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NHAN TO ANH HUONG DEN QUAN TRI LOI NHUAN:
BANG CHUNG TU CAC DOANH NGHIEP NIEM YET
NGANH CHAM SOC SUC KHOE VA HANG TIEU DUNG
THIET YEU TAI VIET NAM

Determinants of earnings management: evidence from listed firms
in the healthcare and consumer staples sectors in Vietham

CAO TAN HUY

ghién citu phan tich cdc nhan t6 anh hwdng dén hanh vi qudn tri loi nhudn trén
,N co s6 don tich ciia cac doanh nghiép niém yét thuéc nganh chim séc sirc khée va
hang tiéu dung thiét yéu tai Viét Nam giai doan 2017 - 2022, véi dir liéu bang cin bang
gom 342 quan sat tiw 57 doanh nghiép. Nghién ciru dp dung wéce luong binh phuwong nho
nhdt tong qudt kha thi (FGLS) dé xir Iy phirong sai sai sé thay déi. Két qua cho thdy, quy
mé doanh nghiép, quy mé héi dong quan tri va chat lwong kiém todn c6 tic dong nguoc
chiéu dén hanh vi quan tri loi nhudn, trong khi kha ndng sinh 10i ¢6 tdc dong cing chiéu.
Pdng chii y, don bdy tdi chinh ciing ¢6 tac dong ngiege chiéu, phdan dnh vai tro ky ludt ciia
chii no trong boi canh Viét Nam. Ngodi ra, doanh nghiép thuéc nganh cham séc sirc khoe
c6 mike do quan tri loi nhudn thap hon so véi nganh hang tiéu ding thiét yéu.

Tur khéa: khodn don tich tiy ¥, hdi dong quan tri, chdt lwong kiém todn, Iy thuyét dai
dién, thi truong moi noi.
his study examines the determinants of accrual-based earnings management
among listed firms in Vietnam's healthcare and consumer staples sectors over the
period 2017-2022, using a balanced panel dataset of 342 observations from 57 firms. The
feasible generalized least squares (FGLS) estimator is applied to address
heteroskedasticity. Results show that firm size, board size, and audit quality are inversely
related to earnings management, while profitability has a positive association. Notably,
financial leverage also exhibits a negative relationship, reflecting the disciplinary role of
creditors in the Vietnamese context. Moreover, healthcare firms engage in lower levels of
earnings management than consumer staples firms.

Keywords: discretionary accruals, board of directors, audit quality, agency theory,
emerging market.

1. Giéi thiéu va chi phi phu thudc nhiéu vao cac wdc tinh
Loi nhuan ké toan 1a chi tiéu trung tdm  va xét doan ké toan, tao diéu kién cho nha
trén béo céo tai chinh, déng vai trd quan trong  quan 1y can thiép vao loi nhuan bao cao nham
trong quyét dinh ctia nha dau tu, chi ng va co
quan quan 1y. Do he thong k& toan van hanh .0 14, puy TS, Truong dai hoc Tai chinh
theo co s¢ don tich, viéc ghi nhén doanh thu  _ Marketing.
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phuc vu cidc muc ti€u nhat dinh. Theo
Schipper (1989) va Healy va Wahlen (1999),
quan tri 191 nhuan phat sinh khi nha quan ly
str dung xét doan trong 1ap bao céo tai chinh
hodc cdu triic giao dich nhim lam sai 1éch
nhén thirc ciia cac bén lién quan vé tinh hinh
tai chinh va hi€u quéa hoat dong ctia doanh
nghiép. Hién tuong nay dic biét nghiém
trong tai cac thi truong maoi ndi, noi murc do
bat can ximg thong tin cao va co ché giam sat
thi truong von con han ché (Habib va cong
su, 2022; El Diri va cong su, 2020).

Tai Viét Nam, thi truong chung khoan
dang trong qué trinh hoan thién, v6i co ché
bao vé nha dau tu va giam sat doanh nghiép
chua dong bo, 1am gia tang xung dot loi ich
gitta c6 dong va nha quan 1y. Cac nghién
ctru trong nude chi yéu phan tich mau toan
thi truong, chua xem xét déy da su khac
biét theo dac thu nganh nghe trong khi
bang chung thue nghiém veé vai tro cua cac
co ché giam sat va yeu t6 tai chinh con
thiéu nhat quan, dic biét trong cac nganh
chiu mtc d¢ diéu tiét va trach nhiém xa hoi
cao (Dang va Nguyen, 2024).

Nganh cham soc stc khde va hang ti€u
dung thiét yéu c6 dac diém hoat dong on
dinh va mac d6 gidm sat cao, song van
thiéu cac nghién ctru thyc nghiém chuyén
biét tai Viét Nam. Xuat phat tir khoang
tréng ndy, nghién ciru xem xét cac nhan tb
anh huong dén hanh vi quan trj loi nhuan
trén co s don tich ctia cac doanh nghiép
niém yét thudc hai nganh trong giai doan
2017 - 2022, dong thoi danh gia sy khac
biét theo dac thu nganh. Nghién ciu dong
gdp bang cach cung cip bang chimg méi cho
Viét Nam va lam 13 vai trd cta cac co ché
giam sat trong bdi canh thi trudng mai ndi.

2. Phuwong phap nghién ciru

2.1. Co'se' Iy thuyét

Nén tang 1y thuyét giai thich hanh vi
quan tri loi nhuan chu yéu dya trén ly

36

thuyét dai dién (Jensen va Meckling, 1976;
Watts va Zimmerman, 1986). Su tach biét
gitta quyén s& hitu va quyén quan 1y tao ra
xung dot loi ich, trong d6 nha quan ly cé
dong co theo dudi loi ich ca nhan thay vi t6i
da héa gia tri cho cd dong, dic biét khi ton tai
bat can xung thong tin. Ké toan don tich 1a co
ché k¥ thuat tao diéu kién cho hanh vi nay, vi
viéc ghi nhén doanh thu va chi phi dua trén
thoi diém phat sinh kinh t& doi hoi cac udc
tinh va xét doan ké toan, qua d6 lam gia ting
muc d¢ linh hoat trong bao cao lgi nhuan
(Dechow, 1994; Dechow va cong su, 2010).

Vé hinh thtrc, quan tri loi nhuan duoc
thuc hién qua hai phuong thure chinh: quan
tri loi nhuan thuc (diéu chinh céc quyét
dinh kinh doanh) va quan tri lgi nhuén trén
co s& don tich (diéu chinh céac chinh sach va
wéc tinh ké toan nham dich chuyén loi
nhuan gitra cac ky ma khong lam thay doi
dong tién thyc té - Roychowdhury, 2006).
Tai céc thi truong mdi ndi, quan tri loi
nhuén trén co s¢ don tich phé bién hon do
chi phi thyc hién thap va khé bi phat hién
(Habib va cong su, 2022; El Diri va cong
su, 2020). Duéi goc d6 1y thuyét tin hiéu
(Spence, 1973), nha quan ly cling c6 dong
co duy tri tin hi¢u tich cuc cho thi truong
thong qua hanh vi lam min lgi nhuén, dac
bi¢t khi hi€u qua hoat dong cao tao ap luc
duy tri ky vong.

2.2. Phét trién gid thuyét nghién ciru

Theo 1y thuyét chi phi chinh tri (Watts
va Zimmerman, 1986), doanh nghiép 16n
chiu sy gidm sat chdt ché hon tir co quan
quan 1y, nha dau tu va cong chung, tir d6 c6
xu hudng han ché hanh vi diéu chinh loi
nhuan dé tranh chi phi chinh tri. Trong bbi
canh nganh cham soc strc khoe va hang tiéu
dung thiét yéu, quy mé lon duoc ky vong
lam gia ting yéu cau minh bach va han ché
quan tri logi nhuan (Becker va cdng su,
1998; El Diri va cong sy, 2020).
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H1: Quy mo6 doanh nghiép c6 tac dong
nguoc chiéu dén hanh vi quan tri lgi nhuan.

Hoi ddng quan tri 1a co ché giam sat noi
bd quan trong nham giam xung dot loi ich
giita c6 dong va ban diéu hanh (Jensen va
Meckling, 1976; Bushman va Smith, 2001).
Mic du bang chimg thyc nghiém chua nhat
quan, hoi déng quan tri quy mo 16n hon c6
thé cai thién giam sat va han ché quan tri loi
nhuan tai cac thi truong méi noi (Habib va
cong su, 2022; El Diri va cong su, 2020).

H2: Quy mé hoi déng quan trj c6 tac
dong nguoc chiéu dén hanh vi quan tri
loi nhuéan.

Theo 1y thuyét bat can xung thong tin,
kiém toan doc 1ap, dic biét 1a kiém toan boi
cac cong ty Big4, c6 kha nang phat hién va
han ché viéc st dung cac xét doan ké toan
mang tinh co hoi, tor d6 lam gidm muc do
quan tri lgi nhudn (DeAngelo, 1981;
Francis va Yu, 2009). Bing chung thuc
nghiém ghi nhan nhit quan méi quan hé
nguoc chiéu giita chat luong kiém toan va
hanh vi quén tri lgi nhudn (Becker va cong
su, 1998; Francis va cOng su, 1999).

H3: Chét luong kiém toan co tac dong
nguoc chiéu dén hanh vi quan tri lgi nhuén.

Theo 1y thuyét tin hiéu, nha quan 1y c6
dong co duy tri hinh anh tai chinh 6n dinh
thong qua hanh vi lam min lgi nhuéan
(Spence, 1973). Cac doanh nghiép c6 kha
nang sinh 101 cao thudng c6 xu hudng thuc
hién quan tri lgi nhuan nham duy tri ky
vong ctia nha dau tu va giam bién dong loi
nhuan gitta cac ky (Kothari va cong su,
2005; Habib va cong su, 2022).

H4: Kha nang sinh 101 c6 tadc dong cung
chiéu dén hanh vi quan tri loi nhuan.

Ly thuyét hop dong ng (Watts va
Zimmerman, 1986) cho rang doanh nghiép
c6 mirc ng cao co thé gia ting dong co didu
chinh loi nhuin nhim tranh vi pham cac
diéu khoan vay. Tuy nhién, trong béi canh
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Viét Nam, noi doanh nghi¢p phu thudc chu
yéu vao tin dung ngan hang, vai tro ky luat
cta chi no ¢ thé 1am dao chiéu tac dong
nay, twong ty bang chimg tai Malaysia ctia
Zamri va cong su (2013).

H5: Don bay tai chinh ¢6 tac dong nguoc
chiéu dén hanh vi quan tri lgi nhuén.

Cac doanh nghiép thudc nganh cham
soc stc khoe chiu su giam sat chdt ché
hon va c6 yéu cau minh bach cao hon do
vai tro x3 hoi dic thu, tr d6 c6 thé han
ché hanh vi diéu chinh lgi nhuén so véi
nganh hang tiéu dung thiét yéu (Watts va
Zimmerman, 1986).

H6: Doanh nghiép thudc nganh cham
soc stc khoe c6 muc do quan tri 1gi nhuan
thip hon so voi doanh nghiép thudc nganh
hang tiéu dung thiét yéu.

2.3. Mo hinh nghién ciiu

Trén co so cac gia thuyét nghién ctu,
md hinh héi quy dugc xay dung nhu sau:

EMi: = Bo + B1SIZE;; + B2BOARD;; +
B3BIG4i + BsROA;: + BsLE Vit + BeGROUP;¢

+ &it
Trong d6: EM; la bién phu thudc dai dién
cho mtrc d0 quan tri 191 nhudn cua doanh
nghiép 1 tai ndm t; cac bién doc 1ap duoc
dinh nghia tai bang 1.

Quan tri lgi nhuan dugc do luong thong
qua gia trj tuyét ddi cua khoan don tich tuy
¥ (EM) nhiam phan anh cuong d6 diéu
chinh loi nhuin, khong phan biét chiéu
huéng, phu hop véi thong 1€ trong cac
nghién ctu trudc (Jones, 1991; Healy va
Wabhlen, 1999; Dechow va cong su, 2010).
Nghién ctou ap dung mo hinh cua Kothari
va cong su (2005) dé kiém soat tot hon anh
huong cua hi¢u qua hoat dong dén khoan
don tich, qua d6 giam sai léch do ludng so
v6i mo hinh Jones (1991) géc.

Quy trinh wdc luong gdm bdn budc:

Budc 1: Tong khoan don tich (TA) duoc
xac dinh theo phwong phap dong tién:
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TAit=NIi - CFO; (1)
Trong do, Nlit 1a lgi nhuan sau thué va
CFOit 1a dong tién tir hoat dong kinh doanh
cua doanh nghiép i tai nam ¢.

Budc 2: Udc luong tham sé o theo
phuong trinh hdi quy theo nganh:

TAi/Ait-1 = oo + a1(1/Ait1) + a2(ARE Vi

- ARECit)/Ait-l + a3PPEi/Ait.1 + 0uROA

+ &it (2)

Budc 3: Khoan don tich khong tuy ¥
(NDA) duogc uée lugng bang cach thay cac
hé s6 a da wdc lugng tir phuong trinh (2) vio:

NDAI/Ait1 = a0 + a1 (1/Aie-1) + 02(AREVie —
ARECi)/Aiu1 + 03PPEi/Aiu1 + wuROAy (3)

Budc 4: Khoan don tich tiy ¥ 1a phan

chénh léch giira tong khoan don tich va khoan

don tich khong tuy y:

EMit = TAit - NDAit.

Trong d6: Ai.i 1a tong tai san dau ky;
AREV; 1a thay ddi doanh thu; AREC; la
thay doi cac khoan phai thu; PPE; 13 gia tri
tai san ¢ dinh hiru hinh; ROAj 1 ty suét
sinh 1oi trén tong tai san; & 13 sai s6 ngau
nhién cia doanh nghiép i tai nam t.

Céac bién doc l1ap va kiém soat dugc téng
hop tai bang 1. Ngoai ra, md hinh dugc xay
dung tap trung vao cac co ché giam sat va
dic thu nganh nghé, mot sb bién kiém soat
phd bién da duoc kiém soat gian tiép trong
qua trinh udc luong EM thong qua mo hinh
Kothari va cong su (2005), dic biét 1a anh
hudng cua hi¢u qua hoat dong.

BANG 1: Pinh nghia va do lwomg cac bién nghién ciru

Ky hiéu Tén bién Dién giai Cach do ludng

EM Quan tri loi | Khoan don tich tiiy y | Gié tri tuyét d6i cia EM theo mo hinh Kothari va
nhuan cong su (2005)

SIZE Quy md | Quy md téng tai san | Logarit tw nhién cua tong tai san
doanh nghiép

BOARD | Quy mé6 hoi S6 luong thanh vién Tong s6 thanh vién hoi dong quan tri
dong quan tri | hoi dong quan tri

BIG4 Chét luong | Kiém toan boi cong | Bién gia = 1 néu kiém toan boi Big4; = 0 néu
kiém toan ty Bigd nguoc lai

ROA Kha nang | Hi€u qua hoat dong Lgi nhuan sau thué/Téng tai san
sinh 101

LEV bon b:?iy tai | Muc do sir dung no Téng no’/Téng tai san
chinh

GROUP | Nhém nganh | Phén loai nganh nghé | = 1 néu thudc nganh cham soc suc khoe; =0 néu

thudc nganh hang tiéu dung thict yéu

Nguoén: Tong hop cuia tac gia.

2.4. Di¥ ligu va mau nghién ciru

Nghién ciru sir dung dit lidu thir cép thu
thap tir bao cdo tai chinh da dugc kiém toan
va bao cdo thuong nién cua cic doanh
nghiép niém yét thudc nganh chim soc sirc
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khoe va hang tiéu dung thiét yéu trén S&
Giao dich Ching khoan Thanh phd HO Chi
Minh (HOSE) va S¢ Giao dich Ching khoan
Ha Noi (HNX) giai doan 2017 - 2022. Tu
khung mau gdm 749 doanh nghiép niém yét
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tinh dén thang 12-2022, nghién ctru loai
trir cac td chire tai chinh do dic thu vé ciu
tric tai chinh va ché do ké toan khac biét,
con lai 593 doanh nghiép, trong d6 69
doanh nghiép thudc hai nhém nganh
nghién ctru.

Dir liéu tiép tuc dugc sang loc theo cac
tiéu chi: (1) loai bo cac doanh nghiép khong
c¢6 du dir liéu dé woc luong khoan don tich
tuy v theo mo hinh Kothari va cong su
(2005); (i1) loai bo cac doanh nghi¢p c6 thoi
gian niém yét khong lién tuc hodc bi huy
niém yét trong giai doan nghién clru; va (ii)
loai bo cac quan sat co dau hiéu bat thuong
hoic khong nhit quan gitta bdo cao tai
chinh va bao cdo luu chuyén tién té. Mau
cubi cung gébm 57 doanh nghiép véi 342
quan sat bang can bang.

Vé co cau mau, doanh nghiép hang tiéu
ding thiét yéu chiém 63,16% tong quan sat,
trong khi nganh cham séc strc khoe chiém
36,84%. Phan 16n doanh nghiép duoc kiém
toan bodi don vi khong thuoc nhém Bigd

(71,93%), phan anh dic diém pho bién cia
thi truong chimg khoan Viét Nam trong giai
doan nghién cuu.

Béng 2 trinh bay thdng ké mé ta cac bién
nghién ctu. Quy moé doanh nghiép (SIZE)
co gia tri trung binh 13,564 véi do léch
chuan 1,277, phan anh sy tuong d6i dong
déu vé quy mo trong mau. Quy mo hoi
dong quan tri dat trung binh 5,359 thanh
vién, phtt hop véi cau tric phd bién tai cac
doanh nghiép niém yét Viét Nam. Kha ning
sinh 161 (ROA) dat trung binh 0,075 véi su
phéan tan dang ké (do léch chuan 0,158 va
gid tri nho nhat am), cho thdy sy khong
dong déu vé hiéu qua hoat dong giita cac
doanh nghiép trong mau. Khoan don tich
tly ¥ tuyét dbi dat trung binh 0,242, phan
anh hanh vi quan tri lgi nhuan & muc do
trung binh voi su khac biét dang ké giira
cac doanh nghiép. Pon bay tai chinh (LEV)
trung binh 1a 0,465, phan anh muac do su
dung no twong ddi pho bién trong hai nganh
nghién curu.

BANG 2: Théng ké mé ta cac bién nghién ciru (n = 342)

Bién | Trung binh | Nhé nhit | Lém nhit | P9 1éch chuin | Skewness | Kurtosis
SIZE 13,564 11,125 17,938 1,277 0,519 3,674
BOARD 5,359 3,000 11,000 1,126 0,981 4,679
ROA 0,075 -0,996 0,943 0,158 3,926 20,701
LEV 0,465 0,027 1,463 0,268 0,318 2,636
EM 0,242 0,013 1,384 0,169 2,669 8,902

Nguon: Két qua xir Iy dit liéu cua tac gia bang Stata 17.

2.5, Phin tich twong quan va kiém dinh
da céng tuyén

Két qua ma trdn twong quan (bang 3)
cho thdy bién EM c6 twong quan am va cd
y nghia théng ké véi SIZE, BOARD,
BIG4 va LEV, dong thoi c6 twong quan
duong véi ROA. Cac mbi tuong quan ndy
phan anh méi lién hé ban dau phu hop véi
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ky vong ly thuyét. Hé sé twong quan cdp
16n nhat gitta cac bién doc lap déu thap
hon 0,8, cho thay khong ton tai da cong
tuyén nghiém trong. Két qua kiém tra hé
s& phéng dai phuong sai (VIF) tiép tuc
khing dinh diéu nay voi VIF trung binh
chi dat 1,19, thép hon nhiéu so véi
nguong 10 (bang 4).
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BANG 3: Ma trin twong quan Pearson

Bién EM GROUP SIZE | BOARD | BIG4 ROA LEV
EM 1,000

GROUP | -0,033 1,000

SIZE -0,295%** | -0,040 1,000

BOARD | -0,240%*** | -0,392*** | 0,275%** | 1,000

BIG4 -0,319%** | -0,170%** | 0,291*** | 0,373*** | 1,000

ROA 0,365%** -0,011 0,025 0,125** | 0,046 1,000

LEV -0,341%** 0,054 0,167*** | -0,067 | 0,051 | -0,183*** | 1,000

Ghi chi: **%, ** lan Iuot 14 cac mic y nghia 1% va 5%.
Nguon: K&t qua xt 1y dir li€u cta tac gia bang Stata 17.

BANG 4: Kiém dinh da cdng tuyén (VIF)

Bién

VIF | 1/VIF

BOARD

1,43 | 0,702

BIG4

122 ] 0,819

GROUP

1,19 ] 0,838

SIZE

1,18 | 0,848

LEV

1,08 | 0,926

ROA

1,05 | 0,951

VIF trung binh

1,19

Nguon: Két qua xir 1y dit liéu cua tac gia bang Stata 17.

2.6. Kiém dinh chan dozin va lua chon
mo hinh

Két qua kiém dinh tai bang 5 cho thay
mo hinh tic dong c¢d dinh phu hop hon
Pooled OLS theo kiém dinh F (p = 0,000),
trong khi kiém dinh Hausman tng ho mo
hinh tic dong ngiu nhién (chi-square =
7,25; p = 0,203). Kiém dinh Wooldridge
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xdc nhan khong tdn tai tu tuong quan
chudi (p = 0,268), trong khi kiém dinh
Breusch-Pagan LM phat hién phuong sai
sai s6 thay doi (chi-square = 61,84; p =
0,000). Do d6, mé hinh tac dong ngiu
nhién theo FGLS la phuong phdp chinh
dé dam bao tinh viing va do tin cay cua
két qua.
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BANG 5: Két qua kiém dinh chin doén va lwa chon mé hinh

£ . | Giatrithéng | Gia
.Z . , Thong ké o , . 1A
Kiém dinh Muc dich Kidém dinh ké quan sat tri p Ket luian
dugc
F-test (OLS va|So sanh Pooled F 3,71 0,000 [ FEM phu hop hon
FEM) OLS v6i FEM OLS
Hausman (FEM | Lya chon giiia 1 7,25 0,203 | REM phu hgp
va REM) FEM va REM
Wooldridge Kiém  dinh tu . 1,254 0,268 | Khong c6 ty tuong
tuong quan chuoi quan

Breusch-Pagan Kiém dinh phuong 1 61,84 0,000 | C6 phuong sai thay

LM

sai sai sO thay doi

d6i — ding FGLS

3. Két qua

Nguon: Két qua xir 1y dir liéu ctia tac gia bang Stata 17.

bién déu c6 y nghia théng ké ¢ muc 5%,

Bang 6 trinh bay két qua udc lugng bang qua d6 x4c nhan toan bd cac gia thuyét
REM theo phuong phap FGLS. Tat ca cac  HI - H6.

BANG 6: Két qua wéc lwong bang REM theo FGLS

Bién | H¢ s6 (B) | Gia tri p | Gia thuyét dwgc kiém dinh

GROUP | -0,198 0,030 | H6: Khong thé bac bo
SIZE -0,094 0,003 | H1: Khong thé bac bo
BOARD | -0,105 0,010 | H2: Khong thé bac bo
BIG4 -0,344 0,000 | H3: Khong thé bac bo
ROA 1,579 0,003 | H4: Khong thé bac bo
LEV -0,445 0,019 | H5: Khong thé bac bo
Hangsd | 2,035 0,000

Ghi chii: Tt ca cac hé sé co y nghia théng ké ¢ mirc 5% hoic t6t hon.
Nguon: K&t qua xtr 1y dir li€u ctia tac gia bang Stata 17.
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Két qua FGLS cung cdp bing ching
thyc nghiém nhéat quan cho sau nhan té
anh huéng dén quan tri loi nhuén trong
nganh cham séc suc khde va hang tiéu
dung thiét yéu tai Viét Nam.

Quy mo doanh nghiép c6 tic dong
nguoc chiéu dén quan tri loi nhuan, phu
hop véi 1y thuyét chi phi chinh tri (Watts va
Zimmerman, 1986): doanh nghiép 16n chiu
nhiéu 4p luc giam sat va chi phi danh tiéng
cao hon, do d6 it c6 xu huéng diéu chinh
loi nhuan. Két qua twong dong véi Becker
va cong su (1998) va El Diri va cong su
(2020), cting c6 lap luan rang quy mo dong
vai trd nhu mot co ché ky luat trong bbi
canh thi truong méi noi.

Quy mé hoi dong quan tri co tic dong
ngugc chiéu dén quan tri loi nhudn, phu hop
voi 1y thuyét dai dién (Jensen va Meckling,
1976; Bushman va Smlth 2001) Trong bdi
canh Viét Nam, loi ich vé ngudn lyc va glam
sat ctia hoi dong c6 quy mé 16n hon c6 thé
lan 4t chi phi phdi hop, dan dén hiéu qua
giam sat cao hon va muc do quan tri loi
nhuan thép hon (Habib va cong su, 2022).

Chat luong kiém toan 1a nhan té co tac
dong ngugc chiéu manh nhéat dén quan tri
loi nhuan (B = —0,344; p < 0,01). Két qua
phu hgp véi 1ap luén cua DeAngelo (1981)
rang kiém toan chit luong cao lam ting xac
Suat phat hién sai pham ké toan, déng thoi
nhit quan véi Becker va cong su (1998) va
Francis va cong su (1999). Trong boi canh
Viét Nam, noi bat can ximg thong tin con
dang ké, két qua nhan manh vai tro cua
kiém toan Big4 nhu mot co ché gidm sat
bén ngoai hi¢u qua.

Kha nang sinh 161 c6 tdc dong cung
chidu dén quén tri loi nhuan, pht hop véi ly
thuyét tin hiéu (Spence, 1973): nha quan 1y
c6 dong co duy tri tin hi¢u hiéu qua hoat
dong tich cuc thong qua hanh vi lam min
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loi nhudn. Két qua nhat quan véi Kothari va
cong su (2005) va Habib va cong su (2022),
cho thiy quan tri loi nhuin khong chi 1a
hanh vi co hoi ma con 13 hé qua caa co ché
xét doan ké toan trong hé théng don tich
(Dechow, 1994).

Pon bay tai chinh c¢6 tic dong nguoc
chiéu dén quén tri loi nhuén, khac véi lép
luan truyén thong cia 1y thuyét hop dong
ng nhung phi hop véi quan diém nhin
manh vai tro ky ludt cia ng vay. Trong céc
nén kinh té moi ndi, tin dung ngan hang
thudng di kém véi cac yéu cau nghiém ngat
vé tai san bao dam va giam sat dinh ky, tir
dé lam gia tang chi phi va rai ro bi phat
hién khi doanh nghiép thuc hién diéu chinh
loi nhuan. Biang chung tai Malaysia cﬁa
Zamri va cOng su (2013) ciing ghi nhan mbi
quan h¢ nguoc chiéu twong tu. Pdi véi cac
nganh thiét yéu tai Viét Nam, vai tro gidm
sat clia ngan hang va chi ng c6 thé phat huy
manh hon so véi ép luc cam két no.

Dic thu nganh nghé cho thiy doanh
nghi€ép nganh cham soc strc khoe co6 mirc
quén tri lgi nhuan thap hon nganh hang tiéu
dung thiét yéu. Phat hién nay phu hop voi
1ap ludn réng cac nganh chiu diéu tiét chat
va ¢6 muc do giam sat xa hoi cao hon s€
han ché hanh vi diéu chinh loi nhuén (Watts
va Zimmerman, 1986), déng thoi nhén
manh tim quan trong cua vi¢c kiém soat
dac thu nganh khi danh gia chat lugng bao
cdo tai chinh.

4. Két luan

Nghién ctru phan tich cac nhéan t6 anh
huong dén hanh vi quan trj lgi nhuan trén
co s& don tich ciia 57 doanh nghiép niém
yét thudc nganh chiam soc stc khoe va hang
tiéu dung thiét yéu tai Viét Nam giai doan
2017 - 2022. Dya trén dir li¢u bang can
bang va udc luong FGLS, két qua xac nhan

Nghién ctru Kinh té sé 5(576) - Thang 5/2026



Nhan té anh huéng dén...

toan bo sau gia thuyét nghién ciru: quy mé
doanh nghlep, quy mo hdi dong quan tri,
chat lugng kiém toan va don by tai chinh
¢ tac dong nguoc chibu dén quan tri loi
nhudn, trong khi kha nang sinh 101 cé tac
dong cung chiéu. Doanh nghiép nganh
cham soc suc khoe c6 mirc do quan tri 1oi
nhudn thip hon so vé&i nganh hang tiéu
dung thiét yéu.

V& mit hoc thuit, nghién clu bd sung
bang chimg thuyc nghiém cho Viét Nam vé
vai trd cta co ché gidm sat va dic thi nganh
trong kiém soat quan tri lgi nhuan, dong thoi
lam 1 chiéu tac dong ctia don bay tai chinh
trong b01 canh thi truong madi ndi phu thude
chu yeu vao tin dung ngan hang. Vé mat thuc
tién, két qua ham ¥ rang viéc ting cuong
gidm sat ndi bd, nang cao chét luong kiém
toan va cing cd ky luét tin dung co thé gop
phén cai thién chat lugng béo cao tai chinh va
minh bach thi truong von.

Nghién ctru tdn tai mot s6 han ché can
lvu y. Thir nhit, quy md6 miu 57 doanh
nghiép thudc hai nganh c6 thé gigi han tinh
dai dién ddi voi toan thi truong chimg
khoan Viét Nam. Thir hai, ti€u chi lya chon
mau dua trén déy du dir liéu c6 thé tao thién
léch Iya chon nghiéng vé cac doanh nghiép
c6 muc do cong bd thong tin tt hon. Cac
nghién ctru tiép theo c6 thé mo rong mau
sang nhiéu nganh hon, sir dung dir liéu bang
khong can bang, ap dung bién cong cu hoidc
phuong phéap hiéu chinh thién 1€ch lya chon
dé nang cao tinh khai quat va do tin cay cta
két qua./.
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