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IZ5:] Bai viét nam trong chuéi bai tim hiéu va ly giai cac hién tugng tam ly hanh vi dau tu tai chinh thong qua ling kinh
ly thuyét mindsponge.

Ac cam mat mat (loss aversion)

Ac cdm mat mat 13 mot hién tuong tam Iy phé bién trong kinh t& hoc hanh vi, trong dé con ngudi thuding cdm thay mat mat
dau dén hon nhiéu so véi niem vui khi dat dugc loi nhuén tuong duong. Diéu nay cd nghia la ndi dau tir viéc mat mat thuong
manh mé hon so v&i cdm gidc vui ming ti mét khoan lgi nhuén ¢ cung gia tri [1]. Vi du, néu ban mat 100 do la, ban sé
cam théy toi té hon nhiéu so vdéi viéc ban cdm thay vui vé khi ki€m dugce 100 d6 la. Tam ly nay anh hudng Ién dén céch con
ngudi ra quyét dinh, dac biét trong linh vuc dau tu tai chinh. Cac nha dau tu co thé chon khéng ban mét khoan dau tu dang
thua 16, hy vong gia s& phuc hoi, hodc cé thé ngan ngai chap nhan rdi ro ngay ca khi c6 co hdi I6n hon dé kiém |1, Ngoai ra,
cac nha dau tu sg thua 16 ¢ xu hudng phan tng qua muc trude nhitng bién dong ngan han cua thj truong, dua ra cac quyét
dinh mang tinh cdm xuc nhu ban thédo trong thoi ky thi trudng suy thodi. Hanh vi nay co thé gidam kha ndang ndm bét thoi
di€ém hanh doéng va loi nhuan dai han.

A typical value function
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D6 thi trén cho thay, khi ngudi ta dat dugc loi nhuan cung muc vai thua 16 thi gia tri htru dung cla ho thu dugc thap hon (thé
hién bang hinh chiéu Ién truc tung cla do thj). Trong bdi canh dau tu ching khodn, tam Iy dc cdm mat mat cé thé khién nha
dau tu gilr cac ¢d phiéu dang 16 qua 1au. Theo nghién ctru clia Vuong va Phuc [2], s6 nha dau tu chimg khodn tai Viét Nam
c6 tAm ly ac cdm mat mat chiém 47.7% trong mau khao sat.

Gac nhin xtr ly thong tin vé tam ly ac cam mat mat
Ly thuyét mindsponge cung cap mot khung ly thuyét gitp giéi thich qué trinh con nguai ti€p nhan va xa ly

théng tin. Ly thuyét nay co thé dugc sir dung d€ giai thich tam ly &c

cadm mat mat trong dau tu ching khoan va dua ra cac khuyén nghi “Anh thi mai gong chéng d6& gio, anh lai

pht hop [3]. géng git bong, hay ban che chan bon
chim choc chi chd vat hat chin. Anh nao
cling lung cong, mat Up. Mai ma van chua ’ ,
dugc cau nao ra dau ra dda”.

Theo ly thuyét mindsponge, thdng tin va niém tin ctia moi cé nhan
dugc loc qua mot co ché kiém soat goi la hé gia tri cdt 16i. Khi mot cé 66
nhan déi mét vai sy thua 16 tiém &n, tdm tri clia ho sé tu déng phan

(ng dua trén nhiing gia tri, niém tin va kinh nghiém trudc day. Thong Trich “Nhe génh, thanh thoi”; Hoang d4,
tin vé thua 16 dugc hé gid tri nay x{ ly manh mé vi: Khon ngoan, Ky la (2024)

Niém tin c6t 16i vé an toan tai chinh: Mot cach sinh hoc, tam Iy

con ngudi thudng uu tién sy an toan va bao toan ngudn Iyc vi chiing anh hudng dén kha nang sinh ton va phat trién cla
ban than, va xa hon nita la gia dinh. Viéc thua 16 tién bac co6 thé dugce coi la mét mai de doa nghiém trong déi véi su an
toan va én dinh nay, nén ho phan ing manh mé va cé gang tranh rdi ro.

Loc théng tin mét cach thién léch: Thong tin vé thua 16 thudng dugc xir ly véi tan suét cao hon so vdi thong tin vé 1o
nhuén tiém nang. M6t phan ly do cua viéc nay la vi khoan tién dugc dung dé dau tu thuong 1a khodn du ra sau khi nha
d4u tu d& chi tra cho céc chi phi d€ dam béo sy 6n dinh cla cudc séng (vi du: chi phi sinh hoat, nha ctra, gido duc con cai,
v.v.). Nhu thé, gid tri mong cho tir lgi nhuan dau tu thuong sé tap trung vao viéc tich Iy tai san, céi thién cude sdng, cling
nhu la tdng su bén viing vé tai chinh (d& phong cho céc khdng hoang tai chinh trong tuong lai). Nguac lai, viéc thua 16
khéng chi khién cho nha dau tu khong dat dugc cdc gid tri nhu ky vong, ma nd con lam tang nhan thirc vé rdi ro gay mat
8n dinh d6i vai cude séng hién tai clia ban than, va xa hon nira la gia dinh. Diéu nay dan dén viéc nhan thic vé mat mat rd
rang va manh mé hon, tr d6 gay ra hién tugng ac cdm mat mét [4].

Noi cach khac, thong tin vé kha néng thua 16 vuot qua "bd loc" cda hé niém tin moét cdch manh mé hon thong tin vé kha
nang loi nhuén, vi hé théng gid tri 16i cda nha dau tu thudng uu tién sy an toan va bao toan nguodn luc, va viéc dau tu thua 16
6 rui ro tac dong truc tiép dén su 6n dinh hién tai clia nha dau tu.

Néu nhin theo goéc dé x{ ly théng tin nay thi ¢ thé nhan thdy dugc hai dang nha dau tu sé it bj anh hudng bdi dc cdm thua
16. M6t la cac nha dau tu khdng co qua nhiéu sy lo 1ang cho sy an toan va én dinh tai chinh clia ban nhén, cling nhu céc
trdch nhiém tai chinh (vi du: d6i véi gia dinh). Hai 1a cdc nha dau tu cé dugc ké hoach dai han rd rang, rét ty tin vao céc phan
tich va quyét dinh dau tu clia ban than, va biét dugc sé st dung loi nhuédn mong doi cho muc dich gi tiép theo.

Giai phap tir ly thuyét mindsponge

DE gidam tam ly dc cam mat mat, ly thuyét mindsponge d& xuat viéc thay ddi céch xur ly va ti€p nhan théng tin béng céch téi
céau tric hé gia tri va niém tin, nhdm thay déi cach ma théng tin dugc "loc” qua tu duy (mindset). Mot s6 phuong phap cé thé
ap dung la:

MG rong hé gia tri va niém tin: Bang céch ti€p nhan nhitng thong tin mai va da chiéu hon vé ri ro va lgi nhuan, con ngudi
¢4 thé téi cau trdc niém tin ¢ot 16i vé rdi ro tai chinh. Digu nay gidp gidam bét ndi so thua 16 va tdng cudng kha nang chap
nhan rdiro. Vi du: Tim hiéu vé lgi ich dai han cla viéc dau tu va nhan ra rédng nhitng bién dong ngan han cé thé khong anh
hudng dén két qua cudi cling.

Tai danh gia gia tri c6t 16i: Thay Vi coi viéc mat mat nhu mot mai de doa, cé thé diéu chinh cach nhin nhan dé thay rang
méat mat déi khi la mot phan cla qué trinh hoc hoi va cai thién. Bigu nay gitp gidm thiéu tac dong cla tam ly dc cam mat
mat. Vi du: Chdp nhén rang théat bai la khong thé tranh khoi va quan trong 1a céch phan tng sau khi thua 16, thay vi tranh
thua 16 bang moi gia.

Tap trung vao cac muc tiéu dai han: Ly thuyét mindsponge gai y rang néu nha dau tu c6 mot céi nhin dai han va dat loi
ich téng thé Ién hang dau, ho sé it bi anh hudng bdi nhiing khodn mat mat ngén han. Sy kién dinh vai muc tiéu dai han
gilip nha dau tu bét bi dnh hudng bédi ndi sg thua 16 trudc mat. Vi du: Tao ra mét k& hoach tai chinh dai han va tuan theo
né thay vi bi anh hudng bdi céc bién ddng ngédn han cla thi trudng. Kiém soat rdi ro bang cdc phan tich dinh lugng va
tuan theo nd ciing sé giup lam giam dc cam mat mat (vi du: c6 thé thuc hién quan tri rdi ro danh muc ¢d phiéu bang cach
dénh gid rui ro qua thudc do beta cla danh muc theo mé hinh CAPM...). Ngoai ra, viéc phan tan tai san bang cach dau tu
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vao nhiéu c8 phiéu cling giip nha dau tu tap trung vao muc tiéu dai han hon la sy bién dong ngan han cda thj truong.

Ly thuy&t mindsponge gitp ching ta hiéu rd hon vé co ché tdm ly dang sau tam Iy dc cdm mat méat bang cdch phan tich
céach ma hé gid tri c6t 16i clia con ngudi x{ ly thong tin vé thua 16. DE khac phuc tam ly nay, viéc md rong va téi cau trdc hé
gia tri, tap trung vao muc tiéu dai han, va hoc cach nhin nhan mat mat mot céch tich cuc hon sé gitp con ngudi vuot qua
n6i sg thua 16 va ra quyét dinh kinh t& hop ly hon.
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