>>>>> NGHIEN CUU TRAO PO

LOI NHUAN VA QUYET DINH DAU TU TRONG DIEU KIEN KHONG CHAC CHAN CUA THI TRUGNG:
NGHIEN CUU THUC NGHIEM VE DOANH NGHIEP DAN DOANH G PONG BANG SONG CUU LONG

Ngay nhéan: 18/4/2014 Lé Khuong Ninh (%)
Ngay duyét dang: 10/11/2014 :

Ma so: 11-14-NCTb-24

Toéom tdt: Bai viét nghién ciu dnh hudng cia loi nhudn dén méi quan hé gita
miic do khéng chdc chdn vé thi truong ddu ra ciia sdn phdm va ddu tu cia doanh
nghiép dén doanh théng qua hé théng dit lieu so cdp thu thdp tuw 502 doanh
nghiép duoc chon theo phuong phdp ngdu nhién ¢ Péng bing séng Cuu Long
(DBSCL). Két qud udc luong cho thdy loi nhudn tdng sé lam gidm tdc dong tiéu
cuc cia su khéng chdc chdn vé thi truong ddu ra cia sdn phdm dén ddu tu cia
doanh nghiép. DPdc biét, khi loi nhudn vuot qua mot méc nhdt dinh, su khéng
chdc chdn vé thi truong ddu ra ciia sdén phdm lai kich thich doanh nghiép ddu
tu bdt chdp rii ro. Diéu dé da ly gidi vi sao nhiéu doanh nghiép du rdt thanh
céng trude dé nhung lai bi roi vao thua 16 trién mién (thdm chi phd sdn) khi
méi truong kinh doanh dién bién theo chiéu huéng xdu di. Ngoai ra, nghién ciu
con cho thdy mo6i quan hé phi tuyén tinh gitta mic dé canh tranh va chi phi “béi
tron” cia doanh nghiép. Tu két qud thuc nghiém trén, bai viét dua ra nhitng
goi y vé chinh sdch giup cdc doanh nghiép hoach dinh chién luoc ddu tu hop Ly
nhdm tranh hién tuong ddu tu dan trdi qud miic, gdy thiét hai cho bdn thén.

Tw khéa: Loi nhudn, dau tu, sy khéng chdc chdn, rii ro, Pong bang séng Ciiu Long.

Gidi thiéu

Pau tu 1a hoat dong quyét dinh su tén tai va
phdt trién ctia méi doanh nghiép. Viéc gia
tdng ddu tu mét cdch khoa hoc sé gép phan
nang cao hiéu qud kinh doanh, qua dé giip
doanh nghiép tdng truéng bén ving, ké ca
khi xdy ra suy thodi kinh t&. Ngugc lai, sai
lAm trong quyét dinh ddu tu ddc biét la dau
tu dan trdai qud muc sé& din dén tinh trang
thua 16 (thdm chi phd sdn) do doanh nghiép
luén phéi d6i mat véi su khong chic chian vé
thi trusng ddu ra cia sdn pham.

Hién tuong diu tu dan trai qua mic rat dé xay
ra mot khi doanh nghiép dat dugc 1gi nhuan
cao (Aggarwal va Samwick, 2006; Deltas, 2006;
Pinheiro, 2008; Fu, 2010; Liu va Jiang, 2012).
Khi d6, doanh nghiép phét 16 su khong chic
chin vé thi trudng ddu ra clia sdn ph4m ma ddy

manh dau tu do phan khich béi thanh qué (c6
thé ngoai mong dogi) trudc dé. N6i cach khac,
khi lgi nhuidn cang cao, doanh nghiép cang
c6 xu huéng dau tu bing moi gia véi ky vong
thanh cong hon nita ma b4t chdp rai ro thi
truong. Khi 1gi nhuén cao, cdc t6 chic tin dung
cling s& sdn long tai trg von véi 1ai suat uu dai
nén chi phi dau tu thdp, vi vay cang kich thich
doanh nghiép dau tu (Jiang va Chen, 2014).
Hé qué cta dau tu dan trai qua mic 1a khi thi
truong bao hoa hay thu hep (do suy thodi kinh
t& chang han), doanh nghiép sé gip nhiéu khé
khén vé tai chinh béi khé tiéu thu san phdm.

Hién tuong trén hién hitu kha ré nét ¢ nuée ta.
That vay, ndm 2007 toc do ting truéng kinh té&
clia nudc ta 1én dén 8,46%, kéo theo s6 lugng
doanh nghiép lién tuc gia ting va gia tri dau tu
ciing tang theo. Pén ndm 2008, tuy toc do tang
truéng kinh t& bit ddu cham lai do nén kinh
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