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TOM TAT: Muc tiéu cta nghién clu nay 13 kiém dinh md hinh Fama-French
trong diéu kién Viét Nam vdi dif liéu giao dich theo ngay cuia 313 ¢6 phiéu thu
thap dudc tu SA Giao dich Ching khodn TP. H6 Chi Minh (HOSE) trong giai doan
tU thang 10/2011 dén thang 10/2016 theo cach tiép can bang hoi quy phan vi
trén trng danh muc dau tu. Két qua cho thay su phu hgp ciia mé hinh ba nhan
t6 Fama-French trong diéu kién Viét Nam & tat ca cac phan vi. Ty suat sinh Igi
(TSSL) vugt troi clia cac co phiéu trén thi trudng HOSE ty 1€ thuan vdi hai trong
s0 ba nhan td trong mé hinh Fama-French la rdi ro thi trudng, ty sé BE/ME va
ty 1€ nghich véi quy mo cta doanh nghiép. K&t qua nay phu hgp vdi ly thuyét
Danh muc dau tu va danh muc thi trudng cho rang, nha dau tu chap nhan rui
ro cang cao thi Igi nhuan thu dudc cang Ién. Tuy nhién, mic do tdc dong cla
ti'ng nhéan té trong mo hinh Fama-French dén TSSL vugt troi la khac nhau khi
dudc xem xét & nhirng phan vi khac nhau. Nhin chung, & nhitrng phan vi dudi
trong ham phan ph6i cha TSSL, trong diéu kién cac yéu t6 khac nhu nhau, tac
dong ctia phan bu rui ro thé hién qua hé s6 hoi quy cla beta va phan bu gia tri
thé hién qua hé s6 hoi quy cla ty s6 BE/ME manh hon so vdi cac phan vi giifa.

TU KHOA: m6 hinh ba nhan t8 Fama-French, héi quy phan vi, phan bu rui ro,
phan bu quy mo, phan bu gia tri

1. Gidi thiéu

Mo hinh dinh gia tai san von (CAPM -
Capital asset pricing model) dugc xay dung
trén co s¢ ké thitia va phat trién ly thuyét
Danh muyc dau tu va danh muc thi truéng cta
Markowitz (1952), Sharpe (1964), Treynor
(1961) va Lintner (1965). M6 hinh CAPM gitip
lugng hoa moi quan hé gitia rai ro va TSSL. Tuy
nhién, Fama va French (1992) nhan dinh rang,
nhiing gia dinh khit khe cia mé hinh CAPM
da lam cho mo hinh thiéu tinh thyc tién. Bén

canh do, nhiéu nghién ctu thuc nghiém nhu
Banz (1981), Rosenberg va ctg (1985), Chan
va ctg (1991) cho théy rang, ngoai yéu td thi
trudng, con cé nhiéu yéu t6 khac tac dong dén
su thay do6i TSSL cta tai san tai chinh. Mot
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