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Tém tdt: Nhitng bing ching rong rdi vé mdt sinh hoc, tdm ly hoc va y hoc cho
thdy chu ky mdt trang (CKMT) cé thé dnh huéng dén tdm trang con nguoi (théng
qua cdc hiéu ung sinh hoc) va chinh nhitng hiéu tng sinh hoc nay sé tao ra nhing
phdn ung khdc nhau déi véi hanh vi ciia con nguoi. Nhitng bdng chiing nay da
thiic ddly cdc nha nghién cuu tim hiéu vé méi quan hé gita CKMT va ty sudt loi
nhudn (TSLN) trén thi truong chung khodn (TTCK), két qud cdc nghién ctiu cho
thdy CKMT c6 dnh hudng dén TSLN chiing khodn. Nghién cuu tai TTCK Viét
Nam bdng kiém dinh trung binh hai mdu déc ldp cho thdy khéng cé su khdc biét
vé TSLN chung khodn giita thoi ky trdng tron va trang non, dong thoi két qud
thuc nghiém nay da khéong hé tro cho niém tin phd bién rang CKMT c6 dnh hudng
dén hanh vi tai chinh ciia con nguoi.

Tw khéa: Anh hudéng Transylvania, chu ky mdt trang, thién léch hanh vi, ty

sudt loi nhudn ching khodn.

Giéi thiéu

Cdc nghién cdu vé ddu tu tai chinh truyén
théng thusng cho rdng nha dau tu trudc hét
duoc thic ddy béi nhing dong co vat chat
va dua ra cdc quyét dinh mot cdach hop ly,
nghia 1a cdc nha dau tu khi ra quyét dinh
dau tu hoan toan khéng phu thudc vao tdm
ly. Tuy nhién, nhitng nghién cdu vé tdm ly
hoc da cho thdy tdm ly c6 d4nh hudng rat
nhiéu dén quyét dinh ctia nha ddu tu. Nhiéu
bing ching chi ra rdng cdc nha diu tu dé
bi léch lac vé tAm 1y va hanh vi khi dua ra
quyét dinh dau tu, vi du nhu lua chon ngugc
véi sé thich, s¢ thua 16, thién léch do dc
cam vdi héi ti€c, su qud tu tin, hiéu Uing uu
tién sdn nha, su bién dong clia tAm trang..
C6 nhiéu yé&u t6 c6 thé dnh hudng dén tdm
1y nha d4u tu nhu nhiing bién déng ciia nén
kinh t&, ndng luc cia nha dau tu va cdc yéu
t6 thudc vé tu nhién. Nghién cifu nay nhim
tim hi€u CKMT c6 4nh huéng dén tam ly
nha d4u tu hay khéng va ti dé phan tich
anh huéng nay dé€n TSLN chung khodn tai

thi truéng Viét Nam trong thoi ky trang
tron va trang non.

Tém tit ly thuyé't
Gid thuyét thi truong hiéu qua

Gid thuyét thi truong hiéu qua (Efficient
Market Hypothesis - EMH) dua vao nguyén
tdc: su canh tranh gitta cdc nha ddu tu trén
TTCK déu c¢6 cung muc dich la t6i da héa
lgi nhudn cia minh va gid hién tai cua
ching khodn da thé hién tdt cd cdc thong
tin vé ching khodn dé (Fama, 1970). Thi
trudng hiéu qud luén ton tai mot co ché
diéu chinh thi trudng vé trang thdi can
béng, khi gid cia ching khodn khéng phdn
dnh mdt cdch chinh xdc gid tri hop ly (dua
trén nhitng yéu té6 co bdn), thi “nhitng nha
ddu tu hop 1y” sé tdn dung co hoi nay dé
mua ching khodn dinh gid thdp, bdn ching
khodn dinh gida qud cao. Hanh d9ng nay sé
gé6p phan diéu chinh thi trusng vé trang
thdi cdn biang hop ly.
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