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1. ñaët vaán ñeà
Söï toàn taïi cuûa caïnh tranh kinh doanh khoác lieät

cho thaáy raèng nhieàu coâng ty phaûi thöïc hieän caùc
böôùc chieán löôïc ñeå toái öu hoùa giaù trò doanh
nghieäp cuûa hoï nhaèm toàn taïi trong theá giôùi kinh
doanh, ñaëc bieät laø ôû Vieät Nam. Giaù trò doanh
nghieäp coù theå ñöôïc hieåu laø moät ñieàu kieän moâ taû
thaønh tích maø moät coâng ty ñaït ñöôïc trong quaù
trình hoaït ñoäng cuûa mình. Ngoaøi ra, giaù trò doanh
nghieäp cuõng coù theå phaûn aùnh giaù trò taøi saûn thuoäc
sôû höõu cuûa moät coâng ty nhö chöùng khoaùn (Wilsen
& Stella, 2022). Giaù trò doanh nghieäp toái öu, söï

thònh vöôïng cuûa caùc nhaø ñaàu tö cuõng seõ taêng leân
vaø seõ môøi goïi caùc nhaø ñaàu tö môùi ñeán ñaàu tö.
Ngoaøi ra, giaù coå phieáu cao cuõng coù theå coù taùc
ñoäng tích cöïc ñeán giaù trò doanh nghieäp cao vaø
taêng nieàm tin cuûa thò tröôøng kinh doanh khoâng chæ
ñoái vôùi hoaït ñoäng hieän taïi cuûa coâng ty maø coøn ñoái
vôùi trieån voïng cuûa coâng ty trong töông lai
(Sutrisno, Trisnawati & Jap, 2023). Thoâng tin veà
giaù trò doanh nghieäp raát quan troïng ñeå nhaø ñaàu tö
ñöa ra caùc quyeát ñònh nhö ñaàu tö vaøo coå phieáu,
bôûi thoâng tin naøy seõ giuùp nhaø ñaàu tö bieát ñöôïc coå
phieáu naøo seõ taêng tröôûng vaø hoaït ñoäng toát. 
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TOÙM TAÉT:
Muïc tieâu chính cuûa coâng ty laø taêng giaù trò doanh nghieäp, cuï theå laø phuùc lôïi cuûa chuû sôû höõu ñöôïc

theå hieän baèng giaù coå phieáu cao hôn. Vì vaäy, trong nghieân cöùu naøy, giaù trò doanh nghieäp ñöôïc theå
hieän baèng tyû leä giaù treân giaù trò soå saùch. Muïc ñích cuûa nghieân cöùu laø kieåm tra caùc yeáu toá quyeát ñònh
giaù trò doanh nghieäp. Caùc yeáu toá ñöôïc cho laø aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp laø khaû naêng sinh
lôøi ñöôïc ño baèng lôïi nhuaän treân taøi saûn (ROA), quyeàn sôû höõu toå chöùc, soá löôïng thaønh vieân ñoäc laäp,
ñoøn baåy vaø quy moâ coâng ty. Ñoái töôïng trong nghieân cöùu naøy laø caùc doanh nghieäp vôùi maãu goàm 16
coâng ty vôùi thôøi gian quan saùt laø 4 naêm (2019 - 2022). Kieåm ñònh giaû thuyeát söû duïng phaân tích hoài
quy boäi vôùi möùc yù nghóa 0,05. Keát quaû cho thaáy chæ coù 1  bieán khoâng aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh
nghieäp, ñoù laø khaû naêng sinh lôøi.

Töø khoùa: giaù trò doanh nghieäp, thaønh vieân ñoäc laäp, thò tröôøng chöùng khoaùn, phi taøi chính.
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Döïa treân moät soá taøi lieäu, giaù trò cuûa moät coâng ty
bò aûnh höôûng bôûi moät soá yeáu toá bao goàm quyeàn sôû
höõu toå chöùc, thaønh vieân ñoäc laäp, quy moâ coâng ty,
ñoøn baåy vaø lôïi nhuaän. Möùc ñoä hieäu quaû taøi chính
naøy thöôøng ñöôïc phaûn aùnh trong möùc ñoä lôïi nhuaän
cuûa coâng ty. Khaû naêng sinh lôøi coù theå phaûn aùnh lôïi
ích cuûa ñaàu tö taøi chính, nghóa laø khaû naêng sinh lôøi
aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp. Taêng tröôûng
lôïi nhuaän cuûa coâng ty caøng toát ñoàng nghóa vôùi vieäc
trieån voïng töông lai cuûa coâng ty ñöôïc ñaùnh giaù laø
toát hôn, ñoàng nghóa vôùi vieäc giaù trò doanh nghieäp
cuõng seõ ñöôïc ñaùnh giaù laø toát hôn trong maét caùc
nhaø ñaàu tö. Neáu khaû naêng taïo ra lôïi nhuaän cuûa
coâng ty taêng leân, giaù coå phieáu cuõng seõ taêng leân
(Sukesti, Wibowo & Prakasiwi, 2020).

Yeáu toá thöù hai ñöôïc chæ ra laø coù aûnh höôûng ñeán
giaù trò doanh nghieäp thoâng qua lôïi nhuaän laø thaønh
vieân ñoäc laäp. Söï toàn taïi cuûa moät thaønh vieân ñoäc
laäp trong moät coâng ty ñöôïc cho laø seõ giaûm thieåu
gian laän trong coâng ty vì thaønh vieân ñoäc laäp coù
chöùc naêng nhö moät ngöôøi taùch bieät giöõa caùc coå
ñoâng vaø ban quaûn lyù. Khaû naêng giaûm thieåu gian
laän cuûa thaønh vieân ñoäc laäp seõ laøm cho hoaït ñoäng
cuûa coâng ty hieäu quaû hôn, ñieàu naøy seõ mang laïi lôïi
nhuaän cho coâng ty. Lôïi nhuaän taêng khieán caùc nhaø
ñaàu tö quan taâm ñeán vieäc ñaàu tö vaøo coâng ty
(Abdel-Azim & Soliman, 2020).

Ngoaøi vai troø laø moät thaønh vieân ñoäc laäp, quy moâ
coâng ty coù theå giuùp coâng ty taïo ra lôïi nhuaän ñeå taêng
giaù trò doanh nghieäp. Quy moâ coâng ty laø moät trong
nhöõng bieán soá quan troïng trong quaûn lyù coâng ty.
Quy moâ coâng ty phaûn aùnh toång taøi saûn hoaëc nguoàn
cuûa caûi maø coâng ty sôû höõu laø bao nhieâu. Toång taøi
saûn sôû höõu cuûa coâng ty moâ taû nguoàn voán, coâng ty
caøng linh hoaït trong vieäc quaûn lyù caùc nguoàn voán
naøy ñeå thu ñöôïc lôïi nhuaän. Khaû naêng kieám lôïi
nhuaän cuûa coâng ty ñöôïc coäng ñoàng roäng lôùn quan
taâm hôn. Nhö vaäy, thoâng thöôøng caùc coâng ty lôùn coù
xu höôùng duy trì söï oån ñònh vaø tình traïng cuûa coâng
ty. Ñeå duy trì söï oån ñònh vaø tình traïng naøy, taát nhieân
coâng ty seõ coá gaéng duy trì vaø tieáp tuïc taêng khaû naêng
sinh lôøi cuûa coâng ty nhö nghieân cöùu ñöôïc thöïc hieän
bôûi Sutrisno et al. (2023).

Yeáu toá cuoái cuøng ñöôïc chæ ra coù aûnh höôûng ñeán
giaù trò cuûa moät coâng ty thoâng qua khaû naêng sinh lôøi
trung gian, cuï theå laø ñoøn baåy laø tyû leä giöõa soá khoaûn
vay daøi haïn thuoäc sôû höõu cuûa coâng ty treân toång taøi
saûn thuoäc sôû höõu cuûa coâng ty. Möùc ñoøn baåy caøng lôùn
thì lôïi nhuaän ñöôïc phaân phoái caøng nhoû, vì coâng ty söû
duïng tieàn ñeå thöïc hieän caùc nghóa vuï cuûa mình. Giaûm
chia seû lôïi nhuaän cho caùc coå ñoâng ñeå coù theå giaûm giaù
coå phieáu lieân quan. Giaù coå phieáu giaûm coù theå noùi
raèng tình hình hoaït ñoäng cuûa coâng ty khoâng toát. Möùc
ñoä ñoøn baåy caøng thaáp thì xaùc suaát giaù trò doanh
nghieäp caøng cao vaø coâng ty seõ chieám ñöôïc loøng tin
cuûa caùc nhaø ñaàu tö. Tuyeân boá tröôùc ñoù trong nghieân
cöùu cuûa Hamam vaø coäng söï (2020) cho thaáy ñoøn baåy
coù aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp.

2. giaû thuyeát nghieân cöùu
Khaû naêng sinh lôøi vaø giaù trò doanh nghieäp

Theo Leman, Suriawinata, & Noormansyah,
(2020), khaû naêng sinh lôøi cuûa coâng ty caøng cao thì
giaù trò doanh nghieäp caøng cao hay thöôøng ñöôïc goïi
laø moái quan heä moät chieàu. Ñieàu naøy laø do lôïi
nhuaän cao seõ cho thaáy trieån voïng toát cuûa coâng ty
trong töông lai vaø seõ ñöôïc caùc nhaø ñaàu tö coi laø söï
ñaûm baûo ñeå nhaän ñöôïc tieàn laõi töø coå phieáu sôû höõu,
do ñoù noù seõ kích hoaït söï haáp daãn cuûa caùc nhaø ñaàu
tö ñeå taêng nhu caàu ñoái vôùi coå phieáu cuûa coâng ty.
Giaù trò doanh nghieäp cuõng seõ taêng leân neáu nhu caàu
veà coå phaàn cuûa coâng ty taêng leân.

Nghieân cöùu veà aûnh höôûng cuûa khaû naêng sinh
lôøi ñeán giaù trò doanh nghieäp ñaõ ñöôïc nghieân cöùu
bôûi Parlindungan & Dewi (2022) trong nghieân cöùu
cuûa coâ aáy chöùng minh raèng khaû naêng sinh lôøi coù
taùc ñoäng tích cöïc ñeán giaù trò doanh nghieäp.

H1: Khaû naêng sinh lôøi coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán
giaù trò doanh nghieäp

Quyeàn sôû höõu, khaû naêng sinh lôøi vaø giaù trò

doanh nghieäp

Soá löôïng sôû höõu toå chöùc cao seõ caûi thieän heä
thoáng kieåm soaùt cuûa coâng ty nhaèm giaûm thieåu caùc
haønh vi gian laän trong baùo caùo taøi chính ñeå keát quaû
hoaït ñoäng taøi chính phaûn aùnh ñuùng thöïc teá. Ñieàu
naøy phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cho raèng quyeàn sôû
höõu cuûa toå chöùc aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän.
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Tuyeân boá tröôùc ñoù trong nghieân cöùu do
Rahman & Reja (2015) thöïc hieän cho thaáy quyeàn
sôû höõu cuûa toå chöùc coù aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän vaø
keát quaû nghieân cöùu ñöôïc thöïc hieän bôûi Mahrani &
Soewarno (2018) cho thaáy quyeàn sôû höõu cuûa toå
chöùc coù taùc ñoäng tích cöïc veà khaû naêng sinh lôøi.
Döïa treân giaûi thích ôû treân, giaû thuyeát trong nghieân
cöùu naøy nhö sau:

H2: Sôû höõu toå chöùc coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán giaù
trò doanh nghieäp

Thaønh vieân ñoäc laäp vaø giaù trò doanh nghieäp

Hoäi ñoàng quaûn trò vôùi tö caùch laø cô quan cuûa
coâng ty chòu traùch nhieäm chung trong vieäc giaùm
saùt vaø tö vaán cho caùc giaùm ñoác vaø ñaûm baûo raèng
coâng ty thöïc hieän quaûn trò coâng ty toát. Caùc thaønh
vieân ñoäc laäp laø thaønh vieân cuûa caùc uûy vieân khoâng
coù moái quan heä naøo vôùi caùc thaønh vieân khaùc cuûa
uûy vieân, thaønh vieân cuûa hoäi ñoàng quaûn trò vaø coå
ñoâng. Trong nghieân cöùu Badrul Muttakin &
Shahid Ullah (2012) thöïc hieän cho thaáy caùc thaønh
vieân ñoäc laäp coù aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän vaø caùc
tuyeân boá tröôùc ñoù ñöôïc hoã trôï bôûi keát quaû nghieân
cöùu do Abdel-Azim & Soliman thöïc hieän (2020)
cho thaáy caùc thaønh vieân ñoäc laäp coù aûnh höôûng ñeán
lôïi nhuaän. Döïa treân giaûi thích ôû treân, giaû thuyeát
trong nghieân cöùu naøy nhö sau:

H3: Thaønh vieân ñoäc laäp coù taùc ñoäng tích cöïc
ñeán giaù trò doanh nghieäp

Ñoøn baåy vaø giaù trò doanh nghieäp

Tyû leä ñoøn baåy cao cuûa moät coâng ty cho thaáy
coâng ty coù nguy cô gaëp khoù khaên trong vieäc thöïc
hieän caùc nghóa vuï cuûa mình, vì vaäy ñieàu naøy coù theå
khieán baùo caùo taøi chính cuûa coâng ty xaáu hôn. Caùc
coâng ty coù theå thöïc hieän caùc nghóa vuï taøi chính khi
thanh lyù coâng ty, coù theå noùi raèng möùc ñoä sinh lôøi cuûa
coâng ty laø toát. Ñieàu naøy ñöôïc hoã trôï bôûi nghieân cöùu
cho bieát ñoøn baåy aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän
(Wijayaningsih & Yulianto, 2021). Tuyeân boá tröôùc
ñoù ñöôïc hoã trôï bôûi nghieân cöùu ñöôïc thöïc hieän bôûi
Hamam vaø coäng söï (2020) cho thaáy ñoøn baåy coù aûnh
höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp vaø ñöôïc hoã trôï bôûi
nghieân cöùu ñöôïc thöïc hieän bôûi Syamsudin vaø coäng
söï (2020) cho thaáy ñoøn baåy coù aûnh höôûng ñeán khaû

naêng sinh lôøi. Döïa treân giaûi thích ôû treân, giaû thuyeát
trong nghieân cöùu naøy nhö sau:

H4: Ñoøn baåy coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán Khaû
naêng sinh lôøi

Quy moâ coâng ty, khaû naêng sinh lôøi vaø giaù trò

coâng ty

Quy moâ coâng ty raát quan troïng trong vieäc taêng
lôïi nhuaän cuûa coâng ty. Quy moâ coâng ty cuõng laø
moät trong nhöõng caân nhaéc ñöôïc caùc nhaø ñaàu tö söû
duïng khi ñaàu tö tieàn cuûa hoï vì hoï cho raèng caùc
coâng ty lôùn coù hoaït ñoäng oån ñònh seõ mang laïi lôïi
nhuaän lôùn neân hoï seõ mang laïi lôïi nhuaän cao hôn
cho caùc nhaø ñaàu tö. Nghieân cöùu do Natsir &
Yusbardini (2019) thöïc hieän, cho thaáy quy moâ
coâng ty coù aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän vaø Sutrisno vaø
coäng söï (2023) cho thaáy quy moâ coâng ty coù aûnh
höôûng ñeán khaû naêng sinh lôøi. Döïa treân caùc keát quaû
ôû treân, giaû thuyeát ñöôïc xaây döïng nhö sau:

H5: Quy moâ doanh nghieäp coù taùc ñoäng tích cöïc
ñeán giaù trò doanh nghieäp

3. phöông phaùp nghieân cöùu
Maãu nghieân cöùu: Toång theå trong nghieân 

cöùu naøy laø taát caû caùc coâng ty phi taøi chính ñöôïc
nieâm yeát treân Sôû Giao dòch chöùng khoaùn Vieät
Nam vôùi maãu goàm 16 coâng ty söû duïng kyõ thuaät laáy
maãu coù muïc ñích. Thôøi gian quan saùt laø 4 naêm
(2019 - 2022).

Bieán nghieân cöùu: Caùc bieán nghieân cöùu bao goàm
moät bieán phuï thuoäc laø giaù trò doanh nghieäp vaø naêm
bieán ñoäc laäp goàm: lôïi nhuaän, sôû höõu toå chöùc, thaønh
vieân ñoäc laäp, ñoøn baåy vaø quy moâ coâng ty vôùi caùc
pheùp ño nhö Baûng 1.

Ñeå kieåm ñònh möùc ñoä aûnh höôûng cuûa caùc bieán
ñoäc laäp ñeán bieán phuï thuoäc, phaân tích hoài quy boäi
seõ ñöôïc söû duïng vôùi möùc yù nghóa 0,05. Sau ñaây laø
phöông trình hoài quy:

pbv = a + b1ROA + b2iOwn 
+ b3iCOM + b4lev + b5SiZe + e

4. keát quaû vaø thaûo luaän
Kieåm ñònh t trong nghieân cöùu naøy ñöôïc söû duïng

ñeå xaùc ñònh taùc ñoäng töøng phaàn cuûa caùc bieán ñoäc
laäp leân bieán phuï thuoäc. Caùc keát quaû thöû nghieäm
sau ñaây ñaõ thu ñöôïc nhö Baûng 2.

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm
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Keát quaû kieåm ñònh bieán khaû naêng sinh lôøi treân
giaù trò doanh nghieäp cho giaù trò xaùc suaát laø 0,241 >
0,05. Döïa treân nhöõng keát quaû naøy, coù theå keát luaän
lôïi nhuaän khoâng aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh
nghieäp. Töùc, khaû naêng sinh lôøi cuûa coâng ty cao hay
thaáp seõ khoâng aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp.
Keát quaû cuûa nghieân cöùu naøy ñöôïc cuûng coá bôûi
nghieân cöùu (Sutrisno et al., 2023). Nghieân cöùu naøy
nhaèm kieåm tra vaø phaân tích aûnh höôûng cuûa khaû
naêng sinh lôøi, ñoøn baåy, quy moâ coâng ty vaø quyeàn sôû
höõu cuûa ban quaûn lyù ñoái vôùi giaù trò coâng ty. Keát quaû
nghieân cöùu cho thaáy khaû naêng sinh lôøi khoâng aûnh
höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp. Sau ñoù, nghieân cöùu
saâu hôn ñöôïc tieán haønh bôûi (Wijayaningsih &

Yulianto, 2021). Nghieân cöùu naøy ñöôïc thöïc hieän
vôùi muïc ñích kieåm tra taùc ñoäng cuûa lôïi nhuaän vaø
quy moâ coâng ty ñeán giaù trò doanh nghieäp.

Keát quaû kieåm ñònh giaû thuyeát veà toå chöùc sôû höõu
mang laïi giaù trò xaùc suaát laø 0,039 <0,050. Döïa treân
nhöõng keát quaû naøy, coù theå keát luaän raèng sôû höõu toå
chöùc coù taùc ñoäng tích cöïc vaø ñaùng keå ñeán giaù trò
doanh nghieäp. Nghóa laø, quyeàn sôû höõu toå chöùc trong
moãi coâng ty caøng lôùn thì giaù trò coâng ty caøng cao.
Keát quaû cuûa nghieân cöùu naøy töông töï nghieân cöùu
Leman (2020) thöïc hieän phaân tích taùc ñoäng cuûa
quyeàn sôû höõu quaûn lyù, quyeàn sôû höõu toå chöùc, thaønh
vieân ñoäc laäp, uûy ban kieåm toaùn vaø chaát löôïng kieåm
toaùn ñeán giaù trò cuûa caùc coâng ty phaùt haønh khai thaùc
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Kyù hieäu Ño löôøng Kyø voïng

Bieán phuï thuoäc:

Giaù trò DN PBV Giaù coå phieáu moãi shre/giaù trò soå saùch moãi coå phieáu

Bieán ñoäc laäp:

Khaû naêng sinh lôøi ROA Thu nhaäp sau thueá/Toång taøi saûn Tích cöïc

Sôû höõu toå chöùc IOWN Coå phaàn sôû höõu bôûi toå chöùc/Soá löôïng coå phaàn Tích cöïc

Thaønh vieân ñoäc laäp ICOM Soá thaønh vieân ñoäc laäp Tích cöïc

Ñoøn baåy LEV Nôï treân Toång taøi saûn Tích cöïc

Quy moâ coâng ty SIZE Ln Toång taøi saûn Tích cöïc

Moâ hình
Heä soá hoài quy chöa chuaån hoùa Heä soá hoài quy chuaån hoùa

t Sig.
B Sai soá chuaån Beta

(Haèng soá) .041 .027 1.521 .134

ROA .002 .002 .114 1.184 .241

IOWN .000 .000 .226 2.116 .039

ICOM .024 .005 .505 4.961 .000

LEV .000 .000 .544 4.683 .000

SIZE .004 .001 .550 5.169 .000

Baûng 2. Keát quaû kieåm ñònh giaû thuyeát

Nguoàn: Keát quaû xöû lyù soá lieäu

Baûng 1. Bieán soá vaø Ño löôøng

Nguoàn: Nhoùm taùc giaû toång hôïp, ñeà xuaát
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ñöôïc nieâm yeát treân Sôû giao dòch chöùng khoaùn
Indonesia (IDX) trong giai ñoaïn 2014 - 2018 cho
thaáy raèng sôû höõu toå chöùc moät phaàn coù taùc ñoäng tích
cöïc ñaùng keå ñeán giaù trò doanh nghieäp. 

Keát quaû kieåm ñònh giaû thuyeát bieán thaønh vieân
ñoäc laäp veà giaù trò doanh nghieäp cho ra giaù trò xaùc
suaát 0,000 < 0,050. Döïa treân nhöõng keát quaû naøy, coù
theå keát luaän raèng thaønh vieân ñoäc laäp coù aûnh höôûng
tích cöïc vaø ñaùng keå ñeán giaù trò doanh nghieäp. Nghóa
laø, chaát löôïng vaø soá löôïng thaønh vieân ñoäc laäp trong
moãi coâng ty caøng toát thì giaù trò coâng ty caøng cao. Keát
quaû cuûa nghieân cöùu töông ñoàng nghieân cöùu do
Adusei (2011) thöïc hieän nhaèm muïc ñích tìm hieåu
xem lieäu moät hoäi ñoàng quaûn trò ñoäc laäp coù aûnh
höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp hay khoâng, ñeà caäp
ñeán lyù thuyeát ñaïi dieän. Keát quaû nghieân cöùu cho thaáy
thaønh vieân ñoäc laäp coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán giaù trò
doanh nghieäp. Sau ñoù, moät nghieân cöùu khaùc hoã trôï
keát quaû nghieân cöùu ñöôïc thöïc hieän bôûi Yanti &
Patrisia (2019). 

Keát quaû kieåm ñònh bieán ñoøn baåy treân giaù trò
doanh nghieäp cho giaù trò xaùc suaát 0,000 < 0,05.
Döïa treân nhöõng keát quaû naøy, coù theå keát luaän ñoøn
baåy coù taùc ñoäng tích cöïc vaø ñaùng keå ñeán giaù trò
doanh nghieäp. Nghóa laø, vôùi ñoøn baåy cao cuûa coâng
ty, noù coù theå ñöôïc söû duïng ñeå thu ñöôïc lôïi nhuaän
cao hôn baèng caùch söû duïng voán coù nguoàn goác töø nôï
hoaëc taøi saûn ñöôïc taøi trôï baèng nôï, ñeå coâng ty coù theå
ñieàu haønh hoaït ñoäng kinh doanh cuûa mình moät
caùch toái öu ñeå lôïi nhuaän maø coâng ty kieám ñöôïc
taêng leân. Vì vaäy, vôùi söï gia taêng lôïi nhuaän, giaù trò
doanh nghieäp cuõng seõ taêng leân. Keát quaû cuûa
nghieân cöùu naøy ñöôïc töông töï nghieân cöùu do
Hirdinis (2019) thöïc hieän. Nghieân cöùu naøy nhaèm
phaân tích Ñoøn baåy vaø Khaû naêng sinh lôøi aûnh höôûng
nhö theá naøo ñeán giaù trò doanh nghieäp, trong caùc
Coâng ty ngaønh Thöïc phaåm vaø Ñoà uoáng ñöôïc nieâm
yeát treân Sôû Giao dòch Chöùng khoaùn Indonesia. Sau
ñoù, moät nghieân cöùu khaùc hoã trôï keát quaû cuûa nghieân
cöùu naøy ñöôïc thöïc hieän bôûi Wijayaningsih &
Yulianto (2021) nhaèm muïc ñích xaùc ñònh aûnh
höôûng cuûa ñoøn baåy leân giaù trò doanh nghieäp vôùi
quyeàn sôû höõu quaûn lyù vaø doøng tieàn töï do nhö laø caùc

bieán kieåm duyeät trong caùc coâng ty saûn xuaát nieâm
yeát treân Sôû giao dòch chöùng khoaùn Indonesia. Keát
quaû cuûa nghieân cöùu naøy cho thaáy ñoøn baåy coù aûnh
höôûng ñaùng keå ñeán giaù trò doanh nghieäp. 

Döïa vaøo keát quaû kieåm ñònh bieán SIZE treân giaù
trò doanh nghieäp thu ñöôïc giaù trò xaùc suaát 0,000 <
0,05. Döïa treân nhöõng keát quaû naøy coù theå keát luaän
quy moâ coâng ty coù aûnh höôûng tích cöïc ñeán giaù trò
coâng ty. Töùc laø quy moâ coâng ty caøng lôùn, giaù trò
coâng ty caøng cao. Keát quaû cuûa nghieân cöùu naøy
töông töï nghieân cöùu do Parlindungan & Dewi.
(2022) ñaõ xaùc ñònh aûnh höôûng cuûa quy moâ coâng ty,
ñoøn baåy vaø khaû naêng sinh lôøi ñoái vôùi giaù trò doanh
nghieäp trong lónh vöïc baát ñoäng saûn vaø baát ñoäng saûn
treân IDX. Keát quaû phaân tích cho thaáy quy moâ coâng
ty coù taùc ñoäng tích cöïc vaø ñaùng keå ñeán giaù trò coâng
ty. Sau ñoù, moät nghieân cöùu khaùc hoã trôï keát quaû cuûa
nghieân cöùu naøy ñöôïc thöïc hieän bôûi Sutrisno vaø coäng
söï, (2023), cho thaáy quy moâ coâng ty coù taùc ñoäng tích
cöïc ñaùng keå ñeán giaù trò coâng ty. Cuoái cuøng, moät
nghieân cöùu khaùc ñöôïc thöïc hieän bôûi Hirdinis
(2019). Nghieân cöùu naøy nhaèm muïc ñích kieåm tra
xem caáu truùc voán coù aûnh höôûng ñeán quy moâ coâng ty
hay khoâng, quy moâ coâng ty coù aûnh höôûng ñeán giaù trò
coâng ty hay khoâng, caáu truùc voán coù aûnh höôûng ñeán
giaù trò coâng ty vôùi quy moâ coâng ty nhö moät bieán can
thieäp. Keát quaû cho thaáy quy moâ coâng ty coù taùc ñoäng
tích cöïc ñaùng keå ñeán giaù trò doanh nghieäp.

5. keát luaän vaø kieán nghò
Döïa treân keát quaû kieåm ñònh giaû thuyeát vaø thaûo

luaän, coù theå keát luaän trong 5 bieán ñoäc laäp ñöôïc cho
laø coù aûnh höôûng ñeán giaù trò doanh nghieäp, thöïc teá coù
4 bieán maø giaû thuyeát cuûa chuùng ñaõ ñöôïc chöùng
minh, ñoù laø sôû höõu toå chöùc, thaønh vieân ñoäc laäp, ñoøn
baåy vaø quy moâ coâng ty, trong khi khaû naêng sinh lôïi
ñöôïc ño baèng lôïi nhuaän treân taøi saûn khoâng aûnh
höôûng ñeán giaù trò coâng ty. Chuùng toâi nhaän thaáy
nghieân cöùu naøy coøn nhieàu ñieåm yeáu, trong ñoù coù
caùc bieán cô cheá quaûn trò coâng ty ñaõ nghieân cöùu, môùi
chæ coù toå chöùc sôû höõu vaø thaønh vieân ñoäc laäp, do ñoù
caùc nhaø nghieân cöùu trong töông lai coù theå tieán haønh
nghieân cöùu baèng caùch boå sung theâm caùc bieán chöa
ñöôïc nghieân cöùu trong nghieân cöùu naøy n
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AbSTRACT:
The main goal of a company is to increase its corporate value, namely the welfare of the

owner which is represented by the higher share price. In this study, the corporate value is
represented by the price to book value ratio. This study explores the factors that determine the
corporate value of a company, including: the return on assets (ROA), the institutional ownership,
the number of independent board members, the leverage, and the company size. The study
analyzes the data from 2019 to 2022 collected from 16 companies. The multiple regression
analysis with a significance level of 0,05 is used to test the study’s hypotheses. The study finds
that only the factor of profitability does not impact the corporate value. 

keywords: corporate value, independent board member, stock market, non-financial.


