L % gay 10.10.2001, Vien han lam
khoa hoc hoang gia Thuy Dién cong bo 3
nha kinh t& hoe gianh duge Giai Nobel
Trinh t& nam 2001 14 George A Akerlof,
61 tudi, Pai hoe Berkeley, California, A.
Michael Spence, 58 tudi, Pai hoc Stan-
ford va Joseph E. Stiglitz, 58 tudi, Pai
hoc Columbia, vi nhing nghién cliu cua
ho vé sut bat can xting thong tin trén thi
truong. Ba hoc gia nay da thiét lap
nhiing luan dé dau tién vé bat can xing
théng tin trén cAc thi trudng hang hod,
thi trubng lao dong va thi trudng tai
chinh ngay tit nhiing nam 70 cta thé ky
20. Cong hién ctia ho duge Vién han lam
khoa hoe hoang gia Thuy BPién dénh gia
la dat nén méng cho kinh t& hoc thong
tin hién dai. Nhiing nghién ciu nao ctia
ho da md dau cho mjt xu huéng mdi
trong nghién ciiu kinh t& ? Ung dung bat
can xdng thong tin vao linh vue tai
chinh da dem dén nhiing két qua gi ?
Trong mot bai bao nho ching toi chi dé
cap dén mot sd diém chinh tra 16i cho
cac cau hoi trén.

A
A

Tru6e hét, quan niém phd bién cho
rAng mot thi truong dugc coi 1a bt can
x(ng thong tin khi ngudi mua s¢ hau
mot lugng thong tin khéc vGi ngudi ban,
Chéng han nhu ngubi ban 6 thé s¢ hitu
mot thong tin dic bigt ma ngudi mua
khong c6, va do vay ngudi mua c thé sé
ra mot quyét dinh ma néu biet dugc
théong tin kia ho sé khong ra quyét dinh
nay.

1. Thuy@t bt can xting théng tin xuat hién
dau tién trong linh vuc thuong mai

Bai b#o tién phong trong linh vue
bat can xtng thong tin la cua C. A
Akerlof (1970) phan tich hanh vi cua
ngui mua va nguti ban trén thi trudng
A6 ci véi su bac bo gia thuyét thong tin
hoan hao, thay vao dé la gia dinh thuc
t& hon ring ngudi mua khé cd thé cé
duge thong tin chdc chin vé sdn pham.
Lay vi du vé thi truong xe 0 to ci, ong
cho rang chi c6 nguvi ban méi danh gia
chic chian vé chat lugng 6 t6 cia minh.
Noi khac tinh chat cia thi trudng xe ¢
la & chd nguvi mua, vi khong chac ve

36 PHAT TRIEN KINH TE

chat lugng xe, nén cd gﬁng tra gia that
ré, nham c6 thé bu ddp rai ro vé chat
lugng. Vi vay, néu ngudi ban s hitu mot
chiéc xe con tuong doi tot s& khong
mubn mang xe ra thi trubng nay, thay
vio do, anh ta ¢o tim nguvi mua trong so
nhiing ngudi than quen, ban bé, nguge
lai nhiing ngudi mua, vi mua cua ngudi
quen, nén cing cam thay dam bdo hon
va gia ciing ré hon gia thi truong. Vi
lap luAn nay, Akerlof cho rang thi
trubng xe cil sé bién mat.

M. Spence (1977) stia chita md
hinh ctia Akerlof theo hai cach, thi nhat
bé sung thém su dam bao vé chat lugng
dé cil cla ngudi ban danh cho nguoi
mua, su ddm bao nay sé cliu van su ton
tai ctia thi trudng dé cu; thi hai, 4p dung
bat can xdng thong tin cho thi trutng
san pham méi. Gia dinh rang ngudi tieu
ding thuong xuyén hinh dung khong
day A vé kha nang van hanh khong tot
ctia san pham, Spence dua ra hai kich
ban :

- Trong truong hop ngudi mua
khong cam thay ¢6 rui ro, nha san xuat

khong can dua ra bat cd mot dam bao
nao. Néu chinh quyén mudn thi truong
hoat dong t&i wu thi chinh quyén phai
bt bude doanh nghigp phai dua ra mot
dam bao ¢ mite tuong duong véi kha
néng trung binh thiét hai ma nguoi tiéu
ding gap phai trong trubng hgp san
pham van hanh khong tot.

- Trong trutmg hop nguoi tiéu dung
¢6 mbi ban tam vé rii ro van hanh
khong tot ctia san pham thi ngay ca su
dam bao ma nha san xuat dé nghi ciing
khong du ddi v6i ngutsi mua. Téc gia de
nghi nha san xudt phai trd mot khoan
thu& cho nhiing truong hop san pham
van hanh khong tot.

Su nghi ngai vé chat lugng san
pham clia ngudi tidu dung noi riéng, su
bat can x(ng thong tin gilia ngudi mua
va ngudi ban néi chung giai thich mot
cach logic vai trd ctia quang cdo, nhat 1&
nhiing san phdm mdi doi véi hanh vi
clia ngudi tiéu dung. Vé mat thong tin,
mot s6 tac gia phan chia san pham tiéu
diing thanh hai loai : mdt loai san pham
ma ngudi tidu dung ¢6 thé phan tich ky

cang tinh ning, lgi ich,... trude khi mua
rdi ding va nhiing san phAm ma ngudi
tieu dung chi ¢6 v kién khi da c6 kinh
nghiém tidu dimg. V6i loai thtt nhat,
nha sén xudt c6 the gui cho khéch hang
tiém nang nhing brochure, chi dan ky
thuat..., con véi loai thi hai chi ¢6 thé
thuyét phuc khach hang béang cach tang
chi phi quang cao...
2. Thuyét bat can xting théng tin va thi
trudng lao déng

Nhung ngay tif ndm 1973, M.
Spence da ap dung ly thuyét bat can
x(ing vao thi trung lao dong, trude hét
dé giai thich quan hé gitla nha tuyén
dung va céc ting vién. Ong cho rang cic
{ing vién 14 ngudi higu rd hon nha tuyén
dung vé nang luc ctia ho. Trong trudng
hop d6, nha tuyén dung bat bude phai
tim kiém tin hitu dang tin cay vé ing
vién. Theo Spence, tin higu dang ké
nhat 1a nén gi4o duc ma (ing vién dugc
huéng, cu thé hon 1a bang cap va ching
chi ma tng vién c¢6 duge. Noi khéac di,
gido duc la ddu hiéu thong tin gitp
doanh nghiép quyét dinh c6 tuyén tng
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vién vao mot vi tri can tuyén dung.

Spence nhan manh réang, doi véi
nhidu vi tri cong viée, nha tuyén dung
khong thé x4c dinh mot cach that chinh
xac méc do tuong thich cia ngudi lao
dong mdi cho dén khi ngudi nay thuc
hién cong viec mot thai gian, mot phan
bai vi da s cong viec dbi hoi mot qua
trinh d&o tao thém tai noi lam viée. Khi
danh gi4 cac dng vién cho mot cong
viee, doanh nghiép co thé phai o géng
tra i cdc cAu hoi: tng vién sé gap phai
khé khin gi khi duge dio tao bo sung,
hitu qua lam viéc cua tng vién sau khi
dao tao bd sung sé nhu thé nao va liéu
ho s& lam viéc ¢ doanh nghigp bao lau
sau khi duge dao tao. Do vay, thai gian
va loai hinh gido duc ma nguti lao dong
da duge thu huéng la nhing tin hiu
chinh dé& doanh nghiép tra lui cac cau
hoi trén.

Miic do hudng thu gido duc chi
déng vai trd tin hiéu cho thi truong lao
dong véi hai diéu kién sau day. Thi
nhat la tinh d&n quan hé phic tap gita
chi phi gido duc va chat lugng ing vien.



Nhiing chuong trinh dao tao méc tién
va nhiing truong cé hoc phi cao cung
cap mot tin hiéu cho nha tuyén dung
rang dudng nhu d6 14 nhing chuong
trinh va truong co chat lugng cao, tuy
khong phai lic nao cing ding nhu
vay. Mot mat, nhimg ngudi lao dong
tuong doi ngheo hon cang van phai cs
gang dau tu cho gido duc bing véi tat
ca nhing nguoi khdc. Néu chénh léch
vé gido duc c6 xu hudng giam xudng
thi gid tri tin hi¢u cia gido duc sé
gidm xuéng, khong con ré nét nia.
Mat khac, khi mét cd nhan chi nhiéu
cho gido duc, do c6 thé 1a tin hidu c6
gid tri am, nhat 1a trong truong hop
ngudi dé hoc qua chdm hay chédn nan
chuyén hoc hanh. Nha tuyén dung s&
cho rang nhiing nguoi hoc hanh cham
tré c6 thé la nhiing nguvi tiép thu
chdm trong cong viée, con nhiing
nguoi khong thich dén truong do e sg
ky luat cing ¢ thé cham thich nghi
véi ky luat tai noi lam viée.

Didu kién thit hai 1a gido duc trg
thanh tin hiéu quan trong trén thi
trubing lao dong véi mot co ché khang
don gian. Pai v6i mot ki nang linh hoi
tri thite, diém kiém tra 12 mot giai phap
¢o thé chinh x4c hon 14 s§ nam dén
trudng. Nhung dai véi cde dac trung vé
tinh cach, ciu tra 15i s& kém ddt khoat
hon. Phong van va tham khao y kign
chuyén gia la nguén thong tin ré hon
trong chuyén nay nhung lai khong
chinh xdec cho 1dm. Mot vai nét tinh
cach, nhu sif dang tin cay, kha ning sdn
sang tuan thu ky luat chi c6 thé kiém
tra trong vong mot vai nam.

Tém lai 1§ thuy8&t tin higu cho thay
cdc cong ty c6 thé dung tidu chi gido duc
nhu mot cong cu dé sang loc tng vién.
Gia thuyét nay cho rang gido duc anh
hudng dén thu nhap ciia nguoi lao dong,
nhung khong phai don gian vi gido duc
lam tang nang sut clia nguvi lao dong
ma vi bing cap va tén truong cta sinh
vién sé quyét dinh kha nang tim duge
viéc lam va do d6, chi phoi d&n thu nhap
cua ho. Viée s¢ hitu mot bang dai hoc
hay cao hon 14 tAm vé can thist cho chiic
vu tuong ddi cao véi mie luong cao, chiic
vu tuong doi cao lai mé ra nhiing co hai
hoc hanh ¢ trinh d6 cao hon. Ngubi lao
dong it duge thu hudng gido duc s& bi
sang loc ra khoi nhiing vi tri tuong doi
cao ké trén, chua hdn vi ho khong c6
kha nang thue hién nhiing cong viéc do,
ma don gidn chi vi ho khong c6 duge
béng cap tuong xting gitp ho tiép can
v6i vi tri cong tac doé.

3. Thuyét bat can xiing théng tin phat trién
manh mé nhat trong linh vuc tai chinh

Ngay nay, mot trao luu lén trong
nghién cdu tai chinh dua trén gia thuyat
bat cin xing théng tin, lam dao 1on
nhiéu nén tang ly thuyét tai chinh cb
dién. Sau day la mot s6 diém chinh :

3.1 Bt can xiing théng tin va dinh
gia tai sdn tai chinh: Trong mé hinh

dinh gid tai sdn tai chinh ¢ dién CAPM
cia W. F. Sharpe, thi truomg tai chinh
dugc gid dinh la c6 tinh chat hoan héo,
trong dé moi thong tin déu duoe tat ca
moi nha dau tu tiép can nhu nhau va
mién phi. Viéc du nhap gia thuyst bat
can xing thong tin dat lai van dé& vé
dinh gia tai san tai chinh. S. Grossman
(1976) va sau d6 1a J. Stiglitz (1980) cho
rang c6 su chuyén hod théng tin vao
trong gia, noi khéc di, thong tin khon
phéi mién phi va gi4 tri thong tin c6 thé
tinh thanh tién, Toan bo ngudi mua
trén thi trudng tai chinh duge chia lam
hai nhém: nhém thé nhat ¢6 wu the
thong tin vé hidu qua va rii o cia cde
tai san tai chinh (nhu céng ty chimg
khoén, cac ngan hang, cac dinh ché dau
tu nhu quy va cong ty quan 1y quy, va
nhét 12 cdc ngudi trong noi bo cong ty
phat hanh...); nhém thit hai khong c6
hodc ¢6 rat it thong tin néi trén, dé 1a
cde nha dau tu c4 nhan, nhat 1 cac ca
nhan ngoai céng ty phat hanh. Nhém
thi nhat ro rang 14 ¢6 uu thé hon trong
viée dinh gid, do vay ho ¢6 thé mua véi
gid tuong doi thap hon va ban véi gia
tuong doi cao hon nhém tha hai, Vé
phia nhém thd hai, ho s& phdi chii tAm
dén hanh vi ting xi¥ ciia nhém thir nhat :
gia ching khoan ma nhém thi nhat
giao dich chia dung mot so tin higu
thong tin ma nhém thd hai can phai
giai ma.

Ap dung lap luan cta Akerlof va
Spence trén thi trudng hang hod vao thi
trutmg tai chinh, R. Merton (1987) da
chiing minh ring gid tri cua cong ty s&
duge dinh gia ty 1é thuan véi sb luong ¢
dong duge thong tin mdt cach day dq,
chinh xac vé cong ty, rang trung binh
gia tri céng ty trong trudng hop thong
tin khong day du luon thap hon gia tri
cua cong ty khi thong tin day du. Su
phat trién cia b phan phu trach thong
tin tai chinh trong cac cong ty niem y&t
minh ching cho 14p luan nay.

3.2, Bat can xiing théng tin va co
cau von: Mo hinh ¢6 dién clia Modigliani
va Miller (1958) dua trén gid thuyét thi
trugng hoan hio, dan dén két luan cho
ring co cu ngudn tai trg, ty 18 gitla ng
va von cht s¢ hitu khéng co anh hudng
gi dén gia tri cua doanh nghiép. Tit nAm
1981, J. Stiglitz va D. Weiss da nghién
ciu quan he giita bat can x(ng thong tin
va chinh sach gi4 tai trg ciia ngan hang
cho cdc doanh nghiép, nghia 1 quan hé
gitta thong tin va chi phi vén ng cla
doanh nghiép. Ding ra cdc khach hang
uy tin xting dang duge hudng chi phi von
vay thap, va nguge lai cic khach hang
that hia dang phai chiu chi phi von vay
cao. Su phan bigt nay chi c6 thé thuc
hién duge bai mot quan hé khach hang -
ngudi bén lau dai, nghia 14 ¢é chi phi
thong tin tim hiéu khach hang. K&t
luén thong tin 14 thanh phan clia chi phi
von vay. i

Lién quan dén ty 1& no trén téng

von, S. Ross (1977) con tim ra duge mot
nghich 1y, qua dé gia tri cdng ty, thong
qua gia thi trudng sé ting lén cling vdi
miic vay ng tang. Lap luan nhy sau: thi
nhat, tang ty 1& no la d&u hidu chiing to
diem tin dung cua cong ty duge cai
thign, vi chi ¢6 nhu the thi céc t& chie
tin dung méi cho vay thém. Thi hai, ty
s0 ng ciing cho thay céc nha quan 1y uéc
doan rang thu nhap tuong lai ctia doanh
nghiép du kha nang thanh to4n nhimg
chi phi tai chinh dang ké phat sinh tit
nhiing khodn ng nay. Néi khac di, ty s6
ng cang 16n thi ban lanh dao cang d4ng
tin cy (!) Tham chi theo dong lap luan
nay, cic tac gia R. Miller va K. Rock
(1985) con chimg minh ring cong ty
“tot” (lanh manh) 14 cong ty c6 t§ 16 ng
ngn han cao (!), vi chi ¢ nhitng cong ty
da manh, c6 thu nhap tuong lai ngén
han dii chéc chén va du 16n méi dam dé
ty 1& ng ngdn han cao. P6 1a mot cach
giai thich rat khac véi truyén thong vé
ty 86 ng, va cg cau ng ngan han, trung
han va dai han cta cong ty.

Trén thi trudng cb phigu, doanh
nghiép néi chung, ban lanh dao néi
riéng dugc coi 1a nhiing ngudi ban, con
co dong - nha dau tu 1a nhing ngudi
mua. Trong mot tinh hinh nhu the gia
dinh su chuyén giao truc tigp thong tin
Ll nguti ban sang nguoi mua la khong
thé ¢6. Cé hai Iy do: tht nhat, nha quan
1y khong nhat thiét phai trao déi toan
bd nhiing thong tin ma anh ta st dung
cho cdc nha dau tu; véi 1y do 1a nhimg
thong tin &y c6 thé bi cdc d6i tha canh
tranh sir dung. Thit hai, cdc thanh vien
hoi dong quén tri thuong c6 loi ich trai
nguge nhau: nguoi nao dang tim kiém
nguon tai trg thi luon c6 xu huéng
khuéch dai di#m manh ctia nhing du 4n
cua hg, bd qua nhiing khigm khuyst,
trong khi nhiing thanh vién hoi dong
quan tri 14 ngudi ngoai cong ty thi ludn
¢6 xu huéng kiém tra, xét nét nhiing dé
nghi ma nhimg ngudi khéc mang dén
cho anh ta, méc cho chi phi c6 thé cao,

3.3. Bdt edn ximg théng tin vt cai
quan céng ty: Vi c6 su bat can xing
thong tin gitia nhitng ngudi lanh dao
cong ty va co dong-nha dau tu, nén nhat
ctinhat dong cta lanh dao déu duge dién
gidi, tim ¥ nghia - day la co s¢ coa 1y
thuyét tin higu. Chang han nhu bai
dién thuy&t ctia lanh dao cong ty vé cdc
chi 6 tai chinh khong phai la mat dau
hi¢u dang ké, nhung néu nhu ong ta
cong b nhiing tin nhu : cac hop déng
lam an méi, loi nhuén tang trén mic
chd dgi,... thi d6 1a nhimg tin tic c6 thé
tao ra mic ting ddng ké gid cf phisu
cong ty. Pidu gi 1am cho c4c tin higu tré
nén dang tin ciy trong con mait cla cic
co dong - nha dau tu ? Thit nhat hop
dong lao dong doi v6i nha quan 1y phai
duge thiét 1ap sao cho nhiing nha quan
ly tung nhiing tin gia phai bi tring
phat. C6 thé lam duge vige nay néu gén
vige tra cong nha quan 1y véi gia co
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phiéu ctia cong ty hodc 1gi nhuédn cua
cong ty. Chdng han ngudi ta cé theé
chdp thuan cho cdn bo cao cdp cua
cong ty nhan mot phan tra cong dudi
dang hop déng quyén chon mua cé
phiéu (stock option). Thu nhép cia ho
$8 cao néu gia co phiéu cua cong ty
tang 1én. Thi hai, doanh nghiép budc
nha quan 1y phai phan bd nguon luc
riéng cia minh cho nhiing ¥ tudng
ctia ho, nghia la 15i néi phai di dai véi
viéc lam. Chang han nhu, nhiing nha
quan ly va nhitng ngudi trong cong ty
cang bo nhidu von vao mot du én
nhat dinh thi nhiing 15i néi cua ho vé
du 4n d6 cang ddng tin cay. Nhiéu
nha dau tu theo ddi ra't sat nhing
giao dich ctia nhiing ngudi trong cong
ty, dugec Uy ban ching khodn thu
thap va cong bo. Ty 1& ¢6 phan sé hiu
boi cdc nha quén ly va nhing ngudi
trong cong ty la mot théng tin quan
trong. Mot s6 nghién cdu cho thay ty
18 nay dudi 10% c6 tac dung tich cuc,

nhung néu gidm ddc va nhung ngudi’

than tin s& hitu trén’ 50% thi lai phan
tdc dung. Nha quan 1y ¢6 hoi it quyén
hanh sé ¢6 gdng hon, gidm doc ¢é qué
nhidu quyén hanh, quyén hanh tuyét
d6i sé c6 xu hudng lam quyén, giong
nhu C. Montesquieu (nha tu tuong
Phép thé ky 17-18) da ting tién liéu.
Phét trién theo hugng nay, mot sé
tac gid da coi bat can xing thong tin la
mdt trong nhiing co s¢ 1y thuyét quan
trong giai thich quan hé phiic tap gitia
giam doc va cd dong noi riéng va gilia
giam doc va cac bén doi tac gan xa cua
doanh nghiép néi chung - diéu ma ngay
nay giéi tai chinh goi la corporate
governance (tam dich 1a cai quan cong
ty). Xu huéng nay cho rang, vi uu thé
hon ¢ dong va cac dbi tac khac trén
phuong dién théng tin vé cong ty nén
giam déc co xu huéng loi dung vi the cla
minh d& truc loi cho ¢4 nhén: ho ¢6 thé
dé ra chinh sach luong, thudéng cé loi
cho minh, ho ¢6 thé dé nghi mdt du an
dau tu duoe tai trg bai 11 nhuan va du
trif cua cong ty, c6 lgi cho doi téc ctia
ritng ho hinh thanh trén thuong
truomg, va do do o thé c6 hoa hong, va
ciing c6 thé lam giam thu nhap cua co
déng. V6i nhiéu 1y do kha chinh déng,
gigm ddc co thé trang bi lai van phong
véi thidt bi.hop mot, mua sdm céc
phuong tign di lai ddt tién, tang chi phi
giao tiép nham md rong ddi tac, nhung
dong thoi cong lam md rong “d¢ che”
riéng cua giam doc (pham vi anh hudng
cua ¢4 nhan nha quan 1y)... Tat ca cac
- chi phi phat sinh tir day lam giam thu
nhép cia nha tai trg-co dong. Dé ngan
chan xu huéng nay, néi khac di, dé kiém
soat cac nha quan 1y, ngudi ta dé nghi 2
he thong bién phdp : bién phdp bén
trong cing co hoi déng quan tri bang
cach moi thém thanh vién ngoai doanh
nghiép, thuc hién day du 4 chic nang
d6i vai giam doc : tuyen dung, tra cong,
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kiém tra va sa thai; bién phap bén
ngoai ting cudng ap luc cta thi truong
¢t phigu cong ty va thi truong lao dong-
quan 1y d6i v6i nhimg nha quan Iy, lam
cho ho hiéu ring cai gia phai tra cho
vide di chéch khoi quyén lgi ¢6 dong sé
cao hon nhiéu so véi thu nhap do truc
loi.

3.4. Bdt can xing thong tin va
chinh sdch cd tite : Ngudi ta cho rang, ¢o
dong, trude hét kém hon nha quan 1y
trong viée uée lugng hiéu qua cua nhiing
khoan dau tu ma cong ty dang tién
hanh, mét khéc, mic du nha dau tu cé
thé tim hidu cong ty théng qua céic bao
c4o tai chinh hay bao cdo kiém todan doc
lap, nhung nha quan 1y doi khi cing
khong mudn va khong thé cong bo
thong tin chi tigt vé trién vong clia cong
ty. Trudmg hop dién hinh 1a khi cong ty
dang c6 mot uu the hon han doi thu
canh tranh trén linh vue R&D thi giam

ddc khong nhat thigt phai cong bo chi

ti&t nhiing uu the dé. Trong bdi canh dé,
sé la logic néu cho réng cac nha quan 1y
s8 st dung chinh séach ¢6 tic dé thong
tin v&i nha dau tu vé trién vong ctia cong
ty, néu nhu nhiing trién vong nay sang
stia that su. Diéu d6 nghia la cd tic trd
thanh mot cong cu bdo hiéu tot. N6 bao
véi cd dong rang cacnha quan 1y s6 hitu
nhiing thong tin tot lanh, thuan loi vé
cong ty ma ho mudn chia sé cling v6i cb
dong. Tai saolai chon tin higu nay ? Thi
nhat, tra c6 tic bang tién 1a mot “loi
néi” ¢ trong lugng hon nhiéu so vdi loi
n6i suong. Thit hai, n6 thé hién chi phi
vén cho tai trg bang von chu sd hitu
doanh nghiép. Nhiing k¥ vong ctia nha
tai tro khi quyét dinh tai trg cho doanh
nghiép da khong bi ltia. No6i khéc di, ch
tic cung co nhitng ky vong nay trong
tuong lai. .

Vé mat “s6 hoc”, phan bd co tiic
lam giam chat it gid tri doanh nghiép
(bang chitng 1a sau khi phéan bé ¢b tic,
¢d phiéu thudng giam gia tic thoi),
nhung vé mét thong tin, phan bo cd tic
14 mot tin tot lanh gidp 6 phiéu lay lai
gi4 sau su gidm gié ké trén. Ve nguyén
téc, gia cd phifu sé tang khi c6 su dé
xuat ¢ tiic (¢d tie 1an dau tién hay co titc
duoc phan bd sau mot thoi gian dai gian
doan) hay thong bao tang thém cb tiic,
nguoc lai, gia ¢6 phiéu sé gidm khi c6
thong béo cdt hoan toan co tic hay giam
c6 tite. Tham chi thong tin vé c0 tic s&
dugc khugch dai trong gia ¢6 phiéu. Vi
du, ngay 8.7.1997, Procter & Gamble
cong b ¢b tidc tang them 22 cents (tir 1,8
USD lén 2,02 USD) da lam cho gid b
phisu tang them 2,63 USD (4 72,06
USD lén 74,69 USD) (Lease, 2000, tr.
97), nghia la mdc ting co tic duge
Kkhuéch dai gan 12 1an trén gid cd phiéu.
Thay 161 két luan

Ngay 5-6.10.2001, chi 4-5 ngay
trude khi giai Nobel kinh t& dugc cong
b6, nhiéu nha kinh t& hoc, trong d6 ¢6 it
nhat-8 nguoi duge giai Nobel, da tham

gia mot cude hoi thao trong vong 2 ngay
tai ting 15 clia mdt trong nhiing toa
nha ctia Pai hoc Columbia, New York,
véi muc dich ton vinh cong lao cua
Edmund S. Phelps, nguti dau tién dé
cap dén tinh khong hoan héo cua thi
trudng, ngay tif nhiing nim 60 cha the
ky XX. Mac dii ¢6 nhieu bat dong quan
diém, c4c nha kinh t& hoc déu dong ¥

‘ring quan hé cung cau thuan tiy chi cho

phép gidi thich rat han ché su van hanh
va bién dong clia gi4 cd trén thi trudng.
C6 nhiéu nhan t6 khac anh huéng dén
gid ca. It nhat ciing c6 4 xu huéng chinh
dugc cdc nha kinh t& hoe nghién ciu: (1)
Nghién cfu ban than gia cd, khao sat
“do nhét”, “do lech pha” gitta bién dong
cung-cau va bién dong gia. (2) Nghién
¢du hanh vi tng xit cha cdc bén tham gia
thi truong: ho 14 c4 nhén, ho gia dinh
cdc t6 chifc cong va tu hay chinh pha...
(3) Vai trdo ctia cac dinh ché& chinh fri,
phép luat, kinh t&, van hod, tham chi to
chiic moi truong trong viée didu tiét,
lam méo anh huéng cta cung-ciu dén
bién dong gi4. (4) Vai trd cta thong tin,
chinh x4c hon 14 cia bat can xiing thong
tin trén thi truong. Nhiéu giai Nobel da
trao cho 3 xu huéng dau. Nam nay dén
luot xu huéng thi tu. C6 thé trong tuong
lai, cAc nha kinh t& hoc con tim ra dugc
nhiing nhan t5 méi khic anh huéng dén
gi4, bén canh quan h¢ cung-cau, chi biét
rang cac nha kinh t& hoc tham gia hoi
thao ké trén déu thong nhat rang thé
giGi da phic tap hon thoi Adam Smith,
thé gigi khong hoan hao nhu A. Smith
quan niém, va do vay, “ban tay vo hinh”
can thay bing “ban tay bét dinh” (la
main incertaine) ®
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