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Tém tat: Nghién ciu nay duoc thuc hién nhdm xdc dinh cdc nhdn t6 dnh huéng dén
quyét dinh mua lai c6 phdn cia cdc doanh nghiép niém yét trén thi truong ching
khodn Viét Nam. St dung di liéu cong bd mua lai c6 phdan trén thi truong tu do
trong giai doan 2008-2013 ciia 291 doanh nghiép, nghién ciiu tim thdy déng co ddng
sau cdc quyét dinh mua lai ciia nha qudn Iy bao gom viéc diéu chinh cdu triic vén,
phan phéi tién thdng du va tién trinh thodi vén nha nudc khéi cdc doanh nghiép
niéem yét. Bén canh dé, cong ty c6 quy mé cang lén cang cé khd ndang mua lai cé
phén cao hon. Trong khi dé nghién ctiu chua tim thdy bdng ching hé tro cho quyét
dinh mua lai c6 phdn do cé phdn bi dinh duéi gid nhu nhiéu nghién ctiiu truée day,
dong thoi ciing khong tim thdy bdng ching cho thdy mua lai c¢6 phdn cé thé thay

thé cho cd tuc tién mdt.

Tw khéa: Mua lai c6 phdn, dong ngdn luu, don bdy va sé hitu nha nudec.

Dit van dé

Trong khodng hai thap nién tré lai diy, hoat
dong mua lai ¢6 phan cia cdc doanh nghiép
da tré nén phé bién (Brav va cdc tdc gia,
2005). Cdc hoc gia da tim cdch ly gidi cho
cau hédi tai sao doanh nghiép lai tién hanh
mua lai ¢6 phadn. Loi gidi ddp cho cdu héi
nay khd da dang nhu céong ty mua lai do nha
quan ly nhén thidc ridng c¢6 phiéu cliia cong
ty dang bi thi trudng dinh gid thdp va cong
b6 mua lai ¢ phdn ctiia nha quin ly duogc
xem la mot tin hiéu vé viéc dinh dudi gid
nay (Tsetsekos va cdc tdc gia, 1991; Cudd va
cdc tdc gid, 1996; Brav va cdc tdc gia, 2005);
hodc mua lai ¢6 phan dugc cdc nha quidn ly
quan tdm do tinh linh hoat ciia né trong viéc
diéu chinh nhanh c4u tric vén vé gan véi
cdu tric von muc tiéu (Hovakimian va cdc
tdc gia, 2001; Dittmar, 2000; Bonaimé va cdc
tdc gia, 2014), hodc dé phan phdi tién mit
thing du cho cdc c6 dong (Easterbrook, 1984;
Dittmar, 2000).

Cdc nghién cdu lién quan dén chi dé mua
lai ¢6 phan cia doanh nghiép phan 16n tap
trung vao cdc qudc gia phdt trién va nhiéu
nhat 1a 6 My. O Viét Nam, theo tim hiéu ctda
nhém tdc gid, cho dén nay chua c6 nghién
ctiiu nao dugc thuc hién nhim tim ra dong co
ding sau hoat dong mua lai ¢6 phan cia cdc
doanh nghiép. O hau hét cdc qudc gia khdc
trén thé giéi sé hitu tu nhan chiém uu thé,
trong khi d6 ¢ Viét Nam méot ty 1&6 dang ké
cdc doanh nghiép niém yét dugc nha nudc sé
httu mét phan, do tién than cdc doanh nghiép
nay la sé httu nha nudc hoan toan trude khi
c6 phdn héa. Tuy nhién nha nudc ciing dit
ra chinh sdch thodi vén theo 16 trinh. Pic
trung sé hitu nay c6 thé déng vai trdo quan
trong d6i vdi quyét dinh mua lai ¢6 phan cda
doanh nghiép. Vi thé, nghién cttu nay sé xem
xét cdc dong co mua lai dugc tim thay bdi cdc
nghién cdu truéc ddy trén thé giéi két hop
v6i ddc trung sé hitu nay tai Viét Nam nhidm
tra 161 cho cdu héi nghién ciu tai Viét Nam,

m congrone NgANhang

S& 106+107 ® Théng 01+02/2015



