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NHAN DIEN KIET QUE TAI CHINH DUA VAO DONG TIEN CUA CAC DOANH NGHIEP NIEM YET TREN SO GIAO DICH CHUNG KHOAN...

Nhan dién kiét qué tai chinh dua vao
dong tién cuia cdc doanh nghiép
niém yét trén S3 Giao dich Chiing khoan

TP. H6 Chi Minh

Lé Hoang Vinh”e Bui Kim Dung®e Vii Thi Anh Thu®

Ngay nhan bai: 09/7/2018 | Bién tap xong: 03/9/2018

| Duyét dang: 10/9/2018

TOM TAT: Bai viét nghién ctu kiét qué tai chinh (KQTC) clia céc doanh nghiép
phi tai chinh niém yét trén S& Giao dich Chirng khodn TP. H6 Chi Minh (HOSE)
thong qua ti€p can dong tién. Mau nghién clu la 249 doanh nghiép cho giai
doan 2014—2017, d{f liéu th( cdp dudgc thu thap tU bdo cdo tai chinh d& kiém
toan. Phéan tich hoi quy theo GLS cho thay, dong tién chung cé y nghia giai
thich ngudc chiéu cho KQTC cua cac doanh nghiép, trong dé dong tién hoat
dong kinh doanh cé y nghia giai thich ngugc chiéu, con dong tién hoat dong
dau tu va dong tién hoat dong tai trg lai cé y nghia giai thich cung chiéu.

TU KHOA: doanh nghiép phi tai chinh, kiét qué tai chinh, dong tién.

1. Patvan dé

Quyét dinh tai trg bing ng giup doanh
nghiép giam thué va chi phi vén thap hon so
v6i quyét dinh tai trg bang von cha sé hiu.
Tuy nhién, quyét dinh nay lam tang rai ro
cho doanh nghiép - rui ro tai chinh. Ri ro tai
chinh do doanh nghiép lua chon quyét dinh tai
trg bang ng bao gom hai khia canh: (i) gia ting
thém muc do phan tan cta lgi nhuan danh
cho cht s& hiiu; (ii) bién c6 c6 thé xay ra hodc
khong xay ra tinh trang KQTC.

KQTC (financial distress) xay ra khi doanh
nghiép khong du kha ning thuc hién cam két
v6i cht ng hodc cé thé thuc hién nhung kho
khan (Brealey, Myers & Allen, 2008). KQTC
c6 thé la tinh trang tam thdi va dan dén phat
sinh mdt s6 rac r6i cho doanh nghiép nhu cha
ng khong tiép tuc tai trg, du an kha thi bj tri
hoan hay boé qua,... nhung KQTC ciing c6 thé

dan dén pha san doanh nghiép (Brealey & ctg,
2008; Arnold, 2013).

Dong tién (cash flows) 1a mot trong nhiing
van dé tai chinh doanh nghiép rat dugc quan
tam, bdi vi dong tién cung cdp thong tin hiu
ich hon cho ca chu thé bén trong lan chu thé
bén ngoai doanh nghiép. Thong qua ti€p can
dong tién, cac chu thé c6 thé nhan dién dugc
kha nang tao tién, xu hudéng dau tu ciing nhu
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