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Toùm taét: Muïc tieâu cuûa nghieân cöùu naøy laø ño löôøng möùc ñoä aûnh höôûng cuûa thoâng 
tin keá toaùn (TTKT) ñeán giaù cuûa caùc coå phieáu nieâm yeát treân Sôû Giao dòch chöùng 
khoaùn Haø Noäi (HNX). Soá lieäu söû duïng trong nghieân cöùu laø soá lieäu daïng baûng 
ñöôïc thu thaäp töø caùc baùo caùo taøi chính ñaõ ñöôïc kieåm toaùn vaø giaù coå phieáu cuûa 
117 coâng ty nieâm yeát treân HNX giai ñoaïn 2009-2014. Vaän duïng moâ hình Ohlson 
keát hôïp vôùi phöông phaùp hoài quy hieäu öùng coá ñònh, keát quaû nghieân cöùu cho thaáy, 
hai bieán TTKT laø thu nhaäp treân moãi coå phieáu (EPS) vaø giaù trò soå saùch cuûa moãi 
coå phieáu (BVPS) ñeàu coù töông quan thuaän vôùi giaù coå phieáu. Ngoaøi ra, nghieân 
cöùu naøy coøn chæ ra raèng TTKT ñöôïc phaûn aùnh vaøo giaù vôùi moät ñoä treã nhaát ñònh.

Töø khoùa: Thoâng tin keá toaùn, giaù coå phieáu, moâ hình Ohlson, HNX.  

AÛNH HÖÔÛNG CUÛA THOÂNG TIN KEÁ TOAÙN ÑEÁN GIAÙ CUÛA CAÙC COÅ PHIEÁU 
NIEÂM YEÁT TREÂN SÔÛ GIAO DÒCH CHÖÙNG KHOAÙN HAØ NOÄI 

Ngaøy nhaän: 	     29/12/2015
Ngaøy nhaän laïi: 	     15/02/2016
Ngaøy duyeät ñaêng:   10/9/2016
Maõ soá:                  9-16-35

Giôùi thieäu

Moái quan heä giöõa TTKT vaø giaù coå phieáu laø 
chuû ñeà ñaõ thu huùt ñöôïc söï quan taâm cuûa nhieàu 
nhaø nghieân cöùu trong nhieàu thaäp kyû. Ohlson 
(1995) ñöôïc xem laø ngöôøi tieân phong trong 
vieäc xaây döïng cô sôû lyù thuyeát ñeå giaûi thích 
moái quan heä giöõa caùc loaïi TTKT vaø giaù coå 
phieáu (sau ñaây ñöôïc goïi laø moâ hình Ohlson). 
Sau khi ñöôïc coâng boá, moâ hình Ohlson ñaõ 
ñöôïc nhieàu hoïc giaû kinh teá vaän duïng khi tieán 
haønh caùc nghieân cöùu thöïc nghieäm ôû caùc quoác 
gia khaùc nhau (Collins vaø ctg, 1997; Hand 
vaø Landsman, 2005; King vaø Langli, 1998; 
Graham vaø King, 2000; Chen vaø ctg, 2001). ÔÛ 
Vieät Nam, Nguyeãn Vieät Duõng (2009) söû duïng 
moâ hình Ohlson ñeå ño löôøng aûnh höôûng cuûa 
caùc TTKT ñeán giaù cuûa caùc coå phieáu nieâm yeát 
Sôû Giao dòch chöùng khoaùn TP.HCM (HOSE). 
Tuy nhieân, nghieân cöùu naøy ñöôïc thöïc hieän 
trong ñieàu kieän TTCK Vieät Nam chöa thöïc söï 
phaùt trieån, ñaëc bieät khung phaùp lyù veà trình 
baøy vaø coâng boá TTKT chöa hoaøn chænh. Theo 
tìm hieåu cuûa nhoùm taùc giaû, cho ñeán nay chöa 

coù nhieàu nghieân cöùu veà moái quan heä giöõa 
TTKT vaø giaù cuûa coå phieáu nieâm yeát treân HNX 
ñöôïc coâng boá. Vì vaäy, muïc tieâu cuûa nghieân cöùu 
naøy laø boå sung caùc baèng chöùng thöïc nghieäm 
ñeå laáp ñaày khoaûng troáng treân.

Ngoaøi ra, vieäc khoâng tuaân thuû ñaày ñuû caùc qui 
ñònh veà coâng boá thoâng tin (thoâng tin ñöôïc 
coâng boá khoâng chính xaùc, khoâng ñaày ñuû vaø 
khoâng kòp thôøi) cuûa caùc coâng ty nieâm yeát treân 
thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) Vieät Nam ñaõ 
gaây ra taâm lyù baát an cho caùc nhaø ñaàu tö, keùo 
theo söï bieán ñoäng baát thöôøng cuûa TTCK trong 
thôøi gian qua. Thöïc teá cho thaáy caùc coâng ty 
nieâm yeát treân TTCK Vieät Nam hieän nay chöa 
quan taâm ñuùng möùc vaø theå hieän ñaày ñuû traùch 
nhieäm cuûa mình ñoái vôùi caùc nhaø ñaàu tö trong 
vieäc coâng boá thoâng tin. Vieäc giaùm saùt cuûa caùc 
cô quan quaûn lyù chöùng khoaùn cuõng chöa thaät 
söï chaët cheõ daãn ñeán nhieàu coâng ty coá tình 
trì hoaõn vieäc coâng boá thoâng tin hoaëc coâng boá 
thoâng tin ñaõ bò boùp meùo. Ñieàu naøy ñaõ laøm 
suy giaûm loøng tin cuûa caùc nhaø ñaàu tö vaøo caùc 
TTKT ñöôïc coâng boá. Vôùi lyù do nhö vaäy, nhieàu 


