OLS ta c6 duoc ai, as, as. Sau
do thay aj, as, a3 vao (3) ta cod

NDA/Aw1 =  ai(l/Aci)tax(REV
+a;PPE/A, (5)

Tir cong thirc (2) rat bién DA, va chia hai vé
phuong trinh cho A

Ta cd DA{/Aui= TA/A.i— NDAJ/Aw (6)

Thay (5) vao (6) ta co

= DA/A.1 = TAJ/Au —[al(l/At.1)+a2(REVt—
REC)/A¢1+a3sPPE/Aci]

=> DA/Au1 = TA/Au — ai(1/Awr) - axREV, -
RECt)/Apl - a:;PPEt/AH

Tir day ta tinh duge bién DA cho nam t (DA,)

RECt)/ A[.l
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Dechow & ctg (1995) cho riang “Mé hinh
Modified Jones (1991) dugc coi 1a mé hinh phé bién
nhit va c6 kha ning giai thich manh nhét trong viéc
nhan dién diéu chinh loi nhugn & cac nude phat trién
so voi md hinh Healy DeAngelo va mé hinh
Industry vi né tach riéng biét duogc bién DA va bién
NDA, khi ¢6 su thay d6i doanh thu thi duoc diéu
chinh cho khoan phai thu khach hang”. Boi 1€, khi
doanh thu ting thi lgi nhuan ké toan ting nhung dé
loai trir kha ning nha quan trji diéu chinh doanh thu
dé tir d6 diéu chinh lgi nhugn thi Jones da loai trir
khoan phai thu khach hang.

M6 hinh Modified Jones dugc tng dung thanh
cong & cac nudc phat trién (Dechow, Sloan &
Sweeney, 1995; Rangan, 1998; Teoh et al, 1998a, b).
Vi & cac nudce phat trién (dién hinh M§, Anh, Uc...),
ké toan doc lap rat cao, muc tiéu cua ké toan 1a 1am
cho thong tin ké toan trén bio céo tai chinh trung
thuc, hop 1y nhidu nhit co thé dé dap ting nhu cau
ctia ngudi st dung thong tin ndi chung va nha dau tu
no6i riéng. Hon nita, nghé nghiép ké toan dugc ton
vinh (vi san pham cta nghé d6 khong nhiing c6 anh
huéng dén mot vai doanh nghiép ma con cb anh
huong dén nén kinh té ciia qudc gia), nguoi lam ké
toan co trinh d¢ chuyén nghiép, co quan ban hanh
chinh sach ké toan 1a cac hoi nghé nghiép. ..

O VN, tinh doc 1ap cua ké toan rat thip, qua trinh
ban hanh chinh sach ké toan thi chiu anh hudng cta
nhiu tac dong khac (thué, tai chinh...). Giita ké
toan va thué & VN ¢ tinh phu thudc rat 16m, nhiing
quy dinh trong luat thué cu thé 1a Luat thué thu nhép
doanh nghiép va cic thong tu hudng dan Luat thué
thu nhap doanh nghi¢p dugc cac doanh nghiép van
dung nhiéu hon 1a quy dinh cta chinh sach ké toan,
ciia chuan muc ké toan (Nguyén Coéng Phuong
2010; Pham Thi Bich Van, 2011); co quan ban hanh
chinh sach ké toan va thong tu huéng dan vé thué
n6i chung va thué thu nhap doanh nghiép néi riéng
déu 1a Bo Tai chinh. Bén canh do, trinh d¢ cta
ngudi 1am ké toan ciing can dugc xem xét dén v.v..

Radebaugh & Gray (1997) cho rang “Hé thong
ké toan cuia mot qudc gia 1a mot san pham dugc hinh
thanh, van dong, cling cd va phat trién phu thude vao
chc dic diém riéng biét cua qudc gia d6”. Chinh vi
su khac nhau vé dic diém vi mé cua nén kinh té gitra
céc nude phat trién va VN nén tac gia chon bién chi
phi khdu hao va chi phi du phong dé thyuc hién
nghién ctru cua minh. Khi chon hai bién nay, tac gia
ngdm gia dinh ring nhimng chi phi khong bang tién
dé didu chinh hon nhiing chi phi bang tién, hon thé
nira, nhiing chi phi c6 dugc nho su lya chon chinh
sach ké toan thi dé diéu chinh hon céc loai chi phi
khong c6 su lua chon chinh sach ké toan (khau hao
duong thé‘ing, khau hao nhanh, khdu hao theo san
luong, hodc thay dbi ty 1€ trich 1ap cac khoan du
phong).

3. Két qua nghién ciru
M0 hinh c6 dang:
Y= ap+ a1 X; +taXs+tazXs+¢

Trong d6: Y = TA/AL ; Xi = 1Au; Xp =
(REV- RECy)/Av.1 5 X5 = PPEv/Ary

Két qua md hinh hdi quy cho thdy R? = 3,8%, ty
s6 F = 0,664 (Sig. =0,578). Diéu nay c6 thé thiy
rang md hinh Modified Jones khong phi hop véi
viéc nhén dién diéu chinh loi nhuan cta céc doanh
nghiép niém yét trén HOSE. Hon thé nita, cac hé sb
héi quy gin voi bién Xi, Xa, X3 khong co ¥ nghia
trong mo hinh (gi tri Sig. qua 16n). Didu nay c6 thé
la do nghién ciru cua Jones thuc hién & cac nudc
phat trién noi c6 nén kinh té thi truong phét trién
manh, quy dinh cua luat phap vé thu tuc, didu kién
niém yét va cong bd thong tin ké toan rat chat ché.
Hon nita, & cac nudc phat trién ngudn luc tai chinh
clia cac doanh nghiép chi yéu dya vao thi truong
chimg khoan nén thong tin ké toan chil yéu cung cép
cho ¢6 dong va nha dau tu tuong lai — nguoi ¢ loi
ich tryc tiép lién quan dén doanh nghiép. O nhiing
thi truong nay, yéu cau vé tinh trung thuc va hop ly
ctia thong tin ké toan dwoc dat 1én hang dau.
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Bang 1. Tém tat mo hinh

Sai sb chuan cla

M&é hinh R R? R2? diéu chinh woce lwong Durbin-Watson
1 0,1962 0,038 -0,019 0,15899 1,939
a. Bién doc lap: X1,X2,X3
b. Bién phu thudc: Y
Bang 2. Phan tich phuong sai
Téng binh Bac Trung binh
M®b hinh phwong tw do binh phuong Kiém dinh F Sig.
! Tong binh phurong gidi thich 3 0,017 0,664 0,578
dwoc tir md hinh hoi quy
T6ng binh phuong do sai sé 1,264 50 0,025
Téng 1,314 53
a. Bién doc lap: X1,X2,X3
b. Bién phu thudc: Y
Bang 3. Hé s6 hoi quy
Hé sb chwa chuan hda Hé s6 chuan hoa .
- Kiém
Mo hinh B Do l1éch chuan Beta dinh t Sig.
1 Hé s6 chan 0,105 0,045 2,318 0,025
X1 -1,073E9 1,370E10 -0,012 -0,078 0,938
X2 -0,013 0,014 -0,133 -0,955 0,344
X3 -0,099 0,099 -0,148 -1,006 0,319

a. Bién phu thudc: Y

Nguén: T phan mém SPSS phién ban 16.0

Trong khi d6, VN 1a nén kinh té dang phat trién,
thi truong chimg khoan con rit non tré. Cac quy
dinh cua luat phap cling nhu giam sat cua cac co
quan chtrc ning vé cong bd thong tin tai chinh cua
cac doanh nghiép chua chét ché. Hién nay, viéc cong
b thong tin clia cac cong ty niém yét trén thi trudng
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ching khoan VN noi chung va HOSE noi riéng dugc
thuc hién theo Luat chiing khoan va Thong tu sb
09/2010/TT-BTC ngay 15/01/2010 cua B¢ Tai
chinh. Tuy nhién, ca vé quy dinh cta phéap luat 1an
thyc tién, viéc trinh by va cong bd thong tin cia cac
cong ty niém yét hién nay ton tai mot sb bat cap lam
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anh huong dén tinh minh bach, céng khai va sy phat
trién bén vimg cua thi trudng ching khoan VN néi
chung. Vi du: Bao céo bién dong vén chu s¢ hitu
chua dugc trinh bay thanh mdt bado céo riéng biét
theo thong 18 qudc té; viéc gdp doanh thu va chi phi
tai chinh vao 13i/ld hoat dong kinh doanh trén
BCKQHDKD vira khong phut hop véi thong 1& qubc
té, vira tao ra su nhép nhéng va thiéu minh bach vé
thong tin, tham chi gy ra sy hiéu nhim cho nha dau
tu, khi cac khoan 13i/15 do ban cb phiéu vén khong
phai hoat dong mang tinh thuong xuyén cua cong ty
lai duoc hiéu la két qua hoat dong kinh doanh cua
cong ty.

Y thirc tuan thi phép luat vé ké toan — kiém toan
ctia cac doanh nghiép chua cao (trir mot s doanh
nghi€p c6 hoat dong lién doanh, lién Kkét, ngan hang,
doanh nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai), cac doanh
nghiép cong bd bao cdo tai chinh va cic thong tin
con nang vé hinh thirc, chua day du, thiéu chi tiét
can thiét va c6 doanh nghiép chua mudn c6 sy danh
gi4d ding muc vé thyc trang tai chinh cia doanh
nghiép minh. Hon thé nita, phai n6i dén nang luc va
trach nhiém cua cic co quan, td chuc dugc giao
nhiém vy kiém tra, kiém soat. Khong it truong hop
bao cao tai chinh cia doanh nghiép cham ndp, cham
cong bd, cong bd khong day du, khong chinh xac.

Trong bdi canh thi truong chimg khoan VN con
nhiéu quy dinh chua chat ché va nhiéu chuin muc,
vin ban hudéng dan chua rd rang thi kha nang thuc
hién bao cao lgi nhuan linh hoat (diéu chinh loi
nhuén) 1a diéu c6 thé xay ra. Mot trong nhitng nhan
t6 dé giam chi phi, ting loi nhuan d6 1a téi thiéu hoa
chi phi thué thu nhap doanh nghiép. Chinh vi vay,
cac doanh nghiép s€ luya chon chinh sach ké toan sao
cho chi phi thué thu nhap doanh nghiép la thap nhat.
Noi cach khac, thué thu nhép doanh nghi¢p 1a mdt
nhan t6 quan trong anh hudng dén viéc thuc hién
bao cao lgi nhuan linh hoat ctia cac doanh nghiép
(Pham Thi Bich Van, 2011).

Van dung mo hinh hdi quy cua Jones, cac bién
trong md hinh c6 thé dugc diéu chinh dé phu hop
v6i dic diém cua cac doanh nghiép niém yét trén
HOSE noi riéng va thuc tién moi truong phéap 1y vé
chimg khoan va cong bd thong tin ctia doanh nghiép
& VN n6i chung (di phan tich & trén). Thay vi bién
tai san ¢6 dinh trong mo hinh Jones, bién khau hao

va du phong dugc tac gia lwa chon. Vi day la hai
bién don tich ¢ thé dugc didu chinh boi nha quan
tri, vi chi cin nha quan tri thay dbi phwong phap
khiu hao tir khiu hao duong thing sang khau hao
nhanh ciing ¢ thé lam ting chi phi, uéc tinh thoi
gian st dung hitu ich cia TSCP cling anh hudng
dén chi phi khdu hao va tir d6 anh huong dén lgi
nhuén. Tiép theo d6 1a cac khoan du phong (phai thu
khé doi, giam gia hang ton kho, giam gia dau tu tai
chinh, bao hanh san pham, bao hanh céng trinh xay
lap...) dugc cac nha quén tri thay doi ty 18 trich theo
tinh thin cia Thong tu 228/2009/TT-BTC ngay
07/12/2009. Bén canh d6, nha quan tri c6 thé chon
thoi diém hoan nhap hay xoa so cic khoan du
phong, mirc hoan nhap... H¢ qua 1a lgi nhudn cua
doanh nghiép c6 thé bi diéu chinh. Bé giam hién
tuong phuong sai khéng dong nhit, mé hinh cua
Jones thay vi chia cho tai san cudi ndm t-1 thi tac gia
chia cho doanh thu trong ndm t. Boi 18, bién doanh
thu 1a bién rat d& bi diéu chinh nhu: thay d6i thoi
gian ghi nhan doanh thu (thay vi ghi nhan doanh thu
tai ngay 31/12/N, doanh thu s€ dugc ghi nhan ngay
1/1/N+1; doanh thu tra trudc...). Thoi diém cudi
nién do l1a thoi diém nhay cam nhét, cac doanh
nghiép s& “chay” doanh thu va chi phi vao thoi diém
nay.

Trén co s& 1ap luan nhu vdy, moé hinh Jones s€ tro
thanh:

NDAVREV: = ai(1/REVy)+o(REV-REC,)/REV,
+03DEP/REVtas PRO/REV; )

Trong d6: NDA, la bién ké toan don tich khong
thé diéu chinh duoc nim t; REV, 1 doanh thu nim t;
REC; la khoan phai thu khach hang nam t; DEP; 1a
chi phi khéu hao tai san c¢6 dinh nim t; PRO; 1a chi
phi du phong (giam gia hang tdn kho, phai thu kho
doi; giam gia dau tu ngén han, dai han) nam t; o, o,
03, 04 1a nhimg tham s§ duoc do luong bing woc
lugng OLS cua aj, a,, as, as.

TAt/REVt = a + aZ(REVt - RECt)/REVt +
a3DEPt/REVt + ag PROt/REVt +¢e (8)

Phan nhiéu ¢ dai dién cho cac bién chua nhan
dién dugc va bién DA,

Tinh DA, va chia hai vé ciia cong thic (2) cho
REV, taco

== DAt / REVt: TAt/ REVt_ NDAt/ REVt (9)
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Tir (8) khi hoi quy OLS ta c6 dugc ay, ay, a3, as. Sau d6 thay ay, as, a3, a4 vao (7) ta ¢6

NDAJ/REV= a;(1/REV)) + a(REV,-REC,)/REV,+ a;sDEP/REV,+ a4 PRO/REV, (10)

Thay (10) vao (9) ta co
=>DA/REV=TAYREVi{ai(1/REVi)+a2(REV-REC:)/REV+a3sDEPY/REV+as PRO/REV{]
=>DAV/REV=TA/REVai(1/REVY) - a2(REVt-RECt)/REVt - asDEP/REV:- as PRO/RE V¢

Bang 4. Tom tat mo hinh P

M6 hinh R R? R? diéu chinh Sai s6 chuan cta wéc lwong

1 0, 640° 0,409 0,374 0,25114

a. Bién doc lap: Z1, Z2, Z3
b. Bién phu thuéc: Z

Bang 5. Phan tich phuong sai

Téng binh Bactw Trung binh Kiém dinh

M6 hinh phwong do  binh phwong F Sig.
1 gf;g binh phwong dwoc giai thich bang hoi 2183 3 0.728 11,537 0,000°
Téng binh phwong do sai s 3,154 50 0,063
Téng 5,337 53

a. Bién doc lap: Z1, Z2, Z3
b. Bién phu thuéc: Z

Bang 6. Hé s6 hoi quy?

Hé s6 chwa chuan héa Hé s6 chuan hoéa
M6 hinh B Do léch chuén Beta Kiém dinht  Sig.
1 Hé s6 chan 0,667 0,206 3,237 0,002
Z1 0,792 0,239 -0,438 -3,312 0,002
z2 1,209 0,547 0,305 2,210 0,032
Z3 -1,923 1,828 -0,121 -1,052 0,298

a. Bién phu thudc: Z

Nguén: Tt phan mém SPSS phién ban 16.0
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Tir ddy ta tinh dugc bién DA cho nam t (DA,)
Nhu vy mé hinh sau khi diéu chinh c¢6 dang:
7= oo+ aiZy + oot a3z + €

V6i Z)=(REV,-REC\)/REV; Bién Z,=DEP/REV,
; Z3=PROY/REV:; Z=TA/REV;

Két qua ciia mo hinh sau khi didu chinh

Tur két qua tinh toan va kiém dinh su tOn tai cta
cac hé s6 hdi quy thi mé hinh thyc té s& co dang Z=
0,667 — 0,792Z; + 1,209Z,. Két qua hoi quy cho thdy
mo hinh phu hop véi tinh hinh ctia cac doanh nghiép
niém yét trén HOSE (Sig. =0,000). Cac bién doc lap
giai thich duoc 40,9% bién phu thude (R? = 0,409).
Pong thoi, cac hé s6 xac dinh déu c6 y nghia (trir
bién Z3 c6 gid tri Sig. = 0,298). Diéu nay co thé thiy
rang, cac doanh nghiép niém yét trén HOSE c6 hanh
dong quan tri 1gi nhuan va mo hinh Jones Modified
khong c¢6 tic dung trong viéc nhan dién diéu chinh
lgi nhuén cua cac doanh nghi€p nay.

4. Két luan va ggi y chinh sach

M6 hinh Modified Jones dugc xem la cong cu
hitu hi€u trong viéc phat hién diéu chinh loi nhuin &
cac nudc phét trién nhu: Anh, My va mot sé nudc
nhu: Malaysia, Pai Loan ... Tuy nhién, mo6 hinh s¢&
la phu hop trong viéc nhén dién diéu chinh lgi nhuan
& cac doanh nghiép niém yét trén HOSE véi diéu
kién mot sb bién duge thay dbi nhu: bién doanh thu
nam t dugc thay cho bién tai san dau nam t; bién tai
san c6 dinh cudi nim t dugc thay boi bién chi phi
khiu hao va chi phi du phong nim t, két qua 1a mo
hinh hdi quy c¢6 hé sé do ludong d6 phu hop ciia md
hinh 1én dén R = 40,9%. Tém lai, bién doanh thu,
bién chi phi khu hao c6 y nghia trong mé hinh hoi
quy dé nhan dién hanh vi diéu chinh lgi nhuan cua
céc doanh nghiép niém yét trén HOSE. Quan trj loi
nhuén cua cac doanh nghiép niém yét trén HOSE
trong ngin han c6 thé gitip cac doanh nghiép dat
duge mot s6 muc tidu (ting gia cb phiéu, thu hut nha
dau tu, dat duoc diéu kién tién quyét dé IPO...). Tuy
nhién, trong dai han, khi nha ddu tu ¥ thirc duoc diéu
nay c6 thé ho s& “tdy chay” cb phiéu ctua doanh
nghiép. Bo Tai chinh nén khuyén khich cac doanh
nghiép niém yét cong bd tu nguyén (Voluntary
disclosures) cac thong tin vé tinh hinh san xuat kinh
doanh cuia doanh nghiép giup nha dau tu ra quyét
dinh chinh xac, kip thoi. Theo Adina P. & Ion P.

(2008), “cong bd tw nguyén chi nhu 1a cac thong tin
dugc cung cap thém nhim thoa mén nhu cau cua
nhitng nguoi st dung thong tin bén ngoai doanh
nghi€p nhu cac nha phéan tich tai chinh, cac cong ty
tu van, cac nha dau tu 1a cac td chic ... Theo xu
hudng hién nay thi cac cong bd tw nguyén dang thu
hat mdi quan tim 16n cta ngudi st dung thong tin vi
tinh anh hudng cia no, va cac cong ty cling ngay
cang duoc khuyén cao 1a s& thu duoc nhiéu loi ich
hon khi céng bé cac thong tin dang nay”.

Dé lam duoc didu nay, Bo Tai chinh két hop véi
Uy ban Chimg khoan Nha nuéc ting cudng to chirc
nhiéu hoi thao, hoi nghi cho cac doanh nghi€p dang
niém yét trén HOSE c¢6 sy nhin nhan dang din vé
anh huong ciing nhu lgi ich ddi véi cac doanh
nghiép khi ty nguyén cong bd cac thong tin cua
doanh nghiép minh. Bén canh do, ciing cin c6 co
ché khuyén khich cac doanh nghiép tw nguyén cong
bd thong tin. Chéng han: hang nam, co giai thuong
do hiép hoi doanh nghiép hoic cac nha du tu binh
chon cho doanh nghiép cong b thong tin trung thyc,
hop 1y, kip thoi va hiru ich nhat. Bang cach nay,
ngudi st dung thong tin néi chung va nha dau tu néi
riéng c¢6 duge luong thong tin day du nhat vé doanh
nghiép niém yét, gitp ho trong qua trinh ra quyét
dinh dAu tu va giit niém tin ctia nha dau tu ddi véi
doanh nghiép. Hon thé nira, xét & goc do vi mo, giai
phap nay giup bio vé nha dau tu va “minh bach
hoa” thi truong chimg khoan. Piéu nay hoan toan
phi hop v6i muc tiéu phat trién thi truong ching
khoan trong twong lai cua Chinh phu.

Tuy nhién, mau thu thap trong bai viét nho va
trong mot nién do ké toan nhat dinh (2010). Nhiing
nghién ctru sau nén mé rong mau diéu tra va kéo dai
thoi gian nghién ctru vi cac doanh nghiép hoat dong
qua nhiéu nam. Hon nita, cac nghién ctru tiép theo
nén tim ra moi quan h¢ gitra mtrc do diéu chinh loi
nhuin va quy mé doanh nghiép hodc muc do diéu
chinh lgi nhudn va cu trac vén cta doanh nghiép
hodc nhan dién duge cac nhan td ndo co thé anh
huong dén hanh vi diéu chinh lgi nhuin cta cac
doanh nghiép niém yét trén HOSEM
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