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IZX53 Nghién ctru dénh gid hiéu qua cda cdc mé hinh hoc mdy trong viéc du doén bién déng cua chi sé VNIndex. Ttr
dé6, cung cap coéng cu hitu ich cho cdc nha d3u tu va cdc nha quan ly quy trong viéc ra quyét dinh d3u tu trén thi
truong ching khodn Viét Nam.

Dao Lé Kiéu Oanh, Nguyén Thj Minh Chau
Trudng Dai hoc Ngan hang TP. H6 Chi Minh
Tém tat

Nghién ctu dénh gid hiéu qua cua cdc mé hinh hoc mdy trong viéc du dodn bién déng cda chi sé VNIndex. Két qua nghién
ctiu cho thay, phuong phdp mang tich chap thoi gian (Temporal Convolutional Networks - TCN) va mang by nhé dai ngan
(Long Short - Term Memory - LSTM) c¢6 kha nang dy bdo bién déng chi s6 VNIndex vdi d chinh xdc cao, trong dé LSTM thé
hién c6 hiéu qua du bdo t6t hon. Phat hién tur nghién ctu nay khéng chi gép phéan vao ly thuyét du bdo tai chinh ma con
cung cép cbng cu hitu ich cho cdc nha dau tu va cédc nha quan ly quy trong viéc ra quyét dinh dau tu trén thj trudng ching
khoan Viét Nam.

Tir khéa: du bdo, chi s6 chiing khodn, hoc sédu
Summary

This research evaluates the effectiveness of machine learning models in predicting VNIndex fluctuations. Research results
show that the method of temporal convolutional networks (TCN) and long short-term memory networks (LSTM) are
capable of predicting VNIndex fluctuations with high accuracy, in which LSTM shows better forecasting performance.
Findings from this study not only contribute to financial forecasting theory but also provide useful tools for investors and
fund managers in making investment decisions in the Vietnamese stock market.

Keywords: forecasting, stock index, deep learning
GIGI THIEU

Trong bGi canh nén kinh té toan cau ngay cang bién dong va phuc tap, viéc cung cédp du béo chi s6 ching khoan ¢d tinh
chinh xdc cao tré thanh mot yéu té quan trong gilp cac nha dau tu dua ra quyét dinh ding dan (Chinh va Hoang, 2009).

Tai Viét Nam, chi dé nghién ctu vé thi trudng ching khodn, déc biét la bién dong chi sé thi trudng, lubn thu hit su quan
tdm cla cdc nha dau tu trén thj truong. Viéc du bao bién dong chi s6 chiing khodn trén thi truong Viét Nam van déi mat véi
nhiéu thach thirc do dac thi cda thi trudng mdi ni, bao gom: su bién dong cao va anh hudng clia cac yéu té kinh té€ khong
6n dinh. Su bién dong bat thuong va dét ngdt cua thi trudng ching khodn Viét Nam mang lai khong it rdi ro cho cac nha
dau tu, cling nhu su phét trién bén viing cda thi trudng ching khoén

Trén thuc t€ co nhiéu nghién ctu, nhu: Nguyén Ho Diéu Uyén va Nguyén Thi Thanh Huyén (2014), Duong Ngan Ha (2018)...
da kiém dinh hiéu suat mé hinh phirc hop LSTM-GRU thong qua du bdo bién dong chi s6 chiing khodn, cho thdy day la mot
phuong phép hira hen trong viéc du bédo chi s6 chimg khodn cua Viét Nam. Tuy nhién, trong pham vi khdo lugc chua tim
thay nghién ctu so sénh phuong phap TCN, LSTM trong du bao chi sd chiing khodn, mac du day dugc chimg minh la 2
phuong phap mang lai hiéu qua cao trong du béo va dugc str dung ngay cang nhiéu trong cac nghién ciu du bao déi véi dir
liéu thai gian. Vi vay, bai viét dugc thuc hién nham muc dich 18p day khodng tréng nghién cliu nay. Bang cach p dung céc
mo hinh hoc may tién tién vao di liéu cda thi truong Viét Nam, nghién ctru khong chi dénh gid khd néng du bao cia cdc mo
hinh nay d€ phuc vu cho viéc du bdo & cac md hinh phic tap hon cla céc chi thé ra quyét dinh trén thi truong ching
khoan.

CO SO LY THUYET VA PHUONG PHAP NGHIEN CUU
Co s6 ly thuyét

Du bao bién dong chi s6 ching khodn duoc xdy dung dua trén du bdo chi s6 chimg khodén tuong lai. Céc du bao gid co gia
tri dang k& ddi véi nha dau tu, cac nha giao dich va céc co quan tai chinh trong viéc ra quyét dinh thdng minh, quan ly rdi ro
va cai thién chién luoc dau tu (Cavalcante va cong su, 2016; Tang va cong su, 2022). Tuy nhién, viéc du doan chinh xéc gia
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cla chudi thai gian tai chinh thuong gap kho khan do dé phirc tap va su bat dinh cda d liéu. Theo gid thuyét thi truong hiéu
qua ma Fama (1970) dua ra, gia tai san phan anh moi thdng tin c6 san. Diéu nay ngu y rang, viéc phat trién céc chién luoc
giao dich ¢6 lgi nhuén thudng khong kip thich tng vai su bién déng cda gid, dan dén nhimg diéu chinh gia trude khi chién
luge kip duoc ap dung.

Ngay cang nhiéu cac nghién ctu str dung hoc may trong du bdo bién ddng chi sé gia tai san tai chinh néi chung va chi s6
thi trudng ching khodn néi riéng (Kumbure va cong su, 2022). Cac céng trinh nghién ctru t8ng quan clia Zhang va cong su
(2024), Rouf va coéng su (2021) déu cho thay, day la chd dé hap dan vdi ngay cang nhiéu cac phuong phép hoc may dugc
str dung nhdm cé thé dua ra nhimg du béo t6t hon, phuc vu cho céc chi thé ra quyét dinh. Theo thdng ké dua trén phan
mém Perish chuyén ding dé khao lugc, t6ng s6 lugng cong trinh la 150 dugc thuc hién vai nhigu méu di liéu va phuong
phap hoc may khac nhau.

Xét riéng tai Viét Nam, s6 lugng nghién clu ctuing chd dé con kha khiém tén, nhung phuong phép nghién ciu khé da dang.
Nguyén Hb Diéu Uyén va Nguyén Thi Thanh Huyén (2014) s dung phuong phdp ARIMA d€ du béo thay d6i cia chi s6
ching khodn trén san chiing khodn TP, H6 Chi Minh. Duong Ngéan Ha (2018) da st dung phuong phdp tu héi quy vector Var
dé du bao bién dong chi sé VNIndex qua khdi lugng giao dich rong va gia tri giao dich rong cdia nha dau tu nudc ngoai.
Truong Thi Thuy Duong (2023) str dung phuong phap XGBoost d€ du béo chiéu bién dong cla chi s6 chiing khodn. Tran
Dang Tuyén (2024) da kiém dinh hiéu suat mé hinh phic hop LSTM-GRU théng qua du bao bién déng chi sé ching khodn,
cho thay day 1a mdt phuong phap hira hen trong viéc du bédo chi sd chimg khoan cua Viét Nam. Dy béo gia trong chudi thoi
gian tai chinh da dang, nhung méi phuong phép lai cd nhiing gidi han riéng. Phan tich co ban, dua trén kién thic chuyén
nganh dé€ loc thong tin tir di liéu, da it duoc ua chudng, vi hiéu qua thap (Rouf va cong su, 2021). Theo Cheng va cong su
(2015), cac phuong phap thdng ké, nhu: ARIMA va GARCH, méc du dua trén cau tric todn hoc va gia dinh théng ké dé€ mo
hinh hoa, lai thuong bd 16 mau phi tuyén tinh hodc mai quan hé phuc tap trong di liéu thuc t€. Cac k§ thuat hoc may, nhu:
mang no-ron nhan tao (ANN) va hdi quy vector hd trg (SVR) co kha nang tu déng nhan dién mau &n, nhung lai phu thudc
vao k¥ thuat x( ly di liéu va bi han ché béi dé phrc tap ctia m6 hinh khi cé nhiéu di liéu dao tao (Jiang, 2021). Trong khi d6,
ky thuat hoc sau da thé hién sy anh hudng manh mé, lam thay d6i cach tiép cén trong linh vuc nay. Céac mé hinh dua trén
hoc sau cé kha nang tu déng hoc hdi va thich Umg véi mau phuc tap, it phu thudc vao kién thire chuyén mén va tan dung loi
thé tir di liéu dao tao doi dao (Goodfellow va cong su, 2016, Hua va cong su, 2019).

Vi vay, nghién ctru duge thuc hién nham budc dau dénh gia hiéu qua cla thuét toan hoc sdu TCN, LSTM trong du bao chi
s6 ching khodn vdéi truong hop nghién ctu tai thi trudng ching khodn Viét Nam dua trén chudi thoi gian don bién clda chi
s6 VNIndex.

Phuong phap nghién ctu

D{ liéu st dung trong nghién ctu la gid déng clra hang ngay cua chi s6 VNIndex tir ndm 2001 dén nam 2023, dugc thu thap
tlr Vietstock. Chudi thoi gian tai chinh don bién phé bién nhat duoc nganh tai chinh phan tich la chudi gid déng clra hang
ngay (Zhang va cong su, 2024).

TCN la mét trong nhiing phuong phap hién dai va tién tién trong viéc xr ly dir liéu chudi thai gian. TCN la mét loai mang tich
chép cd thiét k& cu thé gitip ching phu hop d€ xtr ly chudi thai gian. TCN dép tng 2 nguyén tac chinh: dau ra cia mang cé
clng dé dai véi chudi dau vao; va ching ngén chan su rod ri thong tin tr tuong lai vé qué khi bang cach st dung céc tich
chap nhan qua (Bai va cong su, 2018). Tich chap nhan qua khac vdi tich chép tiéu chuén & thuc té la phép toan tich chap
dugc thuc hién dé thu dugc dau ra tai thai diém t khdng cd tuong lai cac gid tri lam dau vao. TCN st dung céc I6p tich chap
(convolutional layers) vai d6 sau va s6 lugng filter khac nhau dé€ nam bat cac méu va xu hudng trong di liéu chudi thoi gian
(Liu va cong su, 2019). TCN c6 kha nang xur ly dir liéu nhanh hon, 6n dinh hon trong viéc huén luyén va cé kha nang hoc céc
mau dai han mét cach hiéu qua. TCN it bi anh hudng bdi sy xdo trén di liéu va co kha ndng téng quat hoa tét hon trong céc
bai toan chudi thai gian. TCN st dung su tich chap nhan qua gian nd dé co thé nam béat dugc su phu thudc 1au dai hon va
ngan nglra méat théng tin (Thill va cong su, 2020).

Trong khi d6, LSTM (Long-short term memory) 1a mét loai mang no-ron hoi quy sau, dugc thiét ké dac biét dé xir ly va du
b&o chudi thai gian. Vdi co ché nhd dai han va ngdn han, LSTM ¢é khé nang luu gilr thong tin qua nhiéu budc thdi gian, giup
du bdo nhitng chudi cé quan hé phic tap. Nghién ctu cla Chen va cong su (2024), théng qua du bao bién dong gia c6
phiéu trén thj truong ching khoan Hong Koéng, da cing c6 thém bang chimg cho thay, phuong phép TCN vuot troi hon tat
ca cac mé hinh khac duoc so sanh.

Hinh 1: Minh hoa ky thuat mang tich chap thoi gian
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DE thuc hién nghién ctu bang phuong phap hoc may, quy trinh nghién ciru duge md té qua Hinh 1. Theo dé, dé€ huén luyén
ma&t mo hinh hoc sau cé thé du doan mét sé budc thai gian, giai doan tién xur ly la can thiét dé chuyén déi di liéu chudi thoi
gian ban dau. Pau tién, di liéu dugce chuédn hda t6i thi€u-t6i da (MinMax) dé chia ty 1& cac gid tri tir O dén 1, gilp cai thién
kha ndng hdi tu clia cac mang sau, sau do, chuyén ddi chudi thanh cac truong cé thé dugce st dung dé cung cép dir liéu
mang.

Danh gia hiéu suat du bdo clia mo hinh, nghién clu str dung cac chi s6 sai s6 phan tram tuyét déi cé trong s6 (WAPE), muc
do sai s6 trung binh (MAE), can béc hai cia sai s6 binh phuong trung binh (RMSE). WAPE dugc tinh bang tdng sai s tuyét
d6i chia cho t8ng gid tri thuc t€, sau dé nhan véi 100 d€ chuyén thanh ty & phan tram. WAPE gilp danh gia sai s6 du bao so
vdi tong gia tri thuc t€, cho thdy md hinh du béao chinh xéc dén murc nao theo ty 1é phan tram. WAPE cang thap, mé hinh du
bdo cang t6t. MAE cho biét muc do sai s6 trung binh ma mé hinh du bao tao ra, khéng tinh dén hudng cla sai s6. MAE
cang thdp, mo hinh dy bao cang chinh xac. RMSE la can bac hai cia sai s6 binh phuong trung binh, 1a mét thude do phd
bién dé danh gid do chinh xéc cia mo hinh du bdo. RMSE nhdn manh hon vao cac sai s6 16n vi cac sai s6 nay dugc binh
phuong trude khi tinh trung binh. RMSE cang thap, mé hinh du bdo cang t6t.

KET QUA NGHIEN cUu

D{ liéu g6c dugce thu théap trong giai doan nghién ctu dugce thé hién qua Hinh 2 cho thay, chi s6 VNIndex ¢ bién dong trong
giai doan nghién cuu.

Hinh 2: Gia déng ctra trung binh theo thang cia VNIndex trong giai doan 2001-2023
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Nguén: Téng hop cta nhém téc gia

Nghién ctu thuc hién phan rd dé thay dugc céc thanh phan cla di liéu chudi thai gian. K&t qua Hinh 3 cho thay, di liéu cé
tinh xu hudng, mua vu - dién hinh cla chudi dir liéu thai gian trong cac nghién ctu dinh luong.

Hinh 3: Phan tich thanh phan dir liéu chuéi thoi gian VNIndex
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Nguén: Téng hop cua nhém téc gia

Sau khi danh gia dir liéu, nghién ctru thuc hién tién xdr ly dir liéu va chudn hoa di liéu theo t6i thiéu t8i da. B6 di liéu chudn
hoa dugc chia thanh hai tap di liéu, bao gom: Tap huén luyén (80%) va Tap kiém tra (20%). Cac mo hinh hoc sau dugc xay
dung va huén luyén trén tap dir liéu nay. Nghién ciu st dung thuét toan TCN véi 2 mo hinh. Trong d6, thuat toan TCN gbc
c6 cac thong s6 gom 2 16p Conv1D vai 64 filter, Idp Dense véi 50 ndt. M6 hinh t6i uu hda duoc cdi thién vdi viéc tang thém
céc I6p kernel va st dung Dropout d€ céi thién hiéu suat mé hinh. M6 hinh LSTM gdc c¢6 thdng s co ban gém: mot Iép
LSTM véi 50 don vi, mot I6p GRU vai 50 don vi. M6 hinh t6i uu hda tang gap doi don vi trong cd hai I6p ctia mo hinh.

K&t qua danh gia mo hinh dua trén 3 chi s6 MAE, RMSE va WAPE cla cdc mo hinh (Bang) cho théay, tinh hiéu qua trong du
bdo cla hai thuat todn nay trong du béo chi s6 VNIndex. Trong doé, cac chi s6 & thuat toan LSTM thap hon so véi TCN,
chiing t& LSTM it ¢6 sai s6 hon, dong nghta hiéu qua t&t hon trong nhiém vu du bao. Phat hién nay cla bai viét trai nguoc
vai két qua nghién cliu cla Chen va cong su (2024), Zhang va cong su (2022) khi cédc nghién ciu nay cho thdy, TCN uu viét
hon so v&i LSTM.

Bang: Két qua chi sé danh gia mé hinh

Phuong phép M hinh MAE RMSE WAPE
Co ban 65.70 90.28 0.058
TCN
Cai thién 56.48 70.49 0.050
Co ban 65.19 86.27 0.057
LSTM-GRU
Cai thién 47.05 71.52 0.041

Nguén: Téng hop tir két qua nghién ctru

Minh hoa kha nang du bao cia cac mé hinh duge thé hién 1an lugt tir Hinh 4 dén Hinh 7. Céc chudi dir liéu du bao trong ca
4 mb hinh déu cé do tuong dong vé dién bién tang giam hay bién dong cua chi sd VNIndex. K&t qua nay cho théy, kha nang
cla hoc sédu vdi 2 phuong phdp LSTM va TCN trong viéc du bédo bién dong chi s chimg khodan chi véi chubdi dir liéu don
bién.
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Hinh 5: Két qua dw bao ciia m6 hinh
TCN cai thién

Hinh 4: Két qua dw bao ciia mo hinh
TCN co ban

Aedeners

Hinh 7: Két qua dw bio ciia mé hinh
LSTM cai thién

Hinh 6: Két qua dw bio ciia mé hinh
LSTM co ban

KET LUAN

Nghién ctru str dung 2 phuong phap dang dugc quan trong du bao chudi thai gian la TCN va LSTM. Ca 2 thuat toan déu
dugc hudn luyén va kiém tra trén cing mot tap di liéu VNIndex. Céc chi s8 danh gid hiéu suat du bao déu cho thay, céc chi
s8 phan anh sai s6 clia LSTM th&p hon déng ké so véi thuat todn con lai, tirc LSTM du bdo chinh xac hon. K&t luan nay phu
hop vaéi cac nghién clu trude dé va mad ra hudng nghién cliu trong tuong lai vé t6i uu hda mé hinh hoc sau trong du béo chi
s8 chung khodn nai riéng va du bdo chudi thai gian nodi chung.

Bén canh két qua dat dugc, bai viét van con mét s6 han ché, bao gdm: mai chi tap trung vao chudi di liéu don bién, trong
khi do, ly thuyét va cac nghién ctru thuc nghiém cho thay du bdo véi mé hinh da bién cé tinh chinh xac cao hon, déc biét khi
dugc b sung céc chi s6 phan d@nh tam ly nha dau tu, cac chi bdo ky thuat trén thi truong. Ngoai ra, cong trinh chi yéu so
sanh gita hai phuong phédp hoc sau co ban la TCN va LSTM ma chua mé rong ra so sanh vdi cdc phuong phép khac trong
du bdo. Dua trén nhimg han ché néu trén, céc cong trinh nghién clu sau cé thé dugc ma réng nham déanh gia hiéu qua cla
cac phuong phép hoc sau trong du bdo chi sd VNIndex, cung cap thém céng cu hd trg cac nha dau tu ra quyét dinh./.
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