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TAC DONG CUA QUAN TRI CONG TY B'I“E'N SU BEN VONG
LOI NHUAN CUA CAC CONG TY NIEM YET TREN THI TRUGNG
CHUNG KHOAN VIET NAM

Ths. Nguyén Thj Bich Thwong* - PGS.TS. Nguyén Van Tuan*

Nghién ctru nay xem xét tdc déng cta quan tri céng ty dén sw bén virng Ioi nhuén cuda cdc céng ty c6 phan
dai chiing niém yét trén Thi trwong chirng khodn Viét Nam. Ap dung cédc ky thuat kinh té Iu"o’ng dé phan tich
mot tap dir liéu bang gom 2.542 quan sat trong giai doan 2018-2022, chung t6i phat hién rang quy mé hoi
déng quan tri, tai san cé dinh va thoi gian giao dich trén san cé tac dong tich cwec dén sw bén vieng loi nhuan
doanh nghiép. Trong khi d6, ty Ié sé& hiru cda gidam déc diéu hanh, quy mé céng ty, no phai tra va cu séc
ngoai sinh dal dich Cov:d—19 ¢6 tdc déng tiéu cwe dén sw bén vikng loi nhuan cua doanh nghiép. Phat hién
nay cung c4p mét sé ham y quan trong cho qué trinh hoach dinh chinh sdch lién quan dén quan tri cong ty
cta chinh phu ciing nhw cho cdc nha quéan tri doanh nghiép Viét Nam trong né Iwc ting cwong sw bén vibng
loi nhuén caa doanh nghiép minh.

« T&r khéa: quan tri cong ty, di¥ liéu béng, sw bén viing loi nhuén, cong ty niém yét, Viét Nam.

ké dién ra & ca khuon khé phép Iy quéc gia va thi
This study investigates the impact of corporate truong toan cau OECD (2020) khang dinh ring quan
governance on the profit sustainability of Vietnamese tri doanh nghlep ngdy cang trd nén quan trong. K& tir

publicly listed companies. Utilizing econometric . R AT L N
techniques to analyze a panel dataset of 2542 khi ban hanh Nguy én tac G20/OECD vao nam 2015,

firm-year observations from 2018 to 2022, we 84% trong tong s6 49 khu vyc phap 1y dugc khao sat
find that board size, fixed assets, and firm age da thay d6i luat doanh nghlep, lut ching khoan hodc
positively influence profit sustainability. Conversely, ca hai dé phu hop véi cac nguyén tic QTCT hién dai
CEO ownership ratio, firm size, liabilities, and the (OECD, 2020).

exogenous shock of the COVID-19 pandemic

negatively affect profit sustainability. These findings ba c6 kha nhiéu nghién ciru vé moi quan hé gitra

provide important implications for government QTCT va chat luong loi nhuén hogc hiéu qua hoat
policymaking related to corporate governance and dong kinh doanh va/hodc hi¢u qua tai chinh tai Vigt
for Vietnamese business leaders in their efforts to Nam. Chu (2020) da chiing minh sy anh hudng cua
enhance their firms' profit sustainability. HDQT 'dén hiéu qua tai chinh cua cac doanh nghiép
« Key words: corporate governance, panel data, profit niém yét Viét Nam, trong d6: Sy kiém nhiém cua chu
sustainability, listed companies, Vietnam. tich HPQT (con goi la su song trung quyén luc) va

A quymé cua HPQT c6 tac dong tich cuc dén hidu qua

tai chinh. Bén canh do, Do (2022) cho thay, quy mo,
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1. Giéi thiéu nhu hiéu qua tai chinh ciia cac doanh nghiép niém yét

Pa hon 25 nim trdi qua ké tir khi Té chire Hoptac ~ * 0 2™ o
va Phat trién kinh té (OECD) cong b cac nguyén tic _Quaktrl‘n.h 1“’9? su Pghlfn cuu da Ch? thay c6 kha
quan tri cong ty. Nhiing nguyén tic nay da dong vai n?le? dé tai 2ghlel} cuu ve mor quan h¢ giua QTACT
6 12 nén tang dé cac qudc gia thanh vién xay dung V& hanh vi dicu chinh loi nhuan, hiéu qua hoat dong
va phat trién cc thong 18 tt trong quan trj cong ty ~ VA 8id tri cong ty. Tuy nhién, nghién clu ve danh
(QTCT) ctia quéc gia minh. Do nhimng thay déi dang ~ huong cua QTCT dén chat lugng thu nhap duge do
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luong thong qua su bén viing loi nhuan (SBVLN)
clia cac cong ty niém yét trén thi truong chimg khoén
Viét Nam van con thiéu vang. Do do, ddy duoc xem
1a khoang trong nghién ctru quan trong can dugc
khdm pha nham bo sung thém cac bang chimg thuc
nghiém vao dong nghién ctru vé tac dong cia QTCT
dén chét lugng thu nhap ¢ Viét Nam va céc thi truong
moéi ndi khéc.

2. Tong quan ly thuyet lwgre sir nghién ciru va
phat trién cac gia thuyet nghién ciru

2.1. Tong quan Iy thuyét c6 lién quan

Cach tiép can cua ly thuyét dai dién dua trén tién
d& ring sy tach biét quyén sé hitu (ngudi chu so hitu)
va quan 1y (nguoi dai dién) trong cac to chtc hién
dai dan dén chi phi lién quan dén viéc giai quyét
tranh chap xung dot gitra nguoi dai dién va nguoi chu
(Meckling & Jensen, 1976). Tién d& co ban cua Iy
thuyét dai dién 1a cac nha quan ly hanh dong vi loi ich
riéng ctia ho va két qua 1a ho khong phai luc nao cling
thiic day va bao v¢ loi ich cua ¢ dong. Nhu vay, ly
thuyét dai dién cho thdy c6 thé ton tai su khong nhat
quan giita muc tiéu ctia hoi dong quan tri va bo may
quan 1y. Do d6, mbi quan hé giita nguoi chi s hitu
va nguoi quan 1y ¢6 thé anh huong dén sy bén viing
cua nhuan.

Theo ly thuyét phu thudc nguén luc, cac to chirc
nd lyc diéu chinh va kiém soat méi trudng ciia minh
bang cach chon cac ngudn lyc can thiét cho su ton
tai cia minh (Pfeffer & Salancik, 1978). Do do, co
cau quan tri va cac thanh vién HPQT dugc coi la
ngudn lyc co tiém ning tao ra gia tri doanh nghiép
(Carpenter & Westphal, 2001).

2.2. Lugc siv nghién citu va phdt trién cdc gid
thuyét nghién ciru

Quy mé héi dong quan tri va sw bén viing loi
nhudn

Xie, Davidson va DaDalt (2003) phat hién ra
rang quy mo cua HDQT cang 16n s& mang dén su
da dang vé chuyen mon, dic biét vé tai chinh, nhim
ngan chan céc chi phi phat sinh thém ¢ céc phong ban
dan dén viec quan tri thu nhap thong qua cac khoan
don tich. Ezat va El-Masry (2008) cho rang sb luong
thanh vién thuéc HPQT anh huong dén kha nang tlep
nhédn thong tin cua cic thanh vién HPQT, dan dén
viée giam sat trong HDQT va trao doi kién thirc. Khi
quy md HPQT cang 16n, viéc quan ly cua cong tac
klem soat s€ kém hi€u qua hon, diéu nay c6 thé gay ra
van dé vé hiéu qua truyén thong va, xét dén cing, co
tac dong tiéu cuc hiéu qua hoat dong (Mashayekhi &
Bazaz, 2008). Tuong tu, khi quy mo HPQT nho thi s&

gap it vin d& nhu trén hon. Do vay, gia thuyét nghién
ctru H1 dugc xac 1ap nhu sau:

HI: Quy md hoi dong quan tri tic dong nguoc
chiéu dén sy bén vitng loi nhuén.

Tinh doc ldp cua hoi déng quan tri va s bén vitng
loi nhuadn

Mot HPQT co6 ty 1€ thanh vién ddc 1ap cao hon sé
¢6 kha nang nhan ra thong tin bt loi trong thu nhap
mQt cach kip thoi (Beekes, Pope & Young, 2004).
Diéu nay nghia 1a ton tai mdi quan h¢ cung chiéu
gitra ty 1& cac thanh vién doc 1ap va toc do phan tng
kip thoi hon vé nhiing tin bat loi trong thu nhap. Cac
HDQT, von bj chi phdi boi nhimg ngudi trong cudc,
¢6 xu hudng lam giam chat luong bao cdo tai chinh
(Vafeas 2005). Nguoc lai, s0 lugng thanh vién bén
ngoai trong HPQT cao hon 1am tang kha nang chit
lugng thong tin tai chinh s€ dugc giam sat hiéu qua
hon va diéu nay s& duoc danh gia vé thu nhap thong
tin cao hon, dugc do béng mdi quan h¢ gitta loi nhuan
dugc gitr lai dé chia cd tirc va loi nhuén theo ké toan
(Vafeas, 2005). Do vay, gia thuyét H2 dugc dé xuét
nhu sau:

H2: Tinh dc 1ap cua hoi dong quan tri tac dong
cting chiéu dén sy bén vimg loi nhuan.

Ty lé so hitu ciia CEO va sy bén vitng loi nhudn

Al-dhamari va Ismail (2014) nghién ctru vé mdi
quan h¢ cua cac co ché QTCT véi quan tri loi nhuan
va thay rang kha nang dyu doan thu nhap s& cao hon
khi cac cong ty ¢c6 HPQT nho va c6 tinh doc 1ap va
rang c6 mbi quan hé ciing chiu giita tinh doc 1ap cua
HDQT voi kha’nang du doan thu nhap. Bén canh do,
ket qua cho thdy cdc nha dau tu khong xem xét cac
lly ban kiém toan doc lap va cho rang ty 1¢ s& hiu
cua quan ly cao 1a chi sd t6t vé viéc du doan gia tri
thu nhép cao (Al-dhamari & Ismail, 2014). Do do, gia
thuyét H3 dugc dé xuat nhu sau:

H3: Ty 1€ s¢ hiru cua CEO tac dong cung chiéu
dén sy bén Vung loi nhuén

Tai san cé dinh va su bén vitng loi nhudn

Tai san cb dinh 1a tu liu phuc vu trong san Xuét
kinh doanh, c6 gia tri lon va dung dugc vao nhiéu
chu ki san xuit cua doanh nghiép. La phuong tién tao
ra san pham, dich vu cho doanh nghiép nén cac gia
tri, thu nhap ctia doanh nghiép déu co lién quan chat
ché dén gia tri tai san ¢b dinh duoc dau tu cua doanh
nghiép. Gia tri ciia TSCD ciing nhu phan khau hao
TSCD gian tiép lién quan dén thu nhap cua doanh
nghiép va gi4 tri dau tu tai san cang 16n thi loi nhuan
ky vong s€ mang lai ¢ tuong lai cang cao. Do do, gia
thuyét H4 duoc dé xuat nhu sau:
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_ H4: Tai san cb dinh tic dong cung chiéu dén sy

bén ving loi nhuan

Dong tién va su bén vitng loi nhudn

Tinh 6n Qinh cta thu nhap bi éqh huong boi ca
muc dg va dau hiéu cua cac khoan don tich (Dechow
& Ge, 2006). Cac khoan don tich cai thién tinh 6n
dinh cua thu nhap so vdi dong tién & cac cong ty co
tong cac khoan don tich cao, nhung lam giam tinh § on
dinh cua thu nhap ¢ cac cong ty co :tong khoan don
tich thap. Cong ty cang c6 thu nhép 6n dinh thi cang
c6 dong tién on dmh (Dechovy, Ge;, & Schrand, 2010).
Do do, gia thuyéet HS dugc de xuat nhu sau:

H5: Dong tién tac dong cung chiéu dén sy bén
viing loi nhuan

No phdi trd va sw bén viing loi nhudn

Cac cong ty ¢6 mirc ng phai tra cao phai chi tra
¢b tirc hang nam cho cac c6 dong sau khi tra hét cac
khoan ng phai tra. Theo do, tang thu nhp phai bao
g0m céc yéu cau thanh toan ng dau tién truge khi
phan phdi bat ky khoan thu nhap nao cho cac c6 dong.
Dhaliwal, Lee va Fargher (2010) cho rang no phai tra
tac dong ngugc chiéu dén SBVLN. Do vy, tac gia dé
xuat gia thuyét H6 nhu sau:

H6: Ng phai tra tac dong ngugc chiéu dén su bén
ving loi nhuan

Thoi gian trén san giao dich va sy bén virng loi
nhudn

Viéc do luong mét cong ty niém yét co ho so
thanh 18p lau dai c6 the lién quan dén van d€ 6n dinh
loi nhuén. Di€u nay xuat phat tir so nam hoat dong
ctia DN ¢6 thé anh hudng dén hoat dong kinh doanh
lién tuc nhu dugc dé cap trong chuan muyc ké toan vé
gia dinh hoat dong lién tuc. Dua trén khai niém nay,
cac cong ty moi thanh 18p gan day hodc dang trong
qua trinh dang ky giao dich chimg khoan thi dé bi
déanh gia thap hiéu qua hoat dong va chiu rui ro cao
hon (Connelly, Limpaphayom, & Nagarajan, 2012).
Do d6, gia thuyét H7 dwoc dé xuat nhu sau:

H?7: Thoi gian niém yét trén san giao dich tic dong
cung chiéu dén sy bén viing loi nhuédn

3. Dir liéu va phwong phap nghién ctu

3.1. Dit ligu nghién ciru

Dir liéu nghién ctru duge khai thac tir 743 cong
ty phi tai chinh niém yét trén hai san giao dich ching
khoan HNX va HOSE trong giai doan tir nam 2018-
2022, hinh thanh mot tap dir liéu bang gom tong cong
2542 quan sat. Nguon dir liéu nghién ctru duge thu
thap tir cac bao céo tai chinh hang ndm da dugc kiém

toan, cac bao cdo thuong nién cua cac cong ty néu
trén, dugc cung cap boi FiinPro.

3.2. M6 hinh va phwong phdp nghién cuu

M3 hinh nghién ciru xem x¢ét tac dong cua QTCT
va cac dac diém cua doanh nghi¢p dén su bén viing
loi nhuén ctia DN nhu sau:

=B, +B,BS, +p,Bl, +p,CEO,, +B,SIZE, +

B, DE +ﬂ PPE,, +ﬂ CA +ﬂ AGE +ﬁ Covip-
1 91’ + ‘9,

Trong do:

B, 1ahé¢ s6 chan (tung do goc) ciia phuong trinh
hoi quy;

B, B, By B, By By B, By B, lan lugt 1a cac h¢
s0 udc lugng cua cac bién giai thich BS, BI, CEO,
SIZE, DE, PPE, CA, AGE va COVID-19;

P : Bién phuy thudc: Sy bén vimg loi nhuén cua
cong ty tai thoi diém t va g la phan dur.

Gié trj ctia sy bén vitng 1(;1 nhuan duoc xac dinh boi:

Earnings,
Dividends,, +

Trong do:

= o+ p,Earnings,, + f, Earning , x

t+1

Earnings, va Earnings, lan luot 14 Loi nhuan
trén co phleu (EPS) cua cong ty thir i trong ndm t va
namt+ 1.

Dividends,  1a ty 1€ chi tra ¢ tirc cua cong ty thi
1 trong nam t.

Tén bién, ky hiéu bién va cach do luong cac bién
doc lap trong mo hinh duge néu trong Bang 1.

Bang 1: Do lwdrng va mo ta cac bién ddc lap trong
md hinh héi quy

Ky hiéu Tén bién
BS S8 lwgng thanh vién HDQT

Do lwong
S8 Iugng thanh vién HDQT
Ty |& thanh vién HDQT khéng kiém nhiém chitc vy
trong Ban giam dc

BI Tinh ddc 1ap clia HDQT

Ty 18 s& hitu cla gidm doc diéu
hanh CEO

SIZE | Quy md cong ty

DE No phai tra

PPE | Taisan cd dinh

CEO Ty 1& s& hitu clia gidm ddc diéu hanh

Logarit ty nhién clia t6ng tai san cong ty

Ty 18 no phai trd trén tong tai san cla cong ty

Ty 18 tai san c6 dinh trén tdng tai san cla cong ty

Ty 1é tién va céc khoan tuang duang tién trén tong
tai san cla cong ty

S8 ndm trén san giao dich clia cong ty

Bién gié‘dai dién cho giai doan dai dich Covid-19, cd
gid tri bang 1 ddi vi ndm 2020 va 2021 (giai doan
xay ra dai dich); c6 gid tri bang 0 ddi vdi cic ndm
trude va sau khi xdy ra dai dich.

Tién va céc khoan tuong
duang tién
AGE | Thai gian trén san giao dich

CA

COVID-19 | Pai dich Covid-19

Nguén: Tac gid tong hop

Phuong phap phan tich thong ké mo ta, phan tich
twong quan, kiém dinh cac khuyét tat va phan tich hoi
quy md hinh v6i phuong phap ude luong binh phuong
t6i thiéu thong thuong ding cho dit liéu gop (Pooled-
OLS) va phuong phap udc lugng binh phuong ti

Tap chi nghién ciu Tai chinh ké toan
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thiéu tong quat kha thi (FGLS) dugc su dung dé kiém
tra anh huong cia QTCT dén chat lugng thu nhap
thong qua SBVLN.

4. Két qua va thao luin
4.1. Théng ké mé ti

Bién

Pooled-OLS

FGLS

CA

0,071
(0,521)

0,008
(0,313)

AGE

0,004
(0,116)

0,002%**
(0,000)

COvID-19

-0,009
(0,663)

-0,003%*
(0,048)

R?

0,0035

Bang 2: Théng ké mod ta

Bién

S6 quan sat

Trung binh

D0 léch chuan

Gid trj nho nhat

Gia tr I6n nht

2.542

0,720

0,524

0,169

21,633

BS

2.542

5,429

1,249

2

1

BI

2542

0,124

0,169

0

0,875

CEO

2.542

0,058

0,105

0

0,769

SIZE

2542

27,435

1,567

23,262

32,814

DE

2.542

0,462

0,226

0,025

0,911

PPE

2.542

0,229

0,204

0

0,868

CA

2.542

0,086

0,098

0,000

0,888

AGE

2.542

9,642

4,287

0

22

COovID-19

2542

0,408

0,491

0

1

Nguon: Tinh todn ciia tdc gid

Bang 2 cho thiy bién sy bén vimg loi nhuén (P) co
gia tri trung binh 1a 0,720, nghia 13 gi tri sy bén viing
loi nhuén clia céc cong ty phi tai chinh niém yét tai thi
truong Viét Nam 1a 0,720. Diéu nay thé hién rang loi
nhuén nim sau trung binh bang 0,720 lan so vai loi
nhuén nam trude. Mire d6 chénh 1éch ciia bién sy bén
ving loi nhudn kha 16n, v6i gid tri nho nhat 1a 0,169
va gia tri 16n nhat 13 21,633, cho thay su bén vimg loi
nhuan cua cac cong ty khong 6n dinh va c6 nhiéu bién
dong qua cac nam.

4.2. Phén tich héi quy da bién

Két qua phan tich hoi quy theo md hinh FGLS
(Bang 3) cho thdy bién su bén vimg loi nhuén (P)
c6 quan h¢ dong bién véi blen s0 lugng thanh vién
HDQT (BS). Diéu nay ham y rang cac cong ty co quy
mo HDPQT cang 16n thi sy bén vig loi nhuan cta
cong ty s& cang duoc gia ting, thé hién ¢ gia tri hé
s hoi quy 1a 0,004 véi mirc y nghia thong ké 1%. S6
lugng thanh vién HPQT gia téng s¢ gitp ich trong
viéc hoach dinh céc chién luge va dua ra quyét dinh
quan tri cong ty duge t6t hon, giup phan tan dua ra
quyén luc quyet dinh va giam su doc doan trong cong
tac QTCT. Két qua nay phu hop véi phat hién ctia Al-
Othman va Al-Zoubi (2019).

Bang 3: K&t qua phan tich héi quy da bién

Bién

Pooled-OLS

FGLS

BS

0,005
(0,618)

0,004%**
(0,000)

BI

0,037
(0,558)

0,006
(0,162)

CEO

-0,046
(0,646)

-0,023***
(0,001)

SIZE

-0,017%*
(0,031)

-0,009%**
(0,000)

DE

0,004
(0,944)

-0,012%**
(0,001)

PPE

0,060
0,250)

0,026%**
(0,000)

Nguon: Tinh toan ciia tic gid

Tinh doc lap cua HPQT (BI) va bién sy bén viing
loi nhuan (P) khong c6 mdi twong quan ¢ ¥ nghia
thong ké. Két qua nghién ctru nay ciing phu hop voi
cac nghién ctru trudc day da khong tim thay tac dong
cta tinh doc 1ap cua hoi dong quan tri ddi v6i su bén
viing cua 191 nhuan nhu mong doi hodc co tac dong
nhung khong dang ké (Al-dhamari & Ismail, 2014;
Al-Othman & Al-Zoubi, 2019).

Bién ty 16 s¢ hitu cua giam doc didu hanh (CEO) c6
tac dong nguoc chiéu v&i bién su bén vitng loi nhuén
(P), v6i hé s6 hoi quy 1 -0,023 va c6 ¥ nghta thong ké
& mirc 1%. Két qua nay ngugc so voi ky vong nghién
cru clia tac gia. Giam doc diéu hanh cia cac cong ty
phi tai chinh Viét Nam s6 hitu cang nhiéu ¢6 phan cua
cong ty thi s& cang lam giam di su bén vimg loi nhuén
cua cong ty trong tuong lai, do giam ddc diéu hanh s&
¢6 cang nhiéu quyén quyét dinh va tap trung quyén lyc
lai, lam giam di hiéu qua quan tri cia cong ty. Nhiéu
nghién clru chi ra rang ty 1€ s6 hiru cua CEO ¢ lién
quan dén viéc sir dung quyén quan ly nhiéu hon, chang
han Klein (2002) va Baker va ctg. (2019).

Bién quy md cong ty (SIZE) c6 tac dong ngugc
chleu ddi véi véi bién sy bén vimg loi nhun (P), véi
hé s6 hoi quy 1a -0,009 va co ¥ nghia thong ké ¢ mic
1%. Diéu nay c6 nghia la cong ty c6 quy mo tong
tai san cang 16n thi sy bén vimng loi nhuan cua cong
ty d6 cang giam. Quy mo ciia cong ty duoc bicu thi
béng s luong tai san ma cong ty s¢ htru dugc tinh
bang cach logarit hoa tong tai san. Cac cong ty 16n
khéng chi chiu ap luc tir cong dong ma con co nhidu
hoat dong hoat dong hon s€ c6 anh hudéng 16n hon dén
cong dong (Cowen, Ferreri, & Parker, 1987).

Két qua hoi quy mé hinh FGLS ciing chi ra mdi
tuong quan ngugc chiéu gifta bién no phai tra va bién
sy bén viing loi nhuan (P) cta cac cong ty phi tai
chinh Viét Nam, v6i hé s hoi quy 14 -0,012 va ¢6 ¥
nghia thng ké & mirc 1%. Két qua nay cho thdy viéc
str dung cang nhiéu ng dé dau tu vao hoat dong san
xuat kinh doanh ciia cong ty thi sy bén viing clia cong
ty d6 cang giam di do chi phi 1ai vay tang cao va rui
ro kit qué tai chinh gia tang nhanh chong. Mac du
trén thé gioi da co nhiéu nghién ctru dugc thue hién
vé mbi quan hé giita don béy tai chinh va hoat dong
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clia cOng ty, nhung cung cap nhiing bang chimg thuc
nghiém rat khac nhau (Michael, 1986).

Bién tai san cd dinh ¢6 tac dong cung chiéu dbi véi
bién sy bén viing loi nhuan (P), voi hé s6 hoi quy la
0,026 va c y nghia thong ké ¢ mirc 1%. Diéu nay cho
thay khi cong ty gia ting dau tu vao tai san ¢d dinh
dé phuc vu cho muyc dich phat trién va mo rong hoat
dong san xuat kinh doanh, thi sy bén vimg loi nhuin
cua cong ty d6 dugc gia tang dang ké. Bang cach tang
tai san ¢o dinh, cong ty ¢6 thé nang cao hiéu qua hoat
dong va dam bao hoat dong kinh doanh su6n s¢ hon.
Nhitng khoan dau tu nay phu hop véi két qua cua cac
nghién clru trude ddy nhan manh dén tic dong tich cuc
cta viéc dau tu vao tai san co dinh doi vai loi nhuén
va hiéu qua hoat dong tong thé cua cong ty, ching
han Ibn-Mohammed va ctg. (2021) va Meinzen-Dick,
Rubin, Elias, Mulema va Myers (2019).

Chung t6i khong tim thdy tac dong co y nghia
thong ké cua bién tién va cac khoan tuong duong
tién dén su bén vitng loi nhuan. Viéc cac cong ty luon
nam giit mot ty 1¢ tuong ddi tién mit trong sudt qua
trinh hoat dong, s€ gitip cho cong ty ludn duy tri dugce
ngudn vén luan chuyén cho hoat dong san xuat kinh
doanh, gia tdng tinh thanh khoan cho cong ty. Trong
khi do, bién thoi gian trén san giao dich (AGE) ¢6 tac
dong cﬁng chiéu d6i voi bién sy bén viing loi nhuén
(P), v6i hé s6 h01 quy 120,002 vacoy nghla thong ké
& muc 1%. Két qua nay cho thdy cac cong ty c6 thoi
gian trén san giao dich cang lau, nghia la uy tin va
thuong hiéu cta cong ty duge thi truong cong nhén
tin twong trong nhiéu ndm s& gitip cho sy bén viing
loi nhuén cua cong ty dugc gia tang. Tudi ciia cong ty
13 mot trong nhitng yéu t6 ¢6 thé anh huong dén hiéu
qua hoat dong kinh doanh ctia ctia cong ty (Indriyani
& Yuliandhari, 2020). Cong ty ton tai cang lau thi
cong ty do cang co thé ton tai trong moi truong cua
minh va da dat dugc tinh hop phéap tir cong chung va
cong chiing (Rusila & Mukhzarudfa, 2019).

Cubi cung, bjén gia dai dich Covid-19 ¢6 tac dong
nguoc chi€u dén bién sy bén vimg lgi nhuén (P),
v6i h¢ s0 hoi quy 1a -0,003 va c6 ¥ nghia thong ké
o muc 5%. DPicu nay phu hop vai thyc te 1a dai dich
Covid-19 déa lam cho mdt s6 cong ty phi tai chinh Viét
Nam phai tam ngung san xudt kinh doanh, thdm chi
doanh thu syt giam nghiém trong va dan dén pha san.

5. Két luan va ham y chinh sach

Két qua nghién ctru chi ra rang quy mdé HPQT, tai
san ¢b dinh va thoi gian giao dich trén san c6 tac dong
tich cuc dén sy bén vimg loi nhuan doanh nghiép.
Trong khi do, ty 1€ s¢ hiru cua giam ddc didu hanh,
quy mo cong ty, ng phai trd va cl soc ngoai sinh dai

dich Covid-19 ¢6 tac dong ti€u cyc dén su bén viing
loi nhuén ctia doanh nghi€p. Mot s6 ham ¥ quan trong
cho qua trinh hoach dinh chinh sach lién quan dén
quan tri cong ty cua chinh phu cling nhu cho cac nha
quéan tri doanh nghiép Viét Nam trong nd lyc ting
cuong sy bén vitng loi nhuan cta cong ty minh dugc
dé xuat nhu sau.

Thik nhit, Ve quy md hoi dong quan tri va ty 1€ s&
hiru cua gidm ddc didu hanh: cac cong ty niém yét can
cau tric lai HDQT theo nhu dung nhu quy dinh ctia
vé QTCT ap dung dbi véi cong ty dai ching.

Thir hai, vé tinh doc lap cua hoi déng quan tri:
Thanh vién HDQT doc 1ap ¢6 thé co nhimg dong gop
dang ké vao cac quyét dinh quan trong ctia cong ty,
dac biét trong viéc danh gia nang lyc hoat dong cua
Ban diéu hanh c6ng ty; thiét lap mic thi lao cho céc
thanh vién Ban didu hanh va thanh vién HDQT, xem
xét bdo céo tai chinh va gidi quyét cac xung dot ndi
b. Do do, cac doanh nghi€p ni€m yét trén thi truong
Viét Nam nén duy tri va thi€t 1ap mot so thanh vién hoi
dong quan tri doc lap trong co cau HPQT ctia minh.

Thi ba, két qua nghién ciru chi ra bién ti san
dinh c6 tac dong tich cuc dén bién su ben vimg loi
nhuan. Do khoan dau tw TSCD thuong chiém ty trong
16n trong ngan sach nén cac cong ty can uu tién hoach
dinh va du tw mua sam TSCD phuc vu san xuét kinh
doanh. Cudi cling, viéc gidm ty trong ng ngin han sé
giup doanh nghi€p nang cao hiéu qua hoat dong. Cac
cong ty nén uu tién tiép can cac nguon tai chinh dai han
vino co tac dong thuan loi dén hidu suét dya trén gia tri
thay vi c6 anh huong tiéu cyc dén cac s6 liéu \{é hiéu
sudt nhu dugc bao céo trong sb sach ké toan ciia to chirc.
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