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Tac dong clia l3i cd ban trén cd phiéu va hanh
vi diéu chinh Igi nhuan dén gia cé phiéu trén
thi trudng chitng khoan Viét Nam
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TOM TAT: Su tach biét quyén sd hitu khdi quyén quan Iy doanh nghiép mang lai
nhiéu Igi ich. Tuy nhién, viéc tach biét nay dé dan tdi van dé xung dot Igi ich gilra
nha quan ly va cédc chu sd hiru. Do dd, hanh vi diéu chinh Igi nhuan (BCLN) da
nhan dugdc su chu y rat I8n tir ca nha dau tu va nha quan ly vi cd sy ton tai cla
céc khoan thu nhép bi thao tung bdi nhirng ngudi tham gia thi trudng, dan dén
céc thj truong chirng khoan (TTCK) di chéch khoi cac gia tri chinh xac ban dau
cla chung, dan dén viéc hiéu chua dung vé buc tranh cla thi truong. Nghién
ctu dugc thuc hién nham cung cdp bang chirng vé madi quan hé cla lai co ban
trén c6 phiéu va hanh vi BCLN vdi gia c6 phi€u cla céc cong ty niém yét trén
TTCK Viét Nam. TU nguon dif liéu ctia 100 cong ty niém yét trudc ndm 2009 va
c6 cong bd bao cdo tai chinh (BCTC) trong giai doan 2012-2014, bang phuadng
phap nghién clu dinh lugng phu hgp vdi dif liéu bang, nhdm tac gia da dua ra
két luan: 13i cc ban trén co6 phi€u, hanh vi DCLN cé tdc dong dén gid co phiéu.
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1. Gigi thiéu Trong nhiing nam gin day, tinh x4c thyc vé

Viét Nam dang budc vao giai doan hdi nhap
quoc t€ manh mé va phin dau trd thanh nudc
c6 nén cong nghiép phat trién. Do d6, su phat
trién cua TTCK dong vai tro quan trong trong
viéc thuc ddy phat trién viing chac thi trudng
voOn tai Viét Nam. Su tach biét gitia quyén sé
htiu doanh nghiép va quyén quan ly doanh
nghiép trong cac cong ty c¢6 phan trén TTCK
mot mit mang dén rat nhiéu thudn lgi nhu
viéc chuyén nhugng quyén s& hitu khong anh
hudng dén hoat dong kinh doanh ctia doanh
nghiép, nhung mat khac lai dan t6i mot van dé
hé trong khac - van dé dai dién hay con goi la
van dé vé xung dot lgi ich gitia nha quan ly va
cac chu s hiu.

gia tri thu nhap trén BCTC nhén dugc su quan
tam rat 16n tii nha dau tu va nha quan ly. Cac
nha quan ly tim cach duy tri toc do ting truéng
logi nhuén vi vi tri va thu lao caa nha quan ly
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