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Diéu chinh ty 1& nam giir tien mat theo nganh

> V4

cla cac cong ty niém yét trén thi trwdng

chirng khoan Viét Nam

PHAN TRAN MINH HUNG"
MAI THI THUY TRANG™
PHAN NGUYEN BAO QUYNH **

T6m tdt: Nghién cizu nay duoc thyec hién nham xdce dinh toc dg diéu chinh ty 1¢ nam gii
tien mat cua cac cong ty niém yét trén th; rruwong ching khoan Viét Nam theo nganh.
Nghién cizu si dung ki thudt wde lwong méi dwgc phét trién gan day DPF (Loudermilk,
2007 va Elsas & Florysiak, 2015) véi nguon co s¢ di liéu trén thi ruong chiing khoan
Viét Nam tir nam 2006 d@én 2020. Két qua nghién cizu cho thdy cac cong ty theo nganh
cdng nghiép c6 xu hwéng diéu chinh ty 16 nam gii tién mat thyc té hwong vé ty 1é nam
gidr tien mat myc tiéu. Tuy nhién, téc dg diéu chinh ty Ié nam gid tién mat theo nganh co
si Khac biér. Theo do, toc dé dieu chinh ty 1é nam gid tien mat trung binh hang nam cua
cac cong ty theo nganh hau hét cao hon 60%/ném.

Tir khoa: Toc dg diéu chinh, ty 16 nam gid tién mat, DPF, mé hinh déng.

anh vi nam giir tién mat cua cac cong

ty c6 thé dugc giai thich boi ly thuyét

trat ty phan hang, ly thuyét dong tién
tu do va ly thuyét danh déi. Tuy nhién, ly thuyét
trat tu phan hang va ly thuyét dong tién tu do
khong chi ra sy ton tai cua ty 1é ndm giir tién mat
t6i uu'. Trong khi do6, 1y thuyét danh doi chi ra sy
ton tai cua ty Ié nam giir tién mat t6i wu. Theo do,
ty 16 nam giir tién mat t6i wu 1a két qua cua sy
danh d6i gitra loi ich va chi phi cua viéc nam gii
tién mat. Cac cong ty hoat dong véi lugng nam
gir tién mat tdi wu s& toi da hoa gia tri cong ty.
Vi vay, cac cong ty hoat dong véi ty 18 nam gii
tién mat thyc té thap hon hodc cao hon ty 1& nam
giir tién mat téi wu c¢6 xu hudng diéu chinh ty 18
nam gitr tién mat thyc té hudng vé ty 1é nim giir
tién mat toi wu.
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! Thuat ngit “toi uu” chi ¢ y nghia 1y thuyét. Trong thuc té,
do cac cong ty hoat dong trong diéu kién nguon luc gisi
han, céc cong ty khong thé hudng dén ty I¢ nam giir tién
mit t6i wvu ma hudng dén ty 16 ndm gir tien mat muc tiéu.
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Téc do diéu chinh da dugc quan tam boi céc
hoc gia trong nudc ciing nhu quéc té. Mac di
dugc thuc hién trong cac thi truong khac nhau
nhung hau hét céc bang ching thuc nghiém déu
khang dinh su ton tai cua ty 18 nam giir tién mat
muc tiéu va cac cong ty c6 xu hudng diéu chinh
ty 16 nam giit tién mat thuc té hudng vé ty 16 nam
git tién mat muc tiéu. Cu thé, Venkiteshwaran
(2011), Jiang va Lie (2016) va Orlova va Rao
(2018) da chi su ton tai cua ty 1& nim giir tién
mat muc tiéu tai thi truong My. Garcia-Teruel va
Martinez-Solano (2008) va Chang va cong su
(2016) dat cung két luan khi lan luot quan tam
dén cac cong ty dén tir Tay Ban Nha va Trung
Qudc. Tai Viét Nam, Nguyén Thi Uyén Uyén va
Pham Hoang Anh (2020) va Truong (2021) ciing
da chi ra sy ton tai cua ty 16 nim gitr tién mit
muc tidu va cac cong ty c6 xu huéng didu chinh
ty 16 nam giit tién mat thuc té hudng vé ty 16 nam
gitt tién mat muc tiéu.

Hanh vi nam gitr tién mat co su khéac biét
gitra c&c cong ty hoat dong trong cic nganh




