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Tém tit. Quan tri loi nhuan nhdm dat nguwdng muc tiéu la hanh vi diéu chinh loi nhuén d€ dat duoc mot
hodc mot s6 mdc lgi nhuédn nhét dinh. D& kiém tra xem liéu cac ngan hang thuong mai ¢6 phéan cd quan tam
dén viéc dat duoc cac ngudng muc tiéu nao d6 va st dung quan tri loi nhuén d€ dat duoc ngudng muc tiéu
hay khong, ching t6i thuc hién nghién cu vé hanh vi quan tri loi nhuén ¢ 27 ngan hang thuong mai ¢6
phan Viét Nam tir nam 2010 d&&n ndm 2019 bang phuwong phap Earnings Distribution Approach (EDA). Két
qua thu dwgc cung cip bz\?mg chitng ermg loi nhuan khéng 4m va loi nhuén vuot ké hoach la mét trong
nhitng muc tiéu ma nha quan ly hudéng dén, tuy vay chiing toi van chua 6 liéu loi nhuan khong giam cé

phai mét muc tiéu ma cac nha quan ly quan tam hay khong.
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Abstract. Earning management to exceed thresholds is the practice of adjusting earnings to achieve one or
more earning targets. To test whether commercial banks are interested in reaching certain targets using
earnings management, we conduct research on the behavior of earning management in 27 joint stock
commercial banks in Vietnam from 2010 to 2019 using the earning distribution approach (EDA). The results
provide evidence that avoiding losses and excess planned profits are among the targets that managers aim

for, however, it is not clear whether avoiding earning decrease is a target that managers focus on.
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1 Pit van deé

Quan trj loi nhuén c6 thé duoc xem la cac chién lwgce dé tac dong 1én sO liéu thu nhap duoc
bdo cdo cho cac doi twgng bén ngoai cong ty dwa trén cac quyét dinh tuy y ctia nha quan ly [1].
Cac bang chting thirc nghiém trén thé gi¢i va Viét Nam da chi ra rang c6 ton tai hanh vi quan tri
loi nhuan & ca cac cong ty phi tai chinh 1an cac 6 chiic tai chinh nhw ngan hang. Dugc thuc ddy
boi nghién ctru cia Dao Nam Giang & Nguyén Thi Thanh Mai [2] khi tim thdy bang ching vé
hanh vi quan tri 1¢i nhuén ¢ cac ngan hang Viét Nam, nghién cttu nay mong mudn kham pha
thém vé muc dich ctia hanh vi quan tri loi nhuan tai cic ngan hang. Tuy réng quan tri loi nhuan
c6 thé cé nhidu muc dich va dong co an gidu dang sau né [1-5], ching tdi chi xin dé cap dén hanh
vi quan tri loi nhuén nhdm dat ngudng muc tiéu trong khudn kho bai bdo nay. Véi d6i tuong
nghién cttu la cac ngan hang thuwong mai Viét Nam, cau héi nghién cttu ma chung t6i dédt ra la
Liéu cdc ngdn hang thuwong mai cé phiin cé quan tam dén viéc dat duoc cdc nguong muc tiéu nio
dé va sit dung qudn tri loi nhudn dé dat duwgc muc tiéu hay khong.

Quan tri loi nhuan nham dat ngudng muc tiéu la hanh vi diéu chinh 1oi nhuén dé€ dat duoc
mot hodc mot s8 mdc loi nhuan nhat dinh [1], vi du nhu loi nhuan bang 0. Viéc hiéu dwoc muc
tiéu va dong co an gidu dang sau hanh vi quan tri 1gi nhuan la hét sttc can thiét. Biét duoc dong
co nao khién nha quan ly quyét dinh thao tung loi nhuén bao cao sé gitp ich cho viéc nghién cttu
va ban hanh cac quy dinh dé kiém soat hoat dong ctia cac ngan hang, cling nhu cung cdp thém
thong tin cho cac bén lién quan trong viéc ting xtr va giao két hop dong voi cac ngan hang. Van
dé dat ra la tai sao viéc dat nguwdong muc tiéu lai quan trong voi cac cong ty ndi chung hay ngan
hang noi riéng, va dong co chu yéu nao khién cho cac cong ty hay ngan hang mudn diéu chinh
loi nhuén bao cdo dé€ vuot ngudng, cho du viéc nay cé thé gay ton hai it nhiéu cho 1oi nhuén thyc
t&?

Nhin chung, tdim quan trong cta viéc dat dwoc mot muc tiéu loi nhuén nao dé cé thé duoc
giai thich bang su khac biét trong nhan thtic gitta “duoc” va “mat”. Theo Iy thuyét triéh vong! ctia
Kahneman & Tversky [6], cdc nha dau tu ddnh gia mot khoan 1oi va mot khoan 16 cing gid tri rat

khac nhau. Mét khoan 18 throng sé tao cam xtc (tiéu cuwc) manh hon cam xtc (tich ciec) do mot

1 Nguyén gdc tiéng Anh: prospect theory
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khoan 10i mang lai, dan dén viéc nha dau tw sé danh gia cao mot khoan déau tw khéng tao ra loi
nhuan hon 13 mét khoan dau tw ¢6 ca 101 va 16 cho du 10i va 16 bu trir nhau. Dya trén nhan dinh
nay, cac nha quan ly sé 8 gang khong thé hién khoan 16 (loi nhuan am) trén bao céo tai chinh
ctua minh thong qua quan tri 1oi nhudn d€ tranh cac cam xtc tiéu cuc dén tir bén ngoai, dan dén
cac quyét dinh khong ¢ 1oi cho ngan hang hay cho chinh cac nha quan ly. Mé rong hon, nguong?
hay ranh gidi cho y niém “duwoc”/“mat” c6 thé mang tinh twong ddi. Su duwoc/mat ¢ thé thé hién
dudi hinh thite khédc khi chung ta thay doi ngudng muc tiéu. Thuc t€, trong nhiéu treong hop,
khi loi nhuan thu dugc 16n hon 0 nhung khdng bang véi loi nhuan muc tiéu, nguoi ta c6 thé xem
dé nhu mot sy mat mat. Mot khoan loi nhuan dwong rdt nho (hay mot khoan lgi nhuén vuot
ngudng muc tiéu khong dang ké) sé dem lai sy hai 1ong 16n hon nhiéu so véi mét khoan 16 nhé
twong tng (hay mot khoan loi nhuén thap hon ngudng muc tiéu khong dang ké). Do d6, mot su
diéu chinh nho tir loi nhuén am (thdp hon muc tiéu) sang khong 4m (b.;fmg hoac cao hon muc
tiéu) tao ra sy khac biét dang ké duwdi goc nhin ctia cac bén lién quan nhu cac c6 dong, cac trai
cht, cac chuyén gia phan tich, cac khach hang gui tién tai ngan hang,... khi xem xét cac quyét

dinh cua ho? va la dong lwc 16n d€ cac nha quan ly thuc hién hanh vi quan tri 1¢i nhuéan.

Nhin lai cac nghién cttu di truede, hai muc tiéu duoc sit dung thueong xuyén trong kiém
dinh hanh vi quan tri loi nhuan vugt nguong chinh la lgi nhuan khéng am va lgi nhuéan tang
truong [1, 7-12]. Gidng véi 1ap luan bén trén, Degeorge va cac cs. [1] cho réng muc tiéu loi nhuan
khong am 1a mot muc tiéu kha hién nhién dua trén su khéc biét tam ly d6i voi s6 duwong va am.
Cac ngan hang tham chi c6 dong co 16n hon dé€ ngén chin bdo cdo 160 d€ gitr khach hang
(nguoi gri tién) khoi mat niém tin vao ngan hang, diéu cé thé dan dén hiéu ting domino gay sup
d6 hé thong ngan hang néu tat ca khach hang dong loat rut tién [7]. Cung vdi viéc dat duwoc muc
tiéu loi nhuan khong am, nhiéu nha quan tri cho réng viéc loi nhuén tang dan qua cdc nam la
mot thanh qua rat dang dé€ nhan manh trong cac thong cdo vé lgi nhudn [8]. Mot lich st vé loi
nhuan khong giam trong thoi gian dai duoc xem nhw chi bao cho viéc cong ty c6 kha nang tao ra
loi nhuan bén viing, qua do, tao dugc hiéu tng tot cho thi treong va lam giam chi phi giao dich
(truc tiép hodc dn dudi dang diéu kién hop dong) véi cac bén lién quan theo ly thuyét chi phi
giao dich* [8].

2 Nguyén gdc tiéng Anh: threshold
3 Néu cac bén lién quan tng xt nhu ly thuyét trién vong du bdo, cac quyét dinh cta ho sé mang lai 1gi ich cho cac nha
quan ly trong treong hop loi nhuan cao hon loi nhuan muc tiéu [7].

4 Nguyén goc tiéng Anh: transaction cost theory
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Bén canh hai ngudng muc tiéu da nhan dwoc nhiéu sy quan tdm cting nhu ung ho ca trén ly
thuyét 1an trén bang chting thuc nghiém la (1) loi nhuan béang khong va (2) loi nhuan béo cao ctia
ky trude, ching toi b6 sung thém trong nghién ctu ctia minh mét ngudng muc tiéu khéc la (3)
loi nhuén ké hoach cong bd boi chinh cac ngan hang thuong mai. Trén thuec té, 1oi nhuan ké hoach
vO hinh chung tao ra mot ky vong nhat dinh cho cac nha dau tw va cac nha quan sat thi truong.
Khong chi véi cac ngan hang ma véi hau hét cc cong ty phi tai chinh 1an tai chinh, khi 1gi nhuan
cong bd cudi ndm tai chinh thap hon loi nhuan ké hoach dat ra tir ddu ndm sé tao ra su that vong
it nhiéu trén thi treong, c6 thé lam gia cd phiéu giam manh ngay tai thoi diém cong bd. Do do,
chting t6i cho rang cic nha quan ly c6 dong co dé ¢ gang dat duoc muc tiéu loi nhuan k& hoach
nay, it nhat la d€ khong anh huong tiéu cuc dén gia c6 phiéu cua ngan hang. St dung phuong
phap kiém dinh Earnings Distribution Approach (EDA), tam dich la phwong phap xem xét phan
phdi ctia 1¢i nhuan ctia Burgstahler & Dichev [8], chting tdi tim thay bang chting ing ho gia thuyét
ton tai hanh vi quan tri loi nhuan dé€ bao cao lgi nhuén khong am tai cac ngan hang thwong mai
Viét Nam ciing nhu gia thuyét ngan hang da diéu chinh dé€ bao cdo loi nhuén vugt ké hoach.
Nhung khac véi cac nghién ctru trude, khong bang chiing mang ¥ nghia thdng ké nao duwoc tim

thay dé khang dinh rang cac ngan hang c8 gang duy tri mau hinh loi nhuan tang truéng lién tuc.

Bai bao duoc trinh bay véi b6 cuc nhu sau: Trong muc tiép theo ching tdi sé lugc thuat
mot sO thanh tyu nghién cttu trede day vé hanh vi quan tri lgi nhuén; phwong phap nghién ctru,
cach do luong céc chi tiéu va gia thuyét sé dwoc trinh bay chi tiét & Muc 3; Muc 4 nham mo6 ta di
liéu thu thap duoc va Muc 5 s€ béo cdo két qua kiém dinh di kem mot s6 phan tich, danh gia;

cudi cung, két luan duoc trinh bay trong Muc 6.

2 Cacnghién cttu lién quan

Burgstahler & Dichev [8] va Degeorge va cac cs. [1] c6 thé dugc xem la nhitng nguoi di tién
phong trong viéc st dung cac phan phoi ctia 1oi nhuén d€ tim hiéu xem cac nha quan ly c¢6 hanh
vi quan tri lgi nhuan dé€ vuot ngudong muc tiéu hay khong. St dung EDA , Burgstahler & Dichev
[8] tién hanh phan tich ham phan phdi lgi nhuén ctia cac cong ty phi tai chinh5 & My trén co so
d@t liéu Compustat trong 18 nam (1977-1994) véi tong s quan sat 1én dén 64.466. Thong qua kiém

dinh su bt thuong trong phan phdi ctia cac quan sat ¢ hai bén nguwdong muc tiéu, muc dich cta

5 Burgstahler & Dichev (1997) ciing phan tich ca cac cong ty thudc linh vuec tai chinh nhu ngan hang nhung khéng trinh
bay két qua cu thé trong bai bio ma chi ghi chii ring ho tim thdy két qua tuwong tu nhw d8i véi cdc cong ty phi tai
chinh.

28



jos.hueuni.edu.vn Tap 131, S6 5C, 2022

nghién cttu 1a tim hiéu xem cac cdng ty ¢6 diéu chinh 1oi nhuén bao cao d€ dat dwoc muc tiéu loi
nhuén khong am hodc loi nhuan khong giam so véi ky truede hay khong. Két qua thu dwgc cho
thdy s6 quan sat nam trén ngudng muc tiéu cao hon mot cach bat thuong va s6 quan sat nam
dudi nguong muc tiéu thadp hon mot cach bat thuong, chiing to ¢d ton tai hanh vi quan tri loi

nhuén dé€ khong phai bao cao 10 va bao cao giam lgi nhuan.

Dua trén phan phoi ctia 1gi nhuén, Degeorge va cac cs. [1] st dung bd dix liéu ctia 5387
cong ty phi tai chinh My trong giai doan 1974-1996 d€ phan tich hanh vi diéu chinh loi nhuan
cong bd theo quy. Trong bai bao nay, cac tac gia gidi thiéu téi ba ngudng muc tiéu khac nhau ma
cac nha quan ly ¢ thé huéng dén goém loi nhuan khong am, loi nhuan khong giam va loi nhuan
cao hon du bao cuia cac nha phan tich trén thi truong. Degeorge va cdc cs. [1] khong chi ching
minh dwgc cac cong ty da thao ting bédo cdo tai chinh dé dat dwgc cac muc tiéu lgi nhuén khéc
nhau ma con xép hang thit ty vu tién cua cac muc tiéu. Theo d6, muc tiéu quan trong nhat ma
cac cong ty theo dudi chinh la loi nhudn khong am, ké tiép 1a muc tiéu loi nhuan khong giam roi

sau do mai la dat duoc ky vong ctia cac nha phan tich.

Mic du hai nghién ctru duoce nhic dén o trén da thuc hién cach day hon hai thap ky, cac
gia thuyét va phuong phép nghién ctu duoc trinh bay trong cac bai bdo ctia ho van dwoc 4p
dung pho bién tir khi ra doi cho dén nay, khong chi trong cac bai bao nghién cttu vé hanh vi quan
tri 1oi nhuén & cac cong ty phi tai chinh ma véi ca cdc nghién ctru vé quan tri lgi nhuén 6 cac ngan
hang. Tiéu biéu cta cac nghién cttu dung phuong phap kiém dinh phan phéi loi nhuan dugc ké
thtra tir Burgstahler & Dichev [8] va Degeorge va cac cs. [1] cho cdc ngan hang gom c6 Beatty va
cac cs. [9] va Shen & Chih [7].

Két hop gia tri kiém dinh dugc xay dung bdi Burgstahler & Dichev [8] va phuwong phap
chia khoang gia tri cia Degeorge va cdc cs. [1], Beatty va cac cs. [9] xem xét hanh vi quan tri loi
nhuan d€ dat muc tiéu loi nhuan khong giam tai cac ngan hang dai chung 1an céc ngan hang chuwa
niém yét. Phan tich biéu d6 cua su thay ddi loi nhuén trén tong tai san cta 707 ngan hang dai
chting va 1160 ngan hang chua niém yét & My, cac tac gia tim thdy bang chting cho viéc loi nhuan
bdo cdo da bi thao tang d€ dat dwoc muc tiéu tang trwong loi nhuan. Hon thé nita, bféng viéc st
dung md hinh hdi quy probit, Beatty va cac cs. [9] con nhan thiy rang so véi cac cong ty chua
niém yét, cac cong ty dai chung duwong nhu bao cao cac truong hop loi nhuan giam khong dang
ké it hon, st dung chi phi du phong rui ro tin dung va 1oi nhuéan tir ban chiing khoan dé tranh
bdo cao loi nhuan giam thwong xuyén hon, va bdo cao nhiéu hon sd ndm c6 lgi nhudn tang treong

lién tuc. K&t qua nay 4m chi rang mau hinh bat d6i xtrng véi s8 cac bdo cdo trinh bay loi nhuan
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tang nho nhiéu hon s8 cac bao cao trinh bay lgi nhuan giam nho la hé qua ctia quan tri 1oi nhuén
chit khong phai la sy phan anh don thuan phan phdi cta su thay doi loi nhuén [9]. Két luan nay
tao can ct vitng chéc hon cho viéc ap dung phuong phap EDA vao kiém dinh hanh vi quan tri

lgi nhuan 6 cac ngan hang.

Shen & Chih [7], dén luot minh, d@ mo rong pham vi nghién cttu 1én t6i 48 qudc gia bao
gom cac qudc gia phat trién va dang phat trién, trong dé ¢6 ca mét s6 cac qudc gia thudc khu vuee
bong Nam A nhung khong c6 Viét Nam. Ap dung ca EDA va m6 hinh kiém dinh dé xudt boi
Degeorge va cac cs. [1], cac tac gia nhan thay hai phan ba trong s& cac qudc gia duoc 1dy mau cé
ton tai hanh vi quan tri loi nhuan tai cac ngan hang. Bang chiing duwoc tim thdy & ca hai truong
hop diéu chinh 1gi nhuan dé tranh bao céo 16 va bao cao giam lgi nhuan. So sénh gitta cac qudc
gia véi nhau, Shen & Chih [7] chi ra rang véi cac qudc gia c6 co ché bao vé cac nha dau tu t6t hon
va minh bach hon trong cong bd s6 liéu ké toan sé han ché duoc dong co quan tri 1oi nhudn. Dua
trén két qua nay, ching t6i phong doan rang trong trieong hop ctia Viét Nam, viéc thao tiung loi
nhuan bdo cdo sé dé xay ra hon khi co ché bao vé cac nha dau tw cua ching ta con nhiéu 16 héng

ciing nhu tinh minh bach trong cdng bd thong tin cta cac ngan hang thuong mai chua cao.

Tiép ndi nghién cttu cta Beatty va cac cs. [9] va Shen & Chih [7], nhiéu tac gia khac da tai st
dung mo hinh EDA d€ phan tich hanh vi quan tri 1¢i nhuén 6 cac ngan hang va td chtec tai chinh ¢
nhiéu qudc gia, khu vuc trén thé gisi. O Viét Nam, cic nghién cttu ctia Ky Han Tran & Nguyen
Hung Duong [12] va Pham Nguyen Dinh Tuan & Tran Thi Bich Duyen [13] da chiing minh c6 ton
tai hanh vi quan tri loi nhuén d€ dat ngudng muc tiéu d6i véi cac cong ty phi tai chinh da niém yét
1an chua niém yét. Tuy vay, theo hiéu biét ctia chiing tdi, tiéc rang dén nay van chwra ¢ nghién ctru
nao vé hanh vi quan tri 1oi nhuén tai cac ngan hang thuwong mai Viét Nam st dung cach tiép can
nay. Thay vao d6, cac nghién cttu di truede st dung dit liéu la cac ngan hang Viét Nam chu yéu tap

trung xac dinh cac nhan t6 anh huong 1én hanh vi quan tri loi nhuéan.

3  Phuong phap va gia thuyét nghién ctru
3.1  Gié6i thiéu vé phuong phap EDA

EDA, duoc gidi thiéu lan dau boi Burgstahler & Dichev [8], 1a phuong phap dung dé kiém
dinh xem lgi nhudn cuia cong ty c6 bi thao tang hay khong thong qua viéc danh gia phan phoi
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thiee ctia cac chi tiéu lgi nhuan® (sau day ching toi sé tam goi la lgi nhuan) trong mau nghién ctru.
Dé thuc hanh phuong phép nay, cac tac gia tong hop loi nhuan ctia cac cong ty trong mau quan
sat trong nhiéu ndm, sau dé chia lgi nhuén thanh cac khoang nho véi d6 dai mdi khoang la 0,0025.
Cu thé, khoang loi nhudn nho nhét 16n hon 0 sé 1a (0; 0,0025] va khoang loi nhuan 16n nhat bé
hon 0 sé 1a (-0,0025; 0].

Theo Burgstahler & Dichev [8], phan phdi ctia 10i nhuén chua bi thao ting nén c6 dang d6
thi muot (smooth) hay khong gian doan, tiec la khong c6 su khac biét 16n gitra s6 lwong cac quan
sat trong cac khoang lién ké. Dua trén gia dinh nay, goi AQi la s6 quan sat thue cua khoang i, thi

sG quan sat ky vong ctia khoang i, EQ;, digc xac dinh bang cach 14y trung binh s quan sat thuc
. . AQ, | +AQ,
ctia 2 khoang lién ké7. Nghia la: £Q .= .

i1
2

Né&u mudn chi ra sy bat thuong trong phan phdi loi nhuan, nhu la mot béng ching ctia
hanh vi quan trj loi nhuan dé viegt ngudng muc tiéu, ching ta can chitng minh rang s& quan sat
thiee trong mot khoang gia tri (AQi) 1éch xa khoi gia tri ky vong ctia chiing (EQ). Burgstahler &
Dichev [8] da xay dung mot gid tri thong ké, ma ¢ day chung toi goi 1a DS (difference statistic),

AQ —

dua trén AQs, EQiva do léch chudn cua (AQi - EQ), ky hiéu la SD#: bs =

—EQ,
# Gid tri théng
ké nay duoc dung dé kiém dinh gia thuyét Ho (hay gia thuyét khong) rang ham phan phdi loi
nhuéan 1a binh thuwong hay mugt. Néu gia thuyét Hola dung, gia tri thdng ké DSi sé tuan theo phan
phéi chudn véi trung binh bang 0 va phuong sai bang 1. Do vay, néu DS 16n hon (nho hon) gia
tri t6i han za (-za), véi & la mic y nghia ctia ki€ém dinh, thi ching to s& lwong quan sat trong
khoang i 16n hon (nho hon) s6 lwgng quan sat ky vong, hay s6 luong quan sat nén cé néu khong

xay ra hanh vi quan tri loi nhu@n. N6i cach khac, néu gia thuyét Hobi bac bo tai khoang i nao do,

6 C4c chi tiéu loi nhuan duoc Burgstahler & Dichev (1997) stt dung bao gdm loi nhuén trén tong tai san, loi nhuén trén
von chu s¢ hity, 101 nhuén trén doanh thu va 1gi nhuén trén gia tri von hoa thi truong.

7 Trong bai bao nay, bén canh viéc 14y binh quan s quan sat trong 2 khoang lién ké, chung toi ciing st dung 2 cach do
luong EQ:i khiac do Burgstahler & Dichev (1997) gi¢i thiéu. D6 1a £Q,=(42, ,+40,.,) / 2 va
EQ}:(AQ,‘_;'*‘AQ._ 1+AQ;+1+AQF+2)/4~

I vr
8 sD = Np’.(1—1)}.)+sz(p‘7I+p}.+‘)(2—pf7‘—p'“] neuIZQ’:(AQF—I-'-AQH-I)/E}
1 v oL, N
SD, = Npi(17111)+IxN(phIﬂ;!”)(zfphf,u,”) neuI:Q,:("‘Qp-z"‘“‘sz) 2, va
1 LN
6 l"(pl—:+")|—1+")|—I+ﬂr+l)(4_ﬂf—l_ﬂﬂ—l_FH-l_pH-:)] neuEQJ=(AQ"’1+AQ“1+AQ{+1+AQ{+2)/4'

Trong d6, N 1a téng s6 quan st trong mau va pi= AQi/N.
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chting ta hiéu rang da c6 sw bat thuong trong phan phdi loi nhuan, hay da ton tai hanh vi quan

tri loi nhuan trong mau quan sat.

3.2 Gia thuyét va mé hinh kiém dinh

St dung phuong phap EDA duwgc giai thich ¢ trén, chung t6i mudn kiém dinh cac gia

thuyét sau:

H1. Cac ngan hang thuong mai c6 phan Viét Nam quan tri 1oi nhuan dé€ dat muc tiéu loi

nhuén khong am.

H2. Cac ngan hang thuong mai c6 phéan Viét Nam quan tri 1oi nhuan dé€ dat muc tiéu loi

nhuan khong giam.

H3. Cac ngan hang thuong mai c6 phan Viét Nam quan tri 1oi nhuan dé€ dat muc tiéu loi
nhuan theo k& hoach.

Nhin chung, phuong thitc kiém dinh ba gia thuyét néu trén c6 cach tiép cap twong tu nhau.
Nhu da giai thich, phwong phap EDA duoc dung dé€ phan tich sw bat thuong trong phan phdi loi
nhuén. Phwong phap nay duoc dac biét st dung khi ching ta quan tam téi viéc 1loi nhuan cé bi
thao ting d& dat dwoc cac muc tiéu cu thé hay khong. Boi vi mdi gia thuyét ¢ trén gan lién véi
mot muc tiéu lgi nhuén khac nhau, cadc mo6 hinh dung dé kiém dinh 3 gia thuyét ¢ trén sé c6 doi

chat khac biét ¢ chi tiéu ma phan phdi cua n6 dugc dem ra quan sat.

D€ kiém dinh gia thuyét H1, do muc tiéu loi nhuan 1a khong am (ngudng bang 0), chiing
toi truc ti€p phéan tich phan phdi ctia cac chi tiéu loi nhuan gom: loi nhuan trén tong tai san
[8,9, 11]; lgi nhuén trén gia tri s sach ctia vén cht s¢ hitu [7, 8] va 1oi nhudn trén gia trj thi truong
cua von chu s hitu [8] trong m6 hinh I. P& kiém dinh gia thuyét H2, trong m6 hinh II, ching t6i
phan tich biéu d6 phan phdi cua sy thay ddi loi nhuan (chénh 1éch loi nhuéan gitta 2 nam lién ké)
vi muc tiéu ¢ day la loi nhuan khéng giam (ngudng 1a loi nhuan bdo cdo ctia nam lién trudc).
Cudi cung, dé€ kiém dinh gia thuyét H3, ching toi st dung phan phdi cta chénh 1éch gitra 1oi
nhuén duoc bao cdo trén thuce t€ va loi nhuéan ké hoach trong md hinh III. Nguong danh gia trong
md hinh nay chinh la 1oi nhuan k€ hoach. Céc chi tiéu loi nhuan dwoc stt dung trong cdc mé hinh
duoc mo ta cu thé trong Bang 1.

Trong bai b4o nay, thay vi chia chi tiéu loi nhuén thanh cac khoang gia tri v6i do dai 0,0025
cho mbi khoang nhw Burgstahler & Dichev [8] hay Shen & Chih [7], phong theo Beatty va cac cs.
[9], chtng t6i st dung cong thire tinh khoang do Degeorge va céc cs. [1] dé xuat. Theo d6, d6 dai
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Bang 1. Danh sach cac chi tiéu lgi nhuén st dung trong mo hinh kiém dinh

Chi tiéu lgi nhuan

Cong thttc

Loi nhuén trén téng tai san (ROA)

Lgi nhuan trén von chu sé hitu (ROE)

Loinhuén trén gid tri thi truong ctia vén chu so hitu
(ROM)
Su thay ddi loi nhuén trén tong tai san (AROA)

Su thay ddi loi nhun trén vén chu so hitu (AROE)

Su thay d6i lgi nhuén trén gia tri thi treong ctia von
cht so hitu (AROM)

Chénh léch loi nhuén thuc t€ va ky vong trén tong
tai san (DOA)

Chénh 1éch 1gi nhuén thuc t& va ky vong trén von
chu sé hiru (DOB)

Chénh 1éch loi nhuén thuc t€ va ky vong trén gia tri
thi truong cua von chu sé hitu (DOM)

Loi nhuén sau thué/T6ng tai san dau ky®

Loi nhuan sau thué&/Gia tri s6 sach ctia von chi s¢
htru dau ky

Loi nhuén sau thué/Gia tri thi treong ctia vén chu
8O hitu dau ky

(Loi nhuén sau thu€ ky nay — Loi nhuén sau thué
ky sau)/Tong tai san dau ky nay

(Loi nhuén sau thué€ ky nay — Loi nhuén sau thué
ky sau)/ Gia tri s6 sach ctia von chu s6 hitu dau ky
nay

(Loi nhuén sau thué€ ky nay — Loi nhuén sau thué&
ky sau)/ Gia tri thi truong ctia von cha sé httu dau
ky nay

(Lgi nhuan sau thué thuc t€ — Loi nhuén sau thué
kéhoach)/Tong tai san dau ky

(Lgi nhuan sau thué thuc t€ — Loi nhuén sau thué
ké& hoach)/ Gia tri s6 sach ctia vén cha sé httu dau
Ky

(Lgi nhuén sau thué thuc t€ — Loi nhuén sau thué
ké hoach)/ Gia tri thi treong ctia von chu s hitu
dau ky

mbi khoang duoc tinh bang hai [an chénh léch gitta phan vi thit 75 va phan vi thi 25 (d6 trai gitra
- IQR) nhan véi tong s& quan sat trong mau (N) m{i &m mdt phan ba. Cu thé: Do dai khoang
= 2x IQRx N™ /3,

Nhin vao cdng thtkc trén, ta thay rang véi mau nghién cttu c6 kich thwdc (N) cang nho va
dit liéu cang phan tan (IQR cang 16n), d6 dai khoang s€ cang 16n. Phirong thitc chia khoang nhu
vay sé hop ly hon viéc st dung mét d6 dai khoang ¢6 dinh 0,0025 ma khong quan tam dén muic
dd phan tén ctia dit liéu hay kich thuwdc mau, dic biét 1a khi twong quan vé kich thuwdc mau trong
nghién cttu nay c6 su khac biét rat 16n so véi nghién ctru ctia Burgstahler & Dichev [8] va Shen &
Chih [7].

9 Gia tri dau ky ctia tong tai san va vén chu s¢ hittu duoc tinh tai thoi diém ngay 31 thang 12 ctia nam lién trude.
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V6i 1ap luan twong tw Burgstahler & Dichev [8], ching tdi cling cho rang cc nha quan ly
sé tang cuong hanh vi quan tri loi nhudn khi loi nhudn gan dat muc tiéu hay dat nguong ma ho
hudng dén vi luc d6 loi ich ma ho thu duoc ¢6 thé 16n hon nhiéu so véi chi phi bo ra d€ quan tri
loi nhuén. Biéu nay sé lam cho s6 cac quan sat & quanh ngudong muc tiéu thay do6i. Cu thé, tai
khoang gia tri ngay bén trai diém 0 (1¢i nhuén nho hon khong dang ké so véi ngudng), s6 quan
sat thuwe sé nho hon s quan sat ky vong, va tai khoang gid tri ngay bén phai diém 0 (1oi nhuén
cao hon khong dang ké so v6i ngudng), s6 quan sat thuc sé 16n hon s6 quan sat ky vong®. Néu
chting minh dugc diéu nay 1a ding, d6 sé la bang chiing cho thdy cic ngan hang da quan tri loi
nhuin nham dat dwoc muc tiéu. Tuy vao ting m6 hinh ma muc tiéu d6 c6 thé 1a lgi nhuan khong
am (I), loi nhuan khong giam (II) hoac loi nhuan lén hon hodc bfing lgi nhuan ké hoach (III).
Nhung cfing can luu y rang quan tri loi nhuan khong nhat thiét chi xay ra & quanh ngudng danh

gia hay chi khi lgi nhuan gan dat t6i gia tri muc tiéu.

4 Dt liéu
41 Nguon dit liéu

Dt liéu chung t6i st dung trong bai bdo nay duwoc tdng hop tir co sé dix liéu FiinPro cta
FiinGroup. Mau nghién cttu ctia ching t6i bao gom 27 ngan hang thuong mai cd phan cta Viét
Nam (dwgc niém yét trén 3 san giao dich HOSE, HNX va UpCom). Céc quan sat duoc tong hop
trong thoi gian 10 ndm tit nam 2010 dén nam 2019. Két qua thu thap ban dau cho chung t6i 270
(27 x 10) quan sat, tuy nhién, trong qua trinh x ly va tinh toan cac bién, ching toi phai loai bo
cac quan sat nam 2010 do c6 stt dung bién tré mdt ndm va mot vai bao cao khong cung cap du dit
liéu nén bang dit liéu dung dé kiém dinh trong mo hinh I va II chi con lai 238 quan sat va bang
d@ liéu dung d€ kiém dinh trong m6 hinh III chi con 210 quan sat!!.
4.2 Mo ta dir lieu

Céc biéu d6 phan phdi loi nhuan teong ting véi tiing mo hinh kiém dinh duoc trinh bay lan
luot trong cac Hinh 1, 2 va 3 ¢ dudi day. D€ minh hoa rd nét hon va tap trung sw chi1 y vao sit phan
phdi loi nhuan quanh diém 0, ching t6i khong trinh bay phan phéi lgi nhuan cho toan bo mau quan

10 Chung t6i stt dung kiém dinh mot phia trong bai bao nay d€ nhan manh sw nho hon hoéc 16n hon bat thuong caa sd
cac quan sat trong mot khoang gia tri.

11 Viéc syt giam s& quan sat tir 238 xudng 210 khi ki€ém dinh m6 hinh (II) la do mot vai ngén hang trong mot s6 nam
khong cong bd 1gi nhuén ké hoach.

34



jos.hueuni.edu.vn Tap 131, S6 5C, 2022

sat ma cé cat b6t cac khoang gid tri & hai dau dé sao cho mdi bidu d6 chi c6 khoang 26 dén 30 khoang
gia tri xung quanh diém 0 duoc trinh bay.

Dua vao Hinh 1, ta thay rf?mg phén phoi cua 1oi nhuan c6 sw gian doan tai diém 0.
Di tir bén phai diém 0 sang bén trai di€ém 0, ta thdy mat d§ cac quan sat tai khoang can dudi 0 ¢
ca 3 biéu d6 déu giam sat dot ngdt. Trong biéu d6 ciia ROA - Loi nhudn trén tong tai san, s6 quan
sat, twong tng s3 bdo cdo tai chinh [ngan hang-ndm], ndm trong khoang can trén 0 (ttc ROA 16n
hon hoc bang 0 va bé hon 0,0027) 1a 45 va s& quan sat trong khoang can dudi 0 (ttc ROA 16n
hon hodc bang -0,0027 va bé hon 0) 1a 0. Chiing ta cling nhin thdy diéu twong tu dién ra trong
biéu d6 cua ROE va ROM. Diéu nay khong gay ngac nhién vi trong toan bo dit liéu bao cdo tai
chinh ctia cac ngan hang thu thap duoc, chi c6 mét bao cdo duy nhat trinh bay lgi nhudn am va
am kha sau. Mau hinh phan phéi loi nhuan nhu trén ctia cac ngan hang cling da duoc tim thay &
mot s& qudc gia khac trong nghién cttu ctia Shen & Chih [7], ma trong d6 cac tac gia goi la d6 thi
phan phéi dang “ntra qua chudng”. Mic du chura tién hanh kiém dinh, ching t6i cho rang day la
mot minh chiing kha rd cho viéc cdc ngan hang da rat nd luc &€ duy tr1 loi nhuén bao cao khong

am, c6 thé thong qua viéc thao tung loi nhuéan.

Khi xem xét phan phéi cuia su thay ctia 1oi nhuén béo cao gitra hai nam lién tiép, s6 liéu thong

ké cho biét rang s6 cac quan sat ¢d loi nhuan tang so voi ndm trude 16n hon s6 cac quan sat co loi

ROA ROE ROM

60

w0 o o

30 30 30

10 I 10 10 II
III---_ N Il-.-, 0 — | [ [ -

|

(0.151,0.164

(0.164,0.1

Hinh 1. Biéu d6 phéan phdi cta loi nhuén

AROA AROE AROM
i :
: 0 I I I
n niifiind —— o i

Hinh 2. Biéu d6 phan phdi cua sy thay d6i loi nhuén (tang/giam)
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nhuén giam. Dang luu y, mat d6 cdc quan sat quanh diém 0 khé cao va c6 su sut giam nhanh
chong va r6 rét s6 cac quan sat khi di xa dan diém 0. Trong ca 3 biéu d6, mode déu thudc vé
khoang can trén 0. Téng s& cac bao cao co chi tiéu thay ddi loi nhuan nam trong 2 khoang can
trén va can dudi 0 chi€ém lan luot 32%, 35% va 34% sO luong quan sat cua mau twong tng vaéi
3 chi tiéu AROA, AROE va AROM. Su tap trung chi tiéu thay d6i loi nhuan quanh diém 0 nhu
vay la kha 16n, cho thady cac ngan hang duong nhu c6 xu huéng muén 6n dinh loi nhuén,
hay khong mudn loi nhuan gitta cdc nam lién ké c6 su thay doi dang ké. D€ chic chin hon,

ching ta can kiém dinh lai nhan xét nay trong phan tié€p theo.

Trong Hinh 3, hinh vé biéu dién phan phdi cua su khac biét gifta loi nhuan bdo cdo va
loi nhuén k& hoach, cho du s6 cac quan sat khong giam manh tai khoang gia tri ngay bén trai
diém 0 nhu & Hinh 1, chting ta khong thé khong thita nhan rang cé su vuot trdi vé s§ quan sét tai
khoang cén trén 0 (quan sat c6 1gi nhuan bdo cdo cao hon loi nhuén k& hoach khong déng ké)
0 ca 3 biéu d6 khi so sanh voi tat ca cac khoang con lai. Day ciing la diém khéc biét ctia cac biéu
d6 trong Hinh 3 vdi cac biéu d6 trong Hinh 2, vi ngay ca khi so sanh voi khoang can dudi 0,
s0 luong cac quan sat @ khoang can trén 0 ciing 16n hon rat nhiéu (hon gap d6i). Hinh 3 cho chung
t6i mot ky vong kha 16n vé viéc sé tim thay bang chiing rang cic ngan hang da cd gang diéu chinh
loi nhuan dé€ dat dwgc muc tiéu loi nhuan nhu ké hoach da dé ra. Mdc du cé thé c6 mot s6 nghi
ngai rang s& luong 16n bat thuong cac bao cdo c6 loi nhuan cao hon ké hoach khong phai 1a
hé qua cta quan tri 1lgi nhudn ma do cac nha quan ly ¢d tinh dwa ra loi nhuan ké hoach thap hon
dé dé dat muc tiéu hon, ching t6i cho rang kha nang nay khé xay ra. Dua trén dit liéu thong ké,
viéc dat loi nhuén ké hoach khong phai la phé bién vi gia tri trung binh ctia cac chi tiéu DOA,
DOB va DOM déu am, am chi rang cac ngan hang khong cong b loi nhuan k& hoach & dau nam
d€ c6 thé bdo cao vuot ké hoach ¢ cudi ndm. Cho du s6 lwgng quan sat ¢ khoang can trén 0 vuot
troi, rdt nhiéu quan sat duwoc tim thdy ¢ mac dudi va cach xa diém 0, thdm chi con nhiéu hon

sO quan sat twong tng & murc trén 0. Mt khac, cac nha quan ly c6 thé tac dong dén loi nhuan ké

DOA DOB DOM

Hinh 3. Bi€u d6 phan phdi ctia chénh 1éch gitta 1oi nhuan bao cdo va ké hoach
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hoach nhung khong phai Idc ndo ho ciing sdn sang hay c6 thé ty do 1am diéu d6. Béi vi loi nhuan
ké hoach ciing 1a mét dang tin hiéu ma nha quan ly gui dén cdc d6i twong bén ngoai,
viéc cong bd loi nhuén k& hoach thdp hon kha néng cia ngan hang cé thé dem téi hiéu ting khong

mong muon.

5 K&t qua kiém dinh

Trong phan nay, chung tdi sé trinh bay két qua kiém dinh theo tirng muc tiéu loi nhuén,
twong tng voi cac gia thuyét H1, H2 va H3 da dugc néu ra trong phan Phuong phép va gia thuyét

nghién ctru.

5.1 Quan tri lgi nhuan dé lgi nhuan khéng 4m

K&t qua kiém dinh cho gia thuyét H1 rang cdc ngan hang thiong mai ¢ phén tai Viét Nam
6 thwe hién hanh vi quan tri loi nhuén dé dat muc tiéu 1gi nhuan khong &m duoc trinh bay trong
Bang 2, muc A. Nhu da du bao khi xem xét biéu d6 phan phéi loi nhuén, ching t6i tim dwgc
bang chitng thiec nghiém c6 y nghia thdng ké dé ung ho cho gia thuyét trén. Két qua kiém dinh
cho thdy chting ta c6 th& bac bé gia thuyét khong cho rang ham phan phdi tai diém 0 1a muot hay
khoéng gian doan v6i mic y nghia 1% bat ké chi tiéu loi nhuan dwoc lua chon la gi. Hon thé nira,
bt ké s6 quan sat ky vong dugc xac dinh bang phuong thite nao, su bat thiwong ctia cac quan sat
trong 2 khoang céan trén va can dwdi 0 ludn dwgce xac nhan'2.

Gia tri thong ké DS ¢ cac khoang can dudi 0 déu am va cd gia tri tuyét déi kha 16n
(l6n hon 3 va vt xa gia tri t6i han), chi ra r??mg s0 luong cac bao cao cd loi nhuén bao cao am
khéng dang ké it hon mét cach bat thuong so véi s6 luong ky vong, hay s6 luong cac bao cao nén
duoc tim thady néu khong xay ra hanh vi quan tri loi nhuan. Twong tu, gia tri thdng ké DS ¢ cac
khoang can trén 0 déu duwong va 16n hon 2,5 cling am chi s6 luong cao bat thuong cuia cac
béo cdo trinh bay loi nhuan duong rat nhé. Két qua nay ngu y rang, khi loi nhuan ctia cac
ngan hang am khong dang ké, cac nha quan ly sé ¢é xu huéng mudn thao tang bao cdo tai chinh

dé'loi nhuén bao cao cé thé tro thanh duong, cho du 1a duwong khong dang ké boi vi cac bén lién

12 B¢ tiét kiém khong gian, ching t6i khong trinh bay cac két qua kiém dinh véi cdc mé hinh diing céng thire uéce luong
IL'Q,:(“‘QF—2+AQF+2)/3 hay EQ,=(AQ.>1+AQ.71+AQf+1*AQ;+z)/4. Cac két qua nhan duoc trong tw voi truong hop
trong Bang 2.
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Bang 2. Két qua kiém dinh st dung phuong phap EDA

Khoang can duéi 0 Khoang can trén 0
EQ SD DS EQ SD DS
A ROA 22,5 4,51363 -4,98490 16 7,17049 4,04435
ROE 24,5 4,68806 -5,22604 26,5 7,90324 2,84694
ROM 21,5 4,42242 -4,86159 24 7,53730 2,52080
B AROA 31 7,44221 0,26874 32,5 7,95569 1,31981
AROE 31 7,80379 1,28143 40 8,27698 0,36245
AROM 33,5 7,65752 0,19589 36 8,26275 1,33128
C DOA 40,5 7,64692 -1,65631 26,5 8,15088 4,23267
DOB 39,5 7,40616 -1,82281 25 7,91322 3,79112
DOM 39,5 7,40616 -1,82281 24 8,00714 4,49599

Chii thich: EQ, SD va DS lan luot la s6 quan sat ky vong, d¢ 1éch chuén cta sai biét gitta s6 quan sat

thuc t€ va ky vong, va gia tri théng ké kiém dinh. EQ va SD duoc tinh br?mg cong thuic:
1 12

EQ’=(AQ,.71+AQ,H)/2 : .S'D,_:|:Np(_( 1—;)!‘) + :XN(]J’._ e, \)(2_‘”;— P I)]

* V6i mutc y nghia 5%, gia tri téi han z 1a 1,645. V6i mtkc y nghia 1%, gia tri t6i han z 1a 2,326.
quan nhu nha dau tw, khach hang, trai cht, nha phan tich, co quan quan ly,... ¢6 sy nhin nhan rat
khéc gitra viéc ngan hang dat loi nhuén am hay duong, cho du su khac biét chi la vai con s6. Nhiing
két qua thu dugc, nhuw ly thuyét trién vong da du béo, la bang chiing ting ho manh mé cho gia
thuyét cdc ngan hang thuong mai da quan tri lgi nhuén d€ lgi nhuéan 16n hon hodc bz‘“mg 0.

5.2 Quan tri loi nhuin d€ lgi nhuin khong giam

Céac nha quan ly ngan hang cting duoc cho la c¢6 dong co d€ diéu chinh loi nhuan bao cao
cao hon thuc t& nham tao ra mAu hinh loi nhuan téng dan qua cac nam. Dua trén cac két qua kiém
dinh duoc trinh bay trong Bang 2, muc B, chting t6i thdy rang diéu nay khéng thuc sy rd rang
ddi voi cac ngan hang thuong mai ¢6 phan Viét Nam. Trong mo hinh kiém dinh st dung cong
thtrc tinh s quan sat ky vong ctia khoang bang s6 quan sat thuc ctia hai khoang lien ké ma
ching t6i trinh bay & Bang 2, gia thuyét khong vé su lién mach ctia phan phéi quanh diém 0
khong thé bi bac bo. Trong cac mo hinh kiém dinh st dung cac cong thitc wée lwgng thay thé cho

s§ quan sat ky vong duoc trinh bay ¢ Bang 3, két qua chi ra rdng c6 su cao hon bét thuong ctia s8
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quan sat nam trong khoang can trén 0 (tat ca 6 treong hop), tham chi trong mot s (3 trén 6)
truong hop chiing toi con tim thay bang chiing cho sw cao hon bét thuong ctia s6 quan sat nam
trong khoang can duéi 0, nhung khong két qua nao chi ra rang c6 su thdp hon bat thuong ctia s&

quan sat nam trong khoang can dudi 0.

Su khong dong nhat két qua gitra cac truong hop kiém dinh dwgc chung t6i li giai nhu sau.
Vi s quan sat ky vong ¢ cac mo hinh trinh bay trong Bang 2 phu thudc vao s6 quan sat cua hai
khoang lién k¢, sd quan sat ky vong ctia khoang can trén 0 sé duoc tinh dua trén trung binh cua
sO quan sat thue cua khoang can dudi 0 va s6 quan sat thue ciia khoang bén phai né. Nguoc lai,
s0 quan sat ky vong cua khoang can dudi 0 sé dugc tinh dya trén trung binh cua s6 quan sat thue
cua khoang bén trai né va sd quan sat thuc ciia khoang can trén 0. Khi s6 quan sat thuc caa khoang
can trén (dwdi) 0 cao hon bat thuong sé kéo theo sd quan sat ky vong cua khoang can dudi (trén)
0 cao theo va lam giam chénh 1éch gitra s6 quan sat thuee cua khoang can dudi (trén) 0 va s6 quan
sat ky vong, dan dén gia tri thdng ké DS thap va ta khong thé bac bo gia thuyét 0. VSi cdc mo
hinh kiém dinh con lai duoc trinh bay ¢ Bang 3, s6 quan sat ky vong cua khoang can trén (dudi)
0 khong phu thudc hay it phu thudc hon vao s6 quan sat thuiee ctia khoang can duéi (trén) 0 nén

Bang 3. Két qua kiém dinh véi cac wdc luong khac nhau ctia s6 lwong quan sat ky vong

Khoang can dwdi 0 Khoang can trén 0
EQ SD DS EQ SD DS
A AROA 25,5 6,83694 1,09698 27,5 7,45681 2,07864
AROE 27,75 7,47763 1,77195 29,5 7,26046 1,85939
AROM 28,5 7,14371 0,90989 26 7,25554 2,89434
B AROA 20 7,15487 1,81694 22,5 7,71710 2,65644
AROE 24,5 7,64535 2,15817 19 7,81502 3,07101
AROM 23,5 7,41216 1,55150 16 7,80245 3,97311

Chii thich: EQ, SD va DS lan luot la s6 quan sat ky vong, d¢ 1éch chuén cta sai biét gitta s6 quan sat
thuc t€ va ky vong, va gia tri thong ké kiém dinh.

) 1 2

O muc A: SDJ.=|:Np‘( l_PE) + IXN(Pf—z"'sz)(z_p;—:_ p.‘+2)} va EQi:(AQi-z"'AQHz)/z.

O muc B: SD«=N‘"f(l'p)"'LXN(p.-z'*"”«-1+pa+x+-”f+:)(4'f’,-:'-”f-1'*’;4—1"’41)}“ va

EERNT)
EQ/.:(Astz"'AQf- |+AQf+ T AQ;‘+2)/4.

* V6i murc y nghia 5%, gia tri téi han z 1a 1,645. Voi mttc y nghia 1%, gia tri t6i han z 1a 2,326.
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chiing ta méi thiy su cao bat thuong trong phan phdi tai khoang nay. N6i mot cach don gian, do
s0 luong cac quan sat tap trung 6 hai khoang can trén va dudi diém 0 déu, cao hon binh thuong,

N , A 1s o . ~ ~ , LOQ = it i+l
hiéu luwc cia md hinh kiém dinh dwa trén cong thic 2, ' /2

bi stt giam dang ké.
Do vy, trong phan nay, chiing toi sé dya vao két qua kiém dinh trinh bay ¢ Bang 3 dé néu ra cac
nhan xét.

Nhin chung, cac két qua cho thay rang loi nhuan it bién dong so véi ky trredce (giam hodc
tang khong dang ké) dwgc bdo cao thuong xuyén hon mot cach bat thuwong. Du thét bai trong
viéc chiing minh rang cic ngan hang c6 theo dudi muc tiéu loi nhuan khong giam?3, cac két qua
thong ké mo ta 1an kiém dinh déu goi y kha nang cic ngan hang da thuc hién quan tri loi nhuan

A AP

dé€ on dinh lgi nhuan bao cao qua cac nam.

5.3  Quan tri loi nhuan d€ loi nhuan dat dwgc nhu ké hoach dé ra

Dé thuan loi trong viéc dién giai két qua, tir day tré vé sau, chiing toi sé goi cdc quan sat
6 101 nhuén bao cdo 16n hon khong déang ké so véi loi nhuén ké hoach (ttc 1a chi tiéu DOA, DOB
hay DOM ném trong khoang can trén 0) la cac quan sat véi thanh cong nho va goi cac quan sat
6 lgi nhuéan bdo cdo nho hon khéng dang ké so véi loi nhuan ké hoach (tte 1a chi tiéu DOA, DOB
hay DOM nam trong khoang can dudi 0) la quan sat véi that bai nhé. Véi cac ddu hiéu khé ro khi
phén tich cac biéu d6 phan phdi trong Hinh 3, sy bat thuong ctia s6 luwong quan sat voi
thanh cong nho da duoc xac nhan thong qua kiém dinh. Céc két qua trinh bay ¢ Bang 2, muc C
cho thdy bf?mg chiing cho viéc quan tri loi nhuén dé€ dat dugc ké hoach dé ra ¢ cac ngan hang
thuong mai cd phan Viét Nam. Gia tri thong ké DS cua cac khoang can dudi 0 am va nho hon
gia tri téi han & muic y nghia 5% trong tat ca cac treong hop. Nguoc lai, gia tri DS cta cac khoang
can trén 0 déu duong va vuot xa gia tri t6i han & mtc y nghia 1%. Tuy vay, bang ching ting hd
gia thuyét nay chua thuc sy vitng chac nhu véi treong hop quan tri loi nhuan dé dat muc tiéu
loi nhuén khong am. Khi thay thé cong thirc wdc lwong s6 quan sat ky vong ctia khoang nhu dwgc
stt dung trong Bang 3 dé€ kiém tra tinh vitng ctia mo6 hinh, DS ctia cac khoang can trén 0 khong c6
su thay d6i dang ké nhung DS ctia cdc khoang can dudi 0 déu tré nén nhé hon 114, dan dén viec
chiing ta khong thé bac bo gia thuyét khong rang s§ quan sat thuc t&€ khong co sw khac biét dang

13 Két qua thu dwoc gidng voi két qua ctia Hamdi & Zarai (2012). Ky Han Tran & Nguyen Hung Duong (2020) khi nghién
cttu cac céng ty phi tai chinh da niém yét ¢ Viét Nam cling cé két luén tuong tu.

14 PE tiét kiém khong gian, ching t6i khong trinh bay cdc két qua kiém dinh véi cac md hinh duing cong thirc wde lugng
!;'Q,=( ‘40,72+‘4Q;+2)/2 hay EQ,=(AQ.‘_2+AQ.- 1+AQF+1+AQF+2)/4 trong Bang 2.
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ké so vdi s6 quan sat ky vong, hay khong c6 su giam di mét cach bat thuwong cua sé luong

cac bao cdo trinh bay loi nhuan thap hon khong dang ké so vdi loi nhuan ké hoach.

Chung t6i li giai su khac biét trong két qua thu duwoc 1a do sw cao hon bat thuong cta
sO cac quan sat @ khoang céan trén 0. Nhu da giai thich 6 muc trén, s6 quan sat ky vong cua khoang
can dudi 0 trong Bang 2 duoc tinh dua trén trung binh ctia s6 quan sat thuc cua khoang bén trai
né va sd quan sat thuc ctia khoang can trén 0. Khi sd quan sat thuc ctia khoang can trén 0 cao hon
nhiéu so vdi cac khoang gid tri khac sé kéo theo s6 quan sat ky vong ctia khoang can dwdi 0
trong cac truong hop kiém dinh trinh bay ¢ Bang 2 cao hon s6 quan sat ky vong cua no trong
cac treong hop kiém dinh khac?s. Khi s6 quan sat ky vong ctia khoang can dwéi 0 cang 16n thi
chting ta cang dé tim thay su bat thuong trong phan phdi tai khoang nay. Qua cach 1i giai nhu
vay, béng chiing cho viéc bao cao da bi diéu chinh khi chénh léch gitra 1oi nhuén thyc t€ va
loi nhuan k& hoach nam trong khoang can dudi 0 chua thuee sy 6. Pidu nay khong dong nghia
vé6i viéc chling ta sé bac bo gia thuyét H3 nhung c6 thé sé can thém mdt vai bang ching dé cing
¢ gia thuyét nay hon. Béi vi nhu da luu y & cac phan trén, muc 1oi nhuédn thuc t€ da duoc
thoi phong d& dat muc tiéu khong nhat thiét phai nam ngay dudi diém 0 hay nam trong khoang
can dudi 0. V6i bang chiing cho su cao hon bat thuong ctia cac quan sat véi thanh cong nho,
ching t8i phong doan rang ngan hang cé thé da tac dong 1én loi nhuan bao cdo khong chi dsi
v0i cac treong hop ma loi nhuéan thyce t€ thdp hon khong dang ké so véi ké hoach ma con véi
cac treong hop thét bai khac, tiic la quan tri lgi nhuan c6 thé xay ra véi tat ca cac treong hop ndm
duéi 0, khién cho m6 hinh kiém dinh trong mét vai treong hop khong thé bac bo gia thuyét 0
tai khoang can dwdi 0.

6 Kétluan

Nghién cttu nay dugc tién hanh nham kiém dinh xem céc ngan hang thuong mai ¢6 phan
Viét Nam c¢6 thao tung loi nhuan d€ dat duoc cac ngudong muc tiéu hay khong. Phuwong phap
nghién ctu duoc st dung trong bai dwa trén mo hinh kiém dinh dwoc gidi thiéu lan dau boi
Burgstahler & Dichev [8], goi tat la EDA. Day la phuong phap danh gia su bat thuong trong phan
phoi loi nhudn xoay quanh ngudng muc tiéu. Ngoai hai ngudng muc tiéu da duoc st dung pho

bién ¢ cac nghién ctru trude la 1oi nhuén bang 0 va lgi nhuan bang véi loi nhuan caa ky trude,

15 Trong cac truong hop khéc, s& quan sat ky vong ctia khoang can dudi 0 khdng phu thudc hay it phu thudc hon vao sd
quan sat thuc ctia khoang can trén 0.
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chting t6i gi6i thiéu ngudng muc tiéu thi ba trong nghién cttu nay la loi nhuan bang véi
loi nhuan ké hoach.

Tra 10i cau hoi nghién ctru da dat ra, cdc ngdn hang thwong mai c¢d' phitn Viét Nam ¢ quan tdm
dén viée dat dwoc cdc nguong muc tiéu va sie dung quan tri loi nhudn dé dat dwoc cdc muc tiéu nay.
Qua phan tich biéu d6 phan phdi cta loi nhuén va thuc hién kiém dinh sy bat thwong ctia phan
phoi quanh cdc ngudng muc tiéu, twong tw véi cac nghién ctu trude day, ching toi tim thay
bang chiing khé vitng chic cho viéc cac ngan hang thuong mai c§ phan Viét Nam cé hanh vi
quan tri loi nhudn dé€ bao cao loi nhuan khong am dong thoi ung hd du bao cua ly thuyét trién
vong vé tam ly cua con nguoi vé sy khac biét gitta dwgc va mét. Nghién ctru cling thu duoc
chiing ctt cho thdy cac ngan hang c6 kha nang da diéu chinh dé€ bao cao loi nhuan vuot ké hoach
nhung khac véi cac nghién ctru ctia Beatty va cac cs. [9] hay Shen & Chih [7], khong bang chiing
nao duoc tim thdy d€ khang dinh rang cac ngan hang ¢ gang duy tri mau hinh lgi nhuan ting
truong lién tuc. Cac bang ching, trén phuong dién khac, lai chi ra ring dwong nhu cac
ngan hang da cd gang duy tri mau hinh loi nhuan &n dinh. Day sé la mot trong nhitng huéng
nghién ctru ma ching t6i mudn trién khai trong tuong lai d€ tim hiéu xem hanh vi quan tri
loi nhuén tai cac ngan hang con c6 muc tiéu va ddng co nao khac. Bén canh d6, viéc tim hiéu xem
cac nha quan ly da thuc hién hanh vi quan tri 1gi nhuan nhu thé nao, da st dung céac cdng cu
gl dé dat duoc muc tiéu lgi nhuan khong am va lgi nhuan vwot ké hoach cling la vin dé ma
ching t6i can tim hiéu thém. Du cac nghién cttu trudc day da chi ra mot s6 phuwong phap diéu
chinh loi nhuén duoc ap dung cho cac ngan hang trén thé gidi nhu st dung chi phi du phong
rui ro tin dung hay 1oi nhuén ttr ban cdc tai san dau tu tai chinh [4, 5, 9, 14]; han ché vé sd luong
cac nghién cttu vé hanh vi quan tri loi nhuan nhdm dat ngudng muc tiéu tai cdc ngan hang
Viét Nam khién chiing ta chua cé nhigu thong tin dé khing dinh cc ngan hang Viét Nam da dat

dugc nhitng muc tiéu nay bang cach thiec nao.

Cudi cling, dua trén cac két qua thu duoc, chiing t6i cho rang cac nha dau tu trén thi truong
can phai rat than trong khi dua ra cac quyét dinh dau tu vao cac cong ty niém yét trén thi truong
néi chung ciing nhu cac ngan hang thuwong mai ¢6 phan noi riéng. Cac quyét dinh dau tu
nén dua trén su danh gia toan dién nang luc tai chinh va tinh hinh hoat dong cta cac ngan hang,
chtt khong nén chi dwa vao mét vai tiéu chi nhw lgi nhudn am hay dwong, ngan hang dat dwoc
loi nhuén ké hoach dé ra hay khong. Viéc phan tich ky ludng cac bao cao tai chinh c6 thé giup
nha dau tu nhéan ra cac dau hiéu ctia hanh vi quan tri lgi nhuén, tit d6 tranh viéc bi cac nha

quan ly danh ltra thong qua diéu chinh lgi nhudn duoc bdo cdo. Mit khac, chung tdi cling cho
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rang cac ché tai hiéu qua, du ran de d6i véi hanh vi quan tri loi nhuén 1a hét ste can thiét dé

ngan chdn nhitng anh hwong tiéu cuc ctia né ddi véi cac nha dau tw, niém tin vao thi treong va

16n hon nira 1a nhitng nguy co khiing hoang tiém an, déc biét trong truong hop cac ngan hang

0 Viét Nam, khi ma hoat dong cuia cac td chitc nay dugc xem nhw 1a huyét mach cta nén kinh t€.

10.
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