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IEZ31 St dung ly thuyét mindsponge dé giai thich 4c cam mo hd, ching ta thay ring nguyén nhan chinh cda hién tuong

nay nam & qua trinh sang loc théng tin bi han ché (do su giéi han nhan thirc) va cam giac thoai mai véi nhiing gi quen
thudc.

Ac cam mo h6 (ambiguity aversion)

Ac cdm mo hd (ambiguity aversion) 1a m6t hién tuong tam ly ma con ngudi ¢é xu hudng tranh céc lua chon trong tinh
hudng cé su khong chéc chédn hodc thi€u thong tin ré rang. Thay vao do, ho thuong chon nhiing phuong an ma két qua
hodc x&c sudt thanh cong ré rang hon, ngay ca khi lua chon dé co thé khong phai la tot nhat vé mat ly thuyét. Theo Craig R.
Fox va Amos Tversky [1], khi mot ngudi dénh gid hai lua chon — moét rd rang va mét mo hd — ho sé ¢ xu hudng ngai chon
lra mo hd hon, vi ho so sanh vdéi su lua chon 16 rang. Tuy nhién, néu mot ca nhan chi dénh gia mét lua chon mo hd trong
diéu kién khong cé su so sanh, ac cam mao ho sé giam dang ké hodc bién mat.

M6t vi du dién hinh vé dc cdm mo ho 1a nghich ly Ellsberg [1]. Nghich ly nay dugc minh hoa qua mét thi

nghiém don gian: Gia st ban c6 hai céi hop. Hop A c6 100 qua bong,

trong d6 cé 50 qua mau dé va 50 qua mau xanh. Hop B cling ¢ 100 “La thay, vai ngay sau, B6i-C4 da nghe

qué bong, nhung s6 lugng qua bong dé va xanh khong duoc tiét 16 chdng chim xi xao réng ngai trém trimg

(tc 1a cé thé cé bat ky s6 lugng nao gitra 0 va 100 cho mdi mau). nha nao vé céat trong hang. Ké déc moém

Bay gid, ban dugc yéu cau chon maét trong hai hop dé dat cugc: Néu con bao ngai &n phai cé bién déi gidi tinh,

ban chon ding mau qué béng dugc rit ra tir hop, ban sé thdng mét 66 nay béng dé tring...” 9
khodn tién.

Trich “Van may”; Hoang da, Khén ngoan,
Hau hét moi ngudi sé chon cugc vao Hop A (noi ma ho biét xdc suét Ky la (2024)
la 50% cho méi mau), mac du xac suét trong Hop B ¢o thé ciing la
50% hodc tham chi t6t hon. Ly do la vi trong HOop B, khdng cé thong
tin rd rang vé phan bé xac suét, va diéu nay tao ra s mo hd khién ho
cam thay khong thodi mai.

Ac cdm mo hd trong dau tu chitng khodn 18 mét hién tuong tam ly ma céc nha dau tu cd xu hudng trénh dau tu vao céc cd
phiéu ho&c tai sdn ma ho cdm théy thi€u thong tin rd rang hodc khéng chac chan vé két qua tiém nang. Diéu nay co thé dan
dén viéc bd qua cac co hdi dau tu tt chi vi sy thiéu hiéu biét hodc cdm gidc mo hd vé rdi ro. Theo nghién ctu clia Vuong va
Phuc [2], s6 nha dau tu ching khodn tai Viét Nam ¢ tam ly dc cam méat mat chiém 81.4% trong mau khao sét.
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Trong thi truong chiing khodn, hiéu (g nay thuong xay ra khi nha dau tu phai déi méat vdi cac lua chon ma thong tin khong
day dd hodc khong ro rang. Vi du:

C6 phiéu ctia cong ty méi niém yét: Nha dau tu co thé tranh dau tu vao cdc cong ty mai niém yét, du cé tiém néng tang
trudng cao, vi thong tin vé hoat dong va lich st tai chinh ctia céng ty con han ché.

Thij trudng méi néi hodc qudc t& Nha dau tu co thé khdng mudn tham gia vao cac thi trudng mai néi hodc qudc té do
thiéu hiéu biét vé kinh t&, chinh tri, va rdi ro dia phuong, mac du nhing thi truong nay ¢ khd nang mang lai lgi nhuan cao
hon.

Céac cdng cu tai chinh phirc tap: Cac séan pham tai chinh nhu phai sinh, quyén chon hodc hgp déng tuong lai thudng
khong dugc nha dau tu phd théng str dung vi chiing cdm thay qué phuc tap va thiéu ré rang vé rdi ro, méc du co thé
mang lai co hdi quan ly rdi ro hiéu qua hon.

Téc dong clia d4c cdm mo ho trong dau tu cé thé dan dén viéc nha dau tu uu tién cac tai san quen thudc va co lich sir rd
rang, nhu ¢6 phiéu cla céc cong ty 16n, co danh tiéng t6t, hodc nhitng thi trudng da phét trién, thay vi khdm phéa nhing co
hoi mai tiém nang nhung kém chéc chén hon.

Hiéu (g nay ciing anh hudng dén céch nha dau tu phan bé tai sén, cé thé khién ho gilr ty trong 16n & cac tai sén it rdi ro
hodc dé hiéu hon, tir d6 bd 13 cac co hoi sinh 16 trong nhiing phan khuc khac cta thi trudng.
Gac nhin xtr ly thong tin vé ac cam mo ho

Ly thuyét mindsponge cung cadp mét khung ly thuyét gidp giai thich qua trinh con ngudi thu nhan, x ly, va thay déi niém tin,
gid tri, va quan diém cda minh dua trén viéc loc va hap thu thong tin tir moi truong [3]. Dudi su tuong téc va xur ly thong tin
tr moi trudng bén ngoai tdm tri, con ngudi hinh thanh céc nhén thiic chd quan vé kha nédng tdc dong va bi tdc dong gitra
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nhiing yéu t& ma ho co6 thé nhan biét dugc [4,5]. Nhiing nhan thirc nay tao nén khéng gian anh hudng chi quan trong tam tri
(subjective spheres of influence) [4].

Gan day, dua trén thé gidi quan va cac dac tinh cla vat ly lugng tir cling nhu ly thuyét thong tin ctia Shannon [6-8], ly thuyét
mindsponge d& dugc phat trién thanh ly thuyét tu duy tuong tac hat (granular interactions thinking theory) [9,10]. Ly thuyét
nay cho réng nhan thirc cla mét ca nhan vé gia tri cia mot su vat hodc su viée duagc hinh thanh théng qua qué trinh nhan
thirc céc tuong tac thong tin lién quan dén su vat hodc su viéc do trong tam tri. Céch ti€p can nay gilp lam sang td céc co
ché tdm ly phtrc tap, bao gébm cé co ché phia sau dc cdm mo ho trong dau tu chiing khoan va cung cédp céc céach khéc
phuc hién tugng nay [11].

Theo ly thuyét mindsponge, con ngudi ti€p nhan thong tin tr méi trudng bén ngoai qua mét qud trinh sang loc va can nhéc
duya trén céc niém tin va gia tri cot 16i ciia minh. Nhitng thong tin maéi c6 thé duoc hdp thu néu phl hop véi hé thdng niém tin
hién tai trong tam tri (mindset), hodc bi tir chéi néu chiing mau thuan hoac tao ra su khéng chac chan. Ac cdm mo ho xay
ra khi nha dau tu déi mat véi céc ¢8 phi€u ma ho khong co théng tin ré rang hodc day dd. Hay ndi céch khéc, khéng gian
anh hudng chu quan trong tam tri clia nha dau tu khéng bao gdm céc thong tin lién quan dén ¢d phiéu dang dugc xem xét,
vi thé ma céc tuong téc thong tin khdng xudt hién. Digu nay sé khién cho céc thong tin lién quan tdi ¢6 phiéu &y bj danh gia
thap trong qua trinh loc thong tin, tir do bj loai bd khoi cac qua trinh tdm ly va dua ra quyét dinh tiép theo. Trong khi d6, nha
dau tu thuong cam thay thodi mai va dénh gia cao hon vai nhiing théng tin quen thudc, cu thé va chac chan hon, do do, ho
sé tranh nhitng quyét dinh dau tu mang tinh mao ho, dan dén bd 15 co hoi.

Giai phap tir ly thuyét mindsponge
Ly thuyét mindsponge ciing cung cdp mét s6 hudng dan gitp nha dau tu khac phuc dc cdm mo ho:

MG réng kha ndng hap thu théng tin

Nha dau tu cé thé c6 gang md rong pham vi va chiéu siu cda hé théng niém tin bang céch tiép can va tim hiéu thém vé
nhing thong tin mai va mo ho. Khi hé théng niém tin cdia ho trd nén linh hoat hon, ho sé dé dang hép thu va xir ly nhimng
thong tin khong ré rang, gidp giam thiéu su tdc dong clia Ambiguity effect.

Vi dy, nha dau tu co thé:

Nang cao kién thic vé céc thi trudng mai hodc cdc cong cu tai chinh phic tap théng qua viéc doc séch, tham gia céc
khda hoc chuyén sau, hodc tim kiém 16i khuyén tir cac chuyén gia. Viéc ndm gitr kién thirc va hi€u biét sé giup ho gidam
bét sy mo ho va co khd nang x(r ly va danh gia cac dang théng tin mdi.

Phat trién tu duy phan bién dé danh gia thong tin tir nhiéu khia canh khac nhau, giam thiéu sy phu thudc vao nhiing théng
tin quen thudc.

Tang cudng tinh linh hoat cua hé thdng niém tin

Ly thuyét Mindsponge nhan manh rang hé théng niém tin khéng nén quéa cimg nhac. Nha dau tu can cé su linh hoat trong
viéc diéu chinh niém tin cda minh dua trén cac thong tin mdi, k€ ca nhimg thong tin mo hd hodc khong ré rang.

Céch thuc hién:

Thr nghiém vai céc phuong phép dau tu madi: Nha dau tu co thé bat dau vai viéc thir nghiém nhd céc chién lugc dau tu
ma&i hodc céc loai tai san ma ho it hi€u biét. Vi dy, dau tu moét phan nhd vao thi trudng mai néi hodc cac cong cu tai chinh
phuc tap d& lam quen vai ching trude khi quyét dinh dau tu 1én hon.

Chap nhan rdi ro ¢é tinh toan: Nha dau tu co thé hoc céch quan ly rdi ro thong qua viéc phan tich sdu hon céc di liéu cod
sén, tham chi khi ching khéng day dd. Biéu nay sé giup gidm cam gidc mo ho va cho phép ho dua ra quyét dinh dua trén
céc xac suat cd thé chdp nhan.

Tédng cudng trao ddi théng tin va trai nghiém nhém

Nha dau tu cé thé gidam thiéu cdm gidc mo hd thong qua viéc chia sé va hoc hdi tir cong dong dau tu. Trong ly thuyét
mindsponge, sy trao ddi va tuong téc vai nhimg ngudn thong tin khac nhau cé thé gitp lam phong phd hé théng niém tin
va mé rong géc nhin.

Tham gia cac dién dan, nhém dau tu dé thao luan vé nhiing linh vuc it quen thudc hodc mo hd, gitp hap thu thém
nhirng kinh nghiém thuc té va théng tin maéi tir nguai khac.

Xay dung mang luéi chuyén gia dé tu van va cung céap théng tin chuyén sau vé céc linh vuc dau tu cé tinh khéng chac
chan cao.

St dung ly thuyét mindsponge dé€ giai thich dc cdm ma hd, chung ta thdy rang nguyén nhan chinh ctia hién tugng nay ném
& qua trinh sang loc théng tin b han ché (do su gidi han nhan thirc) va cdm giac thoai mai véi nhitng gi quen thudc. DE khic
phuc hiéu tng nay, nha dau tu cdn mé réng hé théng niém tin cda minh thong qua viéc tim kiém thém kién thic, linh hoat
trong viéc ti€p nhan thong tin madi, va tang cudng su trao déi véi nhiing ngudi khac. Digu nay sé gilp ho vuot qua su e dé
trudce nhitng quyét dinh dau tu ¢é tinh mo ho, tir dé tan dung dugc nhigu co hdi hon trong thi trudng chimg khoan./.
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Bai viét nam trong chudi bai tim hi€u va ly giai cdc hién tuong tdm ly hanh vi déu tu tai chinh théng qua lang kinh ly thuyét
mindsponge.
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