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TACDONG CUA SG HO'U TO CHUC DEN CHINH SACH CHI TRA €O TUCTIEN MAT G CAC DOANH NGHIEP VIET NAM

Tac dong cla sé hitu t& chiic dén chinh
sach chi tra co tic tién mat 8 cac doanh
nghiép Viéet Nam

Phan Gia Quy&n “s L& Thi Anh Thu®

Ngay nhan bai: 22/7/2016 |

Bién tap xong: 02/11/2017 | Duyét dang: 10/11/2017

TOM TAT: Muc dich ctia bai nghién cfu nay |13 phan tich anh hudng clia s hitu to
chic (SHTC) dén quyét dinh chi tra co td'c bang tién mat cta cdc doanh nghiép
tai Viét Nam. Bang viéc s dung d{r liéu ctia 126 doanh nghiép dudc niém yét
trén hai S& giao dich chirng khoan HOSE va HNX giai doan 2009-2015 va phuadng
phap udc lugng GMM hé théng hai budc, nghién clru tim thay bang chiing rang,
SHTC (bao gom céc quy tuong ho va cdc ngan hang, doanh nghiép bao hiém,
doanh nghiép chiing khodn) clia doanh nghiép cang I8n cang lam giam muc
d6 chi tra cé tic bang tién mat. Pong thai, cdc doanh nghiép cé mic do sa hitu
nha nudc (SHNN) cang Idn cang lam giam anh hudng nghich bién ciia SHTC
(quy tuong hd) dén murc do chi tra c6 tic bang tién mat. Hay ndi mot cach khéc,
cdc doanh nghiép nay chi tra co tuc cao han. Ngoai ra, cac dac diém cua doanh

nghiép cling cé anh hudng déang ké dén quyét dinh chi tra co tuc.

TU KHOA: s& hifu t6 chc, c6 tuc, quy tuong hd, doanh nghiép.

1. Gidi thidu

Mot trong nhiing vin dé c6 dong quan
tdm khi dau tu c6 phiéu la chinh sach ¢6 tic
bén canh ky vong vé chénh léch gia (lai von).
Cac nhom c6 déng khac nhau c6 nhiing quyén
lgi va lgi ich khac nhau nén ky vong vé ¢d ttic
cling khac nhau (V6 Xuan Vinh, 2014). Trong
nghién cliu nay, nhém tdc gid xem xét vai tro
ctia cac nha dau tu t6 chiic' d6i véi chinh sach
chi tra ¢4 tlc tién mat ctia doanh nghiép.

! Celik & Isaksson (2014) cho rang khong cé mot dinh nghia cu
thé cho khdi niém “nha ddu tu t6 chiic”. Nha ddu tu t6 chiic la
nhiing phdp nhan dudi rdt nhiéu hinh thiic phdp nhdn nhu cong
ty qudn Iy quy, cong ty TNHH, hodc thdm chi la cdc quy ddu tu
quéc gia. Hau nhu cdc t6 chifc nay sé qudn 1y ciing nhu ddu tu

tién ctia cdc nha ddu tu.

Cheng, Du, Wang & Wang (2015) cho thay
rdng, cac td chiic dau tu cd thé lién hé truc tiép
v6i cac nhom quan ly va thuc hién quyén biéu
quyét trong cac cudc hop ¢4 dong. Mot co ché
khéac quan trong ma théng qua do cac t6 chiic
dau tu c6 thé anh huéng dén viéc thanh toan
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