So sanh viéc phan tich trinh bay tj I¢ chiét khau

theo phwong phép Kiém tra giam gia tri cia Loi thé thwong mai

trong cc Cong ty niém yét Singapore

TS. Trin Manh Diing
BPai hoc Kinh té Quéc dan
Email: tmdungktoan@yahoo.com
TS. Khairil Faizal Khairi, TS. Nur Hidayah Laili
Truong Pai hoc Khoa hoc Islamic, Malaysia
Email: khairil2207@yahoo.com

Nghién citu nay cung cdp cdc bang chimg vé viéc lra chon ty 1é chiét khdu vé kiém tra giam gid
tri ciia Loi thé thwong mai (LTTM) theo Chudn muec ké todn sé 36 (FRS 36), giam gia tri cua tai
san. Viéc lya chon ty l¢é chiét khau dwoc coi la nhan to6 rat quan trong anh huong dén két qua danh
gid giam gid tri, ddc biét khi don vi dp dung phwong phép gid tri sir dung. Nghién ciru ndy tién
hanh kiém tra viéc lwa chon ty 1é chiét khau dwoe trinh bay cia cdc Cong ty niém yét Singapore,
sau dé kiém tra va so sanh su bién dong giita ty 1é chiét khdu ma cac don vi trinh bay cho kiém
tra giam gid tri cia LTTM véi ty 1é chiét khau wéce tinh doc lap trong mau nghién cieu 2007, 2006
va 2005.

Dé dat dwoc muc tiéu nghién ciu, M6 hinh danh gid tai san von (CAPM) dwoc dp dung boi vi
né mé ta diege moi quan hé giira rii ro va hoan von va dwoc sir dung trong viéc danh gida cac chimg
khodn c6 rii ro. Mau nghién ciru gom 142 Cong ty, 127 cong ty va 86 cong ty dp dung phwong
phdp gid tri sir dung trong viéc kiém tra giam gid tri ciia LTTM va chi xdc dinh mét ty 1é chiét khdu
trong nam 2007, 2006 va 2005. Két qud chi ra rang hau hét cdc cong ty dp dung ty 1é chiét khdu
thap hon thuc té trong nam 2005, trong khi 6 cdc cong ty nay trinh bay ty 1é chiét khau cao hon
thuee té trong nam 2006 va 2007. Két qua ciing chi ra rang cdc cong ty niém yét trén Thi truong
Chitng khodn Singapore gap khé khan trong viéc trinh bay ty 1é chiét khdu ma né cé thé han ché
tinh hitu ich cia viéc trinh bay tai chinh bang viéc giam di tinh sdc bén cia kiém tra giam gid tri
cua tai san.

Tir khéa: Lya chon ty 1€ chiét khu, Ké toan LTTM, Kiém tra giam gia tri, Chuan muc ké toan-
s0 36

1. Gidi thiéu

Trong sb cac van dé ké toan chu yéu chua duoc
giai quyét thi ké toan Loi thé thuong mai (LTTM)
dugc xem la dang chu y khi so sanh véi céc chi tiéu
uu tién khac. Ké toan LTTM 1a mot trong nhiing van
dé khé nhét cia 1ap béo céo tai chinh (BCTC). Vé
co ban, muc d6 phirc tap phat sinh tir ban chat cua
LTTM d6 1a hau nhu khong xac dinh dugc. Boi vay,
rat kho dé xac dinh phuong phap chinh xac dé ghi
giam LTTM. Seetharaman va cong su (2008) mo ta

ké toan LTTM duoc coi 1a van dé dang tranh cai
nhat xét ca vé 1y luan va thyc tién. LTTM ciing 1a
mot tai san ¢6 dinh vo hinh hiém c¢6 ma cac nha
quan ly dang c6 ging dua né vao trong Bang can dbi
ké toan.

LTTM la mot chi tiéu kinh té rat thu vi va thuong
xuyén tao ra lgi ich 16n hon khi hoat dong mua ban
va sap nhdp xay ra. Ké toan LTTM cho phép ghi
nhén tr loi thé canh tranh do cac van dé nhu danh
tiéng, su 6n dinh, sy vuot troi vé ky thuat, chét
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luong, luc lugng lao dong duge dao tao, quan hé tdt
trong nganh va bdi vay cho phép cac don vi co loi
nhuan cao hon hon la viéc cac don vi c6 duogc tur
viéc ban tai san cua minh. Tuy nhién, ké toan LTTM
van con 1a van dé bat ddng va gay tranh cai tir nhiéu
cac nghién ctu trude do.

Vén dé vé LTTM da la cha d¢ tranh luan chua c6
hdi két thic trong sd cic vién sy, cong dong tai
chinh va nhiing ngudi hanh nghé ké toan hon 100
nam qua (Hughes, 1982; Falk va Goldon, 1977).
Theo Lee (1971) cho rang vao nim 1891 Francis
More bat dau tranh ludn lan dau lién quan dén ké
toan LTTM. Hau hét cac van d& vé ké toan LTTM
c6 cin nguyén tir viéc thiéu su thdng nhit khi xéac
dinh nd. Mot s6 nha khoa hoc cho réng nhiéu tranh
ludn 1a do khong nhat tri vé& ban chat cua LTTM. No6i
cach khac, tranh luan vé LTTM bat dau tir khai
niém, khi nao va no tdn tai nhu thé nao, gia tri clia
LTTM va trinh bay n6. Theo Kieso va Weygandt
(2002), céc tai san vo hinh khac ma rat kho xac dinh
va tao ra nhiéu thach thic trong ké toan duoc ghi
nhéan la LTTM.

pé cap dén LTTM, n6 duoc biét dén rong rai la sy
chénh léch gira gia tri ghi s6 ctia LTTM va gia tri hop
1y cia LTTM. Tuy nhién, theo phuong phip méi vé
giam gia tri cia LTTM, xac dinh giam gia tri khong
dé dang thuc hién khong chi do ludng su chénh léch
giita gia tri thi trudong va gia tri ghi s6 thudn. N6 yéu
cau kién thirc tinh thong va sy phan xét tot hon vé
phuong phap xac dinh gia tri cta tai san vo hinh va
su phan b6 gi tri. Theo do, giam gia tri cia LTTM
lai cang tré nén phuc tap va tao ra nhiéu tranh luan
trong nghién ciru ké toan qua thoi gian.

Mic du theo Chuan muc lap béo cdo tai chinh
qudc té (IFRS) va cac nguyén tic ké toan duoc chip
nhan phd bién tai Hoa Ky (US GAAP) yéu cau cic
don vi thuc hién kiém tra giam gia tri LTTM hang
nam, hiéu luc va su can thiét ciia phuwong phap nay
dang co su hoai nghi. Trén thyc té, trong khi cac
cong ty tuyén b tuan tha day du yéu cau chuin muc
giam gia tri ciia LTTM thi sai sot trong yéu van xay
ra. Cac nghién ciru trude day vé cac cong ty trong 3
mau nghién ctru véi vi tri dia 1y khac nhau duoc
niém yét trén thi truong ching khoan Hoa Ky, Uc
va Malaysia chimg minh rang cac cong ty gip kho
khin trong viéc tudn thu ddy du chuin muc lap
BCTC méi vé giam gia tri cia LTTM (Sevin va
cong su, 2007; Carlin va cong su, 2007 va 2008).

Massoud va Raiborn (2003) da cung cp tom tat

chinh vé nhiing gi ma cac nha quan 1y can dénh gia
dé xac dinh giam gia tri cia LTTM. Ho cho ring
viéc xac dinh giam gia tri cia LTTM chi ra nhiéu
khoang trong cho cc nha quan 1y giai thich, phan
xét va thién 1éch & thoi diém sap nhdp va trong thoi
ky tuong lai.

Kiém tra giam gia tri cia LTTM theo phuong
phap méi duge thyc hién ¢ muc don vi tao tién
(CGU) hay nhom don vi tao tién ma don vi tao tién
1a don vi nho nhit ma quan ly ndi bo kiém soat
LTTM. Yéu cau cua chuan muc ciing quy dinh rang
murc do xac dinh giam gia tri khong 16n hon bo phéan
kinh doanh hoac khu vuc dia ly. Nghién ctru nay tin
rang hiéu vé muc do tong hop don vi tao tién 1a rat
quan trong. Diéu nay rat quan trong boi vi nd co tac
dong dén kha nang chi phi giam gia tri dugc ghi
nhan.

Lién quan dén cac gia dinh dugc ap dung dé xac
dinh gia tri ¢6 thé thu hoi théng qua mo hinh chiét
khéu ludng tién, viéc lya chon ty 1& chiét khau duoc
cho 13 nhan t6 quan trong gop phan vao két qua
danh gia giam gia tri dac bié¢t khi don vi ap dung
phuong phép gia tri sit dung. Carlin va Finch (2008
a) cho rang udc tinh gi tri hién tai thuan vé gid tri
c6 thé thu hoi co su nhay cam rat 16n vé su thay dobi
nho ty 1¢ chiét khau.

Nghién ctru nay tién hanh kiém tra va so sanh sy
bién dong giita ty 1& chiét khiu ma cac cong ty ap
dung va ty 1¢ chiét khau udc tinh doc 1ap thong qua
Mo hinh Panh gia Tai san Vén (CAPM).

2. Yéu ciu k¥ thuat

Nhiéu tranh luan lién quan dén phuong phép hop
1y nhit vé ké toan LTTM xay ra khi mua ban cong
ty. Trong cac nghién ctru trudc day dugc tranh ludn
dau nhitng ndm 1990 va quay lai tranh luan dau
nhitng nim 2000, nguoi ta dé cap pho bién 1a LTTM
phat sinh khi mua ban. Trong nim 1993, Hoi dong
Chuan muc ké toan qudc té (IASB) sira d6i Chuan
muc ké toan quéc té sb 22 “Hop nhat kinh doanh”
bang viéc loai bo ghi giam LTTM ngay sau khi mua.
Xt 1y ké toan LTTM phat sinh khi mua ban duoc
cho 1a budc quan trong trong pham vi thay doi nay.
Tu nay, LTTM dugc ghi nhan nhu la mot tai san va
tinh khdu hao dwa trén thoi gian st dung hitu ich.

Hoi ddng Chuan muc Ké toan Tai chinh (FASB)
tai Hoa Ky khudy dong tranh luan qudc té trong nim
2001 khi ap dung Tuyén b6 vé Chuan muc ké toan
tai chinh s6 142, LTTM va Tai san c6 dinh vé hinh
khdc, boi vay thay thé yéu cau khiu hao tai san cb

S6 185(11) thang 11/2012

107

Kinh téPhat trién




dinh biang phuong phap kiém tra giam gia tri clia tai
san. Theo Tuyén bd vé chuin muc ké toan tai chinh
s6 142 yéu cau khong tinh khau hao LTTM va
LTTM s& duogc kiém tra giam gia tri. Bat cit cong ty
nao & Hoa Ky can thyc hién kiém tra giam gia tri va
BCTC nam 2002 1a bao cao nim dau tién ap dung
chuan muc nay.

Ho6i dong Chuan muc Ké toan Quéc té (IASB)
tim kiém sy hoa nhap qudc té va phat hanh Chuan
muc 1ap BCTC méi sé 3 (IFRS 3), Hop nhat kinh
doanh, vao thang 3/2004. Theo IFRS sé 3, tir bao
c4o hang nam dau tién bat dau tir 31/3/2004 tat ca
cac cong ty sé khong tinh khau hao LTTM ma tién
hanh kiém tra giam gia tri.

Khung phap 1y va thé ché cua qubc gia co kha
nang anh huong dén viéc thanh lap cong ty niém yét
clia qudc gia d6 tuan thii theo yéu cau ctia Chuan
muec 1ap BCTC quéc té. Tai Singapore, luat phap va
chuén muc ké toan duoc Hoi déng Chuan muc Ké
toan (ASC) xay dung va Thi truong Ching khodn
Singapore gilt vi tri quan trong trong vi¢c dam bao
cac cong ty tuan thu theo yéu ciu ciia chuin muc.
Chudn muc bao cdo & Singapore giai quyét viéc
trinh bay giam gia tri cia LTTM dugc mo ta thong
qua sy két hop ctia Chuan muyc lap BCTC qudc té
trong Chuin muc ké toan sb 38, Tai san cé dinh vo
hinh, Chuin muc ké toan s6 103, Hop nhat kinh
doanh, va Chuan muc ké toan sb 36, Giam gia tri
ciia tai san va bat dau dp dung tai Singapore tir
1/7/2004.

Su thay ddi co ban vé xur 1y ké toan LTTM duoc
phan anh trong Chuan muc ké toan s6 103, bao gdm
LTTM c6 duge tir hop nhat kinh doanh khong duoc
tinh khdu hao. Bén mua s& kiém tra giam gid tri
hang nam hodc thuong xuyén hon néu c6 bat cir su
kién nao chi ra rang LTTM c6 thé bi giam gia tri.
Theo doan 6 ciia Chuan muc ké toan sb 36 chi ra chi
phi giam gia tri 1a sy chénh léch giita gi4 tri ghi s6
clia tai san hodc don vi tao tién cao hon gia tri co thé
thu hoi. Gié trj c6 thé thu hoi ca tai san duoc xac
dinh 14 gia cao hon giita gia tri hop 1y dé ban tai san
do va gia tri sir dung.

Gia tri st dung dugc xac dinh la gia tri hién tai
ctia ludng tién tuwong lai du dinh phat sinh tir tai san
hodc don vi tao tién. Néu gia tri ghi sb cla tai san
cao hon gia tri c6 thé thu hoi, chénh léch d6 duoc
ghi nhan 1 chi phi giam gié tri cta tai san. Cu thé,
chi phi giam gia tri duwoc ghi nhan 1a chi phi trén
Biéo cao két qua hoat dong kinh doanh va chi phi

nay s& giam gié tri cia LTTM trén Bang can dbi ké
toan. Mic khac, néu gia tri ghi s6 cia LTTM thap
hon gia tri ¢6 thé thu hdi thi viée dénh gid lai LTTM
la khong duoc phép.

Néu xuat hién giam gia tri cla tai san, Bdo co
két qua hoat dong kinh doanh phai ghi nhan sd tién
giam gia tri dé bao dam chi ra nghiép vu mua ban bi
16. LTTM khong duoc coi 1a mot tai san 1ang phi ma
la tai san co thoi gian st dung khong xac dinh va gia
tri gan v6i hoat dong kinh doanh cua Cong ty. Su
chuyén dbi tir khau hao sang kiém tra dinh ky dan
dén trach nhiém cta Nha quan 1y phai xac dinh gia
trj cia LTTM va ciing 14 ganh ning cho kiém toan
vién, co quan ban hanh chinh sach va cac nha dau tu
danh gia xac dinh ctia cac nha quan ly (Hayn va
Hughes, 2005).

Nhing thay doi dang ké trong xir ly LTTM da
phat sinh ngoai yéu cau xtr ly tat ca nghiép vu hop
nhit kinh doanh. Piéu nay s& giam kha ning cua
cong ty khong ghi LTTM qua viéc cong tai san va
no phai tra khi 1ap BCTC. Theo d9, cac nha quéan ly
phai gidi thich nhitng gi ma gia tri LTTM phan anh.

Kiém tra giam gia tri cia LTTM theo Chuan muc
ké toan sb 36 duoc thuc hién & muc don vi tao tién
hay nhom don vi tao tién ma né phan anh muc do
nho nhat ma & muc d6 quan Iy ndi bo kiém soat
LTTM. Chuan muyc ké toan s6 36 ciing quy dinh
muc d6 dé danh gia giam gia tri khong 16n hon bo
phan kinh doanh hodc khu vyc dia ly.

Tir giai thich & trén, chudn muc méi cung cip
hudng dan cu thé so voi chuan muc trude d6 vé
kiém tra giam gia tri LTTM. Theo yéu cau méi, ca
hai phuong phap dugc ap dung trong viéc udc tinh
gia tri co thé thu hoi 1a gia tri hop 1y va gia tri st
dung. Theo Carlin va Finch (2008 a), phuong phap
gia tri sir dung duogc ap dung phd bién tai cac cong
ty.

Déi véi cac cong ty, viée xac dinh gid tri st dung
ctia don vi tao tién yéu cau phai xdy dung mo hinh
chiét khau ludng tién. Chuin muc ké toan s 36 dua
ra huéng dan chi tiét vé cac bién dau vao va cac gia
dinh dé ap dung mo hinh chiét khau ludng tién dé
kiém tra giam gié tri clia tai san.

3. Téng hop cac cong trinh nghién ctru c6 lién
quan

Céc nghién ctru trudc day cho ring mot trong
nhitng thach thirc 16n nhat ma cac cong ty phai ddi
mit trong Chuan muc ké toan s 36 1a cach ma
LTTM dugc phan bd cho cac don vi tao tién. Wines
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va cong su (2007) tién hanh nghién clru vé su anh
huong cia xir 1y ké toan LTTM tai cic cong ty cua
Uc. Ho cho rang khé khin dau tién vé xir Iy LTTM
c6 lién quan dén nhan dién cac don vi tao tién. Theo
Cearns (1999), viéc nhan dién don vi tao tién trong
kiém tra giam gié tri cia LTTM mang tinh cht quan
va cong viéc nay thuong bi lam dung.

Hon nita, Hayn va Hughes (2005) tuyén b rang
nhén dién don vi bao céo va an dinh LTTM chung
to 12 mot trong nhitng van dé kho nhét trong Tuyén
bd Chuan muyc ké toan tai chinh s 142. Piéu nay da
xay ra dé danh gia gia tri hop 1y ciia LTTM va su
tién trién clia n6 qua thoi gian, nd yéu cau nhiéu
thong tin cu thé hon vé thuc hanh hoat dong ma
LTTM la can thiét. Két qua la ca ngudi lap BCTC
va ngudi sit dung BCTC dbi mat v6i nhimg khéd
khin lién quan dén sy phirc tap, chi phi va tinh
khong nhit quan ciia qué trinh ndy ma né c6 anh
huong dén tién trinh kiém tra giam gié tri.

Qua trinh phan b6 LTTM vao don vi tao tién 1a
mot qua trinh quan trong boi vi s6 don vi tao tién ma
LTTM phéan bd dén c6 kha ning tac dong dén chi
phi giam gia tri. Rui ro lién quan dén phan bd LTTM
cho cac don vi tao tién duogc biét dén nhu 13 van dé
tong hop don vi tao tién (Carlin va cong su, 2007;
2008 a b c), khi c6 qua it don vi tao tién dugc xac
dinh trong qué trinh phan bo LTTM cho don vi tao
tién. Cac nghién ctru nay ciing chi ra rang trén thuc
té c6 bang chimg chi ra cac cong ty niém yét tai Uc
va Malaysia tuan thu 1ong 1éo va thuong khong tuan
thu day du yéu cau ctia chuan muec.

Lién quan dén kha niang cong ty ha thp chi phi
giam gié tri cho cac nha quan 1y, ho c6 co hdi dé bao
vé lgi nhuan thong qua viéc t61 da chi phi ban dau
(Antune va cong sy, 2009). Thong qua thuc té nay,
cac nha quan 1y can nhiéu sang tao trong 1ap bao cdo
LTTM dé c6 nhiéu hodc it loi nhuén. Tuy nhién, ho
can danh gia can than boi vi diéu nay s& anh huong
dén chit luong ciia Bang can ddi ké toan va ludng
tién trong twong lai. Ho c6 thé va phai st dung dé
du doan lu(‘Sng tién trong tuong lai, lya chon ty 1€
chiét khau phu hop, Iya chon ty 1¢ ting truong phu
hop. Massoud va Raiborn (2003) cho ring cac nha
quan ly rat linh hoat trong viéc tinh toan hodc giam
gia tri hodc khong giam gia tri trong cung thoi ky
dua trén cac gia dinh chi quan.

D6i véi cac nha quan 1y, khéu hao LTTM c6 thé
duoc st dung nhu [a cong cu lam xuyén tac thu
nhap va 1a cong cu mém hoa trong 1ap BCTC

(Seetharaman va cong su, 2008). Diéu nay xay ra
boi vi ban than chuan muyc yéu cau chinh sach khau
hao nén duoc soat xét lai tai ngay lap Bang can dbi
ké toan va didu chinh néu can thiét. Pidu nay c6
nghia ring cac nha quan ly dugc phép dua ra cac gia
dinh dé xac dinh gi tri c6 thé thu hoi.

Hon nita, trinh bay lién quan dén ty 1¢ chiét khiu
clia cac cong ty trong mau nghién ctru nay c6 xu
hudng khong tuan thu theo yéu cau ctua Chuan muyc
ké toan s 36. Ty 1¢ chiét khau va ty 1¢ hoan von 1a
rat kho udc tinh ding dan. Ngoai ra, theo Carlin va
cong su (2007, 2008 a) chimg minh rang trén thyc
té cc cong ty ap dung phuong phap gia tri sir dung
khong trinh bay chi tiét ty 1é chiét khau dé tinh toan
gid trj co thé thu hdi. Duya trén tinh hudng nay, cac
cong ty co kho khin tuan tha day du yéu cau cia
chuan muc lién quan dén trinh bay ty 1& chiét khiu.
Céc cong ty tuyén bd rd rang vé ty 18 chiét khau ap
dung cho kiém tra giam gia tri nhung lai khong cung
cap thong tin day du cho nhiing nguoi sir dung
BCTC.

Tam quan trong ctia quy dinh Iya chon ty 1¢ chiét
khau 14 rat 15 rang trong Chuan myc ké toan s6 36.
Theo chuan muc nay, ty 1é chiét khau dugc ap dung
cho muyc dich chuyén ludng tién tuong lai vé gia tri
hién tai dugc yéu cau lién quan dén rii ro ciia timg
don vi tao tién. Didu nay gy ra ky vong rang cac
cong ty an dinh LTTM cho nhiéu don vi tao tién nén
ap dung nhiéu ty 1& chiét khau khiac nhau. Tuy
nhién, bang chimg hién tai chi ra rang trong nhiéu
truong hop, cac cong ty ap dung mot ty 1¢ chiét khau
dé x4c dinh gia tri c6 thé thu hoi cho tit ca cac don
vi tao tién.

Céc nghién ctru trudc day da trinh bay thanh phan
nay tir quan diém vé mirc do tun thu trong so cac
cong ty niém yét ciing nhu lién quan dén tinh higu
qua ctia co ché luat phap va thé ché duogc thiét ké dé
bao dam chat lugng cua trinh bay tai chinh. Tép
trung cua nghién ctru nay vé mirc d6 cua ty 18 chiét
khiu duoc ap dung nhu 14 thanh phan ciia phuong
phap kiém tra giam gia tri va ty 1& d6 thay doi nhu
thé nao.

Co hoi thuc hién nghién ctu nay nady sinh do
nhiéu cong ty xac dinh duy nhat mét ty 1¢ chiét khau
cho muc dich kiém tra giam gia tri. Do vay, c6 co
hoi phan tich so sanh ty 1¢ chiét khiu ma cong ty ap
dung véi ty 1€ chiét khau duogc tinh toan doc lap.

Trong trudng hop cac cong ty xac dinh nhiéu don
vi tao tién va xac dinh nhiéu ty 1€ chiét khau cho
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tung don vi tao tién khac nhau thi thuc hién viéc
phan tich so sanh 1a rt kho boi vi mirc do thach
thirc cao hon trong viéc wdc tinh ty 18 chiét khau phu
hop cho tig bo phan céng ty hon la toan cong ty.
Do viy, nghién ctru nay tap trung don 1é vé ty 1¢
chiét khau do céc cong ty lya chon mot ty 1€ chiét
khau cho tt ca cac don vi tao tién trong qua trinh
kiém tra giam gié tri cia LTTM.

4. Thu thap s6 liéu va phwong phap nghién ciru

4.1. Thu thdp sé li¢u

Muc dich cta nghién ciru nay 1a kiém tra sy bién
dong gitra ty 18 chiét khau do cac cong ty lwa chon
va ty 16 chiét khau wdc tinh doc 1ap. Mau va dit liéu
st dung trong nghién ctru nay thu thap duogc tir co
s¢ dir liéu Worldscope Datastream va cac thong tin
san co.

Thong qua co s¢ dit liéu Worldscope Datastream,
qua trinh x4y dung miu tip trung véi cac cong ty
niém yét trén Thi truong Chimg khoan Singapore
(SGX) nam 2007, 2006 va 2005. Thu tuc lya chon
mau duoc md ta trong Bang 1. Tong sb 623; 593 va
562 cong ty cua ting nim duoc bat dau véi s6 von
thi truong 16n nhat dén nhitng cong ty c6 sd von thi
truong nho hon. Tir tong s6 cong ty cia cac nam do,
364 cong ty nam 2007; 352 cong ty ndm 2006 va
345 cong ty nam 2005 khong ¢6 LTTM bi loai khoi
mau. Mau bao gém 259; 241 va 217 cong ty niém
yét trén Thi truong Chung khoan Singapore co
LTTM cho ndm 2007, 2006 va 2005. Von thi truong
la 375.063 triéu dola nam 2007; 285.263 triéu dola
nam 2006 va 245.587 triéu dola nam 2005 ma nd
dai dién cho 71,76%; 74,41% va 76,50% tong sb
von thi truong tai thoi diém thang 12/2007.

Mot s& bude duoc thue hién dé co duge mau cudi
cung ma cac cong ty st dung phuong phap gia tri su
dung va xac dinh duy nhat mot ty 1& chiét khau. Bé
c6 duge mau cudi cung, cac cong ty bi loai khoi mau

néu khéng trinh bay phuwong phap ap dung dé kiém
tra gidm gia tri cua tai san. Cac cong ty bi loai khoi
méu néu chung 4p dung phuwong phép gia tri hop ly
boi vi theo phuong phap gia tri hop 1y, s€ khong co
ty 1& chiét khau duoc ap dung tai cac cong ty.

Cac cong ty ap dung ca phuong phap gia tri s
dung va gia tri hop 1y ciing bi loai khoi mau nghién
ctru. Cudi cting thi nghién ciru nay tap trung vao cac
cong ty trinh bay mét ty 1& chiét khiu cho nhiéu don
vi tao tién. Boi vdy, mau nghién ctru cudi ciing bao
gdm céc cong ty ao dung phuong phap gid tri sir
dung cho kiém tra giam gid tri cia LTTM va xéc
dinh duy nhat mét ty 1¢ chiét khau.

Mot khia canh quan trong khac lién quan dén
trinh bay ty 1& chiét khdu dugc mé ta trong Chuan
muc ké toan sd 36. Theo doan 55 cta chuin muc
nay yéu cau ap dung ty 1¢ chiét khiu trudc thué cho
muc dich kiém tra giam gia tri. Mic du vay, c6 mot
cong ty trong mau trinh bay ty 18 chiét khu sau
thué. Do vdy, yéu cau chuyén sang ty 1& chiét khau
trude thué bang viéc 1ay ty 1& chiét khau sau thué
chia cho 1 trir (-) thué sut thué thu nhap doanh
nghiép.

Lya chon mau cubi cling phai thoa méan cac yéu
cau dudi day:

+ Bao cao hang nam lap theo Chuin muc lap
BCTC Singapore va Ludt doanh nghiép Singapore.

+ Trinh bay chinh sach ké toan vé LTTM trong
nam 2007, 2006 va 2005 dac biét cac cong ty ap
dung phuong phap gia tri sir dung voi mot ty 18 chiét
khau.

+ Chuyén d6i ngoai té khac véi dola Singapore ra
dola Singapore dua trén ty gia thang 12 hanh nam
cho céc chi tiéu trén Bang can dbi ké toan.

+ Pbi véi cac chi tiéu trén Bao cao két qua hoat
dong kinh doanh, sir dung ty gia binh quan ca nam
2007, 2006 va 2005 va ty gia nay dugc tinh toan la

Bang 1: Tom tat cac tiéu chuan lya chon mau nghién ciru

Cac I A
bwéec ~ Mo ta S0 luwgng cong ty
2007 2006 2005
1 Céc cong ty trong danh sach chinh thire tai SGX 623 593 562
Trir:
2 Céc cong ty khong c6 LTTM 364 352 345
3 Céc cong ty khong trinh bay phuong phap ap dung 54 58 85
4 Céc cong ty trinh bay phuong phap gia tri hop 1y 11 10 10
5 Céc cong ty trinh bay phuong phap hdn hop 9 13 6
6 Céc cong ty st dung nhidu ty 18 chiét khéu 43 33 30
Miu cudi cing (xdc dinh mdt ty 1¢ chiét khiu) 142 127 86
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téng ty gia cudi 12 thang chia cho 12.

Dé chuyén d6i ngoai té khac nhau sang dola Sin-
gapore dua trén thong tin cua website:
www.oanda.com/convert/fxhistory

4.2. Phwong phdap nghién ciru

4.2.1. M6 hinh dénh gid tai san von (CAPM)

Tinh dung dan va tinh hop 1y cia ty 1& chiét khau
do luong bang viée tinh ty 1& chiét khau thong qua
Mo hinh danh gia tai san vén (CAPM). Viéc ap
dung CAPM Ia phuong phap co ban trong viéc udc
tinh ty 18 chiét khdu dung dan va hop 1y boi vi
CAPM dai dién danh gia thi truong hién tai va rii ro
cu thé cua tung don vi tao tién. V& co ban, CAPM
mo ta moi quan hé gitta rui ro va ty 16 hoan vén va
duoc ap dung trong viéc danh gia chung khoéan cé
rti ro cao. Boi vay, CAPM la mdi quan hé giai thich
tai san dugc dinh gid trén thi truong von.

Puoc phat trién boi Sharpe (1964); Linter (1965)
va Mossin (1966), CAPM duoc st dung rong rai
cho ca ngudi hanh nghé va cac nha 1y luan boi vi
CAPM dem lai cach c6 thé quan 1y va hap dan vé rui
ro va ty 1¢ hoan vén vé khoan dau tu c6 rui ro
(Bruner va cdng su, 1998; Bartholdy va Peare,
2003). Graham va Harrey (2001) cung cip bang
chimg rang CAPM la phuong phap pho bién nhat dé
wdc tinh chi phi vén trong sb cac nha quan 1y cua
cong ty Hoa Ky.

Thu tuc dudi day dugc dua ra dé tinh toan CAPM
cho ting cong ty va sau d6 so sanh vdi ty 16 chiét khau.

Dau tién, Levered beta (B,) cho tirng cong ty thu
duogc tir co s& dir lieu Worldscope Datastream nam
2007. Beta 1a tham sé quan trong trong CAPM. Beta
do luong sy bién dong hay rui ro hé théng vé& su
nhay cam gia c6 phiéu cua timg cong ty so véi ty 1&
hoan vén cua toan thi truong. Hé sb nay dua trén sy
thay d6i gitra 23 va 35 gia cudi thang lién tiép. Chi
sb Strait Times dugc su dung dé tinh toan Beta cia
cac cong ty Singpaore.

Thir hai, levered beta (B;) sau d6 dugc diéu
chinh bang ty suat don bay gia tri ghi so cu thé cho
ting cong ty va thué suit thué thu nhap doanh
nghiép dé tinh ra unlevered beta (B,) st dung cong
thirc cia Hamada (1972)

B, = By, / [1I+(D/E)*(1-0)] (0]
Trong do:
B, = unlevered beta cua cong ty
B, = levered beta cua cong ty

D/E =ty 18 ng/vdn cia cong ty

t  =thué suét thué thu nhap doanh nghiép, 14 20%
Thir 3, sit dung unlevered beta dugc xac dinh ¢
trén, ap dung md hinh danh gia tai san von (CAPM)
dé x4c dinh ty 16 hoan vén sau thué dbi voi tai san.

r,=r.+ B, *(, - rf) )
Trong do:
r,= tyl¢ hoan vbn sau thué dbi voi tai san
r,= ty 1¢ 13i suat ty do dai han

=
=

L, — 1 =chénh I¢ch gitra ty 1€ hoan von va ty 1¢
1ai suat tu do dai han

Ty 1€ 1ai suét tu do dai han (rf) c6 gia tri 1a 2,68%;
3,05% va 3,21% la ty 1¢ 13i suét cua trai phiéu 10
nam cua Singapore tai thang 12 nam 2007, 2006 va
2005. Ty 1& nay nhat quan vdi bao co chimg khoan
Chinh phu Singapore vao thang 12/2007; 2006 va
2005.

Ty 1& chénh 1éch vé hoan vdn ¢6 phiéu (rm — 1f)
14 5,7% cho nam 2007, 2006 va 2005. Sé liéu nay
nhit quan v6i két qua cia Gameiro (2008) khi
Gameiro st dung dit li¢u binh quan tir thang 1/1995
dén thang 10/2008.

Thir 4, ty 1& hoan von sau thué (r,) dugc diéu
chinh dé xac dinh ty 1¢ hoan vén trudc thué bang
cach lay ty 1¢ hoan vén sau thué chia cho 1 trir (-)
thué suét thué thu nhap doanh nghiép 1a 20%.

4.2.2. Cuong dé Loi thé thuong mai

unlevered beta cta cong ty

Nghién ctru nay cling ap dung cuong d6 LTTM
dé do ludng mbi quan hé giira loi nhuan va chi phi
giam gia tri cia LTTM. Cuong d6 LTTM la su do
ludong d6 nhay cam vé loi nhudn va chi phi giam gia
tri cua LTTM va dugc xac dinh:

LTTM
Cuwong do LTTM = 3)
Loi nhuén truée thué

C6 mot vai dau hi¢u vé tinh trang ctia cong ty lién
quan dén két qua cta cuong d LTTM. Kha ning
dau tién 1a cuong do LTTM >1 phan 4nh cac cong
ty ¢6 muc do nhay cam cao dén khoan 15 trong ky
hién tai nhu 13 két qua cua chi phi giam gié tri. Gia
trj cuong dd6 LTTM cang cao thi rai ro vé 18 trong
ky cang cao. Kha nang tha 2 1a cuong do LTTM >0
nhung lai <1 phéan anh céac cong ty c6 mirc nhay cam
thép hon viéc ghi gidm lgi nhuan ky hién tai. Trong
khi d6 kha nang tha 3 1a cuong d6 LTTM <0 ham y
rang cic cong ty bi 15 va bat ctr chi phi giam gia tri
nao xay ra sé chi lam tang thém 15 trong ky. Két qua
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phan tich nay s& dugc trinh bay trong phan 5.

5. Két qué va thdo luan

Murc d9 tuan tha va pham vi trinh bay sé dugc ap
dung nhu 1a sy bao dam vé chat luong. Véi muc
tuan thi cao hon va yéu cau trinh bay nhiéu hon
trong chuan muc s& duoc xem co chat luwong cao
hon va cung cdp nhiéu thong tin hitu ich hon cho
nhiing nguoi sir dung BCTC. Mbi quan hé nay s&
dugc minh ching trong phan nay thong qua sy bién
dong gitra ty 1& chiét khau woc tinh doc lap qua
CAPM va ty 1& chiét khau ma cac cong ty lwa chon
trong kiém tra giam gié tri cta tai san. Nén nh rang
nghién ctru nay lya chon céc cong ty chi trinh bay 1
ty 1& chiét khau theo phuong phap gia tri sir dung
trong kiém tra giam gia tri. Piéu nay phu hop véi
yéu ciu cta Chuan muc ké toan sé 36 quy dinh rd
rang ty 1¢ chiét khau dugc ap dung c6 lién quan dén
rui ro cua tung don vi tao tién.

Khia canh quan trong 1a muc d6 yéu cau trinh bay
ctia Chuan muyc ké toan sb 36 trong sb cac cong ty
lién quan dén trinh bay ty 1& chiét khdu. Véan dé khac
1a cac cong ty niém yét Singapore khic phuc tinh
phirc tap ctia yéu cau méi trong chudn muc ké toan
ma cac cong ty nay chi lwa chon mot ty 18 chiét khau
cho muyc dich thoa man yéu cau chuan muyc.

Két qua cua cau hoi quan trong nay dugc trinh
bay trong Bang 2. Ty 1€ % cac cong ty xac dinh duy
nhit mot don vi tao tién qua cac thoi ky c6 xu hudng
giam xudng. Mic du sé lugng cac cong ty ting
trong ky thong qua viéc phan tich véi két qua 1a
54,65%; 51,97% va 45,07% cho nam 2005, 2006 va
2007. Két qua nay khing dinh rang cac cong ty co
xu hudng tranh viéc trinh bay ty 1& chiét khau theo
phuong phép gia tri sir dung theo yéu cau ciia Chuan
muec ké toan s6 36. Két qua nay ciing nhit quan véi
két qua cua Carlin va Finch (2008 a) khi nghién ctru
chi ra rang cac cong ty khong trinh bay ting ty 18
chiét khau cho tung don vi tao tién.

Dic diém dang chu y tir dit liéu nhidu nim 14 cac
cong ty trong mau khong trinh bay bét cir thong tin
gi lién quan dén ty 1& chiét khdu ma ho ap dung cho
muc dich xac dinh gia tri ¢6 thé thu hdi cua don vi
tao tién. Mic du day 1a yéu cdu rit co ban cua
Chuén muc ké toan sb 36.

Ngoai ra, diém ddng quan tim 1a cac cong ty tiép
tuc khong thuc hién theo yéu cau ciia Chuan muc ké
toan so 36 khi xac dinh nhiéu ty 1& chiét khdu cho
timg don vi tao tién. Két qua 13, hién tuong nay lam
giam chét luong trinh bay theo Chuan muyc ké toan

s6 36 va giam kha nang nguoi sit dung BCTC danh
gia doc lap va xac dinh gia tri lién quan dén LTTM
khi dwa ra quyét dinh dau tu.

Khi s6 lugng cac don vi tao tién ting 1én, didu
nay hoan toan trai v6i tinh dong nhat rui ro khi yéu
cau chi trinh bay mot ty 1¢ chiét khau trong kiém tra
giam gia tri. Diéu nay rt quan trong boi vi cac loai
hoat dong khac nhau c6 trién vong tang truong khac
nhau, ty 1€ sinh 161 khac nhau va muc rui ro cling
khac nhau. Boi vay, két qua tir Bang 2 chi ra ty 18
chiét khau khong hop 1y dugc ap dung trong céc
cong ty niém yét Singapore dang ton tai.

Dit liéu trong Bang 3 chi ra rang LTTM ctia mot
vai cong ty khong dugc cac cong ty trinh bay cac
thong tin theo yéu cau cho nhimg nguoi sir dung
BCTC hang nam. Tuy nhién, thong qua vi¢c tinh
toan cuong do LTTM, ngudi sir dung c6 thé danh
gia sy thay d6i mirc nhay cam ctia céc cong ty trong
viéc xac dinh LTTM va cua lgi nhuan trong ky.

Bang 3 giai thich cuong d6 LTTM cua cac cong
ty trong mau nam 2007, 2006 va 2005. Do nhay cam
LTTM binh quéan la 1,78; 1,01 va 1,29 voi gia tri
nho nhat 1a -2,77; -1,93 va 1,75; gia tri 1on nhét 1a
59,59; 50,67 va 53,9 va do léch chuin 13 5,42; 4,78;
5,95 tuong tng cho nam 2007, 2006 va 2005. C6 sy
chénh 1éch 4.416,5 ddla; 3.143,16 dola va -764,99
dola gitra gia tri cuia LTTM va lgi nhuan trude thué
cho méu nghién ctru trong nhiéu nam. Két qua nay
chi ra ring mirc giam gia tri nho ciia LTTM c¢6 tac
dong khong tuong xung vao lgi nhuan.

C6 thé thay trong Bang 3; c¢6 98; 88 va 59 cong
ty (khoang 69%; 69% va 68%) c6 cuong do LTTM
>0 va <1 chi ra mirc 46 nhay cam thap hon trong
thoi ky 2007, 2006 va 2005. Ty 1€ nay tang nhe
trong sb cac cong ty Singapore chi ra rang cac cong
ty ¢6 xu huéng cung cip thong tin hitu ich cho
nguoi sir dung BCTC lién quan dén giam gia tri cua
LTTM tac dong dén loi nhuan. Két qua 1a, trong mdt
vai truong hop, cac cong ty co thé trinh bay ty 1¢
chiét khiu thép hon thue t& dé 6 loi nhuan cao hon
trén BCTC. Tinh hudng nay xay ra khi cac cong ty
c6 thién hudng woc tinh gia tri c6 thé thu hoi cao
hon gia tri ghi s0. Boi vdy sé tang mirc d6 chénh
léch giira gia tri ghi s6 va gia tri c6 thé thu hoi.

Nghién ctru nay tin rang giai thich su thay doi
giita ty 1& chiét khau wéc tinh doc 1ap va ty 1& chiét
khau ma céc cong ty Iya chon can c6 phan xét tot va
phan tich k¥ ludng. Diéu nay dic biét quan trong
boi vi woc tinh ty 18 chiét khau khong chinh xéc ¢
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thé xay ra, dac biét khi nguoi st
dung tu danh gi4 khi dua ra quyét
dinh dau tu. Dé khic phuc hién
tugng nay, thong qua viée phan tich
su bién dong ty 1 chiét khau. Cac
cong ty nam trong + hodc — 150
diém co ban (bps) cua ty 18 chiét
khiu u6c tinh dwoc xem 1a trong
vung chap nhan dugc. Cac cong ty
nam trong khoang 150 bps va 250
bps va cao hon 250 bps (cao hon ky
vong) thi duoc coi la 4p dung ty I¢
chiét khiu cao hon va nguoc lai.

Tuy nhién, sy chénh I¢ch gitia ty
1& chiét khau woc tinh va ty 18 chiét
khau ma cong ty 4p dung nam trong
khoang 150 bps khong thé giai
thich nhu 1a mét sai sot wdc tinh (cb
tinh hodc khong cb tinh) va c6 thé
nhét quén voi sy tdn tai cta thién
léch hé thong khi cac cong ty lua
chon ty 1& chiét khiu phuc vu cho
qué trinh kiém tra giam gia tri cia
tai san. Bang 4 chi rd s6 lugng cong
ty phan anh sy bién dong giita ty 1&
chiét khiu ma cong ty 4p dung va
ty 18 chiét khau udc tinh phan theo
nganh va theo diém co ban (bps).

Nhu da chi ra trong Bang 4, co
dic diém dang chii ¥ cua cac cong
ty qua do 16n va hudng gitra ty 1&
chiét khau udc tinh va ty 18 chiét
khiu ma cac cong ty ap dung. Co su
dao dong nho trong thoi ky cua cac
cong ty Singapore ma nghién ciru
nay xem xét trong ving hop 1y. S6
liéu chi ra ring 44 cong ty (chiém
31%); 34 cong ty (chiém 27%) va
25 cong ty (chiém 29%) trong mau
142 cong ty ndm 2007, 127 cong ty
nam 2006 va 86 cong ty nam 2005
trinh by ty 1¢ chiét khiu nam trong
khoang +/- 150 bps.

Ngoai ra ty 1¢ chiét khiu ma cac
cong ty ap dung cho nam 2007 va
2006 cao hon hodc thip hon ving
hop 1y (+/- 150 bps) la 55 cong ty
(chiém 39%) va 43 cong ty (chiém
30%) trong nam 2007 va 46 cong ty
(chiém 36%) va 47 cong ty (chiém

Bang 3: Cuong dd Loi thé thwong mai phin theo nganh

>5

2007

2006

2005

>4 va <5

2006 2007

2005

>3 va <4

2007

2006

2005

>2val

2006 2007

2005

>1 va <2

2007

2006

2005

>0 va <1

2006 2007

2005

10

14

14

11

10

<0

2006 2007

2005

Nganh

N = o
T B
' ' N
! ' B
I [
1 1 1 —

' ' N
I ' N
- e

— 1 — e
1 ! — o
) ' \ '
' e

— e =
I =]~

O B | -S

+ = o &

N v o A

IS B

N [N -

o n 1 @

of

S = 9 &

©]

S6 185(11) thang 11/2012

114

Kinh téPhat trien




Bang 4: Phan tich sw bién dong ty 1¢ chiét khau phan theo nganh

Nganh Thip hon — 250 bps Tir 250 dén — 150 bps Tir -150 dén +150 bps Tir+150 dén + 250 bps Lén hon +250 bps
2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 2005 2006 2007

1 1 1 1 1 1 2 1 1 2 - - 2 1 5 1

2 2 3 4 2 2 2 2 1 1 2 2 1

3 2 1 3 1 1 - 3 2 4 1 1 1 3 2

4 4 2 2 2 1 - 5 7 8 1 1 - 1 5

5 2 - - - 1 2 - 1 2 2 2

6 2 1 2 1 2 - 1 1 - 1 2 3

7 2 6 3 1 1 - 3 6 1 1 1 2 3

8 2 8 3 1 2 6 4 7 3 1 5 6

9 2 2 4 1 1 1 4 5 3 2 - 5 6
10 2 2 4 1 2 1 3 3 - 1 2 1 1
11 3 5 2 2 1 3 3 5 1 1 3 6 4
12 6 2 2 3 1 2 4 1 - 2 3 7
Cong 30 33 30 12 14 13 25 34 44 3 9 14 16 37 41

37%) trong ndm 2006. Trong khi d6, d6i véi nim
2005 chi c¢6 19 cong ty (chiém 22%) trinh bay ty 18
chiét khdu cao hon murc hop 1y so véi 42 cong ty
(chiém 49%) trinh bay ty 1& chiét khau thip hon
mirc hop 1y, chi ra rang hau hét cac cong ty trong
mau trinh bay ty 1& chiét khiu thap hon thuc té.

Trong s6 55 cong ty; 46 cong ty va 19 cong ty cta
nam 2007, 2006 va 2005 trinh bay ty 1& chiét khau
cao hon cung hop 1y (+/- 150 bps) thi c6 41 cong ty;
37 cong ty va 16 cong ty trinh bay ty 1& chiét khiu
cao hon 250 bps ma céac cong ty nay dugc coi la ap
dung ty 1¢ chiét khiu cao hon thuc té. Noi cach
khac, gia tri ¢ thé thu hoi thap hon gia tri ghi s6 va
lam cho loi nhuan giam xudng. Cac nha quan ly cua
cac cong ty nay thuong 4n dinh muic loi nhuin
mong mudn va ap dung qué trinh giam gia tri nhu 1a
cong cu dé xuyén tac lgi nhudn (Seetharaman va
cong su, 2008) ma co anh huong dén quyét dinh
kinh té cta nhitng nguoi sir dung BCTC. Két qua 13,
BCTC khong phan anh trung thuc va hop ly xét trén
cac khia canh trong yéu.

Nguoc lai, 30 cong ty nam 2007, 33 cong ty ndm
2006 va 30 cong ty nam 2005 trinh bay ty 1& chiét
khau ngoai 250 bps (thap hon). Két qua 1a cic cong
ty nay ap dung ty 1¢ chiét khau thap hon thuc té dé
c6 loi nhuén cao. Véi nhiing truong hop nay, LTTM
duoc coi la cong cu ma nd cod thé dem lai loi nhuan
cao hon cho cac cong ty nay.

Dua trén két qua chi ra ¢ trén, cac cong ty co su
thay d6i nhiéu hon vé loi nhuin va ty 1¢ hoan von.
Diéu nay nhéat quan véi cac nghién ciru ctia Mas-
soud va Raiborn (2003); Harris va Caplan (2002) va
Eldridge (2005) va tin rang theo phuong phap kiém

tra gidm gia tri moi, cac nha quan 1y st dung su xét
doan dé bao cao giam gia tri cia LTTM dua trén
viéc xac dinh hoat dong hién tai va tuong lai.

Xu huong dir liéu trén binh thuong bi anh hudng
boi mot vai nhan td. Mot trong cac kha nang duoc
giai thich la sy ton tai thién vi hé théng ma udc tinh
ty 1& chiét khau doc lap. Trong trudng hop nay,
phuong phap ap dung giir vi tri quan trong trong
viéc anh huong dén su khac biét gitra ty 1& chiét
khiu wdc tinh va ty 18 chiét khau ma cac cong ty lwa
chon. Nghién ctru ndy tin ring c6 su bién dong
tuong tu gitra ty 16 chiét khau wdce tinh va ty 18 chiét
khiu ma cong ty ap dung dugc trinh bay trong Bang
4 néu ty 1é chiét khau udc tinh c6 xu hudng ude tinh
cao hon.

Dé khic phuc kha ning nay, su két hop phuong
phap ap dung cho phan tich nhiéu nim bao gom beta
(gié tri cao hon 1a 2); ty 1€ rui ro tu do (3,21% nam
2007; 3,05% nam 2006 va 2,68% nam 2005); chénh
léch rti ro thi truong (5,7% cho 3 nim) va chuyén
d6i levered beta thanh unleveled beta can c6 dénh
gia k¥ ludng dé giam ty 1¢ chiét khau udc tinh. Udc
tinh ty 18 chiét khiu bi giam xudng boi vi unlevered
beta dugc suy ra bang viéc phan tich ty 18 chiét khau
ma cong ty ap dung.

Gia tri cua LTTM phan bo cho cac don vi tao tién
va cac nhan té khac c6 anh huong dén su bién dong
ty 1& chiét khau. Loai phén tich nay co thé giai thich
hanh vi co hoi trong kiém tra giam gia trj cia LTTM
lién quan dén trinh bay ty 1¢ chiét khau. Gia tri ciia
LTTM la 10.147 triéu dola trong nam 2007; 10.820
triéu dola nam 2006 va 991 triéu dola nam 2005.
Theo Bang 5, két qua nay nhat quan véi cac két qua
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Bang 5: Gia tri dola LTTM phan theo nganh va theo sy bién dong ty 1é chiét khau

Nganh Thip hon—250bps | Tir-250 dén—150bps | Tir-150 dén +150 bps | Tir+150 dén +250 bps Lén hon +250 bps
2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 | 2005 2006 2007 | 2005 2006 2007
1 14 11 20 1 1 168 6 1 16 0 0 6 2 29 1
2 7 9 13 6 0 7 283 34 1 0 0 29 2 196 191
3 16 0 3 7 1 0 3 9 34 0 7 6 0 2 1
4 49 5 27 2 0 0 60 107 122 0 87 1 0 8 43
5 44 0 0 0 1 0 3 0 0 0 3 20 69 60
6 61 1 1 61 0 0 0 60 5 0 0 18 5 8
7 84 6 17 1 82 0 2 39 84 0 8 1 1 2 46
8 4 30 4 0 64 3 31 4 4216 0 12 3 0 17 66
9 67 'y} 43 2 0 15 16 10 87 0 0 5 0 17 31
10 6 2 6 7 25 11 0 28 450 0 0 1 4 1 2
11 9 12 0.4 86 0 68 1 83 8 1 1 4 4 11 3
12 15 10 10 0 6 4 10 12 4 0 0 0 32 9610 10127
Cong 376 128 150 113 240 277 | 412 370  5.082 6 115 59 83 9967 10579

trude day chi ra gia tri cia LTTM ma trinh bay ty 1¢
chiét khau thap hon ty 1¢ chiét khau uéc tinh 1a cao
hon trong nam 2005 so voi cac ndm khac véi 490
triéu dola.

Ddi véi nam 2007 va 2006; gia tri LTTM cao hon
trong viing ma cac cong ty trinh bay ty 18 chiét khau
ngoai ving hop 1y cao hon thyc té. Trong tong gia
tri LTTM trong mau nghién ctru, c6 10.579 triéu
dola va 9.967 triéu dola LTTM trong nam 2007 va
2006 ma cic cong ty trinh bay ty 1& chiét khau cao
hon 250 bps ma chu yéu tir nganh tiéu ding va van
tai. Nguoc lai, khoang 31%; 3,4% va 41% céac cong
ty trinh bay ty 1& chiét khiu trong vung hop 1y (+/-
150 bps) trong ndm 2007, 2006 va 2005. Két qua
nay cung cip bang chimg cac cong ty trong mau lwa
chon ty 1& chiét khdu khi qu4 trinh giam gia tri xay
ra ma khong xem xét dén yéu cau cua chuan muyc.

Phén theo nganh kinh té, tit ca cac nganh co kiém
tra giam gia tri cia LTTM 4p dung ty 1¢ chiét khau
cao hon 250 bps cao hon thuc té cho nam 2007 va
2006, ngoai trir nam 2005. Trong khi do, ddi véi
ving cao hon 150 bps cao hon thuc té, chi c6 2
nganh nam 2005; 5 nganh nam 2006 va 10 nganh
ndm 2007 bao cao LTTM cho muc dich kiém tra
giam gia tri. Két qua giai thich nay dugc phan anh
trong Bang 5.

Cuong do LTTM ciing dugc ap dung trong
nghién ctru ndy dé giai thich su bién dong ty 1& chiét
khéu trong nam 2007, 2006 va 2005. Két qua ciing
trong tu nhu Bang trude ddy ma nd chi ra ring
LTTM ciia cac cong ty 1a ddi tugng kiém tra giam
gia tri c6 ty 1€ 1on (khoang 66% va 92%) ma ty 1¢
chiét khau ap dung cao hon ky vong trong nim 2006
va 2007. Tuy nhién, két qua hoan toan nguoc lai d6i
v6i nam 2005.

6. Két luan

LTTM di tro thanh ngudn lyc kinh té quan trong
ngdy cang ting di voi nhidu cong ty. Két qua 1a
thong tin tét hon vé LTTM can dugc cung cap.
Trong nd luc dat dugc muc tiéu nay, Hoi déng
Chuan myc Ké toan Singapore di ban hanh Chuan
muc ké toan s6 36. Chuan myc nay thay thé chuan
muc trude ddy va yéu cdu LTTM voéi thoi gian
khong xac dinh phai dugc kiém tra giam gia tri it
nhat mot nam mot 1an. Su thay doi trong chuin myc
nay c6 xu huéng phan anh tét hon cac gia thuyét
kinh té cia LTTM. Chuin muc nay cai thién chuén
muyec trude day bang viéc loai bo khau hao c¢b dinh
hang nam.

Khi 4p dung Chuan muc ké toan sb 36 ¢ Singa-
pore bat du tir 1/7/2004, viée phan tich dac diém va
hanh vi cua cac cong ty da dugc dé cap trong yéu
cAu ctia Chuin muc ké toan s 36, dic biét vai tinh
phtrc tap vé& quy trinh k¥ thuét lién quan dén trinh
bay ty 1é chiét khau. Ty 1& chiét khau la bién dau vao
rit quan trong duoc ap dung dé xac dinh gia tri c¢6
thé thu hdi cua cac don vi tao tién trong md hinh
chiét khau ludng tién. Theo d6, lya chon ty 1¢ chiét
khau 1a dong goép quan trong vao két qua cua danh
gia giam gia tri, dac biét khi cac cong ty ap dung
phuong phép gia tri su dung.

V6i LTTM ngiy cang tang lén trén Bang can dbi
ké toan va sy loai bo phuong phap khau hao, xac
dinh dang din tai san nay tré nén ngay cang quan
trong. Nghién ctru ndy cung cip sy phan tich vé
mirc do bién dong gitra ty 1& chiét khau wdc tinh
theo CAPM va ty 1¢ chiét khau ma cac cong ty lya
chon 4p dung cho mau tir nim 2007, 2006 va 2005.
Két qua chu yéu cua nghién clru nay chi ra ring,
nhiéu cong ty khong trinh bay thong tin co ban lién
quan dén ty 1& chiét khau. Hope (2003) cho rang néu
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chudn myc ké toan khong dugc tuan thu thi s& it
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