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Tom tdt: Nghién ciu nay xem xét phdn ung cia thi truong théng qua bién
dong gid c6 phiéu khi doanh nghiép céng bé théng tin mua lai cé phiéu. D@
lieu duoc st dung bao gom cdc céng ty phi tai chinh niém yét trén thi truong
chiing khodn (TTCK) Viét Nam tu thing 01/2008-12/2014. Ap dung phuong
phdp nghién ciu su kién trong tai chinh, két qud nghién ciu chi ra rang thi
truong phdn ung nhung phdn ung chdim théng qua viéc gid cé phiéu tdng trong
mét giai doan sau khi thong tin duoc cong b6. Nghién ciiu cho thdy khéng ton
tai hién tuong ro ri théng tin hodc néu ton tai thi nha ddu tu duong nhu khéng
phdn ung cho dén khi théng tin duoc chinh thic céng bé.

Tw khéa: Céng b6 théng tin, c6 phiéu quy, phdn ung thi truong, bién

dong gid.

Gidi thiéu

Mot loat cdc dong co duge dua ra dé gidi thich
tai sao doanh nghiép thuc hién mua lai cé
phi€u ctia chinh minh hay goi 1a ¢6 phiéu
quy duoc thdo luan trong nhiéu nghién cdu
(Asquith va Mullins, 1986; Constantinides va
Grundy, 1989; Grullon va Ikenberry, 2000;
Vermaelen, 1981). Cu thé, mot s6 cdc dong
co tiéu biéu c6 thé tap hop va liét ké ra nhu
sau: diéu chinh c4u tric von, chéng lai su thau
tém, phdt tin hiéu cho thi trudng, phan phdéi
nguon tién du thua, thay thé& cho viéc chi tra
c6 tuc biang tién mit, trung dung tai sin tu
cdc trai chi. Cu thé hon, theo Jensen (1986)
ly do mua ¢6 phiéu quy 1a nha quén ly cong ty
mudn phan bd ngudn tién nhan réi lai cho cdc
c6 dong hodc nhu phdt hién cia Vermaelen
(1981) thi viéc mua lai c¢6 phiéu clia chinh
minh 14 do nha qudn 1y cho ring c6 phiéu ctia
ho dang bi thi truong dinh gia thdp. Bén canh
dé, trong nghién ciu cia Bagwell va Shoven
(1988), dong co mua lai ¢6 phiéu cta chinh
cong ty 12 nhim gia tang hé sé don bay. Tuu
trung lai, theo nhu ddc két cua Grullon va

Ikenberry (2000), hAu hét cdc gidi thich cta
cdc nha kinh t& xung quanh ly do mua lai ¢6
phiéu cia chinh minh 1a déu xudt phat tir viéc
nha quén ly cong ty mudn phat di thong diép
lac quan ctia ho d6i véi cong ty dén thi truong.

Phédn dng cla thi trudng khi cong bé théng
tin vé chuong trinh mua lai ¢6 phi€u da dugc
nghién citu va dé cadp khd nhiéu § cdc nudc trén
thé& giéi. Mot s6 nghién ciu nhu Vithessonthi
(2007) va Nittayagasetwat va Nittayagasetwat
(2013) da cho thay vé su ton tai lgi nhudn bat
thuong xung quanh ngay thong bao chuong
trinh mua lai ¢6 phiéu ctia cdc cong ty niém
yét trén S¢ Giao dich ching khodn (SGDCK)
Th4i Lan. Tuy nhién, cdc nghién ciu vé chu
dé nay chua xudt hién nhiéu & Viét Nam.

TTCK Viét Nam trdi qua hon 14 nidm hinh
thanh va phat trién. Tuy nhién, so v6i cac nudc
phét trién c6 TTCK véi lich st 1au doi thi van
dugc xem la mot truong con kha non tré. Do
vay, cdc quy luat vé phan tng cia thi truong
trude cdc thong tin méi c6 thé c6 su khéc biét
nh4t dinh so véi cdc phat hién ¢ thi truong
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