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ANH HUGNG CUA GOOGLE VA FACEBOOK BEN T SUAT
SINH LI TREN TH] TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM

Nguyén Thu Hoai
Trwong DPai hoc Thiang Long
Email: hoaint@thanglong.edu.vn

Ngay nh"n: 24/06/2024 Ngay nh"n I#i: 16/08/2024 Ngay duy$t %&ng23/08/2024
hién civu tdp trung vao phdn tich tac dong ciia cam tinh va sy chii y ciia nha dau tw doi
Vi 1y sudt sinh 160 ciia chitng khodn trén thi truong Viét Nam. Nghién ciru dd chitng
minh rang cam tinh va sw chii ¥ ciia nha dau tw ¢ thé anh hwéng ddng ké dén ty sudt sinh 1oi
ciia ¢6 phzéu Bang cdch sir dung chi sé tim kiém trén Google nhw mot thuoce do cho sy chit y
cua nha dau tu, nghién ciru da chi ra cwong do tim klem co tac dong tich cuc dén 1y sudt sinh
1o ciia cé phiéu trong cung tuan va dao chiéu ¢ hai tuan ké tiép. Ngodi ra, nghién ciru ciing
xdy dyng mot chi s6 cam tinh dya trén phan tich ngon ngir van ban tiw cac bai dang trén
Facebook. Két ‘qua cho thdy cam tinh tich cyc cua nha dau tw chi ¢6 tdc ddng ngay trong tudn
va khién ty sudt sinh 107 ciia c6 phzeu tang. Mat khac, su kién hiép dinh thwong mai tw do giita
Viét Nam va Lién minh Chdu Au c6 hiéu lyc da thic ddy 1y sudt sinh 10i ciia ¢é phiéu nhung
chira gay ra sw thay doi dang ké trong cam tinh nha dau tu.

T' khoa : Cdam tinh nha dau tw, sw chii y ciia nha dau tw, ty sudt sinh 1oi.
JEL Classifications: D53, G1, G4.

DOI: 10.54404/JTS.2024.193V.02

1. Giéi thiéu trong ba tr> c<t n"y t;n t9i th* th) tr$1ng c™n

Trong I: thuy(t th) tr$1ng hi-u qu# c&a hi-u qu#. 2tng cheoe : I I: thuy(t n"y ho™n
Fama (1970), kh# n?ng ti(p c*n th™ng tin gi@éan ph& nh*n nh@ng y(u t! thu<c v+ t%om I:
cfc nh”™ '3u t$ I nh$ nhau nen nh@ng th™ngh” '3u t$. V* v*y, ctc nh™ nghien c,u t’i
tin sAn c— v+ ch,ng khotn sB nhanh ch-emgh h™nh vi '« '$a ra nhi+u I*p lu*n v
'$8c hOp th> b%i th) tr$1ng v" t90 nen git c&dDng ch,ng th"c nghi-m v+ tic '<ng c&a y(u
n—. T'nh hi-u qu# c&a th) tr$lng '$8c x%tyn"y '(n bi(n '<ng c&a gif tr) t"i s#n tren th)
d"ng d"a tren ba tr> c<t: Th, nhOt, cfc nh™ tr$1ng nh$ I: thuy(t v+ hi-u ,ng 'tm '"™ng
'3u t$ I" nh@ng ng$li duy I:; th, hai, ctc sai v" I: thuy(t v+ s" chce : c&a nh™ '3u t$. Theo
I-ch trong th) tr$1ng kh™ng c— t$=ng quatc I: thuy(t n"y, y(u t! c#m t'nh v~ s" chce :
v6i nhau; th, ba, kh™ng c— h9n ch( 'li vbc&a nh™ '3u t$ c— th4 t90 ra m<t fp I"c t9m
vi-c kinh doanh chenh I-ch gif. ChC c3n m<hii, '7y git th) tr$1ng ra khEi gif tr) c%.n
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bDng. Citc I: thuy(t n"y ph3n 16n t*p trungNam. K(t qu# nghien c,u ";ng thu*n v6i ctc
v'o "li t$8ng nh™ '3u t$ ct nh%on do hF nghien c,u tr$6¢c '%oy, cho thOy c#m t'nh t'ch
th$1ng thi(u s" chuyen nghi-p v" ngu;n I"c c"c gicep t?ng t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng
nen dG b) #nh h$%ng b%i ctc y(u t! nhiGu tkhofn. 2i4m m6i c&a nghien c,u I" cung cOp
th) tr$1ng. m<t ph$=ng phip m6i '4 x%ey d"'ng chC s!
ChC s! t‘m ki(m tren Google '$8c xem nh$ c#m t'nh nh”™ '3u t$. Ngo’i ra, k(t qu# c&a
m<t th$6c 'o hi-u qu# '4 'Inh gif m,c '< nghien c,u cLng chC r> thli gian #nh h$%ng
guan t%em c&a nh” '3u t$ 'li v6i m<t c5 phi(uc&a c#m t'nh I’ t,c thli trong ceng k* m”
(Vozlyublennaia, 2014). Do t/ |- nh™'3u t$ ¢t kh™ng kZo d’i sang ctc tu3n k( ti(p. 2Ic bi-t,
nh%on tren th) tr$1ng ch,ng khotn Vi-t Nannghien c,u '$a them bi(n hi-p )nh th$=ng
lu™n 16n h=n 99% (Hy ban Ch,ng khofn Nhin9i t" do Vi-t Nam - Ch%ou au (EVFTA) '4
N$6c Vi-t Nam) v~ t/ |- th%em nh*p Internet kidm ch,ng tfc '<ng c&a cce s!c th) tr$1lng
'Ot 79,1% v'o '3u n?m 2024 (Datareportal, '(n t/ suOt sinh I1i th™ng qua y(u t! c#m t'nh
2024), Google I' m<t c™ng c¢> h@u 'ch '4 hi¢&a nh™ '3u t$. K(t qu# I EVFTA ch$a tfc
h™nh vi c&a nh” '3u t$ ct nh%.n. Cic nghieikng '$8c '(n t%om I: nh”™ '3u t$ '4 tM '— #nh
C,u g3n %oy cho thOy c$1ng '< t“m ki(m tren h$%ng len t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng khotn.
Google c— th4 I'm t?ng t/ suOt sinh I1i c&a c5 Ph3n c¢™n 19i c&a b"i bto '$8c cOu troec
phi(u, 'lc bi-t I" ctc ¢5 phi(u 16n (Duc v° nh$ sau: ph3n 2 I" khu™n kh5 [: thuy(t v°
c<ng s", 2024; Nguyen Vv~ c<ng s", 2020).t5ng quan nghien c,u; ph3n 3 I’ ph$=ng
Tuy nhien, ctc nghien c,u n"y ch$a thing phfp nghien c,u; ph3n 4 I’ k(t qu# v~ th#o
nhOt v+ thli gian #nh h$%ng c&a s" chce : d&#&n; ph3n 5 I" k(t lu*n; v" ph3n 6 I" t7i li-u
nh™ '3u t$. M<t s! nghien c,u cho rDng #nh tham kh#o.
h$%ng n"y kZo d%i trong v'i tu3n (Nguyen v° 2. Khudn khé 1y thuyét va téng quan
c<ng s", 2020), trong khi ctc nghien c,u khfcnghién ciru
19i cho rDng chC trong ngJn h9n (Duc v" c<ng2.1. Khudn kh( I) thuy*t
s", 2024). K(t qu# c&a nghien c,u n"y ";ng Ly thuyét thi truong hiéu qud
thu*n v6i nghien c,u c&a Duc V" c<ng s" Fama (1970) '$a ra gi# thuy(t th) tr$1ng
(2024) rDng c$1ng '< t'm ki(m #nh h$%ndni-u qu# (efficient market hypothesis -
t'ch c"c v™ t,c th* (ceng kK) '(n t/ suOt sinh EMH), theo '—, git ¢5 phi(u ph#n tnh tOt c#
I1i c&a ch,ng kho¥n. Tuy nhien, #nh h$%ngic th™ng tin SAn c— nen n— cung cOp th™ng tin
n"y b) '#o chi+u v chC c— tfc d>ng trong h&i’'nh xfc v+ ph%on b5 ngu;n I"c c&a cic c™ng
tu3n ti(p theo. ty. Theo EMH, kh# n?ng ti(p c*n th™ng tin
Vi-c kidm ch,ng tfc '<ng c&a c#m t'nh gi@a ctc nh”™ '3u t$ I" nh$ nhau v I" y(u t!
'(n t/ sult sinh [1i tren th) tr$1ng ch,ng c= b#n t90 nen m<t th) tr$1ng hi-u qu#. 2tng
khotn Vi-t Nam sB '—ng g—p them m<t bDogoe : I" EMH ph& nh*n y(u t! Oc#m t'nhO c&a
ch,ng th"c nghi-m v+ s" t;n t9i c&a y(u ! nh” '3u t$ nh$ng ctc nh™ nghien c,u t’i
t%m |: nh™ '3u t$. Nghien c,u n"y c— ceng ch’nh h"nh vi '« '$a ra nhi+u I*p lu*n v*
m!i quan t%.m v6i ctc nghien c,u c&a Phan vbDng ch,ng th"c nghi-m v+ tfc '<ng c&a y(u
c<ng s" (2023), To v Dinh (2022), v" t' n"y'(n bi(n '<ng c&a gif tr) t’i s#n tren th)
NguyGn v~ c<ng s" (2023) I" v+ c#m t'nh c&&$1ng. L: thuy(t v+ hi-u ,ng 'Fm "™ng I’
nh” '3u t$ tren th) tr$1ng ch,ng khotn Vi-t m<ttrong s! '—.
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Hiéu vng dam dong phi(u '#o chi+u v" quay v+ v6i git tr) c= b#n
2)nh nghNa chung v+ hi-u ,ng '¥m '™ng I"c&a choeng.
xu h$6ng m” nhi+u '9i I: '<c I*p mua holc Hng h< PPH, Barber v Odean (2007) '+
bin ceng m<t ch,ng khofn trong m<t kho#nguoOt I: thuy(t v+ s" chece : (Attention theory -
thli gian. Ctc t'i li-u v+ hi-u ,ng '¥m '™ng AT), khPng ")nh rDng do h9n ch( v+ ngu;n
th$1ng bao g;m ctc I: thuy(t v+ ctc nh™ '3u I"c t7i ch’'nh V" thli gian, ctc nh™ '3u t$ ct
t$ ct nh%on phi I:, nh@ng ng$1i giao d)ch did%on chJc chdn sB mua nh@ng ¢5 phi(u thu
tren c#m t'nh (Nofsinger & Sias, 1999). C#mheet s” chee : c&a hF. 2i+u n"y dOn '(n s" bi(n
t'nh I" ni+m tin v'o cfc d™ng ti+n v~ r&i ro '<ng t9m thli c&a t/ suOt sinh I1i c&a c5
'3u t$ trong t$=ng lai m~ kh™ng th4 I: gi#iphi(u. Tranh lu*n n"y nh“n chung phe h8p
bDng th"c t( SAn c— (Baker & Wurgler, 200A)6i ctc nh”™ '3u t$ ¢ nh%on v hF c— xu h$6ng
C#m t'nh nh”™ '3u t$ gJn li+n v6i hi-u ,ng ti(p c*n nh@ng ngu;n th™ng tin sAn c— Vv°
'fm '™ng v* n— th$1ng ph#n fnh t%.m trdngsn ph'. S" chae : 't g%oy tfc '<ng len ho9t
t*p th4 v" h"nh vi '3u c= c&a cfc nh™ '3u t$, '<ng bfn b%i v* ctc nh™ '3u t$ ¢+ nh%.n chC c—
c— th4 #nh h$%ng 'Ing k4 '(n th) tr$1ng tih4 bin nh@ng c5 phi(lu m™ hF sAn c—.
ch’nh. Ctc n+n t#ng truy+n th™ng x< h<i ¢’ng 2.2. T(ng quan nghién c+u
khu(ch '9i hi-u ,ng Ny bDng ctch I'm cho  Anh hudng ciia céng cu tim kiém online
c#m t'nh nh™ '3u t$ dG quan sft h=n v" cho Theo PPH, c’ng chee : '(n m<t c5 phi(u
phZp ph5 bi(n : ki(n c&a hF m<t ctch nhanim®o '— th* ctc nh” '3u t$ ¢’ng mu!n c— nhi+u

ch—ng (Eierle v" c<ng s", 2022). th™ng tin v+ n— '4 c— th4 '$a ra quy(t )nh
Gia thuyet ap luc gia va gia thuyét lan toa  '3u t$. Ceng v6i s" phit tridn c&a Internet,
thong tin ctc ¢c™ng c> t“‘m ki(m online xuOt hi-n v*

V* t'nh th"c t( c&a nh@ng gi# thi(t trongnhanh ch—ng tr% th nh tr8 th& 'Jc I"c cho ctc
EMH vOn c™n I” m<t vOn '+ g%oy tranh c<i nernh” '3u t$ trong vi-c t“m ki(m th™ng tin v+ ¢c5
ctc hFc gi# '+ xu0t them gi# thuy(t ¥p I"c git phi(u m™ hF quan t%om. Do '—, c$1ng '< t‘m
- PPH (Price pressure hypothesis) nhDm rk#n tren Internet '$8c nhi+u hFc gi# sQ d>ng
r<ng khung I: thuy(t c&a EMH. D"a tren ctc I'm '9i di-n tr"c ti(p cho s" chce : c&a nh”
gi6i h9n c&a kinh doanh chenh I-ch git trong3u t$ trong nghien c,u c&a m*“nh.
th) tr$1ng ch,ng khoin, PPH gi# )nh rDng C$1ng '< t‘m ki(m c&a Google (Google
ctc nh” '3u t$ ph#i '$8c be 'Jp cho chi ph’ search volume - GSV) c— t$=ng quan v6i t/
giao d)ch v" r&i ro c&a danh m>c '3u t$ khsuOt sinh 11i ngJn h9n c&a c5 phi(u theo nhi+u
hF ";ng : mua holc btn ngay ch,ng khofn, cfch khfc nhau. Nghien c,u c&a Bijl v" c<ng
n(u kh™ng hF sB kh™ng giao d)ch. Do '—, &i<t2016) cho thOy c— t$=ng quan t'ch c"c
1$8ng 16n ¢c5 phi(u '$8c ch”o mua (holc gi@a GSV V" t/ suOt sinh I1i b0t th$1ng c&a
ch”o bfn) sB t?ng (holc gi#m) git t9m thli'4c5 phi(u. Tuy nhien, m!i t$=ng quan n’y
t90 ra I18i nhu*n v$8t tr<i, coi nh$ ph3n bekh™ng c— : nghNa thing ke cao. Ph%on t'ch s%ou
‘Jp cho nh™ '3u t$. PPH cho rDng tin t,c t90 h=n c&a Da v" c<ng s" (2011) cho thQy s" gia
ra Ip I'c mua t9m thli "i v6i cfc c5 phi(u t?ng c&a GSV gicep d" 'otn v+ vi-c t?ng git
n5i b*t v khi(n choeng c— I8i nhu*n v$8t tr<ic5 phi(u trong hai tu3n ti(p theo. 2i+u n"y
Tuy nhien, fp I"c n"y sB bi(n mOt trong phe h8p v6i nh@ng phit hi-n tM Joseph v~
kho#ng thli gian t$=ng 'li ngJn khi(n gif c¢5 c<ng s" (2011) rDng chi(n I$8c danh m>c '3u
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t$ d"a tren GSV c— th4 t9o ra 18i nhu*n bGsuOt sinh I1i c&a c5 phi(u v~ kh!i 1I$8ng giao
th$1ng, mic de I18i nhu*n c&a cfc chi(n I$8c d)ch t?ng % tu3n k( ti(p th* nh—m c&a Duc v*
nh$ v*y c— th4 b) gi6i h9n b%i chi ph’ giasxng s" (2024) khPng )nh rDng hi-u ,ng n"y
d)ch. Tuy nhien, m<t s! nghien c,u, chPng x#y ra trong ceng tu3n. Ngo_i ra, ctc nghien
h9n nh$ nh@ng nghien c,u c&a Kim v" c<ng,u n"y cLng b0t ';ng v+ tfc d>ng d"i h9n
s" (2019) t*p trung v'o th) tr$1lng ch,ng c&a GSV '(n t/ sult sinh I1li c&a ch,ng
khotn Na Uy hay nghien c,u c&a Pyo (2017kho¥n. Theo Nguyen v~ c<ng s" (2020), hi-u
cho th) tr$1ng Hn Qulc '« t‘m thOy m!i ,ng n"y kh™ng chC t;n t9i trong thli gian
guan h- tisu c"c gi@a c$1ng '< t“m ki(m tren ngJn m” ¢’n duy tr* trong 9 tu3n ti(p theo,
Google v t/ suOt sinh I1i % k" k( ti(p, cho mic de c— m<t v'i '#0 chi+u nhE. Ng$8c 19i,
thOy rDng ho9t '<ng t‘m ki(m t?ng c— thdghien c,u c&a Duc v~ c<ng s" (2024) cung
'$8c hidu I m<t t'n hi-u tieu c"c cho I18i cOp nh@ng bDng ch,ng v+ s" '#o chi+u ngay
nhu*n trong t$=ng lai. Nh“n chung, trong khPo tu3n k( ti(p. MIt khfc, mli quan h- gi@a
ho9t '<ng t‘m ki(m c&a Google c— th4 #nBSV v~ t/ suOt sinh I1i trong giai '09n
h$%ng '(n t/ suOt sinh I1i c&a ¢5 phi(u trongCOVID-19 m9nh mB h=n so v6i thli kK tr$6c
ngJn h9on, ctc hi-u ,ng c— nhi+u sJc thti v" ¢9¢d)ch, cho thOy GSV c— tfc '<sng m9nh h=n
th4 khic nhau gi@a ctc th) tr$1ng v" bli c#rdau m<t cce s!c c&a th) tr$1ng (Duc v~ c<ng
khfc nhau, nhOn m9nh t3m quan trFng c&g 2024).
vi-c xem xZt '<ng I"c th) tr$1ng c> th4 Vv Anh huwdng ciia mang xd hji
h™nh vi c&a nh” '3u t$ khi gi#i th'’ch d@ li-u  .nh h$%ng c&a m9ng x< h<i Facebook "
t“m ki(m (Bijl v© c<ng s", 2016; Kim v" c<ng V6i t/ su0t sinh I1i c&a c5 phi(u c— th4 '$8c
s", 2019). hidu th™ng qua vai tr” c&a n— trong vi-c nJm
Vai tr” c&a GSV nh$ m<t th$6c 'o s" chaebJt t%.m I: nh™ '3u t$, tM '— #nh h$%ng '(n
: c&a nh” '3u t$ ¢ nh%on cho thOy rDng s" chelg I"c th) tr$1ng. ChC s! Gross National
: 1?ng c— th4 I'm gi#m kh# n?ng d" 'otn I8iHappiness (GNH) 10y tM d@ li-u c&a
nhu*n, do '— n%ong cao hi-u qu# th) tr$lmgacebook '« '$8c ch,ng minh I" d" 'ofn
(Vozlyublennaia, 2014). 2i+u ny cho thOynh@ng thay '5i v+ I8i nhu*n h"ng ng’y v~
rDng m<t th) tr$1ng c*n bien nh$ Vi-t Nam,kh!i I$8ng giao d)ch tren th) tr$1ng ch,ng
n=i m9ng Internet phit tri4n nhanh ch—ng khotfn MR. S" gia t?ng GNH t$=ng quan v6i
ph3n 16n nh™ '3u t$ I ¢t nh%on, GSV c— th44™ gia t?ng 18i nhu*n c&a th) tr$1ng, mic de
m<t c™ng ¢> ¢c— gif tr) '4 hidu '<ng I"c tH)i-u ,ng N"y I" t9m thli v" c— xu h$6ng '#o
tr$1ng v" h'nh vi c&a nh™ '3u t$. Nghien c,u ng$8c trong citc tu3n giao d)ch ti(p theo
c&a Nguyen v~ c<ng s" (2020) v- Duc v~ (Karabulut, 2013). 2i+u n“y phe h8p V6i
c<ng s" (2024) ';ng thu*n rDng GSV c— tftemh@ng phit hi-n r<ng h=n rDng cfc n+n t#ng
'<ng t'’ch c"c '(n t/ suOt sinh I1i c&a ¢5 phi(u truy+n th™ng x< h<i, bao g;m Facebook, '—ng
tren th) tr$1ng ch,ng khotn Vi-t Nam v~ tfc vai tr” I kenh c— gif tr) cho ctc nh™ '3u t$ ct
'<ng c&a GSV r> r-t h=n"li v6i ctc c5 phi(lu nh%on truy c*p th™ng tin lien quan ‘(n th)
16n so v6i ctc ¢5 phi(u nhE, cho thOy rDng cib1ng, #nh h$%ng '(n h"nh vi giao d)ch c&a
c™ng ty 16n h=n thu hcet s" chce : c&a c™Rg"a tren ni+m tin ch& quan v+ d™ng ti+n
choeng h=n. Tuy nhien, trong khi Nguyen virong t$=ng lai v~ r&i ro '3u t$ (Ballinari &
c<ng s" (2020) cho rDng GSV t?ng dOn '(n tBehrendt, 2021). T%m |. thu '$8c tM ctc
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ph$=ng ti-n truy+n th™ng x< h<i, bao g;m c#,u c&a To v" Dinh (2022) chia to"n b< giai
Facebook, c— th4 t9o ra tp I"c git ngJn h9On nghien c,u th"nh 3 giai '09n, tM '—, chC
v* ¢#m t'nh t'ch c"c holc tieu c"c thcec "7y ra m,c '< tfc '<ng c&a tMng y(u t! cOu th"nh
git ¢5 phi(u t?ng holc gi#m, 'Ic bi-t I vio chC s! c#m t'nh '(n t/ suOt sinh I1i trong tMng
culi ng’y giao d)ch (Renault, 2017). 29i d)chchu k* phit tridn c&a th) tr$1ng. C# hai nghien
COVID-19 '« I'm n5i b*t h=n n@a vai tr" c&a c,u '+u 'o 1$1ng c#m t'nh nh™ '3u t$ m<t
ph%on t'ch t%em I: tM ph$=ng ti-n truy+n th™dgh gifn ti(p th™ng qua cfc chC s! th) tr$1ng
x< h<i trong vi-c d" 'otn bi(n '<ng c&a th) V" doanh nghi-p. Ph3n I6n nh™ '3u t$ trong
tr$1ng ch,ng khofn, v6i ctc nghien c,u cho th) tr$1ng Vi-t Nam I" nh” '3u t$ ¢t nh%on v6i
thOy ctc trong thii t%m tro9ng c&a c™ng chHaahgnghi-m, ki(n th,c, t'nh chuyen nghi-p,
thu '$8c tM c*c n+n t#ng nh$ Facebook t$=rih1i gian v~ t"i ch’nh h9n ch(. Vi-c d"nh
quan v6i ctc chC s! ch’nh nh$ ChC s! C™mgu;n I"c '4 ph%on t'ch t5ng th4 th™ng tin kinh
nghi-p Dow Jones (Lee, 2020). 2i+u n"y phet( VN m™ v~ th) tr$1ng 'li v6i hF c— th4 I” phi
h8p v6i quan 'i4m rDng t%om I: nh™ '3u t$,th"c t(.
cho de xu0t phft tM Facebook hay ctc ph$=ng Ng™n ng@ I" h- thing mc¢m” con ng$li c—
ti-n truy+n th™ng x< h<i khic, c— th4 #iti truy+n 'Ot : t$%ng v c#m t'nh c&a m“nh,
h$%ng 'tng k4 '(n k(t qu# th) tr$1ng ch,ng th4 hi-n d$6i d9ng ng™n ng@ v?n b#n, 11i n—i
khotn, mic de v6i m,c '< d" 'ofn v" ttc holc ng™n ng@ k: hi-u. Do '—, 'o I$1ng c#m
‘<ng khitc nhau trong cfc bli c#nh v° khungt'nh th™ng qua ng™n ng@ sB c— k(t qu# ch’nh
thli gian kh¥c nhau. Nh“n chung, Facebookic h=n. Nghien c,u c&a NguyGn v" c<ng s"
bDng ctch ph#n tnh hi-u ,ng 'Fm "™ng '—n@023) sQ d>ng d@ li-u c#m t'nh nh™ '3u t$
m<t vai tr”~ quan trFng trong vi-c )nh h*nh '$8c 'o I$1ng bDng kR thu*t ph%on t'’ch ng™n
t%om I: nh” '3u t$, tM '— c— th4 dOn '(n bi(ng@ v?n b#n nh$ng chC dMng % m,c '< ph%on
'<ng t9m thli v+ t/ suOt sinh |1i c&a c5 phi(ut'’ch m!i quan h- t$=ng quan gi@a c#m t'nh
(Ballinari & Behrendt, 2021). c&a nh” '3u t$ v6i bi(n '<ng c&a t/ sult '3u
Ceng 1p d>ng ph$=ng phip c&a Baker f$ % cOp '< th) tr$1ng.
Waurgler (2007) v” thu th*p d@ li-u c&a ctc Nghien c,u n"y ti(p t>c x%oy d"ng chC s!
c™ng ty ¢5 ph3n niem y(t tren s°n giao d)cle#m t'nh nh™ '3u t$ % cOp '< ¢c™ng ty, m<t
ch,ng khotn th"nh ph! H; Ch’ Minh, nghien cfch tr"c ti(p tM k(t qu# c&a kR thu*t ph%on
c,u c&a Phan v c<ng s" (2023) v~ To v" t'’ch ng™n ng@ v?n b#n. Ngo_i ra, tfc gi# k(t
Dinh (2022) khim pht mli quan h- gi@a c#mh8p nh%on t! c#m t'nh v6i nh%on t! v+ s" chee :
t'nh nh™ '3u t$ v~ t/ suOt sinh I1i trong b!i c&a nh” '3u t$ cLng nh$ s" ki-n Hi-p ")nh
c#nh c&a th) tr$1ng ch,ng khoin Vi-t Namth$=ng m9i t" do Vi-t Nam - Lien minh Ch%ou
ChC s! c¢#m t'nh '$8c x%oy d"'ng bDng th$=réu ch’nh th,c c— hi-u I'c '4 I'm > t¥c '<ng
phEp ph%on t'ch nh%on t! ch’nh (PCA - Princigata cfc y(u t! t%om I: '(n s" thay '5i c&a suOt
components analysis). Phan v° c<ng sSinh I1i c&a ch,ng khotn tren th) tr$1ng Vi-t
(2023) Kk(t lu*n rDng c#m t'nh nh™ '3u t$ c—Nam.
mli quan h- t/ |- thu*n v6i t/ suOt sinh I1i 3. Phuwong phap nghién ciru
c&a th) tr$1ng. Khi ¢c#m t'nh c&a nh” '3u t$ 3.1. M6 hinh nghién c+u
tr% nen t'ch c"c th" t/ suOt sinh I1i c&a th) Nghien c,u v+ #nh h$%ng c&a c#m t'nh
tr$1ng cLng t?ng theo v" ng$8c 19i. Nghiennh™ '3u t$ '(n t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng
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khotn phtt tri4n d"a tren m™ h“nh )nh gif n
s#n vin (Capital Asset Pricing Model R;, —R;, = a+ B;(Rm:—Rs:) + 2 8iSic—
CAPM) I’ m™ h*nh m™ t# m!i quan h- ¢ k=1
r&i ro v~ I18i nhu*n kK vFng. M™ h“nh =~ n
'$8c Sharpe (1964) v~ Lintner (1965) x¢ +Zc¥pGSVIL-,t_,- + B,EVFTA+ B3SI_EVFTA +¢;,
d"ng nh$ sau: p=1
E(R)) = Rs + Bim(E(Rm) — Ry) Trong '—:
o - Rj t: T/ suOt sinh I1i c&a ch,ng khofn i
Trong '— E(R I' 18i nhu*n kK vFng cé&a t9j th1i 'i4m t

ch,ng khotni, RI"ld suOtphir&iro, E(Rg) - Ryy: Lei suOt phi r&i ro t9i thii ‘i4m t
I" 18i nhu*n kK vFng c&a th) tr$1ng, Vj - Ryt T/ suOt sinh I1i c&a th) tr$lng
I” ph3n be r&i ro c&a ch,ng khofn i. ch,ng kho#n t9i thli i4m t

M™ h‘nh CAPM '$8c X%y d"ng d"a tren _ Sk.: C#m tnh c&a nh" '3u t$ 'li V6i
gi# thuy(t I th) tr$1ng hi-u qu#. Tuy nhisn, ch ng Khofn i t9i thii 'i4m t
nh$ '« ph%on t'ch, c#m t'nh c&a nh™ '3u t$ . GSVk ¢ C$1ng '< t‘m ki(m 'l V6i
c— th4 I" m<t t'n hi-u nhiGu khi(n cho th&h,ng khotfn i t9i thili 'i4m t
tr$lng kh™ng c’n hi-u qu#. V* vy, tic gi# . EVFTA: .nh h$%ng c&a hi-p ")nh
b5 sung them bi(n c#m t'nh c&a nh” '3u t$thg=ng m9i t" do Vi-t Nam - EU
‘4 ki4m ‘)nh s" tfc '<ng c&a y(u t! n"y - SI_EVFTA: T'ch c&a hai bi(n SI v°
'(n t/ suOt sinh I1i ch,ng khofn. Ngo’i ra, EVETA
ttc gi# b5 sung bi(n c$1ng '<t‘mki(mtren 32 Gj, thuy*t nghién c+u
Google "4 '9i di-n cho s" chce : c&a nh”™  Th™ng tin tren M9ng x< h<i gicep cho th)
3u t$. tr$1ng hi-u qu# h=n (Eierle v° c<ng s",
Hi-p )nh th$=ng moi t" do Vi-t Nam - 2022), nh$ v*y, m9ng x< h<i c— #nh h$%ng
EU (EVFTA) ch'nh th,c c— hi-u I"c tM g’y '(n giao d)ch tren th) tr$1ng.C#m tnh t'ch
01 th¥ng 8 n?m 2020 "tnh dOu c<t m!c quag"c khi(n th) tr$1ng ch,ng khotn bi(n '<ng
trFng tren ching '$1ng 30 n?m h8p tic V" v~ |"m t?ng t/ suOt sinh I1i (Phan v" c<ng s",
phit tridn gi@a Vi-t Nam v~ Lisn minh ch%023; Renault, 2017)V* v*y, nghien c,u
au. Do '—, tfc gl# b5 sung bl(n EVFTA '4 kidm Ch’ng g|# thuy(t sau.
khim phi t¥c '<ng c&a s" ki-n n"y '(n bi(n Gid thuyét 1: Cam tinh cia nha dau tw
'<ng c&a th) tr$1ng th™ng qua y(u t! them kg 1ic d@ong tich cuc d@én ty sudt sinh loi

c&a nh”'3u t$. N ciia c6 phiéu.
24 kiam tra tic '<ng d’i h9n c&a c#m EVFTA '$8c kK vFng sB t9o them '<ng
t'nh nh™ '3u t$ v c$1lng ‘< t“m ki(m 'li  |"c quan trFng cho qui tr“nh ph>c h;i kinh t(

V6i t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng kho¥n, tfc. xc h<i c&a Vi-t Nam sau giai '09n b) #nh

gi# cLng b5 sung bi(n trG c&a 2 nh%nH$osng b%i '9i d)ch COVID-19. Do '—,

n"y. 2< trG j c&a bi(n Sl v© GSVI nDMmnghjen c,u ki4m ch,ng 2 gi# thuy(t sau:

trong kho#ng tM 1 '(n n. Tieu chu7n thIng  Gig thuyér 2: Tac dong cia cam tinh nha

ke AIC v™ BIC '$8c sQ d>ng '4 x¥¢ NN N Gy i @én ty sudt sinh 16i ciia ¢6 phiéu trude

trong m™ h“nh. va trong giai dogn EVFTA c6 hiéu luc la
M™ h“nh '$8c phit tridn nh$ sau: khéc nhau.
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Theo Duc v" c<ng s" (2024), tfc '<ng ct nh%on t“m '(n nhi+u nhOt ch’nh I" ctc m9ng
c&a GSV len t/ sult sinh I1i c&a ch,ngx<« h<i. T'nh '(n '3u n?m 2024, s! ng$li
kho¥n I" trong ceng tu3n v'o '#0 chi+u deng m9ng x< h<i % Vi-t Nam v'o '3u n?m
ngay % tu3n k( ti(p. Do '—, nghien c,u kidm2024 t$=ng '$=ng 73,3% t5ng d%on s!. Trong
ch,ng gi# thuy(t: '—, ng$1i deng m9ng x< h<i Facebook I" 72,7

Gid thuyét 3: Sw chil y ciia nha dau tw ¢6  tri-u ti kho#n, Tiktok 67,72 tri-u ti kho#n,
tac dong tich cyc dén ty sudt sinh loi cia  Instagram 10,90 tri-u t'i kho#n v* Youtube

co phiéu 63 tri-u t'i kho#n (Kemp, 2024). Mic de
3.3. Thu th"p d- li$u va %o l./ng ca&c  ng$li deng m9ng x<« h<i kh™ng '9i di-n cho
bi*n nghién c+u nh@ng ci nh%on rieng bi-t nh$ng so sinh

Nghien c,u sQ d>ng d@ li-u c&a cfc cBh@ng s! li-u n—i tren c— th4 k(t lu*n rDng
phi(u niem y(t tren S% Giao d)ch ch,ng m9ng x< h<i Facebook I ph5 bi(n nhOt t9i
khofn th"nh ph! H; Ch’ Minh - HOSE. 2%oy Vi-t Nam. Do '—, chC s! ¢#m t'nh '$8c tr'ch
I” s"n giao d)ch ch,ng khofn 16n nhOt % Vi-txuOt tM Facebook c— t'nh '9i di-n cao cho
Nam. D@ li-u '$8c thu th*p trong giai '09n 5 t5ng th4 c#m t'nh c&a nh”™ '3u t$ n—i chung
n?m, tM 9/10/2016 '(n 3/10/2021, t$=ng ,ngtren th) tr$1ng ch,ng khofn Vi-t Nam.
v6i 260 tu3n. Tfc gi# chC I"a chFn ctc c™ng tyK(t qu# ph%on t'ch ng™n ng@ '$8c tic gi#
'$8c niem y(t lien t>c trong sult giai 'o9n khai thic tM website SMCC.vn c&a C™ng ty
nghien c,u ny. c5 ph3n C™ng ngh- chFn IFc th™ng tin

3.3.1. Dit liéu vé curong dg tim kiém trén Google ~ (InfoRe). SMCC cho phZp ng$li deng '$a

C$1ng '< t‘m ki(m tren Google (Google v'o h- thing tM kh—a t‘m ki(m v~ sB tr# Kk(t
search volume index - GSVI) '$8c thu th*pqu# I m,c '< c¢#m t'nh (tieu c"c, trung t'nh
tM Google Trends '4 t90 ra bi(n GSVI. L'mv” t'’ch c"c) th4 hi-n trong nh@ng b"i *?ng v*
theo Joseph v~ c<ng s" (2011), tM kh—a tt¥mh lu*n tren m9ng x< h<i Facebook. T$=ng
ki(m '$8c sQ d>ng I” m« ¢5 phi(u c&a tMngt" nh$ I*p lu*n v+ ctch deng tM kh—a t‘m
c™ng ty. Gi6i h9n t‘m ki(m '$8c 'lt ra I” ki(m trong m>c 3.3.1, tfc gi# '$a v'o cic tM
trong knh th5 Vi-t Nam '4 109i bE ctc k(t kh—a ch’nh I m« ch,ng khofn c&a ctc c™ng
qu# t“m ki(m c— ceng tM kh—a % n$6c ngtyiniem y(t tren s% giao d)ch ch,ng khotn
c— th4 mang : nghNa khic holc kh™ng v* ni®oh ph! H; Ch’ Minh (HOSE).

"ch'3ut$. D@ li-u GSVI sau'— '$8c IFc 19i  Nh1 sQ d>ng ctc kR thu*t Deep Learning
‘4 '#m b#o rDng tM kh—a '$8c t‘'m ki(m c-tien ti(n '4 xQ I: v?n b#n ti(ng Vi-t, cfc Al

lien quan '(n m< ¢5 phi(u. C$lng '< t“‘m (Tr tu- nh%on t90 - Artificial Intelligence) c&a
kilm '$8c Google Trend chu7n h—a trenSMCC sB '$a ra 'tnh gif v+ tr9ng thii c#m
thang 'i4m tM O '(n 100 Theo '—, tu3n c—t'nh c&a cfc tin b"i '— I" t'’ch c"c, tieu c"c,
c$1ng ‘< t“‘m ki(m cao nhOt sB '$8c t'nh I” hay trung t'nh. Ngo”i ra, Al c&a SMCC cLng
100 'i4m v" I'm c= s% '4 t'nh 'i4m cho 'inh gif m,c '< #nh h$%ng c&a m<t b"i vi(t
nh@ng tu3n khic trong kho#ng thli gid0Ot k“ d"a tren ctc 'lc t'nh c&a tc gi# b’ vi(t
nghien c,u. nh$ c— bao nhisu b9n be, ng$li theo doi...

3.3.2. Dit lidu vé cam tinh cia nha dau e M,c '< #nh h$%ng n"y '$8c ph%on cOp I'm 11

Do h9n ch( v+ ngu;n I"c, kenh th™ng tinb*c tM 0 '(n 10.
miGn ph’ v~ dG ti(p c*n '$8c cic nh™ '3u t$
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Sau khi xQ I: d@ li-u, tfc gi# thu '$8c b< - Rm: T/ suOt sinh I1i c&a th) tr$1ng t9i
d@ li-u c&a 88 m« ch,ng khoin. tu3n t

Tic gi# gfn gif tr) cho cfc tin b%i '$8c - Vn-Index: ChC s! Vn-Index '—ng cQa
‘fnh gif tchc'cl" 1, tisuc’™c"-1Vv trung c&atu3nt
tnhI” 0. Sau '—, sQ d>ng m,c '< #nh h$%ng - Vn-Index_q: ChC s! Vn-Index '—ng cQa
I'm trFng s! v~ t'nh ra chC s! ¢c#m t'nh nh™c&a tu3n t-1
'3u t$ trung b“nh tu3n c&a tMng m«< ch,ng D@ li-u v+ t/ suOt sinh I1i phi r&i ro '$8c

khof¥n bDng c™ng th,c sau: IOy I" suOt sinh I1i c&a trfi phi(u ch’'nh ph&
Y(1).R+ ¥ (-1).R Vi-t Nam, k" h9n 10 n?m do B< T'i Ch’'nh
ST = TR €[-11] phit h™nh.
4. Két qua va thio luan
Trong '—: 4.1. Tac %0ng cla c,m tinh nha %?2u t.

- SI'I" ¢#m t'nh nh™ '3u t$ trung b“nh tu3n %*n su3t sinh I/i c( phi*u trén th4 tr./ng

- R I m,c '< #nh h$%ng t$=ng ,ng v6i ch+ng khoan Vi$t Nam
tMng tin b"i c— ch,a tM kh—a trong m<t tu3n Theo k(t qu# thIng ke m™ t#, trung b“nh

3.3.3 Dir liéu thi truong c&a t/ suOt sinh I1i I" 0,337% v6i '< |-ch

D@ li-u v+ th) tr$1ng ch,ng khotn bacchu7n I’ 5,773. T/ suOt sinh I1i thOp nhOt
g;m gif ¢5 phi(u, chC s! VN-Index '$8c thu '$8c ghi nh*n I” %em 37,931% Vv~ t/ suOt sinh
th*p tM ¢c= s% d@ li-u c&a vietstock.vn. D@ litucao nhOt '$8c ghi nh*n I” 40,059%. Bi(n
Ny '$8c thu th*p theo tu3n '4 thing nhOt v6i S| c— gif tr) trung b*nh I 0,106 v6i '< I-ch
d@ li-u c&a GSVI. chu7n I 0,271. 2i+u n"y th4 hi-n rDng nh*n

T/ suOt sinh 11i h"ng tu3n c&a ch,ng chung t%om I: nh”™ '3u t$ tren th) tr$1ng I” t'ch
khotn '$8c t'nh bDng % Vv~ xtc )nh bDngc"c. Git tr) nhE nhOt c&a bi(n SI I” %om 1 v

c™ng th,c: I6n nhOt I" 1 do tfc gi# m< h—a tr9ng thti tieu
P,— P, c'cI” %om 1 v~ t'ch c"c I" 1 nh$ '« tr"nh by
Ry = TP, x 100 ctch x%oy d'ng chC s! SI % m>c 3.3.2. Gif tr)
trung b“nh c&a bi(n GSVI I” 23,203 v6i '<
Trong '—: I-ch chu7n I" 20,058. Gif tr) c&a bi(n s" choe
- Rj: T/ suOt sinh I1i c&a ch,ng khotn i t9i: c&a nh™ '3u t$ giao '<ng tM 0 '(n 100 do
tu3n t d@ li-u n"y '« '$8c Google chu7n h—a trong
- Py Git '—ng cQa c&a ch,ng khotn i tQjiai '09n tr'ch xuOt s! li-u tM Google Trend.
tudnt K(t qu# kidm tra 'a c<ng tuy(n cho cfc h-
- Pi.1: Git '—ng cQa c&a ch,ng khotn i t%! ph—ng '9i ph$=ng sai (VIF) xOp xC bDng 1,
tu3dn t-1 ch,ng tE kh™ng c— hi-n t$8ng 'a c<ng tuy(n
T/ suOt sinh I1i c&a th) tr$1ng '$8c t'nh gi@a cfc bi(n '<c I*p c&a m™ h“nh.
bDng % v~ x¥c )nh bDng c™ng th,c: 24 kidm ")nh I"a chFn m™ h*nh, tfc gi# '«
Vn — Index; — Vn — Index,_; $6¢ 1$8ng m™ h“nh h;i quy tfc '<ng ngOu
Rin = Vn — Index,_; 2100 phjen (REM), sau '— sQ d>ng ki4m )nh
Breusch and Pagan LM 4 I'a chFn gi@a m™
Trong '—: h*nh REM v m™ h“nh b“nh ph$=ng t!i thi4u
th™ng th$1ng (POLS). K(t qu# cho h-s! p =
khoa h$c =
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Bang 1: Két qua thong ké mé ta cdc bién

Bién S6 quan sat | Trung binh | P9 léch chuan | Nhé nhdt | Lén nhit
Ri-Rf 20.947 0,337 5,773 -37,931 40,059
Rm-Rf 20.947 0,205 2,600 -14,592 7,937
SI 20.947 0,106 0,271 -1 1
GSVI 20.947 23,203 20,058 0 100
EVFTA 20.947 0,213 0,410 0 1
SI EVFTA 20.947 0,023 0,131 -1 1

(Nguon: Trich két qua xir Iy diF liéu nghién ciru)
Bang 2: Két qua tinh todn hé sé VIF

Bién VIF 1/VIF
SI_EVFTA 1.42 0.703
SI 1.27 0.789
EVFTA 1.24 0.805
GSVI
LI. 1.23 0.813
1.21 0.825
L2. 1.21 0.825
Rmf 1.01 0.990
SI
LI. 1 0.999
Mean VIF 1.20

(Nguén: Trich két qua xu ly dir lieu nghién cuu)
1,000 > 0,05 nen m™ h“nh POLS '$8c chFm™ h“nh POLS c— hi-n t$8ng ph$=ng sai
Tic gi# ti(p t>c $6¢ 1$8ng m™ h“nh tic '<ngai s! thay '5i. K(t qu# ki4m ")nh
c! Y'nh (FEM) '4 I'a chFn gi@a m™ h“nhWooldridge cho gif tr) p = 0.0605 > 0.05.
POLS v" FEM. K(t qu# cho git tr) Pro > F =Nh$ v*y, m™ h*nh kh™ng c— hi-n t$8ng t"
0,4821 > 0,05 nghNa I" m™ h“nh POLS t!t h£$=ng quan b*d.
m™ h“nh FEM nen culi ceng I"a chFn m™ 24 khJc ph>c ISi c&a m™ h*nh, tfc gi# b5
h“nh POLS. sung tey chFn robust cho $6c I$8ng POLS v*

Tuy nhien, th"c hi-n kidm ")nh Breusch- thu '$8c k(t qu# % b#ng 3 nh$ sau:
Pagan cho thOy p-value = 0,0000 < 0,05 nen

khoa h$c =
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Bang 3: Két qua wdc lwong mé hinh

Linear regression Number of obs = 20.777
F(8, 20768) = 56,560
Prob > F = 0.000
R-squared = 0.028
Root MSE = 5.687
Ri- Rf Coef. Sli(i)bgi t P>t [95% Conf. Interval]
Rmf 0265 00191 14300 | 0.000 | 0.229 0.301
SI
1.566 | 0.157| 9980 | 0.000| 1.258 1.873
L1. 0048 )  0.1441 0330 | 0.738| -0.235 0331
GSVI
0.016 1 0.002|  6550| 0.000| 0.011 0.021
L1. -0.008 | 0.002 | 3760 | 0.000 | -0.013 -0.004
L2. -0.004 1 0.0021 2010 | 0.044 | -0.009 0.000
EVFTA 09471 0.114]  8320| 0.000| 0.724 1.170
SLEVFTA | 03421 04201 9820 | 0.415]| -1.166 0.481
_cons 0.161 1 0.077 | 2090| 0.037] -0.312 -0.010

(Nguon: Trich két qud xik Iy dit liéu nghién ciru)

K(t qu# h;i quy cho thOy, ph3n I6n ctc h-c#m t'nh nh™ '3u t$ trong th) tr$1ng ch,ng
s! h;i quy '+u c— : nghNa th!ng ke cao % m,ckhofn Vi-t Nam. K(t qu# nghien c,u cLng b5
1%. C>tha I sung them cho k(t lu*n c&a Phan v~ c<ng s"

C#m t'nh nh™ '3u t$ c— tfc '<ng '(n t/ (2023). Kh™ng chC khPng ")nh vai tr” c&a c#m
suOt sinh 11i c&a ch,ng khofn ngay trond’'nh, nghien c,u c’n chC ra t¥c '<ng c&a c#m
ceng tu3n. H- s! c&a bi(n c#m t'nh kh™ng c+nh chC xuOt hi-n t,c thli trong ceng tu3n v~
‘< trG I’ 1.566 v6i git tr) thing ke cao, P- h(t hi-u I"c % ngay tu3n k( ti(p. H- s! P-
value = 0.000 th4 hi-n rDng nh” '3u t$ c"ngvalue c&a bi(n c#m t'nh v6i '< trG m<t tu3n I"
I9¢c quan th* t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng kho$r.738 cho thOy c#m t'nh nh™ '3u t$ % tu3n n"y
sB ¢"ng t?ng. Nghien c,u n"y cung cOp themsB kh™ng tfc '<ng '(n t/ suOt sinh I1i c&a
m<t bDng ch,ng th"c nghi-m v+ vai tr” c&ach,ng khofn % tu3n sau.
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V+ s" chee : c&a nh” '3u t$, k(t qu# nghiennghi-p xu0t nh*p kh7u '$8c h$%ng I8i tM
c,u &ng h< gi# thuy(t v+ s" chee : c&a Barbehi-p ")nh n"y. Nh$ v*y, hi-p )nh ch$a tic
v~ Odean (2007). Khi nh™ '3u t$ quan t%.m<ng '$8c s%.u r<ng '(n ctc c5 phi(u c&a cic
'(n m<t ¢5 phi(u, hF sB t“‘m ki(m th™ng tin v°'ng"nh ngh+ khic tren th) tr$1ng nen ch$a tfc
mua c5 phi(u n"y. 2i+u '— t90 ra $p I"c mua'<ng '(n t%m I: c&a nh” '3u t$, tM '— #nh
16n h=n tren th) tr$1ng, v" '7y gif c5 phi(u h$%ng lan tEa '(n to"n b< t/ suOt sinh I1i c&a
len cao. K(t qu# h;i quy cho thOy tfc '<ng c¢5 phi(u tren th) tr$1ng n—i chung.
Ny x#y ra ngay ceng tu3dn, t$=ng t" nh$ ttc 5. Két luin
'<ng c&a c#m t'nh nh™ '3u t$. Tuy nhien, tfc  Cifc y(u t! t%om I: c&a nh”™ '3u t$ I” thich
'<ng Ny ¢n kZo d7i 2 tu3n sau '— nh$ngth,c i v6i s" t;n t9i c&a m<t th) tr$1ng hi-u
theo chi+u ng$8c 19i. Khi nh*n ra git ¢5 phi(uqu#. Vi-c nghien c,u tfc '<ng c&a c#m t'nh
len cao, ctc nh”™ '3u t$ sB bin c5 phi(u khi(nv™ s" chee : c&a nh™ '3u t$ trong bli c#nh th)
t/ suOt sinh I1i c&a ¢5 phi(u gi#m % hai tu3tr$lng ch,ng khofn c*n bien nh$ Vi-t Nam
ti(p theo v6i ttc '<ng gi#m d3n. K(t lu*n n"y th"c s" c— : nghNa th"c tiGn v* 'Ic 'i4m c&a
t$=ng t" v6i nghien c,u c&a Duc v" c<ng s" cic th) tr$1ng ny I" s! I1$8ng ctc nh™ '3u t$
(2024) v+ tfc '<ng trong ngJn h9n c&a s" chod nh%on chi(m t/ trkng ¥p '#o0. T'nh minh
: c&a nh” '3u t$ tren th) tr$1ng ch,ng khotn b9ch c&a th™ng tin tren th) tr$1ng c™n thOp.
Vi-t Nam. T/ trFng cfc nh” '3u t$ n$6c ngo”i cLng nh$

Hi-p )nh th$=ng m9i t" do EVFTA c— tfc th™ng tin '$8c ¢c™ng b! d"nh cho nh—m nh"
'<ng t'ch ¢"c '(n t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng '3u t$ n"y c™n rOt h9n ch(.
khoztn tren th) tr$1ng Vi-t Nam khi h- s! h;i Nghien c,u n"y I" nghien c,u '3u tien X%y
quy c&a bi(n n"y I" 0,947 v~ git tr) thing ke d"ng chC s! c#m t'nh nh™ '3u t$ tren th)
cao % m,c 1%. Tuy nhien, hi-p )nh n"y ch$a tr$1ng ch,ng khofn Vi-t Nam % cOp '< c™ng
g%oy '$8c tfc '<ng '(n c#m t'nh nh™ '3u t$, ty m<tcich tr'c ti(p tM d@ li-u ph%on t'ch ng™n
qua'— t¥c '<ng '(n t/ suOt sinh I1i c&a ch,ng ng@ v~?n b#n. Hai tren ba gi# thuy(t nghien
khofn n—i chung tren th) tr$1ng. 2i+u n"y th4,u m" tfc gi# 'lIt ra '$8c ch,ng minh I’
hi-n % h- s! c&a bi(n SI_EVFTA kh™ng c—'ceng. Theo '—, khi nh”™ '3u t$ c#m thOy t'ch
nghNa th!ng ke. Theo bto cto c&a trung t%ha h=n v6i m<t c5 phi(u n"o '— th* hF sB c—
WTO thu<c Lien '0"n th$=ng m9i v ¢™ng xu h$6ng mua v'o, dOn '(n t/ suOt sinh |1i
nghi-p Vi-t Nam, EVFTA '« g—p ph3n t90 c&a c5 phi(u t?ng v" ng$8c 19i. 2i4m m6i c&a
'i+u ki-n cho xuOt kh7u v’o EU ph>c h;i nghien c,u chC ra rDng hi-u ,ng n"y I" t,c
m9nh mB, nhOt I” trong hai n?m '3u. XuOthli, trong ceng tu3n v6i s" thay '5i c&a c#m
kh7u c&a Vi-t Nam sang EU giai '09n 20124'nh v kh™ng c— ttc d>ng kZo d"i. Trong khi
2022 c— xu h$6ng m% r<ng quy m™ v" 'lit¥e;-, s" choe : c&a nh” '3u t$ mic d» c— tfc
tlc '< t?ng tr$%ng trung b“nh xuOt kh7u I"'<ng t'’ch c"c trong ceng k* v6i t/ suOt sinh
10,5%/ n?m; nh*p kh7u I 6,4%/n?m. (Trundli th* sB g%y tfc '<ng ‘#o chi+u % hai tu3n k(
t%m WTO, 2023). Nh$ v*y, EVFTA c— tit@p. Hi-p )nh th$=ng m9i t" do EVFTA
'<ng t'ch c"c '(n n+n kinh t( vYN m™ c&a Vi-t'$8c ch,ng minh I" c— t¥c '<ng t'ch c"c v
Nam n—i chung v~ th) tr$1ng ch,ng khotrr'c ti(p nh$ng ch$a cho thOy tfc '<ng gitn
n—i rieng. Tuy nhien, trong giai '09n '3u c&ati(p th™ng qua t%m I: nh™ '3u t$ '(n t/ suOt
hi-p )nh, m6i chC c— m<t b< ph*n ctc doasimh I1i c&a ch,ng khofn.
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