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Toùm taét: Nhöõng baèng chöùng roäng raõi veà maët sinh hoïc, taâm lyù hoïc vaø y hoïc cho 
thaáy chu kyø maët traêng (CKMT) coù theå aûnh höôûng ñeán taâm traïng con ngöôøi (thoâng 
qua caùc hieäu öùng sinh hoïc) vaø chính nhöõng hieäu öùng sinh hoïc naøy seõ taïo ra nhöõng 
phaûn öùng khaùc nhau ñoái vôùi haønh vi cuûa con ngöôøi. Nhöõng baèng chöùng naøy ñaõ 
thuùc ñaåy caùc nhaø nghieân cöùu tìm hieåu veà moái quan heä giöõa CKMT vaø tyû suaát lôïi 
nhuaän (TSLN) treân thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK), keát quaû caùc nghieân cöùu cho 
thaáy CKMT coù aûnh höôûng ñeán TSLN chöùng khoaùn. Nghieân cöùu taïi TTCK Vieät 
Nam baèng kieåm ñònh trung bình hai maãu ñoäc laäp cho thaáy khoâng coù söï khaùc bieät 
veà TSLN chöùng khoaùn giöõa thôøi kyø traêng troøn vaø traêng non, ñoàng thôøi keát quaû 
thöïc nghieäm naøy ñaõ khoâng hoã trôï cho nieàm tin phoå bieán raèng CKMT coù aûnh höôûng 
ñeán haønh vi taøi chính cuûa con ngöôøi.

Töø khoùa: AÛnh höôûng Transylvania, chu kyø maët traêng, thieân leäch haønh vi, tyû 
suaát lôïi nhuaän chöùng khoaùn.

CHU KYØ MAËT TRAÊNG, TAÂM LYÙ NHAØ ÑAÀU TÖ VAØ TYÛ SUAÁT LÔÏI NHUAÄN CHÖÙNG KHOAÙN 
TREÂN THÒ TRÖÔØNG VIEÄT NAM

Giôùi thieäu

Caùc nghieân cöùu veà ñaàu tö taøi chính truyeàn 
thoáng thöôøng cho raèng nhaø ñaàu tö tröôùc heát 
ñöôïc thuùc ñaåy bôûi nhöõng ñoäng cô vaät chaát 
vaø ñöa ra caùc quyeát ñònh moät caùch hôïp lyù, 
nghóa laø caùc nhaø ñaàu tö khi ra quyeát ñònh 
ñaàu tö hoaøn toaøn khoâng phuï thuoäc vaøo taâm 
lyù. Tuy nhieân, nhöõng nghieân cöùu veà taâm lyù 
hoïc ñaõ cho thaáy taâm lyù coù aûnh höôûng raát 
nhieàu ñeán quyeát ñònh cuûa nhaø ñaàu tö. Nhieàu 
baèng chöùng chæ ra raèng caùc nhaø ñaàu tö deã 
bò leäch laïc veà taâm lyù vaø haønh vi khi ñöa ra 
quyeát ñònh ñaàu tö, ví duï nhö löïa choïn ngöôïc 
vôùi sôû thích, sôï thua loã, thieân leäch do aùc 
caûm vôùi hoái tieác, söï quaù töï tin, hieäu öùng öu 
tieân saân nhaø, söï bieán ñoäng cuûa taâm traïng… 
Coù nhieàu yeáu toá coù theå aûnh höôûng ñeán taâm 
lyù nhaø ñaàu tö nhö nhöõng bieán ñoäng cuûa neàn 
kinh teá, naêng löïc cuûa nhaø ñaàu tö vaø caùc yeáu 
toá thuoäc veà töï nhieân. Nghieân cöùu naøy nhaèm 
tìm hieåu CKMT coù aûnh höôûng ñeán taâm lyù 
nhaø ñaàu tö hay khoâng vaø töø ñoù phaân tích 
aûnh höôûng naøy ñeán TSLN chöùng khoaùn taïi 

thò tröôøng Vieät Nam trong thôøi kyø traêng 
troøn vaø traêng non.

Toùm taét lyù thuyeát

Giaû thuyeát thò tröôøng hieäu quaû 

Giaû thuyeát thò tröôøng hieäu quaû (Efficient 
Market Hypothesis - EMH) döïa vaøo nguyeân 
taéc: söï caïnh tranh giöõa caùc nhaø ñaàu tö treân 
TTCK ñeàu coù cuøng muïc ñích laø toái ña hoùa 
lôïi nhuaän cuûa mình vaø giaù hieän taïi cuûa 
chöùng khoaùn ñaõ theå hieän taát caû caùc thoâng 
tin veà chöùng khoaùn ñoù (Fama, 1970). Thò 
tröôøng hieäu quaû luoân toàn taïi moät cô cheá 
ñieàu chænh thò tröôøng veà traïng thaùi caân 
baèng, khi giaù cuûa chöùng khoaùn khoâng phaûn 
aùnh moät caùch chính xaùc giaù trò hôïp lyù (döïa 
treân nhöõng yeáu toá cô baûn), thì “nhöõng nhaø 
ñaàu tö hôïp lyù” seõ taän duïng cô hoäi naøy ñeå 
mua chöùng khoaùn ñònh giaù thaáp, baùn chöùng 
khoaùn ñònh giaù quaù cao. Haønh ñoäng naøy seõ 
goùp phaàn ñieàu chænh thò tröôøng veà traïng 
thaùi caân baèng hôïp lyù.
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