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TACDHONG COA VONG DOI CONG TY DEN CHINH SACH CO TUC - TRUONG HOP CAC CONG TY NIEM YET TAIVIET NAM

Tac déng cua vong ddi cdng ty dén chinh
sach cd tiic - trudng hop cac céng ty niém

yét tai Viét Nam
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TOM TAT: Nghién ctfu nay kiém dinh tac dong clia vong ddi cong ty dén chinh
sdch co6 tirc (CSCT) cua cdc cong ty phi tai chinh niém yét trén thi truong
ching khodn Viét Nam giai doan 2008-2016. S dung mo hinh hoi quy Tobit
cho dir liéu bang, nghién cu cho thay tac dong cung chiéu cua vong dai
cong ty dén CSCT. K&t qua nay van on dinh sau khi thuc hién kiém soat cac
yéu td khdc cd thé tac dong dén CSCT cua cong ty bao gom kha nang sinh
Igi, cd hdi dau tu, quy mo cong ty, tinh thanh khoan cla cé phiéu va muc do

nam gilr tién.

TU KHOA: chinh sach cé turc, vong ddi.

1. Gidi thiéu

Theo Ly thuyét Vong doi cong ty vé ¢4 tiic
do DeAngelo & DeAngelo (2006) dé xuat, mot
cong ty non tré c6 co hoi dau tu tuong doi
nhiéu nhung lgi nhuan tao ra khong du dé cé
thé dap tng tt ca cac nhu cau tai trg. Ngoai ra,
codng ty con phai d6i mat véi rao can dang ké
trong viéc huy dong von tii bén ngoai. Két qua
1a cong ty sé tiét kiém tién bang cach bo qua
viéc chi tra ¢4 tiic cho c6 dong. Sau giai doan
tang trudng, cong ty dat téi giai doan trudng
thanh trong vong doi. Tai thoi diém nay, co
hoi dau tu cua cong ty bi thu hep, toc do tang
truong, kha ning sinh lgi khong cao, rui ro hé
thong giam va cong ty tao ra nhiéu tién tii ndi
bd hon so véi cac du an cd kha nang sinh loi,
cong ty bat dau chi tra c6 tic d€ phan phoi thu
nhap cho c6 dong. Miic thu nhap ma mot cong
ty trudng thanh phéan phoi cho c6 dong thay vi

dau tu ndi bo phu thudc vao muc do gan két 1gi
ich gitia cac nha quan ly va c6 dong.

Theo cac nghién ctiu thuc nghiém tng ho
Ly thuyét Vong doi cong ty vé ¢4 tiic, CSCT cd
lién quan dén vong doi, nhu Ferris, Jayaraman
& Sabherwal (2009), Kale, Kini & Payne (2012),
Kuo, Philip & Zhang (2013). Cac cdng ty c6 tra
c6 tic thudoc nhom doanh nghiép trudng thanh
v6i lugng von dugc tao ra tii ndi by chiém ty
1é cao trong tong tai san. Ngugc lai, cac cong ty
khong tra c6 tic 1a nhiing doanh nghiép non
tré voi téc do tang trudng cao. Tuy nhién, phan
16n nhiing nghién ctu nay dugc tién hanh &
cac thi truong phat trién. Nhu vy, liéu riang
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