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Toém tat:

Muc tiéu cua nghién ciru nham danh gid tac dong cua chénh léch giita loi nhudn ké todn
(LNKT) véi thu nhdp chiu thué (TNCT) dén tinh bén cia loi nhudn trong boi canh cdc doanh
nghiép chiu dnh hwdng béi Covid-19. Nghién civu sit dung cdc mé hinh dwoe phdt trién béi
Hanlon (2005) va dir liéu trén bdo cdo tai chinh ciia cdc doanh nghiép niém yét (DNNY) phi
tai chinh trén thi triong chirng khodn (TTCK) Viét Nam trong giai doan 2017 dén 2022. Véi
mé hinh hoi quy phan tich dir liéu bang, bai viét da cung cdp bang chirng thyre nghiém vé tinh
bén cua loi nhudn trong cac DNNY va sy tac dong tiéu cuc boi cdc khoan chénh léch gitta
LNKT véi TNCT va anh hwong ciia Covid-19 dén tinh bén cia loi nhudn. Két qua nghién ciru
lam co s6 cho co quan quan 1y Nha mede ban hanh cdc chinh sach, cdc quy dinh ké todn nham
ndng cao tinh bén ciia loi nhudan. Bén canh do, cac nha dau tur trén TTCK cling co thém cac
théng tin thich hop cho viéc ra quyét dinh.

Tir kho4: Loi nhuan ké toan, chénh léch, tinh bén ctia lgi nhuan, chét lugng loi nhuan, thu
nhap chiu thué.

Ma JEL: M41, H25, D53.

The impact of book-tax difference on earnings persistence of non-financial listed firms
Abstract:

The research aims to evaluate the impact of the book-tax difference on earnings persistence
in the context of businesses influenced by Covid-19. The study employed models developed by
Hanlon (2005) and data on financial statements of non-financial listed firms on the Vietnam
stock market in the period 2017 to 2022. With a regression model analyzing panel data, the
research has provided empirical evidence on earnings persistence in listed firms and the
negative impact of differences between accounting profits and taxable income and the impact
of Covid-19 on earnings persistence. The results supports for State agencies to promulgate
policies and accounting regulations to improve the earnings persistence. Besides, investors on
the stock market also have more appropriate information for decision making.

Keywords: Book income, book-tax difference, earnings persistence, earnings quality, taxable
income.
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1. Giéi thiéu

He¢ thdng ké toan gdom cac chuan muc ké toan va cac tai liéu huéng din ap dung nham giup mdi doanh
nghiép co thé trinh bay bao cdo tai chinh mot cach trung thuc va khach quan. Do cac chuan muc ké toan dua
trén nguyén tac hon 1a dua trén quy tic. Kvaal & Nobes (2010) cho rang trong qua trinh thyc hién ké toan c6
thé dan dén cach hiéu khac nhau vé thong tin tai chinh. Bén canh d6, cic chuan myc ciing cho phép doanh
nghiép thuc hién cac udc tinh, xét dodn trong nhiéu tinh huéng cu thé c6 thé dan dén su can thiép theo hudng
mong mudn ciia cic nha quan tri.

Loi nhuén ké toan c6 vai tro quan trong trong viéc ra quyét dinh, dac biét la trong cac quyét dinh mé rong
dau tu (Arum, 2022). Bén canh d6, Schipper & Vincent (2003) da chtirng minh nhitng doanh nghiép c6 chat
luong 191 nhuén cao s€ phan bd nguén luc hi€u qua hon. Vi vay, viéc nghién ctiru vé chat luong 1gi nhuén va
nhiing yéu té c6 thé tac dong dén nhimng goc do khac nhau cua chét lwong lgi nhudn trén bao cdo tai chinh 1a
can thiét. Tuy nhién, chét luwong cua cac hoat dong va thong tin lgi nhudn dugc bao cdo khong thé quan sat
tryc tiép nén cac nha nghién ciru da phat trién nhitng mé hinh, thang do cho phép danh gia vé hoat dong quan
tri loi nhuan (Dechow & cdng su, 2010; Schipper & Vincent, 2003), tir d6 lam co s& danh gia chét lugng loi
nhuan trén bao céo tai chinh cia doanh nghiép.

Trén co s& nhitng mo hinh do ludng thyc nghiém, nhiéu nghién ctru d kiém dinh va chi ra rang cac doanh
nghiép mong muébn bao cao lgi nhuan thip hon dé giam bot s thué phai nop. Mit khac, doanh nghiép c6 thé
vu tién taing LNKT cao hon nham tim kiém nhitng quyét dinh cho vay ¢6 loi tir phia ngan hang (Huyghebaert
& cong su, 2007). Trong khi d6, Blaylock & cong su (2012) va Hanlon (2005) cho thay su 6n dinh cua loi
nhuén giam di dang ké boi TNCT va chi phi 13i vay. Twong tu, Kasipillai & Mahenthiran (2013) cho thay
nhitng doanh nghiép co chién luogc thué bén virng s& co6 loi nhuén trude thué va thanh phf?ln loi nhuan bén
vitng hon. Bén canh do, Pereira & cong su (2023) ciing cho thdy cac doanh nghiép sir dung cac khoan muyc
chénh léch tam thoi duge khau trir ting 1én nhu mot hanh dong tranh thué nhung c6 thé din dén sy khong
6n dinh cua loi nhuan. Nhu vay, TNCT - mét yéu to quan trong thé hién nghia vu cuia doanh nghiép ddi véi
nha nudce c6 thé tic dong dén chat lwong loi nhuan théng qua tinh én dinh, bén viing cua loi nhuan.

Tai Viét Nam, viéc xem xét, danh gia tac dong cuia TNCT dén chat lugng loi nhuén hay tinh bén cua loi
nhuén con han ché. Mot s6 nghién ctru téng quan vé chét Iwong lgi nhuén, trong dé cé tinh bén cta loi nhuin
thuc hién boi Pang Ngoc Hung & cong su (2021), nghién ctru ciia Truong Thuy Van & cong sy (2018) da
phan tich nguyén nhan tao nén chénh léch giita LNKT va TNCT cta 45 DNNY trong thoi gian tir 2007 dén
2015. Gan day, nghién ciru boi Nguyén Thi Anh Thu (2023) dd xem xét tinh bén ctia lgi nhuan véi sy anh
hudng cua dich bénh covid 19 dbi voi cac doanh nghiép thudc nhom nganh coéng nghiép niém yét trén So
Giao dich Chimg khoan Thanh phé HO Chi Minh. Tuy nhién, nghién ctru chwa danh gia sy tac dong ciia céc
khoan chénh léch giita LNKT véi TNCT. Do vy, bai viét nham muc tiéu bd sung thém két qua nghién ciru
thuc nghiém vé su anh huéng cia chénh 1éch gitta LNKT véi TNCT dén tinh bén loi nhuan.

Dé dat dugc muc tiéu nghién curu, ngoai phﬁn gidi thi€u, ndi dung con lai cua bai viét duge két cau gém
tong quan nghién ctru va phat trién gia thuyét nghién ctru, phwong phap nghién ctru, két qua nghién ciru,
thao luan két qua va két luan.

2. Tong quan nghién ciru va phat trién cac gia thuyét nghién ciru

2.1. Ly thuyét nén chi phéi dén tinh bén ciia lpi nhudn va tic dong thué

Ly thuyét cac bén lién quan phat trién boi Freeman & cong su (2010) da nhan manh dén tim quan trong
cua viéc xem xét lgi ich cta cac bén khac nhau trong van dé quan tri cia mot td chirc. Trén co s& nay, dé dam
bao su phat trién bén viing ciia mot doanh nghiép, quan diém vé viéc chi tap trung vao su tdi da hoa cia cta
¢ dong khong con phtt hop (Parmar & cong su, 2010). Thay vao d6, mot doanh nghiép khi hoat dong con
can thiét phai quan tdm, dam bao va chia sé 1oi ich cho cac bén khac trong d6 c6 chu thé quan trong 1a nha
nudce. Trén co s d6, Healy & Wahlen (1999) chi ra rang cac nha quan tri doanh nghiép c6 thé can thiép dén
gia tri loi nhuan dugc bao cao dan dén tac dong dén chat luong 191 nhuén tir nhitng dong co khac nhau. Theo
d6 trong mdi giai doan, viéc thay d6i cac chinh sach thué, quy dinh thué co6 thé dan dén nhing tac dong dén
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két qua hoat dong cua doanh nghiép. Vi viy, viéc xem xét tac dong cua thué thu nhép - yéu t6 dam bao loi
ich ctia chu thé 1a Nha Nuée, véi kha nang duy tri 6n dinh, tinh bén cua LNKT - yéu t6 dam bao loi ich cho
nha dau tu, 1 phi hop va can thiét nhdm dam bao sy hai hoa loi ich giita cac bén.

Mit khac, 1y thuyét hé thdng su kién duoc phat trién bdi Morgeson & cong su (2015) cho thiy cac su
kién trd nén ndi bat khi chua tung xuét hién, tac dong X4u va co thé tré nén tram (phan &nh strc manh cua su
kién). Cac su kién c6 thé bat ngudn tir bat ky cap do nao va tic dong kéo dai theo thoi gian khi cac sy kién
thay doi vé thoi lugng va thoi gian hodc khi cudng d6 sy kién tang 1én. Ly thuyét hé thong su kién cung cip
mot sy thay d6i can thiét trong trong tim cua 1y thuyét va nghién ciru t6 chirc bang cach phit trién cac ménh
dé cu thé trinh bay 16 rang su tuong tac giira sirc manh sy kién va cac qua trinh khong gian, thoi gian ma qua
d6 cac sy kién anh hudng dén t6 churc theo cac cép d6 khac nhau va tao ra nhitng hanh vi khac nhau. Theo
Iy thuyét nay, trong nhiing nim qua su bung phat cia dai dich COVID-19 di tao ra sy hoang loan manh
m¢, tac dong ti€u cuc, gian doan cac hoat dong va anh hudng manh mé dén tat ca cac linh vuc doi séng trén
pham vi toan cau (Purwaningsih, 2023). Vi vdy trong nghién ctru nay, chung toi két hop 1y thuyét hé théng
su kién, v6i thoi gian xuét hién, anh hudng cua dai dich Covid-19 dén tinh bén cta loi nhuan doanh nghiép.

2.2. Tong quan nghién ciru vé mé hinh do luwong tinh bén lgi nhudn

Tinh bén cta loi nhuan 13 chu dé da thu hit sy quan tim ctia nhiéu nha nghién ctru. Theo Fatma & Hidayat
(2019), tinh bén cua loi nhuan phan anh chét lugng loi nhuén cia mdt doanh nghiép va cho th:?iy kha nang
cong ty co thé giir lai loi nhuan theo thoi gian, bao gdm tinh on dinh, kha ning du doén, tinh da dang va xu
huoéng loi nhuan. Tinh bén loi nhuin duoc xem la yéu td phan anh chét luong 1oi nhudn cia mot cong ty va
cho théy rﬁng mot cong ty co thé gilr lai thu nhap theo thoi gian thay vi chi nho mét sy kién cu thé. Ngoai
ra, tinh bén cta loi nhuén 13 sy tu twong quan trong chudi gia trj loi nhuén, hay mirc d6 ma loi nhuan hién
tai trd thanh mot phan cb dinh trong chudi gia tri lgi nhuan twong lai (Schipper & Vincent, 2003). Thong
tin loi nhuan ké toan bén virng s& hiru ich hon cho viéc dy doan va dénh gia vé két qua hoat dong va dinh
gia ¢d phiéu ctia doanh nghiép trong twong lai. Sloan (1996) da nghién ctru tic dong clia gia co phiéu trong
viéc phan anh thong tin vé thu nhép trong twong lai va chi ra rang tinh bén loi nhuan la sy danh gia, mong
doi cta nha dau tu, phy thugc vao muc do giira tién mit va cac thanh ph?m dén tich trong loi nhuan. Mot
trong cac thanh phan don tich 1a sy chénh léch giita LNKT va TNCT. Trén co s¢ d6, Hanlon (2005) da xay
dung va phat trién mé hinh danh gia tac dong ctia do 16n chénh 1éch gitta LNKT va TNCT dén tinh bén cua
loi nhuan tai cac DNNY trén TTCK My. Trong do, tinh bén loi nhuin duogc do luong dya trén phuong trinh
hoi qui giira bién phy thudc 1a LNKT trude thué nim t+1 cua doanh nghiép voi LNKT trude thué cua chinh
doanh nghiép d6 ¢ nam t. Tuong tu, Dechow & cong su (2010) cling st dung mo hinh cua Hanlon (2005) dé
do ludng tinh bén cua loi nhuan bang hé sb chin trong phuong trinh hdi qui giira lgi nhuan twong lai va loi
nhuan hién tai. Nghién ctru ctia Nguyén Thi Ngoc Trang & Bui Kim Phuong (2018) ciing sit dung md hinh
Dechow & Dichev (2002) do luong chit lwong loi nhuan tai 474 DNNY trén S¢ Giao dich Ching khoan
thanh phd H6 Chi Minh va S¢ Giao dich Chimg khoan Ha Ni trong giai doan 2010-2015. Quan diém cua
Dechow & Dichev (2002) cho rang tinh bén cta loi nhuén 1a mét trong nhiing chi tiéu trong yéu dé do ludong
chét luwong cua lgi nhudn. Mat khac, 1oi nhuan c6 lién quan chat ché véi dong tién s& c6 tinh bén viing cao
hon. Do d6, thude do chat luong loi nhuan thé hién viéc chuyén ddi cua sy don tich trong von luan chuyén
thanh dong tién tir hoat dong kinh doanh cua ky trudce, ky hién tai va ky tiép theo. Mic du, c6 thé st dung
nhiéu thuéc do khac nhau, nhung nghién ctru niy xem xét tic dong cua chénh léch giita LNKT vi TNCT
dén tinh bén cta loi nhudn, nén ching t6i sir dung mo hinh danh gia tinh bén loi nhuén dugc phat trién boi
Hanlon (2005) dé kiém dinh cac gia thuyét trong phan sau.

2.3. Téng quan nghién ciru tic dong ciia thué dén tinh bén ciia lpi nhudn

Kimouche (2022) chi ra ring bén canh viéc cung cap thong tin lgi nhuan theo chuan muc ké toan cho nha
dau tu, bén cho vay va bén lién quan khéc, cac doanh nghiép ciing phai xac dinh loi nhuén tinh thué theo quy
dinh cua luat thué. Trong khi cac huéng dan cua hé thdng chuidn muc ké toan hudng dén tinh hitu ich cua
thong tin phuc vu viée ra quyét dinh ctia nguoi st dung thi cac quy dinh phap luat vé thué thu nhap hudng
dén muc tiéu dam bao thu ngan sach cua nha nudc (Gorlitz & Dobler, 2023; Hanlon, 2005). biéu nay dan
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dén sy chénh léch giita LNKT véi loi nhuan chiu thué theo quy dinh phap luat vé thué TNDN. Céc khoan
chénh Iéch nay gém hai thanh phén chénh 1éch tam thoi va chénh 1éch vinh vién. Chénh 1éch tam thoi xay
ra khi c6 mot khoan chi phi hoac thu nhap khéng dugc xac dinh vao muc dich tinh thué trong ky ma ching
phat sinh nhung dugc chap nhén trir di hodc tinh thué trong tuong lai (Kimouche, 2022). Trong khi do, tai
Viét Nam, Truong Thiy Van & cong su (2018) cho thiy nguyén nhan chénh léch trong d6 c¢6 phan chénh
1éch vinh vién hinh thanh boi quy dinh khic nhau giita ké toan véi thué.

Vi véy, nhitng chénh léch vdn co trong cc quy dinh phap luat vé thué da tao ra su khéc biét gitra TNCT
v6i 1gi nhudn dugc ghi nhan trén bao cdo tai chinh phat hanh. Dya trén dir liéu mau cta 4.048 doanh nghiép
trong giai doan 1994-2000, Hanlon (2005) da danh gia anh huong ctia mirc chénh 1&ch gitra TNCT va LNKT
dén tinh bén loi nhuan trong trong twong lai. Nghién ctru dugc xem 1a mot trong nhitng minh chimg thyc
nghiém dau tién cho thay khi LNKT 16n thi tinh bén cua loi nhun trong doanh nghiép s& thap hon so vai
nhitng doanh nghiép c6 LNKT nho. Pdng thoi cic nha dau tu coi LNKT c6 gia tri dwong cang 16n nhu mot
“dau hiéu bao dong” va lam giam ky vong ctia ho vé kha ning duy tri loi nhuan trong twong lai ¢ nhiing
doanh nghiép nay. Tai Malaysia, Kasipillai & Mahenthiran (2013) véi dit liéu tor 221 DNNY trén TTCK
trong giai doan 2005-2008, da cho thiy cac doanh nghiép st dung céc khoan du phong don tich ciing nhu
gia tri ng phai tra thué thu nhap hoan lai nhu cong cu dé tranh viéc sut giam loi nhuédn. Tuong ty, Adiati &
cong su (2018) dua trén 1.609 quan sat (doanh nghi¢p/nam) ctia cac DNNY trén TTCK Indonesia giai doan
2007-2014 cho thdy chénh léch thué thu nhap hoan lai ¢6 tic dong nguoc chiéu dén tinh bén loi nhuan. Tuy
nhién, khi chia nhd miu thanh hai nhom (chénh I&ch thué hoén lai 4m va dwong) két qua cho thiy chi c6
nhom nhitng doanh nghiép/ndm c6 chénh 1éch thué hoén lai dwong méi ton tai tac dong cé ¥ nghia thong ké
trai chiéu dén tinh bén loi nhuén.

Mot s nghién ctru gan ddy da xem xét chat lugng loi nhuén thong qua tinh bén trong giai doan thoi
dai dich Covid bung phat. Purwaningsih (2023) st dung dit li€u tir 44 DNNY nganh tiéu dung trén TTCK
Indonesia cho thiy mic di tinh bén lgi nhuan ciia cac doanh nghiép trong thoi gian dai dich (2020-2021)
thap hon trudc dich (2018-2019) nhung khong c6 y nghia thong ké. Mot nghién ciru khac ctia Nguyén Thi
Anh Thu (2023) dya trén dit liéu cua 102 DNNY nhom nganh cong nghiép trong giai doan 2016 dén nam
2021 da chung minh tac dong ctia dich bénh Covid-19 dén tinh bén cta loi nhuan. Bén canh do, nghién ctru
cling cung cap két qua thuc nghiém vé tac dong nguoc chidu cua gia tri don tich von luu dong, gi tri don
tich tai chinh dén tinh bén cta lgi nhuén tai cac doanh nghiép dugc khao sat.

2.4. Gid thuyét nghién ciru

Xuét phat tir Iy thuyét cac bén lién quan, thuc té viée phai xac dinh LNKT theo chuan muc ké toan, dong
thoi xac dinh TNCT d tinh loi nhuén theo quy dinh phap luat vé thué thu nhép, nén ludén tdn tai cac khoan
chénh léch giira ké toan va thué. Mic du vay, thong tin vé loi nhuén duoc trinh bay trén bao céo tai chinh,
kha nang 6n dinh va kha niang du bao cta chi tiéu nay ludn dugc thi truong danh gia vi tinh thich hop, hitu
ich trong viéc ra quyét dinh. Trén co s¢ d6, bai viét dwa ra gia thuyét thir nhit nhdm kiém dinh thuc té van
dé nay nhu sau:

HI: Loi nhudn dwoc trinh bay trén bdo cao tai chinh tai cac DNNY trén TTCK Viét Nam thé hién tinh bén.

Bén canh do, két qua tir nhiéu nghién ctru thuc nghiém ciing cho thdy cac khoan chénh léch giita LNKT
va TNCT c6 anh hudng dén tinh bén cua loi nhuan (Adiati & cong su, 2018; Kimouche, 2022; Pereira &
cong su, 2023). Tai Viét Nam, cac DNNY trén TTCK 1ap bao cao tai chinh dya trén chuén muc va ché do
ké toan. Df")ng thoi, viée xac dinh thué thu nhép duoc thyuc hién theo luat thué TNDN va céc vin ban hudng
din nén sé ton tai nhiing su khéc biét dang ké, dic biét trong bdi canh viéc tranh thué ngay cang tré nén phé
bién (Minh Ha & cong su, 2021). Vi vy, gia thuyét thir hai dugc dua ra:

H2: Cdc khodan chénh léch giita LNKT va TNCT c6 tac dong dén tinh bén cia loi nhudn ciia cdac DNNY
trén TTCK Viet Nam.

Céc nghién ciru danh gia cac yéu t6 tac dong dén tinh bén loi nhuan trong giai doan dai dich Covid-19 da
chi ra rang, hau hét & cac nganh linh vuc khac nhau, tinh bén cua loi nhuan déu bi giam di sau khi dai dich
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bung phat (Arum, 2022; Purwaningsih, 2023). Theo d6, gia thuyét thir ba:

H3: Trong nhitng nam dai dich Covid-19 bung phat, cac khoan chénh léch gitta LNKT va TNCT co tac
dong tiéu cuc dén tinh bén cua lgi nhudn cua cac DNNY trén TTCK Viét Nam.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Xdy dung mé hinh nghién citu va do lwong cdc bién

Nham kiém dinh cac gia thuyét nghién ctru, ching toi thyre hién cac mé hinh hoi quy kinh té lugng bang
cach st dung dir li€u bang. Trén co sé mo hinh goc duoc su dung dé danh gié tinh bén cia lgi nhuan cua
Hanlon (2005), nghién ctru dua ra mo hinh hoi quy (1) dudi day:

M6 hinh xdac dinh tinh bén cia loi nhudn

PTBI,, =B, +B,PTBL, +¢_, (D)

Trong do:

PTBI,, 1a 101 nhuén trude thué duge trinh bay trén bao cdo tai chinh cua doanh nghiép i tai thoi diém cudi
nam t, chia cho tong tai san binh quan.

PTBI, ,, 1a loi truge thué duoc trinh bay trén bao céo tai chinh cua doanh nghiép i tai thoi diém cudi nim
t+1, chia cho tong tai san binh quan.

€,,,1a phan du.

Tir két qua ctia mo6 hinh hoi quy (1), gia tri hé s6 chin B1 ¢o gia tri dwong cang cao va co y nghia thdng
ké thi ham y rang kha nang lgi nhuan cia doanh nghiép nam ¢ ky sau s€ 6n dinh hon theo chiéu nguoc lai.

Mo hinh hoi qui s6 (2) ké thira mé hinh nghién ctru cta Hanlon (2005) nham kiém dinh tac dong cua
nhitng thanh phan trong s6 chénh 1éch gitta LNKT véi TNCT.

Mo hinh tac dong cua thué TNDN dén tinh bén loi nhudn

PTBL,,, =B, + B,PTBIL, + B,LNbtd, + B,LPbdt, + B,PTBL xLNbtd, + B,PTBL *xLPbdt + o, (2)

Trong do:

PTBIL 1a 1gi nhuan trude thué duge trinh bay trén bao cdo tai chinh cua doanh nghiép i tai thoi diém cubi
nam t, chia cho tong tai san binh quéan.

PTBL 13 1oi nhuén trude thué duoc trinh bay trén bao céo tai chinh ciia doanh nghiép i tai thoi diém cudi
nam t+1, chia cho tong tai san binh quan.

Lthdi’t 1a bién gia, nhan gia tri 1 khi gi4 tri cua chénh 1éch tam thoi chiu thué (4m) ctia mdi doanh nghiép-
nim thugc nhém ngii phan vi thap nhit, va gia tri 0 cho nhitng quan sat nim trong cac vi tri con lai. Chénh
léch tam thoi chiu thué duoc tinh voi murc thué suit 20%.

LPbtd, la bién gia, nhan gia trj 1 khi chénh 1&ch tam thoi duge khau trir (duong) cua mdi doanh nghiép-
nam thudc nhém ngii phan vi cao nhét va gia tri 0 cho nhitng quan sat nam trong cac vi tri con lai. Chénh
léch tam thoi duoc khau trir duge tinh véi mie thué suat 20%.

Céc hé sd tao ra tac dong gia tang ctia chénh 1€ch tam thoi chiu thué va chénh 1éch tam thdi duoc khau
trir dén kha ning duy tri thu nhp lan luot 1 B, va B.. Gié tri hé s6 chan u6c tinh f4 < 0 va p5 <0 c6 ¥ nghia
théng ké s& thé hién tac dong nguoc chiéu cua chénh léch gitta LNKT va thué dén tinh bén cua loi nhuan
duoc bao cao.

Mo hinh danh gia tac dong cua Covid-19 va chénh léch gitta LNKT va TNCT dén tinh bén loi nhudén

Pé kiém dinh gia thuyét H3, chung toi x4y dung mo hinh danh gia dong thoi tic dong cta chénh léch
LNKT va TNCT va anh huong dai dich Covid-19 dén tinh bén cua loi nhuan.

PTBL,,, = B, + B,PTBL + B, LPbdt, + B, LNbtd, + p,Covid, , B,PTBL *LNbtd  + BPTBL *LPbdt +
B,PTBL *Covid + o, (3)

Trong d6, ngoai nhitng bién da dugc giai thich trong mé hinh (2), trong mé hinh (3) b6 sung thém bién
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Covid, 1a bién gia, nhan gia tri 1 di voi cac doanh nghiép i trong nhimng niam dich Covid-19 bung phat va
c6 tac dong anh huong (2020, 2021, 2022). Nhitng ndm con lai 2017 dén 2019 nhén gia tri 0.

3.2. Méu nghién curu va cdc kiém dinh svr dung

Dit liéu nghién ctru dugc thu théap tir bao cao tai chinh cua cac DNNY trén toan TTCK Viét Nam tir nam
2017 dén 2022. Chiing t6i lya chon giai doan nay vi bat dau tir ndm tai chinh 2016 (01/01/2016) cac doanh
nghiép ap dung thué TNDN véi thué suat thué méi 20% (diéu 11 thong tu s6 78/2014/TT-BTC). DNNY
trong mau cta nghién ctru khong bao gdm doanh nghiép hoat dong trong linh vuc ngan hang, tai chinh. Theo
do, dir liéu ban diu gdm c6 672 doanh nghiép phi tai chinh véi dit liéu trén bao céo tai chinh da kiém toan
cac nam tir 2017 dén 2022, twong tng tong s6 quan sat 4.032. Tuy nhién, sau khi loai bo cac doanh nghiép
¢6 bio céo tai chinh khong diy du thong tin, dit liéu cudi cung sir dung dé tinh toan, xac dinh cac bién trong
mo hinh con lai 4.002 doanh nghiép-nam (F-Y).

Theo Hsiao (2007), cac mé hinh dit liéu bang cung cip suy luan thong ké tot hon vé cac tham sb, vi co
nhiéu bic ty do hon va it da cong tuyén hon so véi md hinh chéo, c6 kha nang nam bt dugce muc d6 phire tap
ctia cac hanh vi chudi thoi gian cao hon. Theo d6, nghién ctru thyc hién cac kiém dinh hoi quy tac dong ngiu
nhién (REM), hoi quy tac dong cd dinh (FEM) va hoi quy gop (OLS). Ngoai ra, cac kiém dinh Hausman,
Wald ciing duoc thyuc hién dé kiém tinh su phu hop cua cac mo hinh udc tinh tac dong cua cac yéu t6 chénh
léch ké toan vé6i thué, Covid-19 dén tinh bén loi nhuan. Bén canh do, dé khac phuc khuyét tat ciia cac mo
hinh hdi quy phan tich dir liéu bang, cac kiém dinh ting cuong (robustness test) ciing dwoc thuc hién (Bell
& Jones, 2015; Blackwell 111, 2005).

4. Két qua nghién ctru

4.1. Két qud thong ké mé ta

Béng 1 trinh bay két qua thong ké mo ta, cu thé 1a s6 luong quan sat, gié tri trung binh, d¢ 1éch chuan, gia
tri nho nhat va 16n nhat twong ing véi mdi bién dugc sir dung trong 3 mo hinh nghién ciru. Tuy nhién, dit
liéu bién PTBI,
tai, dir liéu cia cac DNNY 2023 chua dugc cong bd. Do vay dong dir li¢u cua cac bién tai ndm 2022 cua cac
doanh nghiép khong dugc dwa vao phan tich (gom 667 F-Y). Bén canh d6, vi phai loai bo cac dong dir liu
khong c6 dit liéu do cac DN niém yét trén TTCK sau 2017, 2018 (gom 38 F-Y) nén s6 lugng F-Y cudi ciing
sir dung dé phan tich gdm c6 3.297 F-Y.

1a bién loi nhuan trudce thué cuia nam t +1, 1a dit liéu cuia nam 2023, nhung thoi diém hién

Bang 1: Két thong ké md ta cac bién

Cic bién S6 lwogng DN-nim (F- Mean Std. Dev. Min Max
Y)

PTBI, w1 3.297 0,072 0,088 -0,407 0,65
PTBI;; 3.297 0,075 0,087 -0,407 0,831
Covid; 3.297 0,405 0,491 0 1
LNbtd;; 3.297 0,2 0,4 0 1
LPbtd;; 3.297 0,199 0,4 0 1

PTBIXLNbtd;; 3.297 0,012 0,052 -0,407 0,532
PTBIxLPbtdi, 3.297 0,019 0,059 -0,17 0,831
PTBIxCovidi, 3.297 0,028 .063 -0,233 0,614

4.2. Két qua kiém dinh twong quan cdc bién trong mé hinh

Bang 2 trinh bay ma tran trong quan cua cac bién nghién ctru véi hé sb tuong quan céc bién co gia tri tir
tir khoang -0,250 dén 0,686. Két qua trinh bay trong bang dudi dy cho thay s liéu ciia nghién ciru khong
gip phai vin dé da cong tuyén nghiém trong do khong c6 hé sé twong quan nao 16n hon 0,9. Ngoai ra, hé
s6 phong dai phuong sai (VIF) ciing dugc thue hién dé kiém tra kha nang ton tai cua van dé da cong tuyén
giita cac bién doc lap. Két qua & cot (9) Bang 2 ciing cho thiy khong c6 gia tri VIF nao 16n hon 3 (16n nhat
c6 gia tri 2,93) nén theo hién tugng da cong tuyén khong xuét hién (Hair & cong su, 2021)._
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Bang 2: Twong quan cac bién trong mé hinh

) @ 3 @ ©)) () Q) ® (&)

VIF
(1) PTBIi,1 1,000

(2) PTBI;; 0,686* 1,000 2,60

(3) LNbtd; -0,035* -0,101* 1,000 1,63

(4) LPbtd, 0,033  0,114* -0,250* 1,000 2,15

(5) Covidiy -0,023  -0,064* 0,060%* 0,218* 1,000 1,83

(6) PTBIXLNbtd;;  0,266*  0,433*  0,447* -0,112* -0,011 1,000 2,15
(7) PTBIXLPbtd;;  0,269*  0,468* -0,161* 0,646* 0,114* -0,072* 1,000 2,93
(8) PTBIxCovidiy  0,332*  0,480* -0,046* 0,217* 0,537* 0,250* 0,398* 1,000 239
................................ S [ —— S— — S — Mean
*¥*% p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1 VIF:

2,24

4.3. Két qud kiém dinh tinh bén lpi nhudn

Két qua trong Bang 3 danh gia tinh bén cta loi nhuan ctia cac DNNY trén TTCK Viét Nam trong giai
doan 2017-2022. Dua trén két qua cac cac kiém dinh Hasuman, kiém dinh Wald, cho thdy, khi danh gi4 tong
thé toan bo mau (3.297 quan sat), hé s6 B, trong phuong trinh (1) c6 gia tri dwong 0,12 v6i muc y nghia thdng
ké tai ngudng 1% cho thay LNKT cua cac DNNY thé hién tinh bén. Mic du hé s6 B, khong cao nhung két
qua nay phu hop voi két qua caa (Hanlon, 2005).

Bang 3: Két qua kiém dinh tinh bén/kha ning du bao lgi nhuin

MAiu Obs. Bo B1 R- R- R- Wald  Ftest chi¥(1)
(sb Squared Squared Squared chi? Prob >

groups) within  between overall Prob>  Prob chi?

chi? >F  (Haus-

man

test)
Toan bo 3,297 0,063 0,120 0,0133 0,920 0,4710  2933,72 35,52 1389,74
miu 667 34,78 5,96 ] ] 0,000 0,000 0,000
LNbtd 661 0,005 -0,012  0,0011 0,4873 0,3956 431,34 0,03 86,75
455 13,33 -0,17 ] ] ~ 0,000 0,867 0,000

MEDbtd 1,979 0,055 0,2271 0,031 0,734 0,553 1438,86 42,22 299,22
663 19,57 6,50"*" ] ] 0,000 0,000 0,000

LPbtd 657 0,074 0,0378  0,0014 0,544 0,4268 487,73 0,29 87,02
_____ 456 1025 054 0000 0592 0,000

*EE p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1 PTBIe+1 = Bo + B1PTBIi + &1 (1)

Két qua phan tich chi tiét trong cac 1an kiém dinh udc luong véi cac tip mau con cho thiy, hé sb chin B,
giam di dang ké d6i véi nhom mau c6 chénh léch LNKT va TNCT am 16n (-0,012) va dwong 16n (0,0378) du
khéng c6 ¥ nghia thong ké. Pong thoi nhom nhitng doanh nghiép c6 chénh 1éch & mirc vira phai (1.979 quan
sat) thé hién gid tri 16n nhét cta B, (0,227) v6i mitc tin cdy & 1%. V6i két qua trong bang trén, gia thuyét H1
duogc chap nhan, hay c6 thé khang dinh rang LNKT trén bao céo tai chinh ctia cac DNNY c6 tinh bén va ¢
kha nang dy bao. Kha nang du bao cia lgi nhudn trude thué cang cao khi chénh l1éch gitra LNKT voi thué
la nho. Khi chénh 1éch tang Ién, kha nang du bao cua lgi nhuan s€ giam di. Chiéu hudng tac dong nay duogc
khang dinh bai két qua kiém dinh gia thuyét H2 trong phan sau.

4.4. Két qua tic dpng ciia chénh léch lgi nhudn ké todn va thu nhdp chiu thué dén tinh bén lpi nhuin

Két qua trong Bang 4 trinh bay két qua ude tinh hoi quy theo cac mé hinh tac dong ngau nhién (REM),
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¢b dinh (FEM) va tong hop (OLS) duya trén 3.297 quan sat (F-Y) ddi véi mé hinh (2). Két qua ctia cac hé s6
chan B, B,, B, cung déu va cung ¥ nghia théng ké tai murc 1%.

Biang 4: Két qua kiém dinh tac dong ciia chénh 1¢ch LNKT-TNCT dén tinh bén lgi nhuin

Model Obs. Bo B1 B2 B3 i Bs R- R-Squ. R-
(groups) Squ. betwee  Squ.
withi n overal
n 1
FE(Coef 3,297 0,057 02227 0,006 0,01 -0,163 -0,160 0,027 0,7934 0,3956
f. 667 22,80 8,11 1,63 2,4 5127 4,93
t value) i -
RE(Coef 3,297 0,011 08164 0,020 0,006 -0,2177 -0,1778 0,018 0,909  0,4831
f. 667 5,507 41,96 576" 1,46 -7,08"" -5,67""
Zyale) T R I,
OLS(Co 3,297 0,011 0,8164 0,020 0,006 -0,2177 -0,1778 0,4831
ef. 667 550" 41,96 5,76™ 1,46 -7,08" -567"
Ctvale) e
Wald chi2: 2933,72 F(5,2625): 14,87 Chi?(1): 1389,74 (hausman test)
_ Prob>chi2:0000  Prob>F:0,000 _ Prob>chi:0000

RE p<(.01, ¥* p<0.05, *p<0.
PTBIi,1+l = BO + BlPTBIL[ + BzLthdi.l + B}LPbdtlt + B4PTBII 1*Lthdi1 + BSPTBL 1*LPbdti~1 + Ot+1 (2)

V6i gia tri Prob > chi2 trong kiém dinh Hausman nhé hon 1%, két qua kiém dinh hdi quy uéc tinh theo
md hinh tic dong ¢6 dinh FEM c6 thé phu hgp dé sir dung. Theo do, cac hé s0 B, B, déu co gid tri 4m lan
luot 14 (0,163) va (0,16) va ¢ ¥ nghia thong ké tai 1% nén co thé khing dinh ring, & nhitng doanh nghiép
¢6 chénh léch LNKT v&i TNCT cang 16n thi tinh bén cuia loi nhuan cang giam di, loi nhuan nim sau cang
kho du bao hon. Két qua nay 1a co s& dé chap nhén gia thuyét H2. Cu thé, chénh léch gitra LNKT va TNCT
(theo ca hai chidu) déu c6 tac dong nguoc chiéu dén tinh bén cia loi nhuén.

4.5. Két qua tic dpng ciia chénh léch lgi nhudn ké todn - thu nhdp chiu thué va Covid-19 dén tinh bén
lgi nhudn

Két qua trong Bang 5 cho thiy cac hé s6 chan trén cac s hang cua bién PTBI, *LNbtd, , PTBL *LPbdt,
deéu gilt nguyén dau am va c6 muc do gia tdng ¢ cd 3 mod hinh udc tinh. Két qua nay cho thay rang, trong
thoi gian dai dich Covid-19 bung phat, nhitng doanh nghiép — nam c6 chénh léch LNKT so véi thué 16n (ca
hai chiéu chénh léch cao hon, thép hon) cang c6 su tac dong nguoc chiéu manh hon t&i tinh bén loi nhuén.

Pong thoi, khi xem xét hé sé chin B, trong Bang 5 dudi day ciing cho thiy, yéu t6 Covid-19 ciing c6 tac
dong nguoc chieu dén tinh bén cua loi nhuan khi gia tri 1a (0,082) mac du chi c6 y nghia thong ké trong mo

Bang 5: Két qua kiém dinh tac dong ciia chénh 1¢ch giira LNKT va TNCT,
Covid-19 dén tinh bén lgi nhuin

Model Obs. Bo B1 B2 B3 B4 Bs Be B7 R- R-Squ. R-
(gr.) Squ. betwee Squ.
within n overa

1
FE(Coeff. 3,297 0,056 0,2359 0,0086 0,047 0,004 -0,1432 -0,1346 -0,082 0,031 0,7652 0,365

tvalue) 667 21,12° 841" 205 127 1,51 -441" 4,02 3,14 4 2
RE(Coeff. 3,297 001 08130 0,005 0,006 0,004 -0,2236 -0,1857 0,0268 0,017 00910 0,484
Zvalue) 667 429" 39,61 1,12 146 125 -7,16™" -577"" 098 3 2
OLS(Coef. 3,297 0,097 0,8130 0,005 0,019 0,004 -02177 -0,1778 0,027 0,483
tvalue) 667 4,297 39.61™" 1,12 560" 125 -7,08™ -567"" 0,98 1
Wald chi2 (7): 3087.69 F(7,2623) = 12,15 Chi(1): 1158,21 (hausman test)
Prob > chi2: 0,000 Prob>F = 0,0000 Prob > chi’: 0,0000

*** p<0,01; ** p<0,05; * p<0.1
PTBIi,1 = Bo + B1PTBI;; + B2 LPbdti + B3 LNbtd; + BsCovidi + BsPTBIi *LNbtd; + BePTBI;*LPbdti; +
B7PTBI;*Covidi; + o1 (3)
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hinh tic dong ngau nhién (FEM). Trong khi d6, két qua nay khong c6 y nghia thong ké trong cac mo hinh
REM va OLS. Két qua nay phu hop dé dua ra wdc tinh kiém dinh gia thuyét H3 khi két qua trong kiém dinh
Hausman tung h¢ cho viéc ap dung mo hinh FEM thich hop hon. Nhu vy, trong thoi gian chiu anh hudng
ctia Covid 19, tinh bén loi nhuan cta cic DNNY déu bi anh hudng tiéu cyc boi nhiing tac dong cua dich
bénh va tac dong ti€u cuc boi cac khoan chénh 1éch gitra LNKT va TNCT. Gia thuyét H3 duoc chép nhan.

5. Thio lufin két qua va két luan

Nhu vy, trong giai doan tir 2017 dén 2022 c6 thé khang dinh rang, cic DNNY trén TTCK Viét Nam da
thé hién tinh bén lgi nhudn, thong tin LNKT nam nay phi hop cho viéc du bio & nam sau. Két qua nay 1a
co so thyc nghiém dé khang dinh rang, thong tin LNKT cong bé trén bao céo tai chinh ctia cic DNNY hang
nam co gia tri dy bao, hitu ich cho nguoi st dung thong tin trong viéc dy bao ) liéu loi nhuén tuong lai.
Bén canh d0, khi chénh 1éch LNKT so vdi TNCT cang cao thi do bén cia lgi nhuan, kha nang dy bao cua
loi nhuan trong tuong lai s& giam di. Két qua nay phu hop voi nghién ciru cia Hanlon (2005) va cac nghién
clru gan day ciia Na & cong su (2021) Pereira & cong su, (2023). Ngoai ra, két qua nghién ctru cho thiy
su tac dong nguoc chiéu cua dich bénh Covid-19 dén tinh bén cta loi nhudn, din dén loi nhuan cua doanh
nghiép giam dang ké trong thoi gian nay. Piéu nay ciing nhat quan voi két qua nghién ctru ciia Trombetta &
Imperatore (2014), Arum (2022), Nguyén Thi Anh Thu (2023) khi cho rang tinh bén ciia loi nhuan bi anh
huéng khi khung hoang béi dich bénh cang 16n. Két qua nghién ciru ham ¥ cac nha quan 1y chinh sach can
dua ra cac quy dinh phap 1y phu hop dé giam thiéu chénh 1éch gitta LNKT va TNCT, nng cao vai trd cung
cép thong tin hitu ich ctia bio céo tai chinh. Cac nha déu tu ciing can than trong khi xem xét thong tin chénh
léch LNKT - TNCT va chét luong 1gi nhuan trong bdi canh tac dong cua Covid 19.
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