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1. ñaët vaán ñeà
Lôïi nhuaän coù vai troø quan troïng trong hoaït ñoäng

saûn xuaát - kinh doanh cuûa doanh nghieäp. Ñaây vöøa laø
muïc tieâu, laø ñoäng löïc vaø cuõng laø ñieàu kieän toàn taïi vaø
phaùt trieån cuûa doanh nghieäp. Tuy nhieân, theo
nghieân cöùu cuûa Ñinh Coâng Hieån vaø coäng söï (2020),
caùc nhaø quaûn lyù thöôøng coù nhöõng haønh vi ñieàu
chænh lôïi nhuaän theo höôùng coù lôïi cho doanh
nghieäp. Cuï theå, lôïi nhuaän coù theå ñöôïc ñieàu chænh
taêng nhaèm taêng giaù trò doanh nghieäp khi phaùt haønh
coå phieáu, thu huùt nhaø ñaàu tö, hoaëc lôïi nhuaän cuõng
coù theå ñöôïc ñieàu chænh giaûm nhaèm giaûm soá thueá thu
nhaäp doanh nghieäp phaûi noäp.

Quaûn trò lôïi nhuaän laø phöông thöùc ñöôïc caùc nhaø
quaûn lyù söû duïng ñeå ñieàu chænh lôïi nhuaän nhaèm ñaït
ñöôïc muïc tieâu ñaõ ñaët ra tröôùc ñoù. Noù ñöôïc xem laø
moät söï can thieäp coù tính toaùn kyõ löôõng trong quaù
trình cung caáp thoâng tin taøi chính nhaèm ñaït ñöôïc
nhöõng muïc ñích caù nhaân. Theo Ahmad vaø coäng söï
(2011), coù 3 ñoäng cô chính daãn ñeán haønh vi quaûn trò
lôïi nhuaän. Ñoù laø caùc quy ñònh veà thueá cuûa chính

phuû, kyø voïng thò tröôøng voán vaø caùc hôïp ñoàng baèng
vaên baûn ñöôïc kyù keát, trong ñoù coù lieân quan ñeán keát
quaû hoaït ñoäng kinh doanh cuûa doanh nghieäp. 

Chuû ñeà lieân quan ñeán quaûn trò lôïi nhuaän khoâng
coøn quaù môùi meû taïi Vieät Nam. Tuy nhieân, caùc
nghieân cöùu tröôùc ñaây thöôøng taäp trung vaøo moái
quan heä giöõa quaûn trò lôïi nhuaän vaø loaïi hình vaø quy
moâ doanh nghieäp, chính saùch thueá thu nhaäp doanh
nghieäp, thôøi ñieåm phaùt haønh coå phieáu (Huyønh Thò
Vaân, 2012; Nguyeãn Thò Minh Trang, 2012; Ñinh
Coâng Hieån vaø coäng söï, 2012). Nghieân cöùu naøy taäp
trung vaøo moät khía caïnh khaùc ñoù laø caáu sôû höõu vaø
aûnh höôûng cuûa noù ñeán quaûn trò lôïi nhuaän. Nghieân
cöùu ñöôïc tieán haønh döïa treân 1.215 quan saùt, töø naêm
2019-2021. Moâ hình Pooled-OLS ñöôïc söû duïng
nhaèm phaân tích moái quan heä giöõa caáu truùc sôû höõu
ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän. 

2. Toång quan tình hình nghieân cöùu
Treân theá giôùi ñaõ coù nhieàu nghieân cöùu ñöôïc tieán

haønh nhaèm ñeà xuaát caùc moâ hình döï baùo haønh vi
quaûn trò lôïi nhuaän cuûa doanh nghieäp. Ñieån hình coù
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theå keå ñeán nghieân cöùu cuûa Healy (1985), DeAngelo
(1986), Jones (1991), Dechow vaø coäng söï (1995).
Nguyeãn Thò Minh Trang (2012) ñaõ aùp duïng caùc moâ
hình döï baùo quaûn trò lôïi nhuaän nhaèm xem xeùt möùc
ñoä chính xaùc cuûa caùc moâ hình trong boái caûnh Vieät
Nam. Keát quaû nghieân cöùu chæ ra raèng moâ hình
Modified Jones cuûa Dechow et al. (1995) laø phuø
hôïp nhaát ñeå phaùt hieän haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän
cuûa nhaø quaûn lyù.

Beân caïnh ñoù, ñoäng cô cuûa haønh vi quaûn trò lôïi
nhuaän cuõng ñaõ nhaän ñöôïc nhieàu söï quan taâm cuûa
caùc nhaø nghieân cöùu. Ví duï, Baralexis (2004) cho
raèng, khi möùc tieàn thöôûng döïa treân lôïi nhuaän, caùc
nhaø quaûn lyù coù ñoäng löïc ñeå ghi nhaän lôïi nhuaän trong
töông lai veà kyø keá toaùn hieän taïi. Ñoàng quan ñieåm
vôùi nhaän ñònh treân, Ahmad vaø coäng söï (2011) cho
raèng nhaèm toái ña hoùa caùc khoaûn tieàn thöôûng coù theå
nhaän, caùc nhaø quaûn lyù seõ lôïi duïng caùc khe hôû trong
vieäc aùp duïng caùc chuaån möïc vaø nguyeân taéc keá toaùn
ñeå ñieàu chænh caùc khoaûn doàn tích sao cho phuø hôïp
vôùi yù ñoà cuûa caùc nhaø quaûn lyù. Rahmani & Akbari
(2013) cho thaáy caùc coâng ty lôùn thöïc hieän quaûn trò
lôïi nhuaän baèng caùch phoùng ñaïi lôïi nhuaän nhaèm huy
ñoäng caùc nguoàn taøi trôï beân ngoaøi, trong khi caùc
coâng ty nhoû coù xu höôùng laøm giaûm lôïi nhuaän nhaèm
giaûm thueá thu nhaäp doanh nghieäp phaûi noäp. 

Taïi Vieät Nam, moät soá nghieân cöùu veà chuû ñeà naøy
cuõng ñaõ ñöôïc tieán haønh. Trong ñoù, nghieân cöùu cuûa
Huyønh Thò Vaân (2012) chæ ra doanh nghieäp Vieät
Nam thöôøng coù xu höôùng ñieàu chænh giaûm lôïi nhuaän
nhaèm giaûm thieåu möùc thueá thu nhaäp doanh nghieäp
phaûi noäp vaø keát quaû nghieân cöùu cuõng chæ roõ haønh vi
quaûn trò lôïi nhuaän naøy khoâng phuï thuoäc vaøo quy moâ
doanh nghieäp. Ngoaøi ra, Nguyeãn Thò Minh Trang
(2012) ño löôøng haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän thoâng
qua söû duïng moâ hình cuûa DeAngelo (1986), keát quaû
nghieân cöùu cho thaáy öùng vôùi moãi loaïi hình doanh
nghieäp seõ coù caùc ñoäng cô quaûn trò lôïi nhuaän khaùc
nhau. Coâng ty coå phaàn coù xu höôùng quaûn trò lôïi
nhuaän taêng nhaèm thu huùt voán ñaàu tö beân ngoaøi. Caùc
loaïi hình doanh nghieäp khaùc coù xu höôùng quaûn trò
lôïi nhuaän giaûm nhaèm tieát kieäm chi phí thueá thu
nhaäp doanh nghieäp phaûi noäp.Nghieân cöùu cuûa taùc
giaû Ñinh Coâng Hieån vaø coäng söï (2012) ñaõ chæ ra caùc
coâng ty coå phaàn nieâm yeát treân thò tröôøng chöùng
khoaùn Vieät Nam coù xu höôùng quaûn trò lôïi nhuaän
taêng trong nhöõng naêm phaùt haønh boå sung coå phieáu
nhaèm thu huùt nhaø ñaàu tö ñeå ñôït chaøo baùn ñöôïc
thaønh coâng. 

3. phöông phaùp nghieân cöùu
3.1. Löïa choïn maãu nghieân cöùu
Maãu nghieân cöùu bao goàm caùc doanh nghieäp phi

taøi chính, nieâm yeát treân hai saøn chöùng khoaùn lôùn
nhaát Vieät Nam. Ñoù laø Sôû giao dòch chöùng khoaùn Haø
Noäi vaø Sôû giao dòch chöùng khoaùn Thaønh phoá Hoà
Chính Minh. Nghieân cöùu ño löôøng haønh vi quaûn trò
lôïi nhuaän cuûa caùc doanh nghieäp trong 3 naêm töø naêm
2019 ñeán naêm 2021, vôùi toång soá quan saùt laø 1.215. 

3.2. Bieán quan saùt
3.2.1. Bieán phuï thuoäc
Quaûn trò lôïi nhuaän ñöôïc ño löôøng döïa treân moâ

hình Modified Jones cuûa Dechow vaø caùc coäng söï
(1995). Trong nghieân cöùu naøy, taùc giaû tính giaù trò
tuyeät ñoái cuûa bieán keá toaùn doàn tính nhaèm xem xeùt
moái quan heä giöõa caáu truùc sôû höõu vaø haønh vi quaûn
trò lôïi nhuaän.

3.2.3. Caùc bieán ñoäc laäp
Caáu truùc sôû höõu ñöôïc ño löôøng baèng tyû leä sôû höõu

cuûa caùc nhaø quaûn lyù, tyû leä sôû höõu cuûa nhaø nöôùc vaø tyû
leä sôû höõu cuûa caùc nhaø ñaàu töø laø caùc toå chöùc vaø tyû leä
sôû höõu cuûa caùc coå ñoâng lôùn. 

Lyù thuyeát ñaïi dieän cho raèng, khi coù söï taùch bieät
quyeàn sôû höõu vaø quyeàn quaûn lyù coù theå laøm phaùt sinh
xung ñoät lôïi ích giöõa nhaø quaûn lyù vaø caùc coå ñoâng
nhöng khi quyeàn lôïi cuûa nhaø quaûn lyù ñöôïc gaén keát
vôùi lôïi ích chung cuûa coâng ty seõ laøm giaûm xung ñoät
lôïi ích giöõa caùc beân. Nghieân cöùu cuûa Ahmad vaø
coäng söï (2011) cho thaáy, khi nhaø quaûn lyù naém caøng
nhieàu coå phaàn cuûa doanh nghieäp seõ laøm giaûm ñoäng
cô ñieàu chænh lôïi nhuaän. 

Giaû thuyeát H1: Tyû leä sôû höõu cuûa nhaø quaûn lyù coù
taùc ñoäng ngöôïc chieàu ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

Nghieân cöùu cuûa Rahmani & Akbari (2013) chæ ra
cô caáu toå chöùc trong caùc doanh nghieäp coù voán ñaàu
tö nhaø nöôùc thöôøng khoâng hieäu quaû, xung ñoät lôïi ích
cao. Ñieàu naøy daãn ñeán cô hoäi cho nhaø quaûn lyù thöïc
hieän nhöõng haønh vi mang laïi lôïi ích caù nhaân hôn laø
vì lôïi ích cuûa caùc coå ñoâng thoâng qua quaûn trò lôïi
nhuaän. 

Giaû thuyeát H2: Tyû leä sôû höõu nhaø nöôùc coù taùc
ñoäng cuøng chieàu ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

Nhaø ñaàu tö laø caùc toå chöùc thöôøng coù tyû leä ñaàu tö
lôùn, vì vaäy hoï coù nhieàu ñoäng löïc trong vieäc giaùm saùt
doanh nghieäp, nhaèm ñaûm baûo hieäu quaû hoaït ñoäng
cuûa doanh nghieäp toát hôn vaø giaûm thieåu caùc ruûi ro
maø doanh nghieäp phaûi ñoái maët (Rahmani & Akbari,
2013). Ngoaøi ra, caùc nhaø ñaàu tö laø caùc toå chöùc coù
theå aùp duïng nhieàu coâng cuï hoã trôï quaûn lyù vaø giaùm

quaûn trò - quaûn lyù 
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saùt hieäu quaû hôn, qua ñoù giuùp naâng cao tính minh
baïch trong coâng boá thoâng tin (Baralexis, 2004). 

Giaû thuyeát H3: Tyû leä sôû höõu cuûa caùc nhaø ñaàu tö
laø caùc toå chöùc coù taùc ñoäng ngöôïc chieàu ñeán haønh vi
quaûn trò lôïi nhuaän.

Caùc coå ñoâng lôùn coù lôïi theá trong quaù trình bieåu
quyeát veà caùc quyeát ñònh quan troïng cuûa doanh
nghieäp. Do ñoù, hoï coù theå chuû ñoäng giaùm saùt vaø quaûn
lyù coâng ty nhaèm baûo veä caùc khoaûn ñaàu tö cuûa hoï
(Baralexis, 2004). Nghieân cöùu cuûa Kim vaø Yoon
(2008) cho thaáy, möùc ñoä taäp trung quyeàn sôû höõu cuûa
caùc coå ñoâng lôùn coù moái quan heä cuøng chieàu vôùi vôùi
haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

Giaû thuyeát H4: Tyû leä sôû höõu cuûa coå ñoâng lôùn coù
taùc ñoäng ngöôïc ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

3.2.4. Caùc bieán kieåm soaùt
Moät soá bieán kieåm soaùt ñaõ ñöôïc ñöa vaøo moâ hình

nhö hieäu quaû hoaït ñoäng, söï taêng tröôûng vaø ñoøn baåy
taøi chính. Tyû suaát sinh lôøi treân voán chuû sôû höõu
(ROE) duøng ñeå kieåm soaùt hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa
doanh nghieäp. Möùc ñoä taêng tröôûng cuûa doanh
nghieäp ñöôïc ño löôøng baèng söï taêng tröôûng cuûa
doanh thu. Nhöõng doanh nghieäp coù hieäu quaû hoaït
ñoäng vaø söï taêng tröôûng caøng cao, khaû naêng tham
gia vaøo caùc haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän caøng lôùn bôûi
hoï phaûi ñoái maët vôùi aùp löïc töø söï kyø voïng cuûa caùc
nhaø ñaàu tö vaø caùc nhaø phaân tích taøi chính (Ahmad
vaø coäng söï, 2011). Tyû leä nôï ñöôïc ño löôøng baèng
toång nôï treân toång taøi saûn. Nghieân cöùu cuûa Ali vaø caùc
coäng söï (2008) cho thaáy, nhöõng coâng ty nieâm yeát coù
tyû leä nôï caøng cao, caøng coù ñoäng löïc ñeå tham gia vaøo
haønh vi ñieàu chænh lôïi nhuaän nhaèm ñaùp öùng caùc chæ

tieâu veà hieäu quaû hoaït ñoäng, töø ñoù coù theå nhaän ñöôïc
caùc khoaûn vay vôùi chi phí laõi vay öu ñaõi.

Giaû thuyeát H5: Hieäu quaû hoaït ñoäng coù taùc ñoäng
cuøng chieàu vôùi haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

Giaû thuyeát H6: Söï taêng tröôûng coù taùc ñoäng cuøng
chieàu ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän.

Giaû thuyeát H8: Ñoøn baåy taøi chính coù taùc ñoäng
cuøng chieàu ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän. 

3.4. Moâ hình nghieân cöùu 
Töø toång quan caùc nghieân cöùu tröôùc ñaây, nghieân

cöùu naøy taäp trung phaân tích moái quan heä giöõa caáu
truùc sôû höõu vaø haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän phöông
trình ñöôïc thieát laäp nhö sau:

Moâ hình:
ABSDA = b0 + b1bown + b2sown + b3iown +

b4cown + b5ROE + b6Growth + b7LEV 
Trong ñoù:
ABSDA: Bieán keá toaùn doàn tích coù ñieàu chænh;

bown: Tyû leä sôû höõu cuûa caùc nhaø quaûn trò; sown: Tyû
leä sôû höõu nhaø nöôùc; iown: Tyû leä sôû höõu cuûa caùc nhaø
ñaàu tö laø caùc toå chöùc; cown: Tyû leä sôû höõu cuûa caùc coå
ñoâng lôùn; ROE: Hieäu quaû hoaït ñoäng, Growth: möùc
ñoä taêng tröôûng; LEV: Ñoøn baåy taøi chính. 

4. Keát quaû nghieân cöùu vaø thaûo luaän
Keát quaû thoáng keâ trong Baûng 1 cho thaáy, quaûn

trò lôïi nhuaän cuûa caùc coâng ty (ABSDA) coù giaù trò
trung bình laø 0,097. Trong khi ñoù, tyû leä coå phaàn naém
giöõ thuoäc sôû höõu cuûa nhaø quaûn lyù (bown) coù giaù trò
trung bình laø 6,45%. Tyû leä coå phaàn naém giöõ bôûi coå
ñoâng laø Nhaø nöôùc (sown) coù giaù trò lôùn nhaát laø
57,7%. Tyû leä naøy khaù cao, cho thaáy vai troø vaø vò theá
aûnh höôûng lôùn cuûa caùc coå ñoâng nhaø nöôùc trong
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Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max

ABSDA 1,215 0,097978 0,119787 0 1,33

bown2 1,215 6,449575 8,681896 0 29,07

sown2 1,215 8,7327 18,80353 0 57,7

iown2 1,215 16,66034 25,60543 0 77,62

cown2 1,215 47,83447 22,94442 7,72 87,39

ROE 1,215 0,09701 0,125648 -1,12 1,59

Growth 1,215 0,311657 3,362755 -1 77,47

LEV 1,215 0,219464 0,174639 0 0,76

Baûng 1. Thoáng keâ moâ taû

Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 15
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doanh nghieäp. Tyû leä coå phaàn naém giöõ bôûi caùc nhaø
ñaàu tö (iown) coù giaù trò trung bình coøn thaáp
(16,66%). Tyû leä coå phaàn naém giöõ cuûa caùc coå ñoâng
lôùn (cown) coù giaù trò trung bình laø 47,8%.Giaù trò
trung bình cuûa ROE laø 9,7, trong khi ñoù söï taêng
tröôûng cuûa doanh nghieäp (Growth) coù giaù trò trung
bình laø 31,17%. Ñoøn baåy taøi chính (LEV) coù giaù trò
trung bình laø 21,94%. 

Ma traän töï töông quan trình baøy trong Baûng 2,
keát quaû cho thaáy heä soá töông quan giöõa caùc bieán
khoâng cao, khoâng coù heä soá naøo vöôït 0,8 (cao nhaát laø
0,298). Ñieàu naøy phaûn aùnh möùc ñoä töông quan
tuyeán tính ôû caùc bieán laø thaáp. Beân caïnh ñoù, heä soá
khueách ñaïi phöông sai cuûa caùc bieán ñeàu coù giaù trò
nhoû hôn 2,0. Töø ñoù coù theå keát luaän hieän töôïng ña
coäng tuyeán khoâng toàn taïi trong nghieân cöùu naøy.

Nhö ñaõ trình baøy ôû phaàn treân, trong 7 giaû thuyeát
nghieân cöùu ñöa ra, coù 4 giaû thuyeát coù keát quaû ñuùng
theo kyø voïng nghieân cöùu bao goàm giaû thuyeát H3,
H4, H5, H6 vaø H7.

Maëc duø moät soá nghieân cöùu tröôùc ñaây chæ ra söï
toàn taïi cuûa moái quan heä giöõa quyeàn sôû höõu cuûa nhaø
quaûn lyù (H1) vaø quyeàn sôû höõu cuûa nhaø nöôùc (H2)
ñeán haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän (Ahmad vaø coäng söï,
2011; Phaïm Nguyeãn Ñình Tuaán vaø Traàn Thò Bích
Duyeân, 2021). Nghieân cöùu naøy khoâng tìm thaáy
baèng chöùng veà moái quan heä treân trong boái caûnh laø
caùc doanh nghieäp nieâm yeát Vieät Nam, trong giai
ñoaïn töø naêm 2019 ñeán naêm 2021. (Baûng 3)

Giaû thuyeát H3 cho raèng tyû leä sôû höõu cuûa caùc nhaø
ñaàu tö laø caùc toå chöùc coù taùc ñoäng ngöôïc chieàu ñeán
haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän. Keát quaû cuûa nghieân cöùu

naøy uûng hoä giaû thuyeát H3 vôùi giaù trò p-value <0.05.
Nghieân cöùu cuûa Shleifer vaø Vishny (1986); Kim vaø
Yoon (2008) cuõng ñaõ ñöa ra keát luaän töông töï. Ñieàu
naøy cho thaáy, caùc coå ñoâng laø caùc toå chöùc coù kinh
nghieäm vaø sôû höõu nhieàu coâng cuï hoã trôï quaûn lyù vaø
giaùm saùt hieäu quaû, naâng cao tính minh baïch. Chính
vaäy, haønh vi quaûn trò taïi caùc ñôn vò naøy thöôøng ñöôïc
kieåm soaùt toát hôn.

Giaû thuyeát H4 ñöôïc uûng hoä, vôùi giaù trò p-value <
0.05. Ñieàu naøy coù nghóa nhöõng coâng ty coù tyû leä sôû
höõu cuûa caùc coå ñoâng lôùn caøng cao thì haønh vi quaûn
trò lôïi nhuaän caøng giaûm. Caùc coå ñoâng lôùn coù ñoäng
löïc maïnh meõ ñeå chuû ñoäng giaùm saùt vaø quaûn lyù coâng
ty nhaèm baûo veä caùc khoaûn ñaàu tö cuûa mình. Keát quaû
naøy ñoàng nhaát vôùi nghieân cöùu cuûa (Baralexis, 2004;
Rahmani & Akbari, 2013).

Giaû thuyeát H5 cho raèng vôùi nhöõng coâng ty coù
hieäu quaû hoaït ñoäng toát thì haønh vi quaûn trò lôïi
nhuaän caøng cao. Keát quaû cuûa nghieân cöùu naøy uûng
hoä giaû thuyeát H5, giaù trò p-value <0.05. Nhöõng
doanh nghieäp coù söï kyø voïng veà hieäu quaû hoaït
ñoäng caøng cao, aùp löïc ñeå duy trì vaø caûi tieán nhaèm
naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng laïi caøng lôùn. Chính
vì vaäy, doanh nghieäp buoäc phaûi tham gia vaøo caùc
haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän nhaèm ñaït ñöôïc keát quaû
hoaït ñoäng theo kyø voïng cuûa caùc nhaø ñaàu tö vaø caùc
nhaø phaân tích.

Giaû thuyeát H6 vaø H7 cuõng ñöôïc hoã trôï trong
nghieân cöùu naøy, giaù trò p-value< 0.001. Keát quaû naøy
töông töï nghieân cöùu cuûa Ahmad vaø coäng söï (2011).
Nhöõng coâng ty coù tyû leä nôï caøng cao, caøng coù khaû
naêng tham gia vaøo caùc hoaït ñoäng quaûn trò lôïi nhuaän

quaûn trò - quaûn lyù 

Soá 26 - Thaùng 12/2022

ASBDA bown2 sown2 iown2 cown2 ROE Growth LEV

ABSDA 1

bown2 0,00343 1

sown2 -0,0359 0,123*** 1

iown2 -0,0773** 0,0366 -0,153*** 1

cown2 -0,0738* 0,167*** 0,298*** 0,179*** 1

ROE 0,0329 0,0725* 0,0601* 0,0432 0,0848** 1

Growth 0,129*** -0,0285 -0,0396 -0,0250 -0,0433 0,00603 1

LEV 0,0689* -0,0256 -0,0993*** 0,0188 -0,0433 -0,120*** -0,0565* 1

* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001
Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 15

Baûng 2. ma traän töông quan 
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nhaèm ñaùp öùng caùc chæ tieâu cam keát trong caùc hôïp
ñoàng vay vaø thu huùt voán ñaàu tö. 

5. Keát luaän
Nghieân cöùu naøy ñaõ söû duïng döõ lieäu cuûa 405

doanh nghieäp, trong giai ñoaïn töø naêm 2019 ñeán
naêm 2021 nhaèm xaùc ñònh moái quan heä giöõa caáu truùc
sôû höõu vaø quaûn trò lôïi nhuaän. Keát quaû cho thaáy, tyû leä
sôû höõu cuûa nhaø ñaàu tö laø caùc toå chöùc vaø tyû leä sôû höõu
cuûa coå ñoâng lôùn caøng cao thì haønh vi quaûn trò lôïi
nhuaän caøng giaûm. Ngoaøi ra, caùc bieán kieåm soaùt
ñöôïc söû duïng bao goàm hieäu quaû hoaït ñoäng, söï taêng
tröôûng vaø ñoøn baåy taøi chính ñöôïc chöùng minh coù
moái quan heä cuøng chieàu vôùi haønh vi quaûn trò lôïi
nhuaän.

Töø keát quaû nghieân cöùu, moät soá khuyeán nghò
ñöôïc ñeà xuaát nhö sau. Ñoái vôùi caùc doanh nghieäp
nieâm yeát, nhaèm laøm giaûm caùc haønh vi quaûn trò lôïi
nhuaän, caùc doanh nghieäp caàn taêng cöôøng heä thoáng
kieåm soaùt noäi boä nhaèm phaùt huy vai troø cuûa caùc coå
ñoâng lôùn, ñoàng thôøi giaûm xung ñoät lôïi ích giöõa caùc
nhaø quaûn lyù vaø caùc coå ñoâng. Ngoaøi ra, caùc coâng ty

nieâm yeát caàn höôùng ñeán caùc lôïi ích laâu daøi, naâng
cao chaát löôïng thoâng tin treân baùo caùo taøi chính,
phaûn aùnh ñuùng thöïc teá kinh doanh, tuaân thuû ñuùng
caùc quy ñònh hieän haønh, khoâng vì lôïi ích ngaén haïn
maø ñieàu chænh lôïi nhuaän, laøm maát loøng tin ñoái vôùi
caùc nhaø ñaàu tö. Beân caïnh ñoù, caùc nhaø ñaàu tö neân
trang bò nhöõng kieán thöùc veà taøi chính vaø keá toaùn,
phaân tích chöùng khoaùn, quaûn trò danh muïc ñaàu tö,
phaân tích dieãn bieán thò tröôøng ñeå coù theå döï ñoaùn
ñöôïc ruûi ro, xem xeùt vaø söû duïng caùc thoâng tin treân
baùo caùo taøi chính moät caùch hieäu quaû vaø ñöa ra caùc
quyeát ñònh kinh teá moät caùch chính xaùc. Ngoaøi ra,
caùc cô quan nhaø nöôùc caàn tieáp tuïc hoaøn thieän caùc
quy ñònh hieän haønh lieân quan ñeán chuaån möïc keá
toaùn, cheá ñoä keá toaùn vaø caùc quy ñònh khaùc. Ñoàng
thôøi, caàn tieáp caän gaàn hôn caùc chuaån möïc quoác teá
vaø boå sung caùc nghieäp vuï kinh teá chöa ñöôïc ñeà caäp
trong caùc quy ñònh tröôùc ñaây, nhaèm giaûm thieåu
nhöõng tranh luaän vaø xöû lyù keá toaùn khoâng nhaát quaùn,
goùp phaàn naâng cao tính minh baïch vaø söï chuaån möïc
khi laäp baùo caùo taøi chính n

taïp chí coâng thöông

Soá 26 - Thaùng 12/2022

ABSDA Coef.   Std. Err. z    P>|z| [95% Conf. Interval]

bown2 0,000159 0,000436 0,36 0,716 -0,0007 0,001013

sown2 -0,000062 0,00021 -0,3 0,768 -0,00047 0,00035

iown2 -0,000298 0,000148 -2,02 0,044 -0,00059 -8,2E-06

cown2 -0,000335 0,00017 -1,97 0,049 -0,00067 -1,7E-06

ROE 0,057379 0,028559 2,01 0,045 0,001404 0,113353

Growth 0,004474 0,001 4,47 0,000 0,002515 0,006434

LEV 0,069783 0,022354 3,12 0,002 0,02597 0,113596

_cons 0,096187 0,010572 9,1 0,000 0,075467 0,116907

Baûng 3. Keát quaû moâ hình Pooled-oLS veà moái quan heä giöõa caáu truùc sôû höõu 
vaø haønh vi quaûn trò lôïi nhuaän

Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 15
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Of liSTed cOMpAnieS in vieTnAM

lnguyen hoang Thai
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AbSTrAcT: 
Profit is the primary economic criterion to evaluate the business performance of enterprises.

For a variety of reasons, managers may involve in practicing earnings management by adjusting
their business results. This study is to determine the relationship between the ownership structure
and the profit management. In this study, 1,215 observations from Vietnamese listed companies in
the period from 2019 to 2021 are analyzed. The study finds out that the ownership of institutions
and major shareholders has a negative impact on the earnings management.

Keywords: profit management, ownership structure, listed companies. 


