
Số 234 | Tháng 9.2025 | Tạp chí KINH TẾ VÀ NGÂN HÀNG CHÂU á 37

Trần Thị Tuyết Vân

Tóm tắt: 
Mục tiêu nghiên cứu: Nghiên cứu này phân tích mối quan hệ giữa quản trị lợi 
nhuận và giá trị vốn hóa thị trường (VHTT), đồng thời xem xét vai trò điều tiết của 
hiệu quả tài chính (HQTC) cùng các yếu tố vĩ mô trong bối cảnh đặc thù của nền 
kinh tế Việt Nam. 
Thiết kế nghiên cứu/phương pháp/tiếp cận: Dựa trên dữ liệu bảng gồm 3.589 
quan sát từ 513 doanh nghiệp giai đoạn 2016–2023, nghiên cứu áp dụng phương 
pháp System Generalized Method of Moments (SGMM) với sai số robust cùng 
các kiểm định Hansen, Sargan, AR(1), AR(2) nhằm kiểm soát nội sinh, độ trễ và 
phương sai sai số thay đổi. 
Kết quả nghiên cứu chính: Kết quả cho thấy lợi nhuận trên mỗi cổ phiếu (EPS) 
và tỷ lệ giữa giá trị thị trường thuộc một công ty so với giá trị tài sản tái tạo của 
nó (TOBINQ) có tác động cùng chiều đến giá trị vốn hóa, đồng thời phản ánh xu 
hướng quán tính trong định giá thị trường. Các biến tương tác với đại dịch cho 
thấy có tác động điều tiết rõ nét, nhấn mạnh vai trò của ổn định vĩ mô đối với giá 
trị doanh nghiệp. 
Giá trị đóng góp mới: Nghiên cứu góp phần mở rộng nền tảng lý thuyết bằng 
cách tích hợp bối cảnh đại dịch Covid-19 trong phân tích các yếu tố có ảnh 
hưởng đến vốn hóa, qua đó cung cấp hàm ý thiết thực trong bức tranh chung thị 
trường vốn Việt Nam đang chuyển dịch theo hướng minh bạch và hiệu quả hơn.
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Covid-19.
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