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1. cô sôû lyù thuyeát vaø phöông phaùp nghieân cöùu
1.1. Cô sôû lyù thuyeát
Theo Behn (2003), HQKD coù theå chòu taùc ñoäng

bôûi nhieàu nhaân toá khaùc nhau, nhö: muïc tieâu kinh
doanh, quy moâ hay tuoåi ñôøi doanh nghieäp… Hieän
nay, coù raát nhieàu chæ tieâu ño löôøng HQKD cuûa
doanh nghieäp, trong ñoù caùc chæ tieâu thöôøng ñöôïc
söû duïng nhieàu nhaát trong caùc nghieân cöùu vôùi caùc

heä soá giaù trò keá toaùn, coøn goïi laø caùc heä soá veà lôïi
nhuaän, goàm: tyû soá lôïi nhuaän sau thueá treân doanh
thu thuaàn (ROS), tyû soá lôïi nhuaän sau thueá treân
toång taøi saûn (ROA), hay tyû soá lôïi nhuaän sau thueá
treân voán chuû sôû höõu (ROE)… Theo Shah vaø coäng
söï (2011), Le vaø coäng söï (2011), Shahid (2003),
hoï cho raèng: Chæ tieâu ño löôøng hieäu quaû kinh
doanh, nhö: lôïi nhuaän treân doanh thu (ROS) hay
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l HuyøNH THaùi Baûo

TOÙM TAÉT:
Trong nhöõng naêm gaàn ñaây, tình hình khuûng hoaûng kinh teá noùi chung vaø khuûng hoaûng taøi chính

noùi rieâng ñaõ ñöôïc kieåm soaùt vaø laøm giaûm taùc ñoäng, nhieàu doanh nghieäp trong ngaønh Baát ñoäng saûn
noùi chung vaø caùc doanh nghieäp baát ñoäng saûn nieâm yeát treân HOSE noùi rieâng ngaøy caøng giaûm khoù
khaên: Doanh thu coù söï taêng tröôûng trôû laïi, haøng toàn kho suït giaûm,… ñaëc bieät hieäu quaû kinh doanh
(HQKD) ñöôïc caûi thieän vaø taïo ñieàu kieän cho caùc doanh nghieäp: Traû ñöôïc nôï, maïnh daïn chi traû coå
töùc cuõng nhö caûi thieän caùc chæ tieâu taøi chính,… Trong baøi nghieân cöùu naøy, taùc giaû laøm roõ moät soá nhaân
toá taøi chính taùc ñoäng ñeán HQKD cuûa doanh nghieäp baát ñoäng saûn nieâm yeát treân HOSE. Maëc duø, coù
khaù nhieàu nghieân cöùu veà HQKD nhöng ñoái vôùi caùc doanh nghieäp trong lónh vöïc baát ñoäng saûn trong
giai ñoaïn naøy chöa nhieàu. Ñieàu naøy cho thaáy vieäc nghieân cöùu naøy laø raát caàn thieát. Beân caïnh ñoù, ñeå
keát quaû nghieân cöùu coù tính thuyeát phuïc cao veà maët döõ lieäu nghieân cöùu, baøi vieát löïa choïn caùc doanh
nghieäp coå phaàn ñaõ nieâm yeát treân HOSE.

Töø khoùa: hieäu quaû kinh doanh, coâng ty coå phaàn nieâm yeát, Sôû Giao dòch chöùng khoaùn TP. Hoà
Chí Minh.
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lôïi nhuaän treân taøi saûn (ROA)… cuõng gaàn töông töï
nhö ROE. Tuy nhieân, ROE phaûn aùnh theâm raèng:
vôùi 1 ñoàng voán chuû sôû höõu ñaàu tö seõ mang veà bao
nhieâu lôïi nhuaän töø hoaït ñoäng kinh doanh vaø ñaây laø
vaán ñeà chuû sôû höõu quan taâm nhaát khi ñaàu tö. Do
ñoù, baøi vieát choïn ROE laø ñaïi dieän cho HQKD.

Ngoaøi ra, moät soá baèng chöùng nghieân cöùu cuûa
moät soá taùc giaû trong vaø ngoaøi nöôùc lieân quan ñeán
hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh, nhö: Zeitun vaø
coäng söï (2007), cho raèng: Coù moái quan heä giöõa
ñoøn baåy taøi chính (Leverage), tuoåi ñôøi doanh
nghieäp (Age), quy moâ doanh nghieäp (Size), ruûi ro
(Stdvcf: Ñoä leäch chuaån cuûa doøng tieàn - thu nhaäp
roøng coäng khaáu hao), thueá suaát thu nhaäp doanh
nghieäp (Tax) vaø tyû troïng taøi saûn coá ñònh höõu hình
(Tangibility) vôùi hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh.
Theâm nöõa, Traàn Huøng Sôn vaø coäng söï (2008), cho
raèng: Tyû soá nôï coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán HQKD,
tuy nhieân, chöa coù baèng chöùng veà moái quan heä
cuûa quy moâ doanh nghieäp (Size) vôùi hieäu quaû hoaït
ñoäng kinh doanh. Treân cô sôû caùc baèng chöùng thöïc
nghieäm, nghieân cöùu keá thöøa moät soá yù töôûng töø caùc
nghieân cöùu tröôùc, ñoàng thôøi boå sung, cuõng nhö coù
söï ñieàu chænh ñeå phuø hôïp hôn vôùi noäi dung nghieân
cöùu: Moät soá nhaân toá aûnh höôûng ñeán HQKD cuûa
doanh nghieäp baát ñoäng saûn nieâm yeát treân HOSE,
taùc giaû ñöa ra caùc bieán nghieân cöùu cuõng nhö moâ
hình nghieân cöùu ñeà xuaát nhö Hình 1.

Bieán ñaïi dieän cho HQKD (bieán phuï thuoäc): Lôïi
nhuaän treân voán chuû sôû höõu (ROE) ño löôøng bôûi lôïi
nhuaän sau thueá treân voán chuû sôû höõu bình quaân.

Bieán ñaïi dieän cho caùc nhaân toá khaùc (bieán ñoäc
laäp):

(1) Bieán ñaïi dieän cho caáu truùc voán: Tyû leä nôï treân
toång taøi saûn (DA) ño löôøng bôûi toång nôï/taøi saûn.

(2) Nhoùm bieán thanh khoaûn: Tyû soá thanh toaùn
ngaén haïn (CR) ño löôøng baèng taøi saûn ngaén haïn/nôï
ngaén haïn.

(3) Nhoùm bieán lieân quan ñeán ñaëc ñieåm cuûa
doanh nghieäp, goàm: Quy moâ doanh nghieäp (SIZE)
ño löôøng bôûi logarit cuûa toång giaù trò taøi saûn; tyû leä
saûn coá ñònh höõu hình (TANG) ño löôøng baèng tyû leä
taøi saûn coá ñònh höõu hình/toång taøi saûn; tuoåi ñôøi
doanh nghieäp (AGE) ño löôøng baèng töø khi doanh
nghieäp thaønh laäp ñeán thôøi ñieåm nghieân cöùu; thueá
suaát thu nhaäp doanh nghieäp (TAX) ño löôøng baèng
chi phí thueá thu nhaäp doanh nghieäp/lôïi nhuaän
tröôùc thueá.

1.2. Moâ hình nghieân cöùu ñeà xuaát
ROEit = b0 + b1DA + b2CR + b3SIZEit

+ b4TANGit + b5AGE + b6TAXit + uit
Vôùi: b0 laø haèng soá vaø b1, b2,. . . . b6 laø heä soá goùc.
1.3. Döõ lieäu vaø phöông phaùp nghieân cöùu
- Döõ lieäu nghieân cöùu: Maãu ñöôïc choïn bao goàm

10 doanh nghieäp ñöôïc nieâm yeát treân HOSE giai
ñoaïn töø naêm 2010 - 2018 (9 naêm), nhö vaäy coù toång
coäng 90 quan saùt.

- Phöông phaùp nghieân cöùu: Baøi vieát kieåm ñònh
tính döøng, phaân tích heä soá töông quan giöõa caùc
bieán vaø thöïc hieän caùc hoài quy tuyeán tính vôùi döõ
lieäu baûng baèng caùc phöông phaùp: (1) Moâ hình hoài
quy goäp (Pooled OLS), (2) Moâ hình taùc ñoäng coá
ñònh (FEM) vaø (3) Moâ hình taùc ñoäng ngaãu nhieân
(REM). Sau khi hoài quy, nghieân cöùu seõ thöïc hieän
caùc kieåm ñònh, nhö: F-test, Breusch-Pagan
Lagrange Multiplier (LM), Hausman test ñeå löïa
choïn moâ hình phuø hôïp. Ngoaøi ra, nghieân cöùu coøn
kieåm tra caùc khuyeát taät cuûa moâ hình, nhö: Phöông
sai thay ñoåi, töï töông quan vaø ña coäng tuyeán. Neáu
coù caùc hieän töôïng naøy xaûy ra seõ khaéc phuïc baèng
phöông phaùp phuø hôïp hôn.

2. Keát quaû nghieân cöùu vaø thaûo luaän
2.1. Keát quaû nghieân cöùu
2.1.1. Kieåm tra tính döøng cuûa caùc chuoãi soá lieäu
Keát quaû kieåm tra tính döøng caùc chuoãi soá lieäu cuûa

töøng bieán trong moâ hình theå hieän treân Baûng 1.

kinh doanh

Soá 22 - Thaùng 10/2022

Tyû soá nôï

Tyû soá thanh toaùn ngaén haïn

Quy moâ doanh nghieäp

Hieäu quaû
kinh doanh

Tyû troïng taøi saûn coá ñònh höõu hình

Tuoåi ñôøi doanh nghieäp

Suaát thueá thu nhaäp doanh nghieäp

Hình 1: Moâ hình nghieân cöùu ñeà xuaát
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Keát quaû kieåm ñònh theå hieän treân Baûng 1 cho
thaáy taát caû caùc chuoãi soá lieäu cuûa töøng bieán ñeàu döøng
vaø coù yù nghóa thoáng keâ.

2.1.2. Phaân tích heä soá töông quan
Keát quaû heä soá töông quan giöõa caùc bieán ñöôïc

trình baøy ôû Baûng 2.

Theo Gujarati vaø coäng söï (2009); Lane vaø coäng
söï (2011), keát quaû theå hieän treân Baûng 2 cho thaáy
giöõa caùc caëp bieán ñoäc laäp coù moái töông quan raát
thaáp. Vaäy, baøi vieát tieáp tuïc phaân tích hoài quy.

2.2. Keát quaû hoài quy
2.2.1. Keát quaû hoài quy baèng phöông phaùp Pooled

OLS, FEM, REM vaø GLS
Keát quaû ôû Baûng 3 cho thaáy:
- Ñoái vôùi moâ hình hoài quy goäp (Pooled OLS): Coù

R2 laø 41.53% - töùc laø caùc bieán ñoäc laäp giaûi thích
ñöôïc 41.53% söï thay ñoåi cuûa bieán ROE vaø Prob > F
= 0.0000 < a (a = 5%): Baùc boû giaû thuyeát H0, nghóa
laø kieåm ñònh F-test phuø hôïp vôùi moâ hình toång theå
cuõng ñoàng nghóa vôùi P-value < 0.05: Coù yù nghóa veà
maët thoáng keâ. 

- Ñoái vôùi moâ hình hoài quy taùc ñoäng coá ñònh
(FEM): Coù F-test =0.0000 < a (a = 5%): Baùc boû giaû
thuyeát H0, nghóa laø kieåm ñònh F-test phuø hôïp vôùi
moâ hình toång theå cuõng ñoàng nghóa vôùi P-value < a

(a = 5%): Coù yù nghóa veà maët thoáng keâ. Tuy nhieân,
heä soá hoài quy rieâng cuûa bieán CR khoâng coù yù nghóa
thoáng keâ do coù P-value > a (a =5%).

- Ñoái vôùi moâ hình hoài quy taùc ñoäng ngaãu nhieân
(REM): Coù Prob > F = 0.0000 < a (a = 5%): Baùc boû
giaû thuyeát H0, nghóa laø kieåm ñònh F-test phuø hôïp

vôùi moâ hình toång theå cuõng ñoàng nghóa vôùi P-value <
0.05: Coù yù nghóa veà maët thoáng keâ. Tuy nhieân, heä soá
hoài quy rieâng cuûa bieán CR khoâng coù yù nghóa thoáng
keâ do coù P-value > a (a = 5%).

- Caên cöù vaøo keát quaû kieåm ñònh F ñöôïc trình baøy
ôû Baûng 3, coù: Prob > F = 0.0000 < a (a = 5%): Giaû
thuyeát H0 bò baùc boû: FEM seõ phuø hôïp hôn so vôùi
Pooled OLS.

- Caên cöù vaøo keát quaû kieåm ñònh Hausman ñöôïc
trình baøy ôû Baûng 3, coù: Prob > chi2 = 0.0000 < a (a
= 5%): giaû thuyeát H0 bò baùc boû: FEM laø phuø hôïp
hôn so vôùi REM.

Keát luaän: Caùc keát quaû kieåm ñònh löïa choïn moâ
hình ñeàu cho thaáy moâ hình FEM laø phuø hôïp hôn.
Tuy nhieân, caàn phaûi kieåm tra theâm caùc khuyeát taät
cuûa moâ hình baèng caùc kieåm ñònh, nhö: Hieän töôïng
phöông sai thay ñoåi, töï töông quan vaø ña coäng tuyeán
vaø neáu coù khuyeát taät seõ khaéc phuïc baèng phöông
phaùp hoài quy GLS.

taïp chí coâng thöông

Soá 22 - Thaùng 10/2022

Teân bieán DA CR SIZE TANG AGE TAX

P-value 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Keát luaän Döøng Döøng Döøng Döøng Döøng Döøng

Baûng 1. Keát quaû kieåm tra tính döøng

Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 12.0

Baûng 2. Keát quaû heä soá töông quan Pearson (r)

DA CR SIZE TANG AGE TAX

DA 1.0000

CR 0.0073 1.0000

SIZE 0.1361 -0.0991 1.0000

TANG 0.4123 0.0840 -0.0577 1.0000

AGE 0.0814 -0.0142 -0.0533 0.0048 1.0000

TAX -0.0654 -0.0873 0.0145 -0.2401 -0.0092 1.0000

Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 12.0
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2.2.2. Kieåm tra tính khuyeát taät cuûa moâ hình
Vôùi keát quaû kieåm tra theå hieän ôû Baûng 4, moâ hình

coù khuyeát taät: Hieän töôïng phöông sai thay ñoåi vaø töï
töông quan neân nghieân cöùu seõ thöïc hieän hoài quy
baèng phöông phaùp GLS ñeå khaéc phuïc caùc khuyeát
taät naøy. Keát quaû hoài quy baèng phöông phaùp GLS
cuõng ñöôïc theå hieän treân Baûng 3.

Keát luaän: Vôùi keát quaû nghieân cöùu baèng phöông
phaùp GLS theå hieän treân Baûng 3, taát caû caùc bieán ñoäc
laäp ñeàu taùc ñoäng ñeán HQKD vaø ñeàu coù yù nghóa

thoáng keâ cao. Ñeå laøm roõ keát quaû nghieân cöùu, baøi
vieát ñi vaøo thaûo quaû nghieân cöùu.

2.3. Thaûo luaän keát quaû nghieân cöùu
2.3.1. Nhoùm 1: Nhoùm bieán coù taùc ñoäng cuøng

chieàu vôùi hieäu quaû kinh doanh
- Bieán DA: Tyû soá nôï taùc ñoäng tích cöïc (+) ñeán

HQKD vaø coù ñoä tin caäy 99%. Keát quaû nghieân cöùu
naøy chæ ra raèng: Neáu doanh nghieäp taêng tyû soá nôï
thì HQKD seõ taêng. Ñieàu naøy coù theå lyù giaûi: Neáu
doanh nghieäp quyeát ñònh duy trì möùc tyû soá nôï cao

kinh doanh

Soá 22 - Thaùng 10/2022

Teân bieán DA SIZE TANG AGE

Heä soá hoài quy 0.1804*** 0.0223*** 0.0715*** 0.0132***

Ghi chuù: *, **, *** töông öùng vôùi möùc yù nghóa 10%, 5%, 1%
Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 12.0

Nguoàn: Keát quaû phaân tích töø phaàn meàm STATA 12.0

Teân bieán
Heä soá hoài quy

Pooled OLS FEM REM GLS

DA 0.1600*** 0.2209*** 0.1691*** 0.1804***

CR -0.0627** 0.0180 0.0542 -0.0845**

SIZE 0.0257*** 0.0196*** 0.0109*** 0.0223***

TANG 0.2017*** 0.0935*** 0.1133*** 0.0715***

AGE 0.0257*** 0.0096*** 0.0109*** 0.0132*** 

TAX -0.0084*** -0.0039*** -0.0042*** -0.0421***

_cons -0.4553*** -2.2710*** -1.6529*** -1.9243***

Prob>F 0.0000 0.0000 0.0000

R-squared 0.4153 0.3849 0.5383

Kieåm ñònh löïa choïn moâ hình

F-test 0.0000

Hausman test 0.0000

Baûng 3. Toång hôïp keát quaû hoài quy baèng phöông phaùp Pooled oLS, FeM, reM vaø gLS

Kieåm ñònh ROE Keát quaû

Phöông sai thay ñoåi Prob > chi2 = 0.0000 Coù hieän töôïng phöông sai thay ñoåi

Ña coäng tuyeán VIF < 10 Khoâng coù hieän töôïng ña coäng tuyeán

Töï töông quan Prob > F = 0.0000 Coù hieän töôïng töï töông quan

Baûng 4. Keát quaû kieåm ñònh hieän töôïng phöông sai thay ñoåi, ña coäng tuyeán vaø töï töông quan

Baûng 5. Baûng toång hôïp caùc bieán taùc ñoäng cuøng chieàu vôùi HQKD
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seõ laøm taêng theâm ruûi ro nhöng taän duïng toát ñoøn
baåy taøi chính ñoái vôùi doanh nghieäp. Do ñoù, doanh
nghieäp kyø voïng seõ mang laïi HQKD cao hôn cho
caùc chuû sôû höõu ñeå ñeàn buø cho ruûi ro taêng theâm
naøy. Phaùt hieän naøy töông ñoàng vôùi keát quaû nghieân
cöùu cuûa Almajali vaø caùc coäng söï (2012), nhöng
ngöôïc laïi vôùi Maleya vaø coäng söï (2013).

- Bieán SIZE: Quy moâ doanh nghieäp taùc ñoäng
cuøng chieàu (+) ñeán hieäu quaû kinh doanh vaø coù yù
nghóa thoáng keâ ôû möùc 1%. Keát quaû naøy cho thaáy:
Neáu DN taêng quy moâ thoâng qua chæ tieâu taøi saûn seõ
giuùp caûi thieän HQKD. Ñieàu naøy coù theå lyù giaûi vieäc
neáu doanh nghieäp ñaàu tö ñeå môû roäng quy moâ, ñaëc
bieät taêng taøi saûn coá ñònh seõ giuùp doanh nghieäp saûn
xuaát caùc saûn phaåm coù chaát löôïng, tính thaåm myõ,…
cao hôn. Beân caïnh ñoù, khi quy moâ doanh nghieäp
caøng lôùn, doanh nghieäp thöôøng coù uy tín caøng cao
hôn nhöõng doanh nghieäp coù quy moâ nhoû, do vaäy
hoï taêng caïnh tranh vôùi caùc doanh nghieäp khaùc,
ñieàu naøy giuùp hoï caûi thieän lôïi nhuaän, cuõng nhö
HQKD. Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cuûa
Almajali vaø caùc coäng söï (2012), Maleya vaø coäng
söï (2013).

- Bieán TANG: Tyû troïng taøi saûn coá ñònh höõu hình
taùc ñoäng cuøng chieàu (+) ñeán HQKD vaø coù yù nghóa
thoáng keâ ôû möùc 1%. Keát quaû naøy chæ ra raèng: khi
doanh nghieäp coù tyû troïng taøi saûn coá ñònh treân toång
taøi saûn cao, chöùng toû doanh nghieäp ñaàu tö mang
tính daøi haïn vaø coù khuynh höôùng hieän ñaïi hoùa maùy
moùc, thieát bò nhaèm naâng cao chaát löôïng saûn phaåm;
ñieàu naøy giuùp doanh nghieäp taêng khaû naêng caïnh
tranh treân thò tröôøng, giuùp DN nhanh choùng caûi
thieän lôïi nhuaän vaø naâng cao HQKD. Keát quaû naøy
phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cuûa Farooq vaø coäng söï
(2016).

- Bieán AGE: Tuoåi ñôøi doanh nghieäp taùc ñoäng
tích cöïc (+) ñeán HQKD vaø coù ñoä tin caäy 99%.
Ñieàu naøy coù theå lyù giaûi: Caùc doanh nghieäp thaønh
laäp tröôùc thöôøng coù lôïi theá hôn veà thò tröôøng, uy
tín cuõng nhö kinh nghieäm quaûn lyù,… so vôùi doanh
nghieäp thaønh laäp sau, vì vaäy, doanh nghieäp thaønh
laäp caøng laâu, hoaït ñoäng coù theå hieäu quaû hôn. Phaùt
hieän naøy töông ñoàng vôùi keát quaû nghieân cöùu cuûa
Maleya vaø coäng söï (2013).

2.3.2. Nhoùm 2: Nhoùm bieán coù taùc ñoäng ngöôïc
chieàu vôùi hieäu quaû kinh doanh

- Bieán CR: Tyû soá thanh toaùn ngaén haïn taùc ñoäng

ngöôïc chieàu (-) ñeán HQKD vaø coù yù nghóa thoáng keâ
ôû möùc 5%. Keát quaû naøy chæ ra raèng: vôùi doanh
nghieäp, khaû naêng thanh toaùn ngaén haïn laø moät chæ
tieâu raát quan troïng maø nhaø quaûn trò quan taâm khi
hoaït ñoäng. Tuy nhieân, neáu tyû soá naøy quaù cao,
chöùng toû doanh nghieäp coù quaù nhieàu taøi saûn ngaén
haïn => coù theå söû duïng taøi saûn ngaén haïn keùm hieäu
quaû. Noù coù theå laø nguyeân nhaân giaùn tieáp laøm giaûm
HQKD. Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cuûa
Anastasia (2010) nhöng laïi hoaøn toaøn traùi ngöôïc
vôùi keát quaû nghieân cöùu cuûa Almajali vaø caùc coäng
söï (2012).

- Bieán TAX: Thueá suaát thu nhaäp doanh nghieäp
taùc ñoäng ngöôïc chieàu (-) ñeán HQKD vaø coù ñoä tin
caäy 99%. Keát quaû naøy chæ ra raèng: khi thueá suaát
thu nhaäp doanh nghieäp caøng cao, doanh nghieäp seõ
tìm nguoàn taøi trôï baèng nôï (seõ giaûm söû duïng voán
chuû sôû höõu) do coù lôïi ích töø laø chaén thueá laõi vay
mang laïi vaø noù phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cuûa
Modigliani vaø Miller (1963), ñieàu naøy, giuùp caûi
thieän HQKD. Tuy nhieân, caùc doanh nghieäp trong
ngaønh Baát ñoäng saûn giai ñoaïn naøy ñaõ söû duïng nôï
quaù cao, daãn ñeán laøm cho chi phí kieät queä taøi
chính taêng cao. Chính ñieàu naøy, khieán cho lôïi ích
cuûa laù chaén thueá thaáp hôn chi phí kieät queä taøi
chính vaø ñoù laø nguyeân nhaân laøm giaûm HQKD.

3. Keát luaän
Vôùi moät doanh nghieäp, HQKD bò taùc ñoäng cuûa

raát nhieàu nhaân toá caû taøi chính laãn phi taøi chính.
Tuy nhieân, caên cöù vaøo lyù thuyeát HQKD vaø caùc
baèng chöùng nghieân cöùu trong vaø ngoaøi nöôùc, baøi
vieát naøy chæ ñöa ra 6 nhaân toá aûnh höôûng ñeán
HQKD cuûa doanh nghieäp. Trong 6 nhaân toá, 4 nhaân
toá: DA, SIZE, TANG, AGE coù taùc ñoäng tích cöïc
ñeán HQKD, nhöng 2 nhaân toá CR vaø TAX cho keát
quaû ngöôïc laïi vaø taát caû ñeàu coù yù nghóa thoáng keâ
cao. Caùc nhaân toá naøy laø cô sôû ñeå caùc nhaø quaûn lyù
coù theâm baèng chöùng khoa hoïc trong quaù trình hoaït
ñoäng, nhaèm giuùp doanh nghieäp giaûm thieåu ruûi ro
vaø naâng cao HQKD n

taïp chí coâng thöông
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Teân bieán CR TAX

Heä soá hoài quy -0.0845** -0.0421***

Baûng 6. Baûng toång hôïp caùc bieán taùc ñoäng
ngöôïc chieàu vôùi HQKD
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ABsTrAcT: 
In recent years, when the economic crisis in general and the financial crisis in particular have

been controlled, the business performance of many businesses in the real estate industry
including listed real estate enterprises in Ho Chi Minh City Stock Exchange (HoSE) have been
improved. A stronger business performance has allowed them to pay off debt and dividends.
This study is to examine the factors affecting the business performance of listed real estate
enterprises in HoSE. The study uses data from slected real estate enterprises listing in HoSE and
the study’s results are highly convincing in terms of research data. 

Keywords: business performance, listed joint stock companies, Ho Chi Minh City Stock
Exchange. 


