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The objective of this study is to determine the factors affecting the
stock investment decision of new individual investors on the
Vietnamese stock market. Survey data are 183 securities investors who
regularly trade on Vietnam's stock market in 2021 in Hanoi and Ho Chi
Minh City and application of multivariable regression model for data
analysis. The research has determined that the following factors:
Market information, Personal confidence, Advisor's opinion and
Technical analysis results have an influence on investors' decision to
invest in securities. The research results will support new investors to
improve their efficiency in making investment decisions and propose
some solutions to market management units to aim at the growth of
Vietham's securities.
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Muc tiéu cua nghién ciru nay la xac dinh cdc nhan té6 anh huong dén
quyét dinh dau tu ching khodn cua nha dau tu c4 nhan méi trén thi
truong chiing khoan Viét Nam. Thong qua thu thap sb liéu khao sét tir
183 nha dau tu ching khoan thudng xuyén giao dich trén thi truong
chimg khoén Viét Nam trong nam 2021 tai Ha Noi va Thanh phd Ho
Chi Minh va &ng dung md hinh hdi quy da bién cho viéc phan tich sé
liéu, nghién ciru di xac dinh duoc cac nhén t6: Théng tin thi truong,
Su ty tin cua c& nhan, Y kién ciia nhan vién tu van va Két qua phan
tich ky thuat c6 anh huong dén quyét dinh dau tu ching khoan cia cac
nha dau tu méi trén thi truong chirg khoan Viét Nam. Két qua nghién
ctru 1am co s¢ hd tro cac nha dau tu moi nang cao hiéu qua trong viéc
dua ra quyét dinh dau tu, bén canh d6 ciing dé xuat mot sé giai phap
V6i cac don vi quan ly thi truong nhim hudng toi sy tang trudng bén
virng cua Thi truong chang khoén Viét Nam.
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1. Giéi thigu

Theo Luét Ching khoan Viét Nam 2019 quy dinh: “Ching khoan Ia tai san, bao gom céc loai
sau day: a) Co phleu trai phiéu, chung chi quy; b) Ching quyén, chang quyén cé bao dam,
quyén mua cé phan, chiing chi luu ky; ¢) Ching khoan phai sinh; d) Céc loai chirng khoan khac
do Chinh phu quy dinh”. “Pau tu ching khoan 1a viéc mua, ban, nim gitr chitng khoan cua nha
déu tu trén thi trudng chung khoan” trong d6 “nha dau tu ching khoan 14 t6 chic, ca nhan tham
gia dau tu trén thi trudng ching khoan” [1].

Trén thé gisi ndi chung va & thi truong Viét Nam noi riéng, s6 luong tai khoan nha dau tu
chtng khoan phan Ion 1a tai khoan nha dau tu ca nhan, tuy ngudn vén khéng doi dao nhu cac nha
dau tu to chirc nhung rat dong dao. Cac bién dong thi truong bi anh huang nhidu boi quyét dinh
dau tu ciia bo phan nha dau tu c4 nhan nay. Tir ddu ndm 2020 dén nay, do anh huéng cua dai dich
Covid-19 khién quy mé nha dau tu ca nhan trén thi trudng chimg khoan ting trudng manh, xuat
hién mét bo phan dong dao cac nha chang khoan ca nhan méi tham gia vao thi truong. Nhiing
nha dau tu chung khoan méi nay trén thi truong duoc goi vé6i thuat ngir “nha dau tu FO” — ho da
dang vé d6 tudi, gisi tinh, nganh nghé, linh vic dao tao, mic d6 chap nhan rui ro... co nguoi
hiéu biét vé ching khoan, c6 ngudi khong, nhung hau hét déu chua co kinh nghiém dau tu. Sy
Xuit hién cua cac nha dau tu (NDT) ca nhan mai chu yéu xuat phat tir hai ly do. Tht nhat, khi
Viét Nam cd nhirng ca lay bénh dau tién, dé tranh dich lan ra nhiéu khu vuc, thi tuéng Chinh phu
déd dua ra céc chi thi 15,16,19 vé cac bién phap phong, chdng dich Covid-19 nhu viéc tap trung
déng ngudi, khoang cach an toan téi thiéu, hoat dong cia cac co s kinh doanh, ... Tuy nhién tac
dong tiéu cuc cua bién phap nay 1a giy khé khin cho viéc san xuit, kinh doanh cua cac doanh
nghiép, ca nhan, ho gia dinh, tham chi nhiéu lao dong roi vao tinh trang that nghiép. Llc nay cac
cé nhan s& phai tim dén mot hudng dau tu kinh doanh méi ma han ché t6i da phai tiép xic véi
mdi truong bén ngoai. Thir hai, khi cac dot dich bang phat bat ngd véi tac dong ngay cang lén
anh huong xau dén nén kinh té ca nudc, nhiéu doanh nghiép bi giam doanh thu dang ké, tham chi
thua 15, khong dam bao kha ning tra no ngan hang, khong dii kha ning vay no mai vai l4i suat
cao dé phuc hdi, ddi mai san xuat kinh doanh. Nham vyc day nén kinh té, Chinh pha da dua ra
hang loat cac chinh sach nhu diéu chinh giam l4i suat diéu hanh, tang thoi gian gia han no, tung
cac goi cuu tro,... Khi 13i suat tién giri ngan hang giam sau, ngudi dan déu ¢ xu hudéng rat tién
guri dé tim mot kénh dau tu sinh 11 t6t hon. Tir cac 1y do do, rat nhiéu nguoi bt dau tim hiéu trén
mang hoic qua ban bé, nguoi than va ho tim dén thi truong chimng khoén.

Theo s6 liéu thong ké cua Uy ban Chimg khoan Nha nudc (SSC), tong s6 luong tai khoan nha
dau tu ddu ndm 2020 1a 2.197.735 tai khoan, trong d6 sb lugng nha dau tu ca nhan trong va ngoai
nudc chiém téi 99,42%. Tinh dén cudi thang 12/2021, téng sb tai khoan da 1én téi 4.310.211 tai
khoan, tang 96,12% so véi thoi diém dau nam 2020. Trong d6 99,60% la céc tai khoan cua NPT ca
nhan. C6 thé thay sb lugng tai khoan ching khodn mé méi ngay cang tang cao, dac biét 1a tai khoan
NDT cé nhan, lién tuc vuot cac mire dinh trong lich sir, mang theo dong tién lon db vao thi truong
lam don bay cho lyc ting cua thi truong giai doan dai dich Covid -19 kho khan nay. Tac dong cua
dai dich véi dién bién kho ludong vao dau nam 2020 da kéo chi s VN-Index cham day 652 diém vao
thang 3/2020. Tuy nhién tir thang 4/2020 khi ca nudc bét diu giai doan cach li x4 hoi da dan én dinh
lai tdm ly thi truong. Trong khi cac NPT ¢6 thdm nién con e ngai khong dam mua vao thi cac NDT
mai da do x6 vao thi truong dé dau tu, véi khdi lugng tién 1on, tim 1y hung phéan va ky vong cao lién
tuc thic ddy thi truong ting diém vuot cac ngudng dinh lich sir 1200 diém, 1424 diém. Tuy nhién
trong qu4 trinh ting qua néng cua thi truong, tit yéu s& c6 nhiing nhip didu chinh nhit dinh, nhing
NDT méi rat d& mang tam i bi quan, ban thao dan dén tinh trang bt on cua thi truong chung. Do
vay, bai viét huéng dén viéc nghién ciru cac nhan t6 anh huong dén quyét dinh dau tu chimg khoéan
ctia cac nha dau tu ca nhan méi trén thi truong ching khoan (TTCK) Viét Nam trong dai dich Covid
—19. Két qua nghién ctru nhim hd tro cac nha dau tu méi nang cao hiéu qua trong viée dua ra quyét
dinh dau tu, bén canh do6 ciing d& xuat mot s6 giai phap véi cac don vi quan Iy thi truong nham
huéng toi sy tang trudng bén vitng caa TTCK Viét Nam trong giai doan dai dich Covid-19.
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Tac gia S. J. Abul (2019) da nghién ctru anh huéng cua cac nhan td tam 1y ddi véi hanh vi cua
nha dau tu lién quan dén S¢ giao dich chiing khoan Kuwait (KSE). Khao sat thu thap MAau ngau
nhién gém 398 nha dau tu ca nhan. Nghién ciru chi ra rang nhiing nhan t6 sau: lac quan qua mirc
S0 V6i bi quan, hanh vi theo dam dong va wa thich rui ro tac dong, dén quyét dinh cua cdc nha dau
tu cd nhan [2]. Tuy nhién, nghién ctru khong tim thay bat ky bang chiing nao vé tac dong cua
hanh vi su qua ty tin d6i véi cac quyet dinh ctia nha dau tu ca nhan.

W. Dima, va cong su (2018) di tién hanh diéu tra sy ton tai cua cac thanh kién hanh vi trong
S& giao dich chirg khoan Amman va anh huéng cua chiung dbi voi hoat dong dau tu theo quan
diém cua nha dau tu [3]. Két qua cho thdy c6 anh huong cua thién vi qué tw tin, thién vi quen
thugc, thién vi san co, thién v; tinh dai dién va thién vi phan nhdm Ién hiéu suat dau tu (p<5%).
Hon nita, thanh kién dinh doat, thanh kién xé&c nhan va thanh kién khong thich thua 15 anh huong
dang ké dén hiéu qua dau tu nhung & muc trong yéu 1a (p<10%). Khong tim thiy su khac biét cd
¥ nghia thong ké giira cau tra loi vé hanh vi ciia nam va nit.

Waweru va cong su (2008) chi ra rang: Cac nhan t6 hanh vi la cac nhan té tam ly gom cam
xtic va nhan thizc, dong vai trd quan trong trong qua trinh ra quyét dinh cta céc nha dau tu [4].

S. Patil va V. Bagodi (2021) da nghién ctru cac nhan tb anh huéng dén quyét dinh dau tu cua
nha dau tu ca nhan trén thi truong chang khoan An B¢ bao gom 10 Iinh vyc véi 30 cong ty dugc
niém yét trén BSE-30 SENSEX trong sudt 5 nam tir 2011 dén 2016. M6 hinh KANO phan loai
14 thugc tinh c6 lién quan dén nha dau tu thanh 3 nhém: can thiét, tuyén tinh va hap dan. Trong
d6 thudc tinh “can thiét” bao gdm diéu kién cuia bao cao tai chinh, chi béo cua nén kinh té hién
tai, két qua phan tich ky thugt, va “thdng tin ngi bg” trong thudc tinh “hap dan” 1a nhitng nhan tb
anh huong 16n nhat téi qua trinh ra quyét dinh dau tu [5].

Dé do ludng sy ty tin thai qua, mirc d6 cam tinh va sy phong doan dai dién trong viéc ra quyét
dinh cta cic nha dau tu vao thi trudng ching khodn mai ndi, Shagufta Parveen va cong su
(2020) da str dung Phuong phap nhan té kham pha duya trén céc di liéu so cip ciing nhu thi cip
cuia So giao dich ching khoan Pakistan (PSX), cu thé 1a thu thap dit liéu so cap tir 446 nha dau tu
ban lé va dir liéu thir cap duoc thu thap tir 301 cdng ty niém yét trong 35 linh vuc ciia PSX. Két
qua cho thy sy dnh hudng déng ké cuia su tu tin théi qua va su phong dodn dai dién dbi voi viec
ra quyét dinh cua nha dau tu va khoi Iuong giao dich cua thi truong chung khoan [6]. Nghién ctu
nay cung cap mot quan d1em mai bang cach gigi thiéu khuynh hudng vé su tu tin thai qua nhu
mot trung gian giira cac quyét dinh dau tu va kinh nghiém cua ngudi dai dién.

Phan Nam Giang (2020) nghién ctru xac dinh cac nhan t6 anh huong dén hanh vi cua nha dau
tu ¢4 nhan trén thi truong ching khoan Viét Nam. Két qua nghién cau kham pha cho thay, nhiing
nhan té hanh vi anh huong dén tién trinh ra quyét dinh dau tu cia NDT c4 nhan trén TTCK Viét
Nam la hanh vi tir tin va tiéc nuéi, hanh vi ghét 16, hanh vi dam déng va hanh vi héi twong kinh
nghiém qué khez [7]. Anh huong cua nhan té hanh vi ty tin va tiéc nudi ddi voi tién trinh ra quyét
dinh cua NPT ca nhan 1a d& dang nhan thiy nén c6 anh huong manh nhét, sau d6 1a hanh vi ghét
15, hanh vi by dan va sau cing 1 hanh vi hdi twong kinh nghiém quéa khi.

Téc gia Pham Ngoc Toan, Nguy@n Thanh Long (2019) di thu thap phiéu khao sét trén quy md
mau 192 nha dau tu ca nhan. Cac tac gia da nhan dinh raing cac nhan té anh huong dén quyét dinh
dau tu ctia nha dau tu ¢4 nhan trén thi trudng chang khoan thanh phd H6 Chi Minh gdom céc nhan
t6: Char lirong thdng tin trén bao cao tai chinh, hinh anh cong ty, y kién cia cdc nha tw van, tam
ly dam dong, sw tw tin thai qua [8].

Tac gia VO Thi Hiéu va cong su (2012) nghién ciru khdm phé cac nhan t6 hanh vi anh huong
dén quyét dinh dau tu va hiéu qua dau tu coa nha dau tu ca nhan. Khao sat di thu thap tir 411 nha
dau tu ca nhan tai thi truong ching khoan Thanh phd Ho Chi Minh. Céc tac gia nhan dinh rang
cac nhan t6: Neo quyér dinh, S qua tu tin, Khuynh hudng san ¢6, Hiéu ung dam dong, Tinh
hudng dién hinh da lién ket tich cuc voi quyét dinh dau tu [9]. Tuy nhién, quyét dinh dau tu duoc
thac day boi cac nhan t6 nay anh huéng tiéu cuc dén hiéu qua dau tu. Bén canh dé, nghién ciru
cling da chi ra rang nhimg nha du tu nam c¢6 kinh nghiém dau tu c6 khuynh huéng thu duoc hiéu
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qua dau tu cao hon nhimng nha dau tu nir it kinh nghiémvvé nhitng nha dau tu cang 16n tudi co
khuynh huéng dau tu it hiéu qua hon cac nha dau tu tré tuoi.
2. Phwong phap nghién ciru
2.1. M6 hinh nghién cziu

Dua vao diéu kién thuc té tai khu vuc nghién ctiu va két qua tong quan, nghién ctu st dung cac
yéu t6 anh huong dén Quyét dinh dau tu chiing khoén cuia cac nha dau tu ca nhan trén thi truong

ching khoan Viét Nam bao gom: Thong tin thi truong, Hiéu tmg dam dong, Y kién cua nhan vién
tu van, Két ga phan tich ky thuat, Thong tin trén bao cao tai chinh, Sy tu tin cta ca nhan.

Thong tin trén bao

Thong tin thi R
. TTTT céo tai chinh
truong (TTTT) (BCTC)
4 N\ e — ~
i Y kién cua nhan
Hiéu tng dam dong . «g, vien s vin
(HUDD) A VTV)
\_ J \ _J
4 N\ y - ~
& dinh i H ,
Su tur tin cua céa ' Quyét dinh dau tu 6 Két qua phan tich
nhan (TTCN) -> chitng khoan (QDDT) & thuat (PTKT)
\_ J \ _J

Hinh 1. M hinh nghién ciru dé xuat
(Nguén: Nhém tac gia md phong)

Gia thuyét nghién ciu trong md hinh (Hinh 1):

H1: Sy tyu tin caa ca nhan ¢ anh huéng cing chiéu (+) dén quyét dinh dau tu ching khoén
cta nha dau tu ca nhan méi

H2: Hiéu ing dam déng co anh huong cing chidu (+) dén quyét dinh dau tu ching khoan cua
nha dau tu ca nhan méi

H3: Théng tin thi truong ¢ anh huong cung chiéu (+) dén quyét dinh dau tu chung khoan cua
nha dau tu ca nhan méi

H4: Thong tin trén bao céo tai chinh c¢6 anh hudng cing chiéu (+) dén quyét dinh dau tu
chung khoan caa nha diu tu ca nhan méi

H5: Y kién cta nhan vién tu vin chang khoan c6 anh huéng cing chiéu (+) dén quyét dinh
dau tu chung khoan cua nha dau tu ca nhan moi

H6: Két qua phan tich ki thuat c6 anh huong cing chiéu (+) dén quyét dinh dau tu chung
khoan cuia nha dau tu c4 nhan méi

2.2. Phwong phap nghién ciru

(1) Phuong phap thu thap di li¢u

Dir liéu duoc tac gia thu thap thong qua khao sat 183 NDT ching khoan thuong xuyén giao
dich trong ndm 2021 & Ha Noi va TP. H6 Chi Minh. Mau lra chon la nhitng NPT mdi tham gia
vao thi truong ching khoan dudi 3 nam.

(2) Phuong phap tong hop dit lidu

Céac yeu t ciing nhu bang hoi duoc thiét ké dua trén két qua cac nghién ciu khac nhau trén
thé gioi, dong thoi c6 su diéu chinh cho phu hop véi dia ban va bdi canh nghién ctru. Thang do
trong nghién ctru ndy sir dung 1a thang do Likert 5 diém tir mic khong dong y dén hoan toan
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ddng y. Sau d6 s liéu thu thap duoc tac gia tién hanh thuc hién viéc chon loc va tdng hop nhap
liéu vao phan mém EXCEL va xir ly théng qua phan mém SPSS 22.

(3) Phuong phap phan tich dir li¢u

Bai viét tién hanh thyuc hién trén phﬁn mém SPSS theo nhitng budc sau:

Budc 1: Phén tich, tim kiém cac nhan t6 ¢6 kha nang anh huong dén quyét dinh déu tu chimg
khoén cuia nha ddu tu c4 nhin

Budc 2: Phén tich, xir Iy s6 liéu, kiém dinh thang do thong qua hé s6 Cronbach’s Alpha va
phan tich nhan t6 kham pha (EFA) cac bién can thiét.

Budc 3: Xay dyung va phén tich mo hinh hdi quy da bién

3. Két qua nghién ciru
3.1. Phan tich théng ké md td bién phu thudc va céc bién dac lap

Bing 1. Thong ké mo ta cac bién
S6 quan sat  Gia tri nhé nhat  Gia tri lén nhat  Gida tri trung binh  P§ léch chuan

TTCN1 183 1 5 3,81 0,776
TTCN2 183 1 5 3,82 0,861
TTCN3 183 1 5 3,82 0,752
TTCN4 183 1 5 3,82 0,861
TTCN5 183 1 5 3,69 0,849
TTCNG6 183 1 5 3,91 0,803
HUDD1 183 1 5 3,67 0,944
HUDD2 183 1 5 3,54 0,918
HUDD3 183 1 5 3,57 0,898
HUDD4 183 1 5 3,68 0,943
TTTT1 183 1 5 3,55 0,888
TTTT2 183 2 5 3,73 0,705
TTTT3 183 1 5 3,61 0,850
BCTC1 183 1 5 3,40 1,279
BCTC2 183 1 5 3,46 1,270
BCTC3 183 1 5 3,29 1,226
BCTC4 183 1 5 3,26 1,185
BCTCS 183 1 5 3,17 1,168
BCTC6 183 1 5 3,43 1,141
BCTC7 183 1 5 3,53 1,143
BCTC8 183 1 5 3,21 1,209
NVTV1 183 1 5 2,98 1,282
NVTV2 183 1 5 3,01 1,209
NVTV3 183 1 5 2,82 1,156
PTKT1 183 1 5 3,33 1,066
PTKT2 183 1 5 3,41 1,100
PTKT3 183 1 5 3,23 1,028
PTKT4 183 1 5 3,33 1,111
PTKTS 183 1 5 3,16 1,046
PTKT6 183 1 5 3,44 0,992
PTKT7 183 1 5 3,49 0,966
PTKT8 183 1 5 3,39 0,936
QDDT1 183 1 5 3,39 0,987
QDDT2 183 1 5 3,49 1,079
QDDT3 183 1 5 3,31 0,991

(Nguon: Két qua xar 1y s6 liéu trén phan mém SPSS)
Théng ké mé ta cac bién ciia mé hinh tai Bang 1 cho thay cac bién déu co gia tri nho nhét 1a 1
va gia tri 16n nhét 1 5. Tuy nhién, cac bién BCTC, NVTV, PTKT c6 d6 léch chuan kha cao cho
thdy sy khac biét kha 16n giira danh gia cta cac nha dau tu vé cac chi tidu quan sat duoc.
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3.2. Két qud ddnh gid swtin cdy thang do cdc nhan to

Panh gi4 tinh nhat quan noi tai cia thang do bang hé s Cronbach’s Alpha dé loai nhitng bién
khong dam bao d¢ tin cay. D¢ tin cay la mirc @ ma phép do co6 thé tranh duoc céc sai s6 ngau
nhién, lién quan dén tinh chinh xéac, nhat quan cua két qua. Phuong phép k kiém tra do tin cay
nham thyc hién danh gia lai do tin cay cua thang do trong tirng nhan to, h¢ s6 Cronbach’s alpha
duoc sir dung lam tiéu chuan dé loai bo cac bién rac. Cac bién c6 hé sé tuong quan bién tong
(corrected item-total correlation) nho hon 0,3 s& bi loai cing véi diéu kién hé sé Cronbach’s
alpha phai Ién hon 0,6. Két qua dugc tom tat trong bang 2.

Bang 2. Két qua danh gid dé tin cdy cia thang do

Nhan té Bién quan sat Twong quan bién tong Cronbach’s Alpha néu loai bién
TTCN1 0,834 0,934
TTCN2 0,888 0,927
Su tu tin cua cad nhan - TTCN TTCN3 0,861 0,931
(0.= 0,944) TTCN4 0,743 0,945
TTCN5 0,832 0,934
TTCN6 0,841 0,933
HUDD1 0,727 0,898
Hiéu (g dam dong - HUDD ~ HUDD2 0,835 0,859
(0= 0.906) HUDD3 0,845 0,857
HUDDA4 0,742 0,893
TTTT1 0,752 0,771

Thong tin thi truong -

TTTT2 0,765 0,774
TTTT(a=0,853) TTTT3 0,680 0,838
BCTC1 0,705 0,890
BCTC2 0,716 0,888
BCTC3 0,786 0,882
Théng tin trén bao céo tai BCTC4 0,695 0,890
chinh - BCTC (a = 0,903) BCTC5 0,629 0,896
BCTC6 0,644 0,895
BCTC7 0,668 0,893
BCTCS 0,695 0,890
Y kién ctia nhan vién tu van - mxix; 8’?2; 8’?;;
NVTV (@ =0,843) NVTV3 0,709 0,784
PTKTL 0,528 0,902
PTKT2 0,700 0,886
PTKT3 0,703 0,886
Két qua phan tich ky thuat - PTKT4 0,771 0,879
PTKT (o= 0,900) PTKT5 0,757 0,881
PTKT6 0,728 0,884
PTKT7 0,749 0,882
PTKTS 0,564 0,898
quét dinh dau tu ching SBBE 8:2;}1 8:832
khoan — QDDT (o = 0,940) ODDT3 0837 0.941

(Nguon: Két qUa xir Iy s6 liéu trén phan mém SPSS)
Sau khi kiém tra d6 tin cay 35 bién quan sat caa 7 yéu td, cac yéu té déu phi hop dé dua vao
phan tich nhan t6 kham pha EFA.

3.3. Phan tich nhan té kham pha

Phan tich kham pha nham tim hiéu cac thanh phan ciu thanh nén cac khai niém tir di liéu thu
thap duoc. Vi cach phan tich nay, cac blen dugc ty do tai 18n cac nhan té va dua vao hé so tai
(hé s6 tuong quan giita bién va nhan td) dé xac dinh xem bién nao giai thich cho khai niém nao.
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Trong budc ndy, 35 bién quan sat dai dién cho 6 bién doc lap s& dugc phan tich EFA chung véi
phép trich Principle Component va phép xoay Varimax. Két qua phan tich nhan té kham pha nhu sau:
Heé s6 KMO = 0,869; sig. = 0,000, thanh phan duoc trich trén 6 nhan t, Egenvalue = 1,394;
phuong sai trich dat 70,227%.
Bang 3. Liét ké hé so tdi nhan to
Component
1 2 3 4 5 6
TTCN3 0,865
TTCNG6 0,856
TTCN2 0,849
TTCN5 0,812
TTCN1 0,810
TTCN4 0,755
BCTC3 0,832
BCTC2 0,800
BCTC1 0,799
BCTC4 0,756
BCTCS8 0,741
BCTC7 0,697
BCTC5 0,678
BCTC6 0,655
PTKT4 0,845
PTKT6 0,807
PTKT5 0,804
PTKT7 0,791
PTKT3 0,782
PTKT2 0,749
PTKT8 0,631
PTKT1 0,590
HUDD2 0,878
HUDD3 0,848
HUDD1 0,740
HUDD4 0,706
NVTV3 0,833
NVTV2 0,821
NVTV1 0,819
TTTT1 0,864
TTTT2 0,816
TTTT3 0,743
(Nguon: Két qua xar Iy s6 liéu trén phan mém SPSS)

Két qua phan tich nhan t khdm pha EFA (bang 3) cho thiy céc bién c6 hé sb tai nhan t6 déu
Ién hon 0,55 trong d6 bién c6 gié tri nho nhat 1a PTKT1 = 0,590 va bién dat gia tri lon nhét 1a
HUDD2 = 0,878; trong 32 bién quan sat duoc trich thanh 6 nhém nhan t6 dai dién. Bao gom:

Nhém 1: Nhan t6 “Suy tu tin cia c& nhan (TTCN) bao gém cac bién: TTCN3, TTCN 6, TTCN
2, TTCN5, TTCN 1, TTCN 4.

Nhom 2: Nhan t6 “Thong tin trén bao céo tai chinh (BCTC) bao gom cac bién: BCTC 3,
BCTC2,BCTC1,BCTC4,BCTC8,BCTC7,BCTC5,BCTC®6.

Nhém 3: Nhan t6 “Két qua phan tich ky thuat (PTKT)” bao gdm: PTKT 4, PTKT 6, PTKT 5,
PTKT 7, PTKT 3, PTKT 2, PTKT 8, PTKT 1.

Nhoém 4: Nhan t6 “Hiéu ung d¢am dong (HUDD)” bao gom: HUDD 2, HUDD 3, HUDD 1,
HUDD 4.

Nhém 5: Nhan t6 Y kién ciia nhan vién tu van (NVTV)” bao gdbm: NVTV 3, NVTV 2, NVTV 1.

Nhém 6: Nhan t6 “Théng tin thi truong (TTTT)” bao gom: TTTT1, TTTT2, TTTT3.

Bién quan sat
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3.4. Phan tich hai quy

Dé kiém dinh md hinh nghién ctu, tac gia tién hanh phan tich hoi quy dé kiém dinh cac gia
thuyét. Két qua phan tich hoi quy sé& cho thay duoc mirc d6 anh huéng cua cac yéu té “Su ty tin
cua ca nhan (TTCN), Thang tin trén bao cao tai chinh caa Doanh nghiép (BCTC), Két qua phan
tich ky thuat (PTKT), Hiéu tng dam déng (HUDD), Y kién cia nhan vién tu van (NVTV),
Thong tin thi truong (TTTT)” dén “Quyét dinh du tu ching khoan (QDDT)”

Phan tich héi quy dugc thuc hién véi mic y nghia 5%, véi thia tuc chon bién 1a dua vao mot
luot (enter). Khi xem xét md hinh thé hién méi lién hé twong quan tuyén tinh giita bién phu thuoc
va 5 bién doc lap, ta xay dung phuong trinh hoi quy tuyén tinh nhu sau:

ODDT= B1 TTCN + B2 BCTC + B3PTKT + p4 HUDD + B5 NVIV + B6 TTTT

Két qua phan tich hdi quy da bién dwoc tom tit trong bang 4.

Bang 4. Két qua danh gid dé phu hop cia mé hinh

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0,777 0,604 0,591 0,61673 2,077
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 102,134 6 17,022 44,754 0,000°
1 Residual 66,942 176 0,380
Total 169,076 182

(Nguon: Két qua xi# ly sé liéu trén phan mém SPSS)

Hé s6 R? diéu chinh dat duoc bang 0,591, nghia la mo hinh c6 thé giai thich dugc 59,1% cho
tong thé cac mdi lién hé anh huong dén “Quyet dinh dau tu ching khoan (QDDT)”, con lai
40,9% 1 do su anh huéng cua céc bién ngoai mo hinh va do sai so6 ngau nhién.

Két qua kiém dinh Durbin Watson cho hé s d = 2,077, nam trong khoang 1<d<3.

Kiém dinh gia thuyét vé su phu hop cia md hinh: Ta ¢ F (6; 176) = 44,754; Sig = 0,000 <
0,05. Nhu vay, md hinh tuyén tinh xay dyung dugc phu hop véi tong thé.

Két qua md hinh hdi quy duoc thé hién trong bang 5.

Bang 5. Két qua md hinh hai quy

Unstandardized Standardized Collinearity Statistics
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) -1,570 0,314 -4,999 0,000
TTCN 0,413 0,084 0,310 4,907 0,000 0,562 1,779
BCTC 0,069 0,058 0,066 1,195 0,234 0,730 1,369
PTKT 0,187 0,063 0,154 2,973 0,003 0,842 1,188
HUDD 0,089 0,072 0,076 1,244 0,215 0,605 1,652
NVTV 0,167 0,048 0,184 3,490 0,001 0,808 1,237
TTTT 0,474 0,075 0,353 6,339 0,000 0,724 1,381

a. Dependent Variable: QDDT
(Nguon: Két qua xar 1y s6 liéu trén phan mém SPSS)

Két qua phan tich cho thiy hé s phong dai phuong sai VIF cua ting bién doc lap déu dat yéu
cau (nhé hon 10) vi vay trong nghién ctru ndy hién tuong da cong tuyén khong xay ra hoac khong
dang ke.

Tur két qua phan tich hdi quy ciing cho thdy 4 nhan tb: “Su tu tin cua ca nhan (TTCN), Két
qua phan tich ky thuat (PTKT), Y kién ciia nhan vién tu van (NVTV), Thong tin thi truong
(TTTT)” ¢6 mitc y nghia nhé hon 0,05 nén c6 y nghia vé mat thdng ké. Con 2 nhan té “Thong tin
trén béo c4o tai chinh (BCTC), Hiéu tmg dam dong (HUDD)” khong c6 ¥ nghia vé mit thong ké
do c6 mirc y nghia 16n hon 0,05. Nhu vy, cac nhan t6 “Su ty tin cua ca nhan (TTCN), Két qua
phan tich ky thuat (PTKT), Y kién ctia nhan vién tu van (NVTV), Thang tin thi truong (TTTT)”
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c6 tac dong dén “ngét dinh dau tu ching khoan (QDDT)” cta cac nha dau tu ca nhian méi véi
mirc d6 anh huong lan luot la: 0,310; 0,154; 0,184; 0,353.

4. Két luan

Dol v6i nhitng NDT cé nhén méi chua c6 kinh nghiém trén thi truong chung khoan, viéc dua
ra quyét dinh dau tu bao gdm mua, ban hay nam gitr chiu anh huong boi cac nhan t6 vé sy ty tin
ctia ca nhan, thong tin thi truong, ¥ kién cua nhan vién tu van va két qua phan tich k§ thuat.
Trong d6, sy tu tin ca nhan hay két qua phan tich k¥ thuat xuat phét tir kién thirc va tam ly cua
NDT, do d6 NDT c4 nhan méi nén tim hiéu céc khoa hoc hogc tw nghién cau trau doi thém kién
thirc vé kinh té, tai chinh, phuong phap dau tu ching khoan higu qua va cai thién tam ly viing
vang nhung khong qua tu tin trong qua trinh dau tu, ludn c6 tam thé phong ngira rui ro va quan tri
danh muc. Nhan t6 théng tin thi truong tac dong khong chi téi NDT méi ma ca nhitng NDT ¢
tham nién. Thong tin thi truong dugc cdng bd boi doanh nghiép va cac don vi truyén thong
nhung can duoc xac thuc, kiém soét chat ché boi don vi quan ly Nha nuéc. Bén canh do, y kién
cua nhén vién tu van thugc cac cong ty chimg khoan ciing rat quan trong. Trong truong hop nhan
vién tu vin khong du trinh d6 hoac khong thuc hién ding cac nguyén tic cua So giao dich chung
khoan s& dan dén tu van ra quyét dinh sai lam cho NBT, gay thiét hai cho NDT. Truong hop nay
can céac don vi chu quan nhu S¢ giao dich chung khoan, Uy ban chimg khoan nha nudc kiém soat
chang chi, van bang can thiét dbi voi nhan vién tu van ching khoan, néu khong du diéu kién thi
khong dugc cip phép tham gia tu van ching khoan. Khi dugc cap phép, trong qua trinh lam viéc
cac cong ty chirng khoan cling phai quan ly sat sao nhan vién cua minh tranh hoat dong truc lgi
ca nhan, gy thiét hai cho NDT. Nhitng truong hop vi pham cin duoc xir Iy nghiém minh, cong
bang trudc phép luat.
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