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Nghién ctru niy nham danh gia sy pht hop ctia hai hé thong
phan nganh la GICS (Global Industry Classification Standard) va
TRBC (Thomson Reuters Business Classification - TRBC) tai
TTCK Thanh phé H6 Chi Minh dua trén phan tich twong quan SSL
giita cac co phiéu trong cling nganh va khac nganh. Sir dung dir
lieu SSL tir 01/01/2014 dén 31/12/2017, déi véi SSL theo thang,
két qua nghién ciru chi ra trong ca hai hé théng phan nganh GICS
va TRBC, sy khéc biét twong quan suat sinh loi (SSL) trung binh
giitra cac cd phleu trong cung nganh va khac nganh c6 y ngh1a théng
ké. Nhu vy, néu xét dya trén tiéu chi phan chia cac c6 phiéu cung
nganh thanh cac nhom ddng nhat, ca hai hé théng phan nganh
TRBC va GICS 1a phu hop d6i vi TTCK Thanh phé Ho Chi Minh.

ABSTRACT

This study aims to assess the suitability of two industry
classification schemes, GICS (Global Industry Classification
Standard) and TRBC (Thomson Reuters Business Classification -
TRBC,) in Ho Chi Minh City Stock Exchange, based on the
analysis of average return correlations between within-industry and
outside-industry stocks. Using monthly data from Jan 01, 2014 to
Dec 31, 2017, in both GICS and TRBC classification schemes, the
results show that there are significant differences between within-
industry and outside-industry correlations. Therefore, both GICS
and TRBC are suitable to use in Ho Chi Minh City Stock
Exchange.

1. Giéi thiéu

V6i xu thé hoi nhap cua Viét Nam vao kinh té thé gici, ngay 25 thang 01 nam 2015, S¢
Giao dich chirng khoan Thanh pho H6 Chi Minh (HOSE) da chon chuan phan nganh toan cau
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GICS (Global Industry Classification Standard) 1am chuan phan nganh cho céc cong ty niém
yét trén HOSE (Vuong & Tran, 2017). Mic du di duoc ap dung tai Viét Nam, tuy nhién, cho
dén nay nhém tac gia tim duoc rat it nghién ctru danh gia sy phu hop caa hé théng phan nganh
GICS trén TTCK Viét Nam. Mot trong cac phuong phép danh gid sw phu hop cua cac hé thong
phan nganh trén TTCK 1a x4c dinh cac nhém dong nhat (homogeneous groups), cu thé 1a phan
tich su khac biét gitra twong quan trung binh ciia SSL ¢6 phiéu cac cong ty trong cung nganh
va khac nganh. Phuong phap nay da duoc tng dung trong mot so nghién ciru cua (Chan,
Lakonishok, & Swaminathan, 2007; Bhojraj, Lee, & Oler, 2003),... tai mot s6 TTCK thé gidi.
Tuy nhién, tai Viét Nam, nhém tac gia chi tim thay nghién ctru cia Vuong va Tran (2017) danh
gi& su pht hop ciia hé théng phan nganh toan cau (GICS) tai TTCK TP.HCM. Két qua nghién
ctru chi ra chwa du co s& dé chieng minh tinh phi hop caa hé théng phan nganh GICS khi &p
dung trén HOSE.

Hién nay, c6 nhiéu hé thong phan nganh dang dwoc su dung trén thé giéi nhu SIC
(Standard Industry Code), NAICS (North American Industry Classification System), FF (Fama
and French), GICS (Global Industry Classification Standard) va TRBC (Thomson Reuters
Business Classification). Tir d6, nhiéu nghién ctru khac nhau da duoc s dung dé danh gia su
phU hop cuia cac hé thdng phan nganh nay tai nhiéu thi truong khéc nhau trén thé giéi nhu Chan
va cong su (2007), Phillips va Ormsby (2016), Bhojraj va cong su (2003). Tuy nhién, ngoai
nghién ciru cua Vuong va Tran (2017) chi ra hé thong phan nganh GICS chua thuc sy phd hop
tai Viét Nam, nhdm tac gia chua tim thay nghién ciru nao danh gia sy phll hop cua céc hé thong
phan nganh khac tai TTCK Viét Nam. Ngoai ra, GICS di duoc bo sung thém nganh tha 11 12
nganh bat dong san (real estate) tir thang 9/2016 (MSCI, 2016). Nhu vay, viéc danh gia lai mic
d6 phu hop caa chuan phan nganh GICS (sau khi bd sung nganh bat dong san) véi sé liéu cap
nhat hon ciing nhu so sanh véi cac hé thong phan nganh khac la can thiét. Vi vay, nghién ctu
nay sé& thuc hién danh gia sy phd hop caa hai hé théng phan nganh phé bién 12 GICS va TRBC.

2. Co s6 ly thuyét

GICS duogc phat trién bai t6 chic Morgan Stanley Capital International (MSCI) va
Standard & Poor’s (S&P) vao niam 1999. GICS duoc dua ra nham thiét 1ap mot tiéu chuan
chung cho viéc phan loai cac cong ty vao cac nganh va nhom nganh c6 lién quan véi nhau.
Chuan phan nganh GICS dugc chia lam 4 Cap d6. GICS gom 11 Linh vuc (sectors), cap 2 gom
24 Nhém nganh (industry groups), cap 3 gém 69 Nganh (industries) va cap 4 gom 158 Tiéu
nganh (sub-industries) (MSCI, 2018).

Phan nganh kinh doanh theo Thomson Reuters (Thomson Reuters Business
Classification -TRBC) la hé théng phan nganh dugc s¢ hiru va diéu hanh bai Thomson Reuters.
Chuéan phan nganh theo TRBC duoc chia 1am 5 cap do: cap do 1 gém 10 Linh vyc kinh té
(Economic sector), cap d6 2 gdm 28 Linh vuc kinh doanh (Business sector), cip d6 3 gom 54
Nhém nganh cdng nghiép (industry groups), cap do 4 gém 136 Nganh cong nghiép (industries)
va cap do6 5 gdom 837 Hoat dong (activities) (Refinitiv, 2019).

Mot trong cac phuong phap xac dinh su phi hop cua cac hé thong phan nganh 1a xac
dinh cac nhom dong nhat. Cu thé hon, véi mot théng tin xuat hién trén TTCK, céc cong ty cling
nganh c6 thé s& c6 phan mg twong ty nhau, trong khi diéu nay khong hoic it xay ra véi cac
cong ty khac nganh. Diéu ndy dan dén trong quan SSL trung binh giira cac cong ty trong cing
nganh sé Ién hon tuong quan SSL trung binh gitra c4c cdng ty véi cac cong ty thudc nganh
khac. Nhu vay, mot hé thong phan nganh dugc xem 1a phd hgp néu chdng phan loai cac cong
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ty trén TTCK thanh cac nhém dong nhit, nghia 14 twong quan SSL trung binh giita cac cong ty
trong cung nganh lén hon tuong quan SSL trung binh gitra nhém nganh d6 vai cac nganh khac
c¢6 ¥ nghia thong ké. Phuong phap nay da dwoc sir dung trong nhiéu nghién ciru trude day tai
nhiéu TTCK khéc nhau trén thé gioi. Cu thé Bhojraj va cong su (2003) di so sanh cac tiéu
chuan phan nganh phd bién Ia Standard Industrial Classification (SIC), North American
Industry Classification System (NAICS), Fama-French (FF) va Global Industry Classification
Standard (GICS). Sir dung dit liéu caa 1500 cong ty(S&P 1500) trong giai doan tir 1994 dén
1999, két qua nghién ciru chi ra tiéu chuan GICS phan loai doanh nghiép tét hon dua trén tiéu
chi cac nhém ciing nganh sé& twong quan chit ché véi nhau (nhém ddng nhat). Chan va cong su
(2007) sir dung dit liéu suét sinh loi cua tat ca cac cong ty duoc niém yét tai My trong giai doan
tir ndm 1975 dén 2004 dé tinh toan twong quan trong nganh va ngoai nganh ung véi cac hé
thong phan nganh GICS va FF. Két qua nghién ciu chi ra rang tuong quan suét sinh loi giira
cac cb phiéu trong nganh 16n hon twong quan ngoai nganh d6i véi ca hai hé thong phan loai
nganh & trén. Tuong tu, Hrazdil, Trottier, va Zhang (2013) di so sanh bon hé thong phan loai
nganh 1a GICS, S&P, NAICS va FF tai thj truong chang khoan My. Sir dung dir liéu tir tat ca
c&c co phiéu tai thi truong NYSE va NASDAQ trong thoi gian tir 1990 dén 2009, két qua nghién
ctru da chi ra hé thong GICS cd nhiéu wu diém va phl hop nhat trong cac hé thong phan loai
nganh duoc xem xét. Dya vao cac nghién ctu trude, dé danh gia su phi hop cua hai hé thong
phan nganh 12 GICS va TRBC, nghién ctru kiém dinh cac gia thuyét nghién ctru nhu sau:

H1: Trong hé théng phan nganh GICS, khdng ¢ sw khac biét giia trung binh twong
guan SSL trong nganh va ngoai nganh

H2: Trong hé thong phan nganh TRBC, khdng c6 si khac biét giita trung binh twong
guan SSL trong nganh va ngoai nganh

3. Dir liéu va phwong phap nghién ciru

Dir liéu nghién ciru bao gdm gia va dit liéu phan nganh theo hai tiéu chuan GICS va
TRBC cua tit ca cac cong ty dang niém yét trén HOSE tir 01/01/2014 dén 31/12/2017, dit liéu
dugc lay tir nguon dir lidu Datastream. Céc ¢ phiéu khong co dir liéu vé gia trong sudt giai
doan nghién ctru hodc thiéu dit liéu vé phan nganh s& bi loai khoi miu nghién ctru.

Céc cong ty trong mau dugc phan chia vao cc nganh twong mg theo hé thong phan
nganh GICS va TRBC. Pé ting do tin cdy cho két qua, mdi nganh phai co it nhat 3 cong ty.
Néu nganh nao khong c6 di1 3 cong ty sé khong thuc hién tinh toan trung binh tuong quan SSL.
Nghién ctru nay chi tap trung phan tich & phan nganh cap 1 ctia ca 2 hé théng phan nganh.

Duya trén phuong phap nghién ctru cua Chan va cong su (2007), nghién ctru thyc hién
cac budc sau:

Tinh toan tuong quan trong nganh va ngoai nganh: Pat K 12 s6 ¢6 phiéu trong miu. Dya
vao cac chuan phan nganh GICS va TRBC, nhom tac gia thuc hién phan loai cac cong ty vao
timg nganh | theo cac chuan phan nganh nay. Gia sir 1 nganh chira cong ty i bao gom N cobng
ty, trong quan binh quan cta SSL theo timg cdp giita ¢d phiéu i va mdi ¢ phiéu khac trong
cung nganh dugc tinh nhu sau:

Yjelj#iPij

Pi= —N_1 1)
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Vi p;; latwong quan giira SSL gitra co phiéu i Va j, co phiéu i va j thudc nganh L. Tuong

tw, twong quan binh quan cua SSL theo tung cap gitta cb phiéu i thudc nganh | voi tat ca cac cd
phiéu khong thudc nganh | dugce tinh nhu sau:

_ XjelPij
0, = 2 2)
Tuong quan binh quan ctia SSL tit ca ¢ phiéu trong nganh I dugc tinh nhu sau:

_ ZIiV=1Pi
Pr= —(§ ®)

VOi p; 1a twong quan binh quén cua sudt sinh loi theo timg cip cta c6 phiéu i thudc
nganh I, N 14 s6 ¢6 phiéu trong nganh I.

Twong quan binh quan ctia SSL giira mot ¢6 phiéu trong nganh | va cac c6 phiéu khac
khong thudc nganh I dugc tinh nhu sau:

_ IE.0
@, = N 4)
Twong quan binh quan cta suét sinh lgi trong nganh tat ca cac co phiéu trong mau duoc
xac dinh nhu sau:
— Z{{=1 Pi
pP= =% ®)
Twong quan binh quan cua suét sinh loi gitta mot ¢6 phiéu trong mau va cac ¢6 phiéu
khong cung nganh dugc xac dinh nhu sau:

J— 1 Ql
g = == ©)
Ta thay rang p la trung binh c6 trong s (trong s6 1a sé cong ty trong mdi nganh) cua

twong quan binh quan SSL cua tat ca céc ¢6 phiéu trong céc nganh (p;) va @ Ia trung binh c6
trong sd (trong sb 1a s6 ¢6 phiéu trong mdi nganh) cua twong quan binh quan SSL gitta mot ¢
phiéu trong 1 nganh va cac co phiéu khac khdng thuoc nganh d6 (@;). Nghién ciru danh gia sy
phu hop cua céc hé thong phan nganh théng qua kiém dinh su khéc biét cua twong quan trung
binh gitra cac cong ty trong cung nganh (gia tri p) va cac tuong quan trung binh gitra cac cong
ty khac nganh (gia tri @).

4. Két qua nghién ctru

Nghién cttu thyc hién phan nhdm céc cong ty theo cac tiéu chuan phan nganh GICS va
TRBC. Sau d6, nghién cttu thuc hi¢n tinh todn trung binh twong quan SSL cua cac co phiéu
trong cung nganh va trung binh tuong quan SSL ¢d phiéu khéc nganh &g véi timg phan nganh
cap 1 cua ca hai h¢ thong phan nganh la GICS va TRBC. Cac budc trén dugc thyc hién thong
qua 1ap trinh trén phan mém Matlab 2016, két qua nghién ctu duoc trinh bay trong bang sau:
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Bang 1
Twong quan SSL theo ngay trong nganh va ngoai nganh ctia hé thong phan nganh GICS
Phan nganh theo GICS | Trong nganh | Ngoai nganh | Khéac biét (ST%Egozg%

Nang lugng (10) 0.207 0.118 0.089 9
Nguyén vat liéu (15) 0.074 0.078 -0.005 46
Cdng nghiép (20) 0.088 0.084 0.003 76
HTD khéng thiét yéu (25) 0.048 0.062 -0.014 29
HTD thiét yéu (30) 0.057 0.068 -0.011 30
Cham soc suc khoé (35) 0.085 0.069 0.016 9
Tai chinh (40) 0.235 0.122 0.113 19
Codng nghé thdng tin (45) 0.050 0.069 -0.019 6
Dich vu tién ich (55) 0.062 0.067 -0.005 18
Bat dong san (60) 0.140 0.100 0.040 34
Trung binh don gian 0.104 0.084 0.021
Trung binh ¢ trong sb 0.096 0.083 0.013
t-statistic 1.427
p-value 0.187

Nguon: Tinh toan ctia nhom tac gia dwa trén Matlab 2016

Két qua nghién ctu cho hé thdng phan nganh GICS chi ra tai TTCK Thanh phé Ho Chi
Minh, trong tong s6 276 cong ty duoc xem xét, cac cong ty tap trung nhiéu nhat vao nganh cong
nghiép (76 cong ty), ké dén 1a nguyén vat liéu (46 cong ty) va nganh c6 sé cdng ty it nhat 1a
cong nghé thong tin (6 cong ty), tiép theo 1a cham soc sic khoe (9 cong ty) va niang luong (9
cong ty). Ngoai ra, két qua nghién ctru ciing chi ra tuong quan SSL giira cac cong ty trong nganh
va ngoai nganh twong ddi nho va c6 su khac biét khong dang ké. Ngoai trir nganh ning lugng,
bat dong san va tai chinh, hau hét cic nganh c6 twong quan ca trong nganh va ngoai nganh déu
nhé hon 0.1. Piéu nay l1am cho két qua kiém dinh vé sy khac biét gitra trung binh twong quan
SSL cuia cac cong ty trong cung nganh va trung binh twong quan SSL cua cic cong ty khac
nganh 1a khong co y nghia thong ké. Nhu vay, néu xét theo tiéu chi nhém ddéng nhét, hé théng
phan nganh GICS 1a chua thyc sy phil hop & TTCK Thanh phé Ho Chi Minh. Mac di ¢6 su
khéc biét véi cac nghién ciru trudc trén thé gioi nhu Chan va cong su (2007), Bhojraj va cong
su (2003), két qua nghién ctru c6 su trong ddng véi nghién ciu cua Vuong va Tran (2017) cho
TTCK Thanh phd H6 Chi Minh. Nhu vay, di véi s lidu cap nhat hon, va chuan phan nganh
GICS ¢6 su thay ddi (bd sung thém nganh bit dong san), két qua nghién ctru ciing cho thay hé
théng phan nganh GICS chua thuc sy phi hop khi dp dung tai HOSE. Vi vay, nghién ctu tiép
tuc thuc hién véi hé théng phan nganh TRBC. Két qua nghién ciru dbi véi hé thdng phan nganh
TRBC duoc trinh bay trong bang sau:
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Béang 2
Tuong quan sut sinh loi theo ngay trong nganh va ngoai nganh ciia hé théng phan nganh TRBC
N . e . ... | SécCongty
Phan nganh theo TRBC Trong nganh | Ngoai nganh | Khac biét (Téng = 276)
Nang lugng (50) 0.120 0.093 0.026 16
Nguyén vat liéu co ban (51) 0.091 0.086 0.005 45
Cong nghiép (52) 0.068 0.077 -0.009 55
HTD theo chu ky (53) 0.066 0.073 -0.007 40
HTD khéng theo chu ky (54) 0.054 0.067 -0.013 32
Tai chinh (55) 0.168 0.102 0.066 55
Cham soc suc khoe (56) 0.099 0.072 0.027
Cong nghé (57) 0.063 0.081 -0.017
Dich vu vién thong (58)
Dich vu tién ich (59) 0.062 0.066 -0.004 17
Trung binh don gian 0.088 0.080 0.007
Trung binh c6 trong s6 0.093 0.082 0.011
t-statistic 0.914
p-value 0.388

Nguon: Tinh toan ctia nhom tac gia dwa trén Matlab 2016

Két qua nghién ciru cho hé théng phan nganh TRBC chi ra tai TTCK Thanh phd Ho Chi
Minh, trong tong s6 276 cong ty dugc xem xét, c4c cdng ty tap trung nhiéu nhat vao nganh tai
chinh (55 cong ty) va cong nghiép (55 cong ty), ké dén 1a nguyén vat liéu co ban (45 cong ty)
va nganh c6 sb cong ty it nhat 1a dich vu vién thdng (0 cong ty), tiép theo la cham soc stc khoe
(8 cong ty) va cdng nghé (8 cong ty). Ngoai ra, két qua nghién ciru ciing chi ra trung binh twong
quan SSL giira cac cong ty trong nganh va ngoai nganh tuong d6i nho va c6 su khéc biét khdng
dang ké. Tuong tu nhu hé théng phan nganh GICS, ngoai trir nganh nang lugng va tai chinh,
hau hét cac nganh c6 twong quan ca trong nganh va ngoai nganh déu nho hon 0.1. Biéu nay lam
cho két qua kiém dinh vé su khac biét giira trung binh twong quan SSL cua cac cong ty trong
cung nganh va trung binh tuong quan SSL cua cac cong ty khac nganh 1a khong c6 y nghia
thong ké. Nhu vay, néu xét theo tiéu chi nhom dong nhat, hé thong phan nganh TRBC ciing
chua thuc sy phi hop & TTCK Thanh phé H6 Chi Minh.

Tiép theo, nghién ciu thuc hién phan tich véi dix liéu tuan. Cac két qua phan tich voi
cac h¢ thong phan nganh GICS va TRBC dugc trinh bay trong Bang 3 va Bang 4. Véi dit ligu
SSL theo tuan, mirc twong quan trung binh ctia cac ¢b phiéu ca trong nganh va ngoai nganh cua
ca hé thong phan nganh GICS va TRBC déu c6 sy ting nhe, va su khéc biét giita twong quan
trong nganh va ngoai nganh ciing c6 xu hudng tang. Tuy nhién, & mic y nghia 5%, su khac biét
gitra twong quan SSL trung binh giira trong nganh va ngoai nganh chua c6 ¥ nghia thong ké.
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Nhu vay, mic du két qua co sy cai thién so voi truong hop phan tich véi dir licu SSL theo ngay,
phan tich véi dit li¢u tuan cling chua cho thay tinh pht hop cua hai hé thong phan nganh GICS
va TRBC doi véi cac co phieu trén HOSE.

Bang 3
Tuong quan SSL theo tuén trong nganh va ngoai nganh cua hé théng phan nganh GICS

Trong nganh | Ngoai nganh | Khac biét S6 Cong ty

Nang lugng (10) 0.283 0.142 0.142 9
Nguyén vat li¢u (15) 0.089 0.089 -0.001 46
Codng nghiép (20) 0.110 0.100 0.010 76
HTD khéng thiét yéu (25) 0.056 0.068 -0.012 29
HTD thiét yéu (30) 0.077 0.087 -0.010 30
Cham soc suc khoé (35) 0.093 0.074 0.019 9
Tai chinh (40) 0.261 0.132 0.130 19
Cong nghé théng tin (45) 0.092 0.081 0.011 6
Dich vu tién ich (55) 0.081 0.082 0.000 18
Bat dong san (60) 0.172 0.116 0.056 34
Trung binh don gian 0.132 0.097 0.034

Trung binh c6 trong s6 0.118 0.096 0.022

t-statistic 1.922

p-value 0.087

Ngudn: Tinh toan ctia nhom tac gia dya trén Matlab 2016
Bang 4
Tuong quan SSL theo tudn trong nganh va ngoai nganh ciia hé thong phan nganh TRBC

Phan nganh theo TRBC Trong nganh | Ngoai nganh | Khéc biét | S6 Cong ty
Nang luong (50) 0.154 0.115 0.039 16
Nguyén vat liéu co ban (51) 0.103 0.099 0.005 45
Ccong nghiép (52) 0.089 0.093 -0.004 55
HTD theo chu ky (53) 0.067 0.078 -0.010 40
HTD khéng theo chu ky (54) 0.073 0.085 -0.011 32
Tai chinh (55) 0.200 0.116 0.085 55
Cham s6c¢ suc khoé (56) 0.116 0.076 0.040 8
Cong nghé (57) 0.081 0.093 -0.012 8
Dich vu vidn thong (58) 0.000 0
Dich vu tién ich (59) 0.090 0.081 0.009 17
Trung binh don gidn 0.108 0.093 0.014

Trung binh c6 trong sé 0.113 0.095 0.018
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Phan nganh theo TRBC Trong nganh | Ngoai nganh | Khac biét | S6 Cong ty
t-statistic 1.408
p-value 0.197

Ngudn: Tinh todn caa nhom tac gia dwa trén Matlab 2016

Tir cac phan tich voi dir liéu tudn cho thiy két qua cé duogce cai thién so véi dit liéu ngay,
nghién ctru tiép tuc thuc hién phan tich véi dit liéu SSL theo thang, cho ca hai hé thong phan
nganh GICS va TRBC. Két qua nghién ctru duoc trinh bay trong cac Bang 5 va Bang 6. Véi dir
liéu SSL theo thang, hau hét cc gid tri ting 1én so v6i trudng hop tinh toan cho SSL theo ngay.
Diéu nay 1am cho sy khac biét giita trung binh twong quan SSL theo thang giita cic cong ty
cung nganh va khac nganh c6 su khac biét vé mit théng ké & muc ¥ nghia 5%. Nhu véy, hé
thong phan nganh GICS va TRBC c6 thé phan cic cong ty trén HOSE thanh cic nhom dong
nhat. No6i cach khac, khi xem xét dir liéu SSL theo thang, dya trén tiéu chi nay, hé théng phan
nganh GICS va TRBC 1a phu hop dé ap dung phan nganh trén HOSE.

Nhu vy, mic du ca hai hé théng phan nganh GICS va TRBC chua ching t6 dugc sy
phu hop khi phén tich dir liéu theo ngay va theo tuan, khi phan tich dir liéu thang, cac két qua
chi ra cac hé théng nay 1a phu hop cho HOSE. Nhu vdy, nghién ctru nay da bo sung két qua
nghién ctru ctia Vuong va Tran (2017), nghia 1a céac ti€u chi nay chi khong phu hop khi phan
tich dir liéu ngan han (theo ngiy), trong khi s& phu hop khi phan tich dir liéu dai han (theo
thang). Nguyén nhan c6 thé giai thich cho hién tuong nay 13 do khi xem xét trong ngan han
(theo ngay), s6 lugng tin tic lién quan dén nganh 1a khong nhiéu, lam sy bién dong gia ca cia
cac cong ty mang tinh ngau nhién do cung cau nhiéu hon 13 do céc tin tirc theo ngay cua timg
nganh. Ngoai ra, gi6i han bién d6 dao dong gia trén HOSE ciing gop phan giai thich nguyén
nhan cho su khac biét khi phan tich vdi1 SSL theo ngay va theo thang. Gidi han gia lam cho gia
cb phiéu kho c6 thé bién dong manh, 1am cho SSL ¢ phiéu theo ngay bi gi61 han trong bién do
quy dinh, trong khi phén tich dir liéu theo thang, vai tro cua bién do gia hau nhu khong dang
ké. Diéu nay gop phan lam tuong quan giita cdc ¢ phiéu khi phan tich dir liéu theo thang co
xu hudng 16n hon khi phén tich dir liéu theo ngay.

Bang 5

Tuong quan SSL theo thang trong nganh va ngoai nganh cua hé théng phan nganh GICS
Phan nganh GICS Trong nganh | Ngoai nganh | Khac biét S6 Cong ty
Nang luong (10) 0.344 0.163 0.181 9
Nguyén vat liéu (15) 0.105 0.101 0.004 46
Cdng nghiép (20) 0.115 0.110 0.005 76
HTD khdng thiét yéu (25) 0.100 0.095 0.005 29
HTD thiét yéu (30) 0.074 0.094 -0.019 30
Cham séc suc khoé (35) 0.189 0.095 0.094 9
Tai chinh (40) 0.285 0.141 0.144 19
Cdng nghé théng tin (45) 0.157 0.115 0.043 6
Dich vu tién ich (55) 0.150 0.107 0.043 18
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Phan nganh GICS Trong nganh | Ngoai nganh | Khac biét S6 Cong ty
Bat dong san (60) 0.175 0.118 0.057 34
Trung binh don gian 0.169 0.114 0.056

Trung binh c6 trong s6 0.140 0.109 0.030

t-statistic 2.682

p-value 0.025

Nguon: Tinh toan ctia nhom tac gia dva trén Matlab 2016

Bang 6
Tuong quan suét sinh loi theo thang trong nganh va ngoai nganh cua hé thdng phan nganh
TRBC
Phan nganh theo TRBC Trong nganh | Ngoai nganh | Khac bigt | So Cong ty
Nang luong (50) 0.237 0.144 0.092 16
Nguyén vat li¢u co ban (51) 0.106 0.107 -0.001 45
Cong nghiép (52) 0.108 0.106 0.002 55
HTD theo chu ky (53) 0.087 0.093 -0.006 40
HTD khéng theo chu ky (54) 0.071 0.091 -0.020 32
Tai chinh (55) 0.211 0.119 0.092 55
Cham s6c¢ suc khoé (56) 0.229 0.104 0.125 8
Cong nghé (57) 0.170 0.123 0.047 8
Dich vu vién thong (58) 0
Dich vu tién ich (59) 0.170 0.107 0.062 17
Trung binh don gian 0.154 0.110 0.039
Trung binh c6 trong sé 0.137 0.108 0.030
t-statistic 2.505
p-value 0.037

Nguon: Tinh toan ctia nhom tac gia dwa trén Matlab 2016

Tom lai, két qua nghién ctru da chi ra cac hé thdng phan nganh GICS va TRBC la phu
hop cho HOSE khi phan tich dit liéu theo thang. Nghién ctru nay da gop phan bo sung dang ké
cho nghién cuu trude day cua (Vuong & Tran, 2017). Nhu vay, mac du tai HOSE, GICS va
TRBC chua phén cic ¢ phiéu thanh cac nhom dong nhat tot nhu trén cac thi trudng thé gidi,
hai hé théng phan nganh nay van co thé dugc st dung trén HOSE.

5. Két luan

Nghién ctru ndy di tinh toan twong quan binh quan SSL trong nganh va ngoai nganh cip
1 cho tét ca cac c6 phiéu niém yét trén HOSE giai doan tir nam 2014 dén nam 2017, Gtng vé6i 2
hé thdng phan loai nganh GICS va TRBC. Trong ca ha1 hé thong phan nganh, mic du két qua
nghién ctru chua cho thay su khéac biét co ¥ nghia vé mit thong ké gitta SSL cua céac cong ty
trong nganh va ngoai nganh d6i véi dit liéu theo ngdy va tuan, két qua nghién ctru voi SSL theo
thang cho thdy su khac biét nay co ¥ nghia théng ké. Nhu vay, v6i dir liéu SSL theo thang,
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nghién ctru cho thiy GICS va TRBC 1a phu hop voi HOSE theo tiéu chi phan chia cac cong ty
niém yét thanh cac nhom dong nhat. Két qua nghién ciru da bd sung nghién ciru trude day cua
Vuong va Tran (2017). Tém lai, trong bdi canh chua nhiéu nghién ctiru danh gia sy phi hop cua
cac hé thong phan nganh tai TTCK Viét Nam, nghién ctru nay di gop phan chi ra sy phu hop
ctia hé théng GICS va TRBC tai HOSE.
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