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TOM TAT: Muc dich ctia nghién cu 1a phan tich anh hudng cla hién tugng siéu
trang dén ty suat sinh IGi (TSSL) c6 phiéu tai thi trudng ching khodn Viét Nam.
Bang nguon dir liéu chudi VN-Index hang ngay dudc thu thap tUr SG Giao dich
Chiing khodn TP. H6 Chi Minh trong giai doan 13/3/2002-31/12/2015, trén cd sd
thuc hién udc lugng bang cac mo hinh GARCH(1,1), GARCH-M(1,1) va TGARCH(1,1),
k&t qua nghién clru cho thay, mo hinh GARCH-M(1,1) l1a phu hgp nhat trong viéc
mo ta dac diém cha TSSL ¢6 phiéu va hién tugng siéu trang cé anh hudng tiéu
cuc dén TSSL co phi€u. Bang ching thuc nghiém nay ham y rang, hanh vi nha
dau tu (NBT) bi anh hudng bdi tam ly va do dé d& anh hudng dén céc quyét dinh
tai chinh.

TU KHOA: GARCH-M(1,1), siéu trdng, hanh vi nha dau tu, ty suat sinh 18i ¢ phiéu

1. Gidi thiéu

Y tudng cho ring mt tring &nh hudng dén
stic khoe va hanh vi con ngudi bat nguén tu
thoi La Ma. Tu hang ngan nam qua, cac nha
tam linh tin rang, ton tai mot mai lién két manh
gilia cam xdc ctia con ngudi va mat trang. Pong
thoi, anh huéng ctia mat trang dén rdi loan
hanh vi va tdm ly ctia con nguoi dugc goi la
“anh huéng Transylvania” (Geller va Shannon,
1976, dan tii Radin va Rebmam, 1994).

Frijda (1988) cho thay, tam trang c6é anh
hudéng dén hanh vi cia con nguoi. Hirshleifer
va Shumway (2003) nghién ctu vé tai chinh
hanh vi, chi ra rang, tam trang ctia NDT c6
anh hudng dén TSSL cua tai san. Hon niia,
mot s6 nghién ctiu chi ra, anh hudng cta thoi
ti€t va cac hién tugng dia vat ly 1én viéc dinh
gia tai san (Floros, 2008; Floros va Tan, 2013;
Borowski, 2015). Nhiing bing chiing nay cho
thdy, cac NDT c6 thé c6 cac hanh vi thién léch

khac nhau (bién dong tdm trang) khi dua ra
quyét dinh tai chinh.

Néu mat trang (giai doan trang tron) anh
hudng dén tam trang cia NDT thi c¢6 thé anh
hudéng dén gia tai san va do do, TSSL cua tai
san trong giai doan triang tron cé thé khac véi
TSSL cua tai san trong giai doan tring non
(Yuan va ctg, 2006). Déc biét, cic bang chiing
thuc nghiém da cho théy, TSSL ¢6 phiéu vao
nhiing ngay trang tron thi thap hon (hoac c6
thé am) so v6i TSSL ¢6 phiéu vao nhiing ngay
trang non (Yuan va ctg, 2006; Floros, 2008;
Floros va Tan, 2013; Borowski, 2015).
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