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1. Dividend Smoothing Theory 

2. Dividend Irrelevance Theory 

3. Bird-In-The-Hand Theory�

4. Information Asymmetries Theory 

5. Signaling 

6. Agency Cost 

7. Behavioral Model 
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1. Weston & Brigham 

2. Gordon Myren & Lintner Jhon 

3.  Expected Rate Of Return 
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1. Internal  Rate Of  Return  (IRR)�

2. Tax Preference Theory 
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1. Financial  Assets 

2. Financial  Intermediaries 

3. Investment Process 

4. Ameling & Fredrick 
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1. Investment Adviser 

2. G,Gniewosz 

3. Opportunity Investment Set	 



������� ��%6���0���-�./�"�
���������E�<F/� ��%�����&� �"78���� ������ �

  

   

� �
�	� .!(�� �
� .-8Q�������� �
��� �
%��� �
�&�8�� �
�� ���/�_�5������� �� �@H���� �� &


��	�`��

���(H�"(�	� )�8
O�"�e���� ��� 
�� 2
�
����6� )�
�*�� ����� "�����Q� %
� )�88!� )��J�&
� "�

.&
�)�(!�.

��������<�> 7
�(��J��"
(��(�(��"�������5���
���O�<��@*>��
��	�2
(
��

� �.�*�
� ��� 
���
��(&�FT��2
�����"��e���6
������(H����3�	�2
�
����&�.
�;�����8	
�

�����!�.&��	O���\�	
�������(?@*>��&�(��<�> 7
� �(��J��(�(��"������%
��?
�2����L



� "���Q(4�
��(&��
TH.&
� "�� /�� "���Q(4� b�E�� �-��,��
��(&��
TH�.
(
��� P�Q
� �� "

"�J�(0������<�(o��

34
� ��(����.
(
���V>����	
���
��(&��
TH����"�� /����\�	
� )� >���

����P�Q
��-��,������
(4
�����
��(&��
TH����"�"(�H�@��<���I��
�%
�.&
�L?*���!��
�e	O

�8
�*	�"(�H�K�*#���	���HO���)�(!��/��"���Q(4�
��(&��
TH�3�	��@j�������4(6���e

�V>���"

�����!�"�
(4
������������-��,������
����	���P�l���"
��4(6�<��Q�����8��%�L

�����8�
�'

� "���Q(4� ��� �,�
�� ������Y0�
��(&��
TH	%
�(W�� "��� /�� ����� ��� �!� "�
(4
�
��(&��
TH"��5�

����8����g#$����(AI��"
�
���8�����
���'(��"(�������&�%
�"��>��
(4
����.I�	��8	
��

�"
�
�� �8���� P�l��� �
����� n
��
� B�@A��� �
3e�� �� "�J�(0�r�#'� ��� �!� �	
(
��� �

�"��
%��@l��"���Q(4����8�����/��*�*#��T'
�P�d���"�J�(0�2
(
���r�#'���9&�8��<

��
���"3�=��=�B�IE� %
���:
q&�����
��� ��	O��8�����
�����n
��
�[�(4����
('�������J�(0

�
��.!(�� ������ %
��	
3��� �=� u�8��� M�e	
� 
��< ��-���	��%� �=� ��u�88!�[�(4�� �
('

�"���Q(4�+(Q�
��(&��
TH�8������$&�0�u�88!�N(�&�����"/��_�5���
%O��	�`��

��

�����U�Q�����*���C)M�Q��{��N���,����7���

����	(��"
(���@6(���
��(&�"���Q(4�P(�8!���"3
�����"�
TH��(!�g$���(
%�<��#��2
��Z��

��`.Q(4��
�&�8�����"�
��(&�"�
TH��

��`.Q(4�"�R	�<�	�
(�����
%�
������O(�����"�
��(&�"�
TH��

��`.Q(4�����
�P�IE����"�
��(&�"�
TH�[(
T0�B��E����-���
�N�&
�(���

��`.Q(4�"
(�
�9
�#�����"�
��(&�"�
TH�)�����4(
T0��

                                                                                                                   
1. Management Portfolio 
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1. Rajan & Zingales- 1995 

2. Tim Adam & Vidhan K.goyal-2007 
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1. Multiple Linear Regression 

2. Koacran 

3. Simple Random Sampling 



��� � �������������	
��
�������������� 

 

�L��-��(
%�B?������@6(������7�2
(!�!��,�
��%
�)��J�&
�����	�*	�Ke6�������Z��

P��(4�`��

��

��
���

�

���
����

_��/�̀

�/��/�_��/�`
�

�

�

�
��

� =
+

==
×

==
α

n
d

pqZ
n��

p��Z�(�
(�����8����b4
���)�������!�.&
��-����%
��
���6
���-E
��.I�	�����������/��

p����                   q = ���d�ZP�IE�B��E�"�,'��
�R��BE
�6_���O(��"�,'`��

Z�� Z� "�,'� ],&� ��� �!� P��(	� D
%��� P���� %
� )��� �
($�&
� �
�R������� P��-������

�������/��

�
���� N_�(Q�8>��
�-��-���` 

)�
��.&
�(!y����M%:������L
�	����O�)��5%
�(0(��������> 7
��	���%
�b�RA��L

�%��	������"

�)����&(���6������"�����Q�%
� �
�����n
��
�N����2��%�&� ��� �-�
(��b
(7� %
�L�81*�

.&
�)�
�(H��
($�&
�2
(���N�������)�����4(
T0�"���!(��/��

��

�����)Q�����5�]��&���

��� �Q��	�@��_����]��&���

H0�� � �� "���Q(4� L���
��(&��
TH��
�	� ����� "�
�� �8-�� p�I��
� �*��R�� ��&� �� "����������/

H0  :ß1 =ß2=ß3= 0��

 H1� �� "���Q(4� L���
��(&��
TH��
�� ����� "�
�� �8-�� p�I��
� �*��R�� ��&� �� "� /  �

ß1�2��3���8���	�(JQZH1 

%
�.����I>���;(4��&�(��.���)���[%
(��P��Z��

P��(4	`��

DPS/EPSt =  β0  +  β1  MBAt +  β2  MBEt +  β3  EPt + εt 

�)��*��)���	�����Q '���7������;(4�L

�2��%O��
��	_��`.&
�)�
�(H��C
�
��

�3��N�����	�@��_����]��&���� �Q�����*����3����MSJ 

��i�)�

����
��!U

��	�@��_ 

�����U

�^�Q��

��

�����U

K�$�����

��,Y��|/*

������

�������)*����/J

���U�$��

�K�Y��+�� 

��9�a��Y���
 

K�Y��+��  

 

��

�8)"015 

��

3�� 



������� ��%6���0���-�./�"�
���������E�<F/� ��%�����&� �"78���� ������ �

  

   


�"��� 

��
w� ������������ �����������
����������������� ����� ���

� )��*�� �)���	�����!���,	�*�_�� `��\6 ��������6����L��-��9
(;�5�������.&
��Q��

����6�����!�.&
��8-��2
���L

��������<
(��l��k&�����*��R����&����<
(��l��%
��Q��

�"���Q(4�
��(&��
TH� )�
��]�;���"������� /�"�
���8-��],&���(��4� )���O�(�
��"�&�%


�*��R����&��<
(��l���p�I��
�2�����
���8-��(�	�����2O����p��(���#'������<
(��l����"���

�"���Q(4����p��(��
��(&��
TH�2�8�*7
�],&����"���.&
��Q��/���;(4�(�
��<��I>���

���
w���@!�.��6����b�RA�������/ 

%
�.����I>�3�	��@!�.��6����)���[%
(��P��Z��

DPS/EPSt = �������������� MBAt+ ��������� MBEt ��� - �������� EPt 

 

�����
��!U�`��)���MSJ]��&���� �Q'��
����@!�.��6����b�RA����;(4��&�(��.���)���M�e	
�"��	��%O���"%�������
��	��Q '

�)���	����.-8Q���?J�����b�RA����;(4��&�(��L�81*�_��`.&
�)�
�(H�(!y/��

��

�3��N���@Y,M�<��(���$�]��&���� �Q�
��!U�`��)���MSJ��

�b�RA����;(4��&�(���
�9
(;

P���L��-���

)���O��
�R��

(��4��

�P�*�6
��
�R�

(��4�)���O��
2��%O��e��	��

�@!�.��6����������������������������;(4���
w� 

�<�-,E�����'�D
�8Q�)�(H����
��������������������;(4���
w� 

��	�!���<
3@4�D
�8Q�)�(H�������������������������;(4��� 

����!����2�*�&�D
�8Q�)�(H�������������������������;(4���
w� 

�)�(H�

Tj����
��
��D
�8Q������������������
������;(4��� 

.J	����
��*���D
�8Q�)�(H�������������������������;(4��� 

��



��
 � �������������	
��
�������������� 

 

����������i�)���
����.!(��)�R�����
�-�&
�)�8���2��	�����"���Q(4��!��e	O�%
�
��(&��
TH�"��O���&���"

���.&
���O"���Q(4 �
��(&.!(�������D��8��g�#$��9����"�
TH��B�#A�� ��\8�� ��

�8
3�����!� �
� ��O������� ��\�	
� �e��	� ���.&
  ���.&��&� ���!(�� ����"������ K\8������

��"���Q(4�"
(�����Q
�
��(&��
TH�	�
TH�
(�
����
��"�/��

�"
(��M��&��
('������#���)�R����"�

3��
��(&�2
�
TH��DI8�����%
����	�������� Z���&�P�


� ��� 2
�
����&� �!� M��&�"�
���	� 2��%� ��� K�&� B?�� ��� ��&� �
� "�R	� (�j� 5"�R	�<��Q

�
��(&�"�
TH��.4�
������88!� /�M�*��"���� ���.I�	� 2��%�P�7� ��� M��&�.*�E��

34
� M��

�"
(�� M��&� )���
��(&��
TH �������� /���7���� ���!(���!�.&
�"��&�%
����	����
�.-J8�

�D
%���M��&�2�I6�Q�L����	:�&����88!�/���
���.-J8�������e

����"��e���6
��2
������kI�(�

�"���Q(4�
��(&�"�
TH�.&
�/���6�.&
�����
��(�
�?
�����>�	����2
�
����&���!T��D4�8�

���� "��e�� �6
�� �1	�8=�.�
�� ���^
� 2
���
��(&�"�
TH������8@�� ��� "��O��&�"���Q(4� �

������
�$	�3�	�2
�
����&����M��&���&�.'
�(0�������E���������
�	�<���/��
�&�8���(8

�%


�"���Q(4�
��(&�"�
TH���E >������K���!�.&
��>�;���
��(&�2
�
TH��K����)�R������B-J���

���� ��
�'(
T0� �
��(&� "���6
�� 2
�8>� ��� ���!(�� �E >� ����/��	���
w�� ��� 3�	� b�RA�� �
�

� "���Q(4� L��� "�
��8-�� p�I��
� �!� .&
� 9@,�� L

� L�I�� ��!T�� 9��,��
��(&�"�
TH���

.&��&�����
�������2
(����
�����n
��
�N�������)�����4(
T0�"���!(�������&�K��R��"��

���O� �
�R�� �?8

� L�4(H(\	� ������ ��e?
�<��Q� ��� D
�8Q� M�*�� �&�(�� ��� �@!�.��6� ���)

�(��4�2��%O����p��(��P�*�6
_�)���O��
�R�������`�L���"�
��8-����K�R����p�I��
���������

.4(H�
(E� ��
w�� ������*��R�� ��&� ����
�� (�l��� ��� BR����"��(�l��� /�)�(H� ���p�I��
� L



��4�
������������3�	����!���2�*�&���<�-,E�.'�&�������'�D
�8Q�"������
w�������b�RA�

� �
(E.&
� ��4(H/�� (\8�� B!� ������ "
(�� )��� ��e

� "���Q(4� �&��
��(&�"�
TH��D
�8Q� ��

<�-,E�.'�&5����'�� 5�������D
�8Q�(
�&����.I�	�D��8���8����g�#$�������!���2�*�&

.&
�(�:���b�RA��L

��&�(���

�"���Q(4�L���"�
���8-��p�I��
�"���O��-��������@!�.��6�����?8

��������
��(&��
TH���"

�"���Q(4�L���K�R�����,�
�����������������K
�(!�m�!����&�K��R��"���&��&�
��(&��
TH�"



������� ��%6���0���-�./�"�
���������E�<F/� ��%�����&� �"78���� ������ �

  

   

����!���2�*�&���<�-,E�.'�&�������'�D
�8Q����r�#'������&�K��R��"���&��&��

�����	�J&w���.JH�2
���
��(&�2
�
TH��K!����
����
%��*��R����&�(�
��B�
�>���M����B������

� ]��(����.!(�� �8!� 
��0� ��
�
� P
��� L�*�� (H
� �!� �8������P�&� ���"����B?��� ��=�� �-�

�.&��%
� 
����'�����'����@'
��.��E��2
�����)����&�&
�������!�(��)� >�
(
%��8��

��O�����"���Q(45���
(E�(�ow��.A��3�	�
��.!(��[%�
����%
������L��w��2
(

����
(
%��8��

@>����M
��b
(7�M
���(	�M�����(	�2����:���.@>�����.&
�B?���������P�0��
%������'�&�.

.&
���
%�.I�	����3�	��/��.Q(4�.!(��(H
�<��Q�L

����
��(&��
TH�K��R�������������
��"

� .!(��[%�
� ���!� V>��� �� )�
�� ���!
�� ��'� �@'
�� D��8�� ��&�������8��0� 
T�� ��(H

�����*�6���(H �����*>�D��e����)t�(0�:�
����!(�"�������B�#J�����"
��
��(&�
��(&�2
�
TH�

)t�(0���������������	�o����C
�
�"����
��(&��
TH�8
�*	���&�K��R��.&��&�L��-�����M
�E
�"��/ 

 

����\$�,���
��� ���2�*

5���
%O��	����.Q(4�L���p�I��
��&�(��"����
��(&��
TH.!(���(?@*>���"�"���

2
(����
�����n
��
�N�������)�����4(
T0���������	��
%O�)���	
�����
��&�8���!����	�2�
�0��

���� 2������� �"���5�������� �;(� j� 5�@H���� �� &
��	�������
�� �� )y%��� �e8�*�

.Q(4�"���� L
3�
���
��(&��
TH2
(

� ��� "���� "�
����6� "���&�(�� ���8@#4� �

�)��*����&(���6����

���*&
����e��5����B�>���	����"��
��(&�"�8���������8
O(4�����&�&
�<�\6 �����@e�

�)��*��5N�������

���"��*�>
��5�������"(05�!:�=���L��6��	��������"�R	���&�K��R�����(?@*>�L����,�
�

P�&� �7� 2
(��� �
����� n
��
� N���� ��� )��� ��4(
T0� "���!(��"�����	����������

�)��*����&(���6���"�
����6�"���&�(�����8@#4�
� 

�����;��5�	
(����	��������.
(
�����	
��)��	�<
����	
��

����L��A� j5"�&
� �"���52�
���6���
���K�*#�� �� M��&�.*�E� (�(o���B�
�>��&�(�

� "(�H�
��(&�2
�
TH�2
(��� �
����� n
��
� N���� �������
� �&�8���!� ���	� 2�
�0� �

"�
����6�����������)���	
����



��� � �������������	
��
�������������� 

 

�����*6
5��8@�����;�5�>
���	�����.
(
���
��(&��
TH��4(��0�"��.*&�<
����	
���

	��N�����5
�I>����*6
///�����(4�5)�
%��	���������.
(
������	�H�%���(�	���s�=�.!(��

�M����@���


��2�&�&5�	
(����;(�
�I>5�	:��� ����������!(�� ����&� K��R�������6� �@e��)��*�� ��


�����
����"3
(I��)�I>��*�(�� ��2��&�
� ��M��
(�� 52��&��� 5��J�86���L��6�� 5������(4��	�� ���

�����.
(
����)�HO(�	��M����@�����

11- Amling, Fredrick,1989,”Investment:A Intrroduction to analysis and 

management”, prentice hall,p 77 

12- Ferdinand A,Gul & Burch T.Kealey, Dec 1999, “Chaebol, investment 

opportunity set and corporate debt and dividend policies of Korean 

companies”, Review of quantitative finance and accounting , Volume 13, 

Number 4 

13- Ferdinand A.Gul & Judi S.L.Tsui, 1998,”A test of the free cash flow and 

debt monition hypotheses: evidence from audit pricing”, Journal of 

accounting and economics  vol 4, p.219 

14- Frankfuter,G & Wood,B ,2002, “Dividend policy theories and their 

emperial tests” 

15- G.Gniewosz,1990,”The share investment decision process and 

information use: An exploratory case study” Accounting and business 

research. Vol 20,no79,pp223-230 

16- Juliet D.Souza & Atul K.Saxena, 1999, “Agency cost, markrt risk, 

investment opportunity and dividend policy – an international 

perspective”, Managerial finance , Volume 25, Number 6�
17- Sanjay Kallpur & Mark A.Trombley, April 1999,”The association 

between  investment opportunity set proxies and realized growth” 

,Journal of business finance and accounting, Vol 26, no 3 

18-Tim Adam & Vidhan K.Goyal ,August 2007,”The investment 

opportunity set and its proxy variables” ,Seminar participants at the 

university of Oregon and the hong kong university of science and 

technology 

19- Tim Adam  & Vidhan K.Goyal, January 2006,”The investment 

opportunity set and its proxy variables: theory and evidence”, M.I.T-

Sloan school of management 

20- Vidhan K.Goyal , Kenneth Lehn & Stanko racic, May 2001, “Grow 

opportunity and corporate debt policy: the case of the U.S.Defense 

industry” , Hong kong university of science and technology�



�


	faslname[1].2.2.pdf

