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NG VAY, QUY MO CONG TY VA DAO PONG GIA CO PHIEU:
BANG CHUNG TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

Ngay nhéan: 11/3/2014
Ngay nhéan lai: 28/4/2014
Ngay duyét dang: 10/5/2014
M3 so: 5-14-NCTD-42

Vo Xuén Vinh (%)

Toéom tdt: Bai bdo nghién ciu dnh hudng cia ty 1é no vay va quy mo céng ty dén
dao déng gid cé phiéu. Nghién ciu st dung phuong phdp phdn tich mé hinh hoi
quy du liéu bdng vdi dit liéu tw 103 cong ty niém yét tai Sé Giao dich Ching
khodn TP.HCM giai doan 2008-2012. Két qud nghién ctiu cho thdy: (i) Tdc déng
cung chiéu cé y nghia théng ké gitta ty lé no/téng tai sdn lén dao déng gid cé
phiéu; (ii) Tdc dong nguoc chiéu cé y nghia théng ké gita quy mé céng ty va
dao déng gid c6 phiéu. Do vdy, cé thé khdng dinh rdng doanh nghiép co ty lé
no cang cao va cé quy mé cang nhé thi cé dao déng gid cé phiéu cang lén.

Tw khéa: Ty lé no vay, quy moé céng ty, dao dong gid cé phiéu.

Gidi thiéu

Mot trong nhitng vdn dé quan trong cta
tai chinh 1a moi lién hé gitta cdc thong s6
thi truong va cdc yéu t6 ndi tai ciia doanh
nghiép. Nghién ciu nay nhim tim hiéu méi
quan hé gita ty 16 ng vay, quy mé6 clua céng
ty 1a hai yéu t6 dic trung noi tai ctia doanh
nghiép va dao dong gid c6 phidu la mot yéu to
thi truong trén thi truong ching khoan Viét
Nam. O bai bdo nay, dao dong gid dugc dinh
nghia la khodng bién dong cia gid c¢6 phiéu
xung quanh mic trung binh cda chinh gia c6
phi€u trong mot khodng thoi gian. Néu mot
c6 phiéu dugc xem 1a dao dong manh, gid sé
c6 nhiéu bién dong trong khodng thoi gian d6
va ngugc lai (Garman va Klass 1980; Roger
va Satchell 1991).

C6 nhiéu nghién ciiu vé dao dong gia ¢ phidu néi
chung, vi du nhu cdc nghién ciu cha Parkinson
(1980), Garman va Klass (1980), Roger va
Satchell (1991), Chang va cdc tdc gia (1995),
Chan va John Wei (1996), Huang va Yang
(2000) va Sadorsky (2003). Vé quan hé giiia
ng vay, quy méd cong ty va dao dong gid co
phié&u, da c6 nhiéu nghién ciu dugc thuc hién

dé phan tich méi quan hé nay & nuéc ngoai
ciing nhu phén tich cdc yéu t6 tdc dong dén
dao dong gid c6 phiéu (Gander, 2011; Rubin
va Smith, 2009; Wang, 2013). Tuy nhién, &
Viét Nam, nghién ctdu vé chi dé nay cé su
dung da liéu trén thi truong ching khodn
Viét Nam chua nhiéu.

Nghién ctfu ¢6 mot s6 ham y d6i véi nha dau
tu cling nhu cdc nha qudn tri doanh nghiép:
(i) Nghién ctdu nay gitip cho nha dau tu udc
lugng mic d6 anh huéng cia viéc vay ng
ciing nhu quy mé cong ty dén dao dong gid
c6 phi€u nham lua chon c¢6 phi€u, danh muc
theo mong mudén va gidm thiéu rdi ro trong
dau tu; (ii) Bai bdo ciing gitip nha quan tri
doanh nghiép udc lugng duge tdc dong cua
cdc y€u t6 noi tai doanh nghiép dén dao dong
gid c6 phi€u cia doanh nghiép minh va cu
thé trong nghién ciu nay la ty 1é ng vay va
quy mo6 doanh nghiép.

Co sé 1y thuyé't va gia thuyét nghién ciu
Mé6i quan hé tdc dong gitta ng va quy mobd

cong ty dén bién dong gid c¢6 phiéu dugc xay
dung dua trén co sé ly thuyét vé thong tin
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