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Tém tit:

Nghzen curu nay tap trung vao khdo sat cdc glam doc tai chinh (CFO) trong cdc cong 1y dai chung
o Viét Nam lién quan dén tam quan trong ciia chat lwong loi nhudn (EQ), khdi niém EQ va EQ cao,
hon. Két qua nghién ciru cdc CFO Viét Nam xdc dinh EQ la loi nhudn phan danh_chinh xdc thuc te
kinh doanh, loi nhudn phan anh chinh xac két qua hoat dong va logi nhudn duwoc ho tro boi dong tién,
thu nhdp bén viing, dinh ky, nhat quan va thu nhdp phan anh tam quan trong cua xu huong dai han.
Thir hai, cac CFO tai Viét Nam cho rang EQ co tam quan trong doi voi cac nha quan tri la Ion nhat
sau do den cdc nha dau tu. Thir ba, CFO Viét Nam chi ra rang cac dac tinh EQ cao la tinh bén viing
cua loi nhudn va tinh hitu ich trong viéc du: bao dong tién trong twong lai. Dong thoi nghién clru da
phét hién cdc nhan to kha (zdng sinh loi, toc do tang truong ciua doanh nghiép, ty lé dau tuw tai san
co dinh, bién dong dong tién tir hoat dong kinh doanh, bién dong doanh thu cé quan hé ngueoc chiéu
dén EQ, trong khi do don bay tai chinh co anh hudng thudn chiéu dén EQ, nhan t6 quy mé khéng anh
hu’()’ng dén EQ. Cdc két qua nghién citu sé hitu ich cho cdac doanh nghiép, cdc bén lién quan trong
viéc nhan dién va duy tri chat lwong cao.

T khéa: Chat luong loi nhuén, chat luong lgi nhuén cao, khao sat, Viét Nam.

Ma JEL: M40, M41, MG32

Earnings quality from survey and experiment approach

Abstract:

This study focuses on surveying Chief Financial Officers (CFO) in public companies in Vietnam
regarding the importance of higher earnings quality (EQ), the concept of EQ and EQ. The results
reveal that that EQ is a profit that accurately reflects economic situations, income accurately reflects
operating results; and profits supported by cash flow, sustainable income; periodic and consistent
income reflects the importance of the long-term trend. Second, EQ is the most important and then
investors to managers. Third, high EQ characteristics are profit sustainability and future cash flow
forecasting usefulness. Findings found that return on assets, growth rate of enterprises, fixed asset
investment ratio, cash flow fluctuations from business operations, revenue fluctuations were reversely
related to EQ while financial leverage was a factor that has a positive impact on EQ and that the size
factor did not have any impact on EQ. The findings will be useful for businesses and stakeholders to
identify and maintain high quality.

Keywords: Earnings quality, high earnings quality, survey, Vietnam.

JEL code: M40, M41, MG32
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1. Giéi thiéu

Chat lugng lgi nhuan (EQ) ciia cac doanh nghiép 1a mot yéu t6 quan trong dé giam thiéu sy bét can ximg
vé théng tin va do d6 thuc day su phat trién ciia thi trudng tai chinh. D6i v6i cac doanh nghiép niém yét, cac
thong tin EQ con gitp cho viée cung cb, thiic day thi truong chimg khoan phat trién, ting cudng tinh minh
bach cua thi truong tai chinh. Do d6 viéc danh gia dung EQ va tir d6 tim ra giai phap/dinh huéng dé nang
cao chét lugng thong tin c¢6 ¥ nghia quan trong ddi v6i su phét trién cta doanh nghiép ciing nhu thi trudng
tai chinh, nén kinh té. Mt khac, trong cac thong tin cong bd, 1oi nhuan 1a chi tiéu thé hién két qua cudi cung
va ¢6 tinh tong hop nhét, vi vay EQ phan anh phan 16n chat luong ctia théng tin ké toan cong bd noi chung.

Trong vai thap ky qua, hang loat vu bé bdi ké toan di xay ra trén khap thé gisi, dién hinh 13 Enron,
Healthsouth, Parmalat, Tyco, Worldcom va Xerox, dan dén nhitng thiét hai ning né cho cac nha dau tu.
Trong tam cua cac vu bé bbi nay déu lién quan dén quan tri lgi nhuan (Goncharov, 2005). Tai Viét Nam,
hién tugng thao ting béo c4o tai chinh ciing dién ra kha pho bién, vi du trudng hop cong ty cd phan Dugc
Vién Pong lam gia con dau, v& hop ddng khéng nham lam sai 1éch bao céo tai chinh gay thiét hai vo clng
16n cho nha dau tu. Cong ty Tribeco, cong ty Petrolimex, cong ty ¢d phan Qubc Cudng Gia Lai...co hién
tuong gidu 13i dé chuyén 16 mot cach kha kin ddo va hop phap (Pham Thi Bich Van, 2013). Tai Viét Nam
dd c6 mot sd nghién ciru o lién quan dén EQ nhu Pao Nam Giang (2017), Pang Ngoc Hung & cong su
(2019). Cac nghién ctru nay chu yéu thyuc hién dudi dang tong quan va cac nghién ctru dua trén dit lidu luu
trit nhu cua cac tic Nguyén Thi Ngoc Trang & Bui Kim Phwong (2018), Dang & cong su, (2020a), Dang &
cong su (2020b), Khanh & Hung (2020), chua c¢6 nghién ctru nao dugc thyc hién trén co so dir li¢u khao sat.
Hon nita hanh lang phap 1y va chuan muc ké toan cta Viét Nam kha khac biét va con nhiéu han ché so voi
cac quéc gia phat trién nhu Hoa Ky va Nhat Ban, do d6 hién twong quan tri lgi nhusn & Viét Nam dan dén
anh huong niém tin ctia nha dau tu.

Chung t6i thuc hién nghién ctru ndy nham xem xét, danh gia va thao luan vé EQ cua cic doanh nghiép &
Viét Nam thong qua nghién ciru khéo sat dya trén ¥ kién phan hdi cia cac CFO, dong thoi dbi sanh véi Nhat
Ban va Hoa Ky. Ly do dé thyuc hién nghién ctru nay 1a nhém tac gia mong mudn xem xét cac quan diém cua
nhing nguoi 1am ké toan, kiém toan bao gom giam ddc tai chinh, ké toan trudng, ké toan tong hop, kiém
toan vién, kiém toan ndi bo,...(goi chung 13 giam ddc tai chinh CFO) & Viét Nam vé EQ. Bén canh do6 chiing
t6i cling xem xét nhitng diém tuong dong va khac biét vé quan diém EQ di dugc nghién ciru tai Nhat Ban
cua Nakashima (2019) va Hoa Ky theo nghién ctru khao sat cua Dichev & cong sy (2013). Déng thoi xem
x€t cac quan diém cua cac CFO, la nhitng nguoi truc tiép tao ra cac bao cao tai chinh, thi EQ sé duoc hiéu
nhu thé nao, c6 phu hop voi quan diém 1y thuyét va nhitng nghién ctru luu trir da thyc hién trude d6 hay
khong?. Chiing toi tin raing CFO c¢6 thé cung cap nhitng hiéu biét doc dao vé EQ. Ly do rat don gian: CFO
hiéu rd nhit su giao thoa giita cac hoat dong kinh doanh va cac quy tic ké toan, cac yéu td quyét dinh loi
nhuén va lya chon cta ho phan 16n quyét dinh EQ. Hau nhu tit ca cac nghién ciru khac vé EQ duoc dya trén
thong tin tai chinh dugc cong bd, diéu nay c6 nhirng han ché khong thé tranh khoi, dic biét 1a lién quan dén
¥ dinh v& quan 1y khé quan sat dugc, nhirng ¥ dinh nay quyét dinh lgi nhuan va EQ. Nguoc lai, cach tiép can
clia chung toi tap trung vao ngudi dua ra quyét dinh quan trong d6i véi cac khoan don tich va cac hanh dong
thuce té. Vi vay, cach tiép can cua chung t6i c6 thé mang lai hiéu biét sdu sic hodc co gia tri dbi v6i cac nha
quan sat bén ngoai, nhu cic nha phén tich tai chinh va quan ly dau tu. Cac két qua nghién ctru ctia chung t6i
¢6 kha ning dua ra cac thao luan chinh sach vé cac van dé EQ. Pé lam rd van dé muyc tiéu nghién ciru dit
ra, chiing t6i xem xét cac quan diém cua cac CFO vé: (1) tam quan trong ctia EQ, khai niém EQ dugc hiéu
nhu thé nao; (i1) cac thudc tinh lgi nhuan c6 EQ cao.

Pé xem xét mot cach téng quat, nghién ciru nay xem xét bd sung dic diém cua doanh nghiép c6 anh
hudng nhu thé nao dén EQ, trude diy da co nhiéu nghién ctru xem xét anh hudng ciia cac nhan t6 dén EQ,
tuy nhién cac nghién ciru trudc day khong do luong EQ mét cach day du, toan dién. Trong nghién ctru cia
chung t6i do luong chat EQ dugc téng hop tir cac khia canh ciia EQ gdm quan tri lgi nhuén, chat luong don
tich, tinh bén viing, tinh 6n dinh cua loi nhuén, kha nang du bao cuia lgi nhuén, tinh dao dong cua lgi nhuén,
tinh thich hop cua lgi nhuan va tinh kip thoi.

2. Co s Iy thuyét va tong quan nghién ciru
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2.1. Chat lugng lgi nhugn

EQ la sy trinh bay trung thuc lgi nhuan dyu bao va lgi nhuan dugc cong bd, va lgi nhuin cong bd s& hiru
dung cho nguoi str dung trong viéc dua ra cac quyét dinh c6 lién quan. Richardson & cong sy (2001) danh
gid EQ dua trén tinh 6n dinh ctia doanh thu trong twong lai. Beneish & Vargus (2002) ciing cho rang tinh
6n dinh trong doanh thu ciia doanh nghiép s& minh ching cho EQ doanh nghiép. Penman & Zhang (2002)
dinh nghia EQ nhu 1a kha niang dy béao loi nhuén twong lai ciia doanh nghiép. Cac nha dau tu hay cac bén c6
lién quan trén thi truong von thuong dwa vao thong tin trén bao céo tai chinh dé danh gia dong tién tuong lai
cua doanh nghiép tir d6 udc tinh lgi nhuan mong doi (Francis & cong su, 2004). Dechow & cong su (2010)
dinh nghia chét lugng bao cdo tai chinh 1a sy thé hién trung thuc tinh hinh hoat dong kinh doanh cta doanh
nghiép trong mot giai doan cy thé. B4o c4o tai chinh nén chira thong tin dé hiéu, c6 thé so sanh dugc, do tin
cdy cao, va lién quan véi tinh hinh doanh nghiép. D6 tin cdy lién quan téi chat luong thong tin, tirc 1a thong
tin khong bi thién 1€ch va dugc phan anh mot cach trung thue (Karami & Akhgar, 2014). D0 tin cdy bao cao
tai chinh phu thudc vao méi truong kinh doanh cua doanh nghiép va thudng khac nhau gitra cac qudc gia
(Martinez-Ferrero, 2014). Chat lugng bao céo tai chinh dugc do luong b::ing EQ dua trén cac thudc tinh khac
nhau cua loi nhudn va phan tng cta nha dau tu ddi voi loi nhusn doanh nghiép.

Theo Schipper & Vincent (2003), EQ phan anh murc d6 trung thuc cua lgi nhuan bao cao so véi lgi nhuan
thue té. Dechow & cong su (2010) dwa ra khai niém EQ “Thong tin lgi nhudn c6 chat lugng cao giup cung
cap nhiéu thong tin hon vé dic diém tinh hinh tai chinh ctia mot doanh nghiép lién quan dén mét quyét dinh
cu thé duoc quyét dinh béi mot ¢4 nhan cy thé”.

2.2. Chit lugng lgi nhugn cao

Cho dén nay, cac nha nghién ctru da sir dung quan diém ctia phén tich tai chinh dé dinh gi4 khi ho phan
tich EQ cua Dechow & cong su (2004), Francis & cong su (2008). Trong khi danh gia hiéu qua hoat dong
clia cOng ty, cac nha phan tich tai chinh s& danh gia xem hiéu qua hoat dong hién tai c6 phai la mot chi s6
danh gia hiéu qua hoat dong trong twong lai hay khong va liéu gia tri c6 phiéu hién tai co phan anh gia tri
noi tai ctia cong ty hay khong?. Do d6, Dechow & Schrand (2004) chi ra rang EQ cao hon c6 cac dic diém
sau: On dinh hon va it bién dong hon, mbi lién hé cao hon véi viée thue hién dong tién trong tuong lai va
mdi lién hé chit ché hon v6i hiéu suét gia ) phiéu hodc gia tri thi truong cung thoi diém. Mt khac, mot
dai dién dai dién cho EQ 1a kha niing chuyén cac khoan don tich sang dong tién Dechow & Dichev (2002).

2.3. Anh huéng ciia cdc nhén té dén chit lwong loi nhugn

Beisland & Mersland (2013) d3 téng quan cac nghién ciru vé& EQ, cac tiéu chi do luong EQ bao gdm tinh
on dinh, tinh bén virng, kha ning du bio, quan tri lgi nhuan, ghi nhan 16 kip thoi va danh gia vé tinh thich
hop ctia thong tin. Trong khi d6 Liceran & Cano (2019) da thyuc hién nghién ciru tong quan voi 618 bai viét
¢6 lién quan dén EQ, trong do6 c6 572 (93,6%) 1a cac bai viét thuc nghiém do ludng EQ. Céc tac gia da tong
hop va tom luge c6 3 khia canh do luong EQ 1a phan tng cua thi truong, déc tinh thong tin ké toan va cac
chi bao bén ngoai. Cac nghién ctru thuc nghiém do luong EQ theo dic tinh cta ké toan chiém ty trong cao
(472/572, véi ty 18 82,5%) trong d6 EQ dugc do luong theo cac khia canh nhu quan tri loi nhuan, tinh 6n
dinh loi nhuan, tinh bén vitng cta loi nhudn, tinh thin trong.

Trong thoi gian qua di ¢ nhiéu nghién ctru vé anh hudng cia cac nhan t6 dén loi nhuan & cac nude trén
thé gidi. Cac nghién ctru do ludng lgi nhuén théng qua hanh vi quan tri lgi nhuén nhu nghién ciru cia Houge
& cong su (2012), Chalaki & cong sy (2012), Waweru & Riro (2013), Alves (2014). Mot s6 nghién ctru
khac thong qua chat lwong don tich nhu Hassan & Bello (2013), Li & cong su (2014), Alves (2014). Tiép
can do luong lgi nhuan theo cac khia canh nhu tinh bén viing, tinh dy bao, tinh on dinh cua lgi nhuan nhu
nghién ctru Li & cong su (2014), Parte & Garcia (2014). Trong nghién ctru nay chung t6i xem xét 6 yéu to
dic thu cua doanh nghiép gdm: Kha ning sinh 16i cia doanh nghiép; Pon bdy tai chinh; Quy mod doanh
nghiép; Tang trudng cua doanh nghiép; Ty 1¢ dau tur tai san ¢ dinh; Bién dong dong tién ctia doanh nghiép
anh huong dén EQ tong hop.

3. Thiét ké khio sat va mé hinh nghién ctru

3.1. Phiéu khdo sdt va ty 1¢ trd loi

Chung t6i thiét ké phiéu khao sat trong nghién ctru ndy dua trén nghién ctru ctia Dichev & cong sy (2013)
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bao gdm cac ndi dung sau: (1) tim quan trong ciia EQ, (2) quan diém ciia CFO vé EQ, (3) Loi nhudn chit
luong cao, va mot s6 thong tin co ban lién quan dbi tugng khao sat. Nhimg ngudi tra 161 duoc yéu cau cho
biét mirc 4o ddng ¥ ctia ho véi mdi cau trén thang diém tir 1 (rit khong dong ¥) dén 5 (rat dong y) cho mdi
cau hoi. Pong thoi, dbi voi mdi ndi dung déu bo sung thém nhiing cau hoi mé dé ngudi tra 10i trén quan diém
ctia minh c6 thé dua ra y kién khéac vé cac van dé lién quan dén noi dung timg phan.

Trén co s dit lidu thong tin doanh nghiép da niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam, phiéu khao
sat dugc thiét ké va sir dung Google form dugc giri cac doanh nghiép niém yét thong qua dia chi email, thoi
gian thyc hién tir 20/08/2020 - 10/10/2020. Dé co cai nhin toan dién va ddi sanh vé quan diém EQ, trong
nghién ctru nay chung t6i co sir dung dit liéu va két qua nghién ctru ctia Nakashima (2019) tai Nhat Ban va

Biang 1: S6 lwong miu va ty 18 phan hdi khi khio sat

STT  San S6 lwong Ty lfrgl‘:i:)‘: nghi¢p S0 doanh nghip o 14 pan néi
g so tra loi
1 HOSE 389 14,3% 24 6,2%
2 HNX 354 13,0% 20 5,6%
3 UPCOM 900 33,0% 25 2,8%
4 OTC 1081 39,7% 27 2,5%
Tdng cong 2724 100% 96 3,5%

Nguon: Cdc téc gida tong hop tir khdo sdt.

Dichev & cong sy (2013) tai Hoa Ky. S6 lugng cac doanh nghiép dwoc giri dén va ty 18 phan hdi tra 10i dugc
trinh bay tai Bang 1.

Nhu vay ty 1é phan hoi khao sat cac doanh nghiép niém yét dat duge muc rat thp, chi dat 3,5%. Tuy nhién
50 V6i cac nghién ciru da thyc hién trude d6 & Hoa Ky do Dichev & cong su (2013) thuc hién, ty 1& phan hoi
12 4% (169 doanh nghiép) va & Nhat Ban Nakashima (2019) khéo sat 1a 115 doanh nghiép dat ty 18 gan 4%,
sO lugng khao sat c¢6 thé chap nhan, dugc sir dung dé tong hop, phan tich trong nghién ciru.

3.2. Théng ké mé ti doi twong khdo sdt

Béng 2 trinh bay ty 1¢ cac nganh nghé kinh doanh céc doanh nghiép d khao sat tai Viét Nam, Nhat Ban va
Hoa Ky. Cac doanh nghi¢p Viét Nam tham gia khdo sat c6 ty I¢ cao lan luot 14 cac doanh nghiép thudc nganh
san xuat, ngan hang/tai chinh va nganh khai khoang/xay dung véi ty 1¢ twong tmg 1a 25%, 21,9% va 18,8%.

Dbi voi cac doanh nghiép Nhat Ban, cac doanh nghiép tham gia khao sat dwoc phan loai thanh san xuét
(36,52%), ban 1é /ban budn (23,48%), va thong tin va truyén thong (11,30%). Cac doanh nghiép Hoa Ky
duogc phén loai thanh san xudt (37,58%), ngan hang/tai chinh/bao hiém (15,76%) va cham soc strc khoe /

Biang 2: Miu khio sat phan loai theo nganh nghé kinh doanh
Doanh nghié¢p niém yet Doanh nghiép Doanh nghiép

Nganh nghé kinh doanh chinh (N=96) Nhat Ban Hoa Ky (N=169)
S6 lugng Ty 18 (N=115) % %

Bén 1é/ban buén 10 10,4% 23,48 6,06
Khai khoang/Xay dung 18 18,8% 2,61 3,64
San xuat 24 25,0% 35,65 37,58
Van tai/Nang luong 10 10,4% 6,67
Truyén thong 4 4.2% 20,84 424
Cong ngh¢ 5 5.2% 5,45
Ngan hang / Tai chinh / Bao hiém 21 21,9% 2,61 15,76
Dich vu/Tu vén 3 3,1% 7,83 11,52
Khac 1 1,0% 6,09 9,08
Téng cong 96 100% 99,11 100

Nguon: Céc tac gia tong hop tir khdo sdt.
dugc pham (7,88%). Nhu vy khong co su twong dong vé nganh nghé kinh doanh tham gia khao sat & Viét
Nam, Nhat Ban va Hoa Ky.
3.3. M6 hinh nghién ciru
Tir tong quan nghién ciru, nhém nghién ctru xay dung mo hinh nghién ciru nhu sau:
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EQ, =B, B,ROA, +B,LV, +B.SIZE, + B GROWT, + B.PPET, + B,sdCFO, +B.sdREVE, +¢,

Trong d6 EQ duogc do ludong thong qua cac khia canh quan tri lgi nhuan, chét lwong ddn tich, tinh bén
vitng cua loi nhuan, kha ning du bao cua loi nhuan, tinh 6n dinh loi nhuén, tinh dao dong loi nhuan, gi tri
thich hop thong tin, tinh kip thoi theo cach tiép can ciia Gaio & Raposo (2011), Parte & Garcia (2014). Céc
bién doc 1ap trong mo hinh dugc trinh bay chi tiét & Phu luc 1.

Bén canh dit liéu khao sat CFO, nghién ctru ndy st dung bd sung dit liéu dugc thu thap tir san ching
khoan Viét Nam trong giai doan 2010 - 2020. Dt liéu dugc thu thdp tir cac bao céo tai chinh da dugc kiém
toan ciia doanh nghiép niém yét sau khi loai bo cac doanh nghiép thudc linh vyc ngan hang, ching khoén,
bao hiém. Sau khi xac dinh cac chi tiéu, di liéu dugc sir dung dé thuc hién phan tich va hoi quy 1a 4.020
quan sat.

4. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Tam quan trong clia chit lwong loi nhudn

Cau hai khao sat dat ra, nhitng nguoi tra 101 dugc hoi ho coi viée sir dung 1gi nhuén la thdng tin quan trong
& mirc d6 nao. Hinh 1 cho thy két qua theo thir ty phan tram xép hang mirc d6 quan trong ctia cac CFO trén
thang diém tir 5 d&én 1, tir mirc d6 quan trong cao dén it quan trong hon, cac phan hdi va duoc nhom theo mirc
dd quan trong twong ung la 5 hoac 4 va 2 hoac 1. Tai Viét Nam, theo cac CFO, 1gi nhuan rat quan trong dbi
v6i cac ddi tuong 1a nha quan tri doanh nghiép (95,83%), ké tiép 1a cac nha dau tu st dung trong viéc dinh
gia cong ty 1a 93,75% va sir dung trong cac hop dong vay ng 1a 87,50%.

Theo két qua nghién ciru da thyc hién & Nhat Ban va Hoa Ky, khi dinh gia cac cong ty, ty 1¢ phan hoi
trung binh ctia cac CFO Nhat Ban 1a 86,09% va ciia cac CFO Hoa Ky 1a 94,60% d6i voi nhitng nguoi cho
rang thong tin loi nhuén 1a quan trong ddi vi cac nha dau tu. Hon nita, 71,30% CFO Nhat Ban va 82,15%
CFO Hoa Ky cho ring thong tin lgi nhuan 1a quan trong trong cic hop dong ng ctia mot cong ty. Ngoai ra,

Hinh 1: TAm quan trong chét lrong loi nhuén

Nha quan tri trong cong ty

Nguoi bén ngoai str dung trong danh gia cac nha quan..
Nha cung cAp hién tai va tuong lai
Nhan vién hién tai va twong lai trong cong ty sir dung
Khach hang hién tai va tuong lai

Str dung trong thuong lugng hop ddng véi ngudi lao dong

Str dung trong cac hop dong luong thudng cho ngudi. .

Str dung cho cac hop ddng vay no

Nha dau tu str dung trong viéc dinh gia cong ty 96‘0|9

0.00 50.00  100.00 150.00 200.00 250.00 300.00

B Viét Nam Nhat Ban ®™Hoa ky

Nguon: Tir két qua khdo sdt va Dichev & cdng swe(2013), Nakashima (2019).

81,58% ngudi Nhat Ban & cac cong ty tra 10i “dé ngudi ngoai sir dung trong viéc danh gia cac nha quan 1y
cua cong ty” so vdi 62,72% cac cong ty Hoa Ky.

Cac CFO ciia ca ba qudc gia déu cho rang loi nhuan rat quan trong dbi véi cac nha dau tu va chi no trong
khi dinh gia doanh nghiép ctia ho. Cac CFO Viét Nam, Hoa Ky cho rﬁng lgi nhudn quan trong hon dbi véi
muc dich st dung ctia nha déu tu. Tuy nhién, céc giam ddc tai chinh Nhat Ban cho réng lgi nhuan quan trong
hon d6i véi muc dich str dung ctia ngudi ngoai (81,58%) so véi muc dich st dung hop dong no (71,30%).
Can luu ¥ rang 77,39% CFO Nhat Ban va 80,48% CFO Hoa Ky tu sir dung lgi nhuén trong viéc tra luong
thudng cta nha quan 1y. Theo Dichev & cong su (2013), ca CFO Nhat Ban va Hoa Ky déu nhin manh viéc
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sir dung cho ca giao tiép bén ngoai va ndi bd. Piu nay cho thiy rang ban than cac CFO coi rang loi nhuén
1a co s¢ dé danh gia hoat dong quan 1y.

Khi so sanh két qua khao sat trén quan diém ctia cac CFO gitra cac doanh nghiép ¢ Viét Nam, Nhat Ban va
Hoa Ky, két qua c6 sy twong dong vé tim quan trong ctia EQ v6i nha dau tu va trong str dung hop dong ng,
tuy nhién mot diém khac biét rat quan trong 1 vai trd cta EQ ddi véi cac nha quan tri doanh nghiép & Viét
Nam duogc danh gia cao, trong khi do tai cac doanh nghiép Nhat Ban va Hoa Ky thi danh gia & mirc thap.

Két qua nay phu hop véi két qua cua Biddle & Hilary (2006), McNichols & Stubben (2008), nhitng ngudi
da xem xét mdi lién hé gitra EQ va quyét dinh dau tu von. Mit khac, mdi lién hé gitra viéc s dung thong
tin vé EQ cua cac nha quan tri bén ng0a1 va bén trong doanh nghiép ciing khong nhit quan véi khing dinh
cua FASB (2010) rang Ban glarn d6c ciia don vi béo céo ciing quan tim dén thong tin tai chinh ciia ho. Tuy
nhién, Ban giam dde khong can dya vao céc bao céo tai chinh cho muc dich chung vi co thé thu thap duogc
thong tin tai chinh can thiét trong ndi bo. Nhu vay, cac CFO cua ca Viét Nam, Hoa Ky va Nhat Ban xem
xét viée sir dung thong tin loi nhudn khéng chi dé quan 1y va ky hop dong ma con dé danh gia ndi bo. Nhu
chhev & cong sy (2013) chi ra, két qua nay phu hop véi két qua cua Kotharl & cong su (2010) bao cao
rang khi xem xét muc tiéu cia GAAP bang cach tao diéu kién phan bd v6n hiéu qua, nhu cau va cung cap
thong tin ké toan 12 muc tiéu chinh cua bao cdo tai chinh dwoc kiém toan. Muyc tiéu nay dong vai tro nhu

Hinh 2: Quan diém vé khai niém chét lwgng lgi nhuin
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Nguon: Tir két qua khao sdt va Dichev & cong sw (2013), Nakashima (2019).

mot hé théng quan 1y cho cong ty nham cung cap thong tin hitu ich cho viéc danh gia hiéu qua kinh doanh
va cac thudce tinh quan ly.

4.2. Pinh nghia chit lwong loi nhuin

Trén quan diém cua cac CFO, EQ la gi, dua theo két qua Hinh 2, ddi véi cac doanh nghiép ¢ Viét Nam,
thi cac CFO cho rang EQ phan anh chinh xac thyc té kinh té, phan anh chinh xac két qua hoat dong kinh
doanh c6 ty 18 cao nhét, ké tiép 1a tinh bén viing, 6n dinh cua lgi nhudn. Trong khi d6 CFO Nhat Ban va
CFO Hoa Ky déu cho rang tinh bén ving, c6 thé lip lai, dinh ky, nhat quan, phan anh xu huéng dai han va
thu nhép dang tin cdy phan anh EQ. Trong linh vuc hoc thuat, lgi nhuan bén virng hon duogc coi la EQ cao
hon (Dechow & Schrand, 2004; Schipper & Vincent, 2003). Dechow & cong su (1996) 1a mdt trong nhiing
nghién ctru dugc cha ¥ nhit vé tinh 6n dinh cta loi nhuan, cho thdy rang cac khoan tich liy va dong tién
hoat dong s hitu céc thong tin khac nhau vé tinh 6n dinh ctia lgi nhuén trong tuong lai. Ngoai ra, ong phat
hién ra rang tinh 6n dinh cua loi nhuan phu thudc vao mirc do twong ddi cua dong tién va cac khoan tich liy.
Do d6, ¥ tuong cuia cac nha quan 1y vé EQ phut hop véi dinh nghia vé tinh 6n dinh ciia loi nhudn trong cac

KinhtéPhat trién
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nghién ctru thuc nghiém trude d6. Nhu vy, theo cac quan diém cua cac CFO & Viét Nam, EQ don gian 1a
su phan ding tinh hinh thuc té kinh doanh ciia doanh nghiép. Déi chiéu v6i quan diém cia cac CFO Hoa Ky
(20,21%) cho réng, coi lgi nhudn khong c6 tir cac khoan muc dac bi¢t hodc mot lan, khong phai tu dn tich,
diéu chinh gia tri hop 1y 1a loi nhuan c6 chat lugong. Trong khi do6 dbi voi noi dung nay cac CFO Viét Nam,
két qua khao sat 1a (3%) va tir cic CFO Nhat Ban (5,01%) khong xem xét cac yéu tb nay.

Toém lai, ba ¥ kién phan hoi cao nhat vé EQ cua cac CFO doanh nghiép niém yét 1an luogt 14 (1) phan anh
chinh xé4c thuc té kinh doanh (25%); (2) bén viing, ¢ thé lap lai, dinh ky, nhat quan, phan anh xu hudng
dai han, dang tin cay (18,3%) va (3) la tinh minh bach/rd rang (11,7%). Trong khi do6 tai Nhat Ban la: (1)
bén vitng, c6 thé 1ap lai, dinh ky, nhét quan, phan anh xu huéng dai han, dang tin ciy (15,3%); (2) phan dnh
chinh xac thyc té kinh doanh (14,6%); va (3) loi nhuén duogc hd trg boi dong tién (12,4%). Di v6i cac CFO
Hoa Ky ba phan hoi hang dau 1a (1) bén vitng, c6 thé 1ap lai, dinh ky, nhat quan, phan 4nh 1au dai xu hudng,
dang tin cay (24,9%); (2) mién phi cac khoan muc déc biét hodc mot lan (20,2%); va (3) phan anh chinh xac
thue té kinh doanh (15%).

Nhu vay cac quan diém cua CFO & Viét Nam, Nhat Ban va Hoa Ky c6 su khac biét trong cach hiéu vé
EQ. Cac CFO Hoa Ky cho réng loi nhudn khong c6 tir cac khoan muc dac biét 1a lgi nhuén chét lugng cao,
CFO Nhat Ban cho rﬁng loi nhuan duoc hd trg bai dong tién 1a loi nhuan c6 chat lugng cao, con cac CFO
& Viét Nam thi cho rang tinh minh bach/rd rang ¢am bao cho EQ. Theo quan diém ching t6i, vdi cac tinh
chat dic tha von c6 theo ngir canh cu thé cuia EQ, mot diéu d& hiéu 1a EQ dugc xac dinh hodc do luong
s& co su khong dong nhét giita cac qudc gia, trén co sé viée dong gdp nhiing hiéu biét tir cac CFO lién
quan dén EQ.

Hinh 3: Thudc tinh chét lrgng lgi nhuin cao
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Nguon: Tir két qua khdo sdt va Dichev & cong suw (2013), Nakashima (2019).

4.3. Loi nhudn chit lwong cao

Céu hoi dat ra vé EQ ciia cac hoc gia c6 pht hop véi dinh nghia ciia cac nha quan 1y vé EQ khong? Cac
giam dc tai chinh dugc hoi lidu “Ong/Ba ddng y mirc dd nao cac nhan dinh dudi day vé cac thude tinh quan
trong ctia “Loi nhudn chét luong cao . Hinh 3 tom tit két qua tra 11 cta ho trén co s& quan diém khao sat.

Ddi véi loi nhuan bén viing, cac CFO ¢ Viét Nam danh gia tinh quan trong rit cao 14 91,7% trong khi cac
CFO Nhat Ban chi ra raing mirc d6 phét biéu trén thang diém dong y 1a 72,17%, cac CFO Hoa Ky phan hoi
tuong ung la 80,47%. Déi vé6i lgi nhuan phan anh cac lya chon bao céo nhét quan theo thoi gian, xép hang
“rat déng y” ctia cac CFO Viét Nam 1a 65,6%, cia Nhat Ban 1a 62,61% va cac CFO Hoa Ky phan hoi 1a
94,05%. Theo Dichev & cong su (2013), boi vi cac nha dau tu mong mudn xac dinh céac cong ty c6 EQ va
c6 thé lap lai, cac cong ty c6 EQ tét, nhu vay cac nha dau tu s& yén tim trong viéc dau tu, nhiéu giam ddc
tai chinh chon loi nhudn bén viing va lién tyc 1am EQ cao hon.

Mot thude tinh quan trong ctia EQ khi khao sat CFO ¢ Viét Nam d6 1a tinh hitu ich trong viéc du bao dong
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tién trong tuong lai. Ty 18 két qua khao sat & Viét Nam voi mire dong v 12 91,7%, trong khi ¢6 & Nhat Ban 1a
46,6% va Hoa Ky 1a 75,4%. Theo Sloan (1996) cac nghién ciru dit liéu trén thong tin thir cap, thuc nghiém
da cho th?iy cac khoan don tich va dong tién hoat dong tir 1gi nhuén hién tai nim gili cac thong tin khac nhau
vé tinh 6n dinh cta lgi nhuan trong tuong lai, va tinh on dinh cta loi nhuan phu thudc vao mirc do twong ddi
ctia cac khoan don tich va dong tién hoat dong. Dechow & Schrand (2004) dua ra 1y do tai sao thanh phan
don tich loi nhuan kém bén vimg hon so voi dong tién bang cach giai thich rang bao céo don tich qua it va
thiéu trong ky hién tai duoc diéu chinh thong qua cac khoan don tich trong ky twong lai. Richardson & cong
su (2005) cho rang cac thanh phan don tich cua lgi nhudn c6 lién quan dén tinh chu quan véi cac ude tinh
vé dong tién. Ngoai ra, ho quan sat thay riang khi cac thanh phan don tich cua loi nhudn qua bién dong, tinh
6n dinh ctia loi nhuan s& giam. Két qua ciia cac cau tra 1oi dugc thu thap phii hop véi nghién ctru vé tinh 6n
dinh cua lgi nhuan (Dechow & Schrand, 2004; Sloan, 1996).

Vé tuyén bd r::ing céc khoan don tich cudi cung dugc thuc hién dudi dang dong tién va loi nhuén chat
luong cao, cac CFO ¢ Viét Nam chi ra ring mirc do thoa thuan tuyén bd voi phuong an “rat dong ¥ 1a
44.8%, & Nhat Ban 13 55,17% va ¢ Hoa Ky 1a 75,74%. Diéu nay cho thiy rang ddi v6i mot thudc tinh dai
dién cho EQ trong cac nghién ctru dya trén dir liéu thir cép, tdc do chuyén ddi cac khoan ddn tich thanh dong
tién (Dechow & Dichev, 2002), dugc cac nha quan 1y Hoa Ky hiéu r& hon cc nha quan ly Viét Nam va Nhat
Ban. Két qua nay cling phu hgp véi Kkét qua rﬁng cac CFO Viét Nam, Nhat Ban tap trung vao lgi nhuan dugc
hd tro boi dong tién. Cau hoi lién quan dén bao c4o lgi nhuan do nguyén tac than trong la két qua cua viéc
ghi nhan tai san va ng phai tra mot cach than trong va ghi nhan cac khoan 16 theo cach nhanh hon 13i. Trong
khi cac CFO Viét Nam cho biét murc do déng y voi tuyén bd 1a két qua tr viéc ghi nhan tai sdin mot cach than
trong theo thang diém “hoan toan dong y”” 1 68,8%, trong khi ctia Nhat Ban 14 26,96%, cac CFO Hoa Ky 1a
59,28%. Hon nira, mac du cac CFO Viét Nam chi ra mirc do déng ¥ vOi tuyén bd réng ho ghi nhan 15 theo
céch kip thoi hon so v6i muc 13i theo thang diém “rat dong ¥ 1a 75%, ctia Nhat Ban 1a 24,14% va Hoa Ky
12 49,71%. Theo phong vén su trong nghién ctru ctia Dichev & cong su (2013), mic di mot nira sd gidm
déc tai chinh Hoa Ky danh gia tinh than trong 1a loi nhuén c6 chat lwong cao hon. Nhu vay két qua khao sat
& Viét Nam c6 su twong dong dang ké so v6i & Hoa Ky vé quan diém str dung nguyén tic thin trong dé dam
bao chit lugng loi nhuan cao, tuy nhién két qua nay duong nhu trai nguoc voi két qua khao sat tai Nhat Ban.

Déi v6i mirc d6 bién dong cua lgi nhuan thép hon dong tién, cac CFO Viét Nam chi ra re‘ing mirc do déng
¥ trén thang diém “rat dong y” 1a 40,6%, & Nhat Ban 1a 11,21% va ¢ Hoa Ky 1a 40,24%. Graham & cong
su (2005) chi ra rang cac nha quan Iy Hoa Ky lam nhu vy ngay ca khi ho hy sinh gia tri doanh nghiép. V&
1y thuyét, nhu mot chi bao vé thong tin loi nhuan lién quan dén dong tién trong twong lai dé lam dju nhiing
bién dong tam thoi $6 lgi nhuén, loi nhuan 6n dinh hon cho théy loi nhuan cé chét luong cao hon (Francis
& cong sy, 2008). Tuy nhién, Leuz & cong su (2003) tuyén b rang cic nha quan 1y diéu chinh lgi nhuin
bang cach giam sy bién dong trong dong tién hoat dong ciia mot cong ty bang cach st dung quyét dinh ké
toan cua ho dé che gidu cic ct soc loi nhudn, nhu vay loi nhuan on dinh hon cho thy hanh vi quan tri loi
nhuan va dan dén EQ kém.

Toém lai, quan diém cua cac CFO vé cac thudce tinh tao dung EQ cao c6 su khac biét nhét dinh gitra Viét
Nam, Nhat Ban va Hoa Ky, kiém dinh su khac biét dugc trinh bay & phan Phu luc 2. Két qua khao sat ciing
cho thay chua c6 su twong dong véi cac quan diém nghién ctru dua trén cac két qua thyc nghiém. Trong sb
6 trén 12 hai thudc tinh, trén cau hoi khao sat tuong ing voi chét lugng loi nhuat cao, cu thé nhu sau:

Tai Viét nam, cac thudc tinh lan luot 1a (1) Tinh bén viing cda loi nhuén; (2) Tinh hitu ich trong viéc du
béo vé dong tién tuong lai; (3) Tinh hitu ich trong viéc du bao lgi nhuan tuong lai; (4) Loi nhuén tranh dugc
céc woc tinh khong dang tin cay cang nhiéu cang tot; (5) Cac khoan 16 dugc ghi nhan kip thoi hon cac khoan
1ai; (6) Loi nhuan la két qua tur sy ghi nhén than trong tai san va cong ng.

Trong khi d6 tai Nhat Ban cac thudc tinh quan trong cia EQ cao twong Gng 1a thu nhip bén viing
(72,17%); thu nhap phan anh cac lia chon bao cdo nhét quan theo thoi gian (62,61%), cac khoan don tich
cudi cung dugc thyc hién khi dong tién (55,17%). Tinh hiru ich trong viéc du bao vé dong tién tuong lai
(46,55%), khong bao gdm cac khoan muc dic biét mot 1an (41,38%), va lgi nhuén tranh duoc cac ude tinh
khong déang tin cdy cang nhiéu cang t6t (36,52%).
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Céc nha quan Iy Hoa Ky coi loi nhudn phan anh cac lya chon bao céo nhit quan theo thoi gian (94,05%),
lgi nhuén tranh udc tinh dai han cang nhiéu cang tdt (86,39%) va lgi nhuan bén viing (80,47%) 1a 1gi nhuan
c6 chét lugng cao hon. Diéu nay cho thay rang cac nha quan Iy Hoa Ky c6 khai niém loi nhuén trén co sé 1y
thuyét va, trong cac nghién ctru dua trén dir liéu da ¢ san, coi lgi nhuan voi cac khoan dodn tich cudi cung
dugc thyc hién la dong tién (75,74%) 1a 1gi nhuan c6 chét lugng cao hon.

Bing 3: Thong ké mé ti

Cic bién S6 quan sat Trung binh P léch chudn  Gia tri nhé nhit  Gia tri I6n nhit
EQ 4020 0,500 0,087 0,269 0,734
ROA 4020 0,059 0,071 -0,125 0,335
LV 4020 0,494 0,221 0,039 0,915
SIZE 4020 11,752 0,735 10,278 14,184
GROWT 4020 0,199 0,774 -0,786 6,780
PPET 4020 0,194 0,192 0,000 0,840
sdCFO 4020 0,097 0,109 0,001 0,649
sdREVE 4020 0,213 0,295 0,001 1,852
Nguén: Tac gia tinh toan tu Stata 14.0.
Bing 4: Két qua hdi quy da bién
VIF Mo hinh OLS M6 hinh FEM Mo hinh REM M6 hinh GLS
ROA 1,33 0,131 %% -0,106%%** 0,131 %% -0,138%***
LV 1,26 0,0402%*%* 0,000116 0,0402%** 0,0490°%*
SIZE 1,03 -0,0015 -0,00464* -0,0015 0,000506
GROWT 1,06 -0,00243 -0,00144 -0,00243 -0,00410%*
PPET 1,21 -0,123%%% -0,0330%** -0,123 %% -0,151%**
sdCFO 1,17 -0,014 0,00163 -0,014 -0,032%%*
sdREVE 1,18 -0,0495%%* -0,047 1 %** -0,0495%** -0,0489%**
cons 1,12 0,541%** 0,577%** 0,541%%** 0,522%%*
N 4020 4020 4020 4020
R-sq: within 0,0259 0,0336 0,0259
between 0,3927 0,2305 0,3927
overall 0,1781 0,1058 0,1781
Kiém dinh F F(7,3404) = 16,90
Prob > F = 0,0000
Wald chi2(7) = Wald chi2(7) = 426,04 Wald chi2(7) =
A e 426,04 880,61
Kiém dinh LM . .
Prob > chi2 = Prob > chi2 = 0.0000 Prob > chi2 =
0,0000 op e : 0.0000
M — _ 1 - A(- -
Kiém dinh chi2(9) = (b-B) [(V__b V_B)(-1)](b-B)
Hausman = 107,25
ausma Prob>chi2 = 0,0000
Modified Wald chi2 (609) = 51940,31
test Prob>chi2 = 0,0000
Wooldridge F(1, 580)= 37,119

test

Prob>F= 0,0016

t statistics in brackets * p<0.1, ** p<0.05, *** p<0.01
Nguon: Tac gid tinh toan tw Stata 14.0.

4.4. Nhén to anh huwong dén chit lwong lgi nhudn

Dit liéu théng ké (Bang 3) cho thay, EQ trung binh c6 gié tri binh quan 1a 0,5 nho nhat 13 0,269 va cao
nhit 13 0,734. Ty 1& kha ning sinh 16i trung binh 13 5,9% va c6 d6 1éch chuan 1a 7,1%. Pon bay tai chinh
(LV) chiém ty 18 49,4%, toc d0 ting trudng theo doanh thu (GROWT) 13 19,9%, ty 1& dau tu tai san ¢ dinh
(PPET) 1a 19,4%, bién dong ctia dong tién tir hoat dong kinh doanh (sdCFO) 1a 9,7%, va bién dong ciia
doanh thu (sdREVE) 1a 21,3%.
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Pé xem xét, lya chon mo hinh phu hgp, nhém nghién ctru sir dung giita 3 phwong phap hdi quy OLS,
FEM hay REM, chung t6i sir dung kiém dinh F va kiém dinh Hausman. Két qua duoc trinh bay & bang 4 1a
két qua da duogc khic phuc nhitng khuyét tat cia mé hinh. Cén ctr vao két qua nghién ctru, cho thiy cac nhan
t6 kha nang sinh 161 (ROA), ting truéng cua doanh nghiép (GROWT), ty 1¢ dau tur tai san c6 dinh (PPET),
bién dong dong tién cua doanh nghiép (sdCFO), bién dong doanh thu cua doanh nghiép (sdREVE) ¢6 quan
hé thuén chiéu va c6 ¥ nghia théng ké. Két qua nghién ctru ndy twong dong véi nghién ctru ctia Hassan &
Bello (2013), Bahmani (2014) va khong twong dong v6i két qua nghién ctru cta Francis & Vincent (1996),
Parte & Garcia (2014). Trong khi d6 nhan don by tai chinh (LV) c6 quan hé thuan chiéu v6i EQ va co ¥
nghia thong ké dong thuan véi nghién ciru DeFond & Jiambalvo (1991), Alves (2014), nhung khong tuong
dong vai két qua nghién ctru Gopalan & Jayaraman (2012).

5. Két luin va khuyén nghi

Nghién ciru ctia chung toi tim thay nhitng phat hién méi vé cac dic cia diém chit luong loi nhuén trén
quan diém khao sat cac CFO & Viét Nam, cu thé 1a: (1) tam quan trong cua chét lwong lgi nhuan; (2) loi
nhuén c6 chat luwgng cao hon. Déng thoi, chung t6i cling thuc hién viéc so sanh cac quan diém cua nha quan
1y gitra Viét Nam, Nhat Ban va Hoa Ky lién quan dén chu dé nay. Nghién ctru di sir dung phuong phap ude
lugng cho dir liéu bang OLS, FEM, REM va GLS, chung t6i da xem xét anh hudng dac diém cua doanh
nghiép dén EQ tong hop. Tir két qua nghién ciru, cac két luan va khuyén nghi sau:

Céac CFO Viét Nam danh gia tim quan trong cta EQ ddi véi tat ca cac bén lién quan. Cac CFO cua ca ba
qudc gia déu cho rang loi nhuan rat quan trong ddi v6i cac nha dau tu va chi no trong khi dinh gia doanh
nghiép. Pic biét cac CFO ¢ Viét Nam cho rang EQ rat quan trong d6i v6i ban giam dbc. Trong khi d6 CFO
Nhat Ban cho rang EQ rat quan trong d6i voi tat ca cac bén lién quan sir dung. Ca CFO Viét Nam, Nhat Ban
va Hoa Ky déu nhan manh dén viée sur dung 1gi nhuan nhu mot tin hi¢u vé hoat dong kinh doanh lién lac
bén ngoai va ndi bd. Piéu nay cho thay ring ban thin cc giam dbc tai chinh coi rang loi nhuan 1a co s¢ dé
danh gia hoat dong quan 1y. EQ dwoc cac cong ty ciia ho coi 14 loi nhuan phan anh chinh x4c thuc té kinh té
va két qua hoat dong va thu nhap dugc hd tro bai cac dong tién. Mat khac, chat luong 1oi nhuan dugc CFO
Hoa Ky coi 1a khong c6 cac khoan muc dac biét hoac mot lan va khong phai tir cac khoan ddn tich va ké
toan phai diéu chinh theo gia trj hop ly. P4y 1a nhiing diém khac biét trong quan diém cua cac CFO vé EQ.
C6 nhirng dic diém chung trong quan diém ctia CFO Nhat Ban va Hoa Ky 1a phan anh cac lira chon bao cdo
nhat quan theo thoi gian.

Két qua nghién ctru cung cip cac ham ¥ thong qua cac phat hién trén co s khao sat cac CFO & Viét Nam
1a nhitng ngudi tao 1ap bao céo tai chinh vé quan diém EQ, ciing nhu nhitng yéu t6 dé dam bao EQ cao.
Bén canh d0, chung t6i tién hanh so sanh két qua nghién ctru tai mot nén kinh té dang phat trién voi két qua
nghién ctru da dugc thyc hién tai Nhat Ban va Hoa Ky.

Co quan quan 1y nha nudc can phai hoan hién cac ché tai dé cac doanh nghiép cong b thong tin minh
bach, déng thoi xay dung céac chinh sach dé hd trg doanh nghiép vuot qua nhiing kho khan. Bén canh do, co
quan nha nudc nén ban hanh céac diéu luat vé bao vé nha dau tu, co ché tai cu thé cho cac vi pham trén thi
truong chimg khoan dé bao vé quyén va loi ich hop phap ciia nha dau tu, ciia cd dong dic biét 1a co dong
thiéu sd.

Tuy nhién, nghién ctru khao sat nay c6 nhitng han ché nhat dinh, cac cau hoi khao sat ¢6 thé bi hiéu nham
va nguoi tra 161 c6 thé khong thé hién y tuong thuc sy ctia ho va chi dua ra cu tra 16i dung theo 1y thuyét
dugc chap nhan phd bién hodc quan diém chung. Cac phan hdi c¢6 thé bi anh hudng boi quy mo cong ty,
phén loai nganh hodc ty 1€ tai chinh.

Lo1i thira nhan/Cam on:
Nghién ciru nay dugc tai trg boi Quy Phét trién khoa hoc va cong nghé Qudc gia (NAFOSTED) trong dé tai mi sd
502.02-2019.302.
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Phu luc 1: Céc bién ddc 1ap trong méd hinh nghién ciru

Tén bién Mai bién Cich do ludng

Kha nang sinh 101 cuia doanh nghiép ROA ROA = Loi nhuan sau thué/Téng tai san

Pon béy tai chinh LV No phai tra/Tdng tai san

Quy m6 doanh nghiép SIZE SQaltll})/ moé cua doanh nghiép theo tai san Log (Téng tai
Tang truéng GROWT (Doanh thu ky:- Doanh thu ky:.1)/ Doanh thu ky.1

Ty 1& diu tu tai san ¢b dinh PPET Gia tri con lai TSCD/Téng tai san

Bién dong dong tién ctia doanh nghi¢p sdCFO ?(?anl]f;"cl%ngtlgfgén(%inl%y)tién tir hoat dong kinh
Bién dong doanh thu cta doanh nghiép sdREVE D6 léch chuin (Doanh thu/Téng tai san dau ky)

Nguon: Tdc gia xdy dung

Phu luc 2: Kiém dinh sw khac biét

Trung binh Kiém dinh khac biét
STT | Tiéu chi Noi dun ia 4
preune viet | Nhat | Hoa | y\ng | vN/HK
Nam Béan Ky
| NAha dau tu sur dung trong viéce dinh gia 438 4,15 472
cong ty 0,0413 0,0011
2 St dung cho céac hgp déng vay ng 4,17 3,8 4,14 0,0011 0,7717
Str dung trong céc hop dong lwong thudng
uan £
3 QA A | cho nguoi diéu hanh doanh nghiép 4,06 3,99 4,13 0,5326 0,3843
diém vé
4 k.llal St c{gng tro}lg thuong luwong hop dong véi 3.50 3,53 411
ni¢m nguoi lao dong 0,7890 0,0000
5 lchat Khach hang hién tai va tuong lai 3,63 3,94 3,67 0,0062 0,6989
YONE  ["Nhan vien hién tai va tuong lai trong cong
6 loi \ 3,53 3,41 3,33
nhuén ty st dung i 0,2851 0,0539
7 ) Nha cung cap hién tai va tuong lai 3,54 3,4 3,25 0,2126 0,0054
Nguoi bén ngoai su dung trong danh gia
8 cac nha quan ly cta cong ty 3,91 343 3,22 0,0001 0,0000
9 Nha quan tri trong cong ty 4,40 3,45 2,89 0,0000 0,0000
10 Tinh bén virng cta loi nhuén 4,18 3,77 4,25 0,0003 0,4985
1 Tinh hlu’u ich trong viéc du bao lgi nhuan 3.77 3.4 4,07
tuong lai 0,0000 |  0,0040
12 ”ljinh hitu 1ch.tr0ng viéc du bao vé dong 3.98 34 4,07
tién tuong lai 0,0000 | 03843
13 K}Alorllig bao gom khoan muc dac biét hodc 3.29 33 3.92
mot lan 0,9289 | 0,0000
Bu . AT - A A re \
14 ti:.:li Lgl nhuén it bién dong hon so voi dong 3.29 2,64 3.4
chit tien 0,0000 | 0,2879
Loi nhuan 1a két qua tu su ghi nhan than
15 lui(';_lilg trong tai san va cong ng 3.78 3,06 3,64 0,0000 0,1764
6 nhuin | Céc khoan 18 dugc ghi nhn kip thoi hon 383 303 | 34
cao cac khoan lai ’ ’ ’ 0’0000 0’0000
C6 cac khoan don tich cudi cing ma dugc
17 thyc hién nhu dong tién 3,35 3,55 4,04 0,0756 0,0000
18 Lgi nhuan c6 it cac khoan don tich hon 3,48 2,27 2,6 0,0000 0,0000
Loi nhuan tranh dugc cac ude tinh khong
19 dsng tin cdy cang nhidu cang tht 374 | 312 ) 428 0,0000 | 0,0000
20 L(,?l nl}uan it phai thuckhle;nﬂyeu cau giai 3.36 3.14 3.8
thich it hon trong truyén thong cong ty 0,0508 0,0000
Lgi nhudn phan anh cac lya chon béo cao
21 nhét quén theo thi gian 379 | 363 | 449 0,1546 | 0,0000
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