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Vai tro trung gian cta nhan thic trong méi quan hé giira cac dac diém
tinh cach va hiéu qua dau tu cé phiéu

Nguyén Minh Tri

Truong Bai hoc Vén Hién

Lé Minh Hiéu

Trudng Bai hoc Ngdn hang Thanh phé H6 Chi Minh
Email lién hé: trinm2@vhu.edu.vn

Tém tat: Nghién ciiu nay nham muc dich kham pha anh huéng ctia nhan thdc rai ro va
nhan thuc su khéng chac chdn dén hiéu qua dau tu cé phiéu clia cac nha dau tu ca nhan. Phuang
phap ti€ép can khao sat da duoc st dung, dua trén di liéu hgp lé tir 250 nha dau tu ca nhan, va
phan tich mé hinh cau tric tuyén tinh bang ky thuat binh phuong t8i thi€u (PLS-SEM). Két qua
nghién ctu chi ra rang, cac tinh cach nhu tinh tan tam, tinh dé chiu va tinh nhay cdm c6 tac dong
tich cuc dén hiéu qua dau tu clia cac nha dau tu ca nhan théng qua cac yéu toé trung gian la nhan
thuc rdi ro va nhan thic su khéng chac chan. Hon nira, nghién ctu con cho thay rang hai tinh
cach con lai trong mo hinh Big Five, tinh c&i ma san sang trai nghiém va tinh huéng ngoai, khong
c6 anh huéng dang ké dén hiéu qua dau tu clia nha dau tu trén thi trudng chiing khoan Viét Nam.

Tu khoa: Big Five, Nhan thic rti ro, Nhan thiic su khong chéc chan, Hiéu qua dau tu.

The mediating role of perception in the relationship between personality traits

and stock investment performance

Abstract: This study aims to explore the impact of risk perception and uncertainty
perception on the stock investment performance of individual investors. A survey approach was
employed, based on valid responses from 250 individual investors, and the research model was
analyzed using Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-SEM). The results indicate
that personality traits such as conscientiousness, agreeableness, and neuroticism positively affect
investment performance through the mediating factors of risk perception and uncertainty
perception. Furthermore, the study also reveals that the other two traits in the Big Five model,
openness to experience and extraversion, do not show a significant impact on the investment
performance of investors in Vietnam's stock market.

Keywords: Big Five, Risk perception, Uncertainty perception, Investment performance.

Ngay nhan bai: 18/12/2024; Ngay phan bién: 17/1/2025; Ngay duyét dang: 10/2/2025

1.Datvan dé

TU ndm 2020 dén dau nam 2022, thi trudng ching khoan Viét Nam phat trién manh mé,
vGi VN-Index dat dinh 1.530 diém vao thang 1 ndm 2022. Tuy nhién, nam 2022 day thach thuc khi
VN-Index gidm sau xuéng muic 874 diém vao thang 11, tuong ducong giam 42% (Tri, 2022). Tam
ly nha dau tu chiu anh hudng tir yéu t6 kinh t€ vi moé va bién déng chinh sach, dan dén thanh
khoan giam va é&p luc ban thao gia tang (Qi & cong su, 2022).Trong boi canh thi trudng ching
khoan gap nhiéu kho khan trong viéc tim ki€m co hoi sinh Igi va dat hiéu qua dau tu tir c6 phiéu,
cau hoi dat ra la: Liéu tinh cach khac nhau clia nha dau tu c6 anh hudng dén hiéu qua dau tu cd
phi€u clia ho? Noi cach khac, liéu co su khac biét gilta cac dac diém tinh cach va hiéu qua dau tu
c6 phi€u ma nha dau tu nhan dugc hay khéng? Déng thai, cac tinh cach khac nhau c6 dan dén
su khac biét trong nhan thiic dau tu hay khéng?

Nhing cau hoi nay nham muc tiéu kham pha va giai thich chinh xac méi quan hé gilta tinh
cach nha dau tu va hiéu qua dau tu c6 phiéu trén thi trudng ching khoan Viét Nam trong giai
doan tir nam 2020 dén nam 2022. Dac biét, nghién ctfu con hudng dén tra 16i cau hoi liéu trong
bdi canh thi trudng gidm diém manh va lién tuc, tat ca cac nha dau tu c6 phai déu chiu thua 16,
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hay van ton tai co hoi sinh Igi dua trén tinh cach va nhan thirc khac biét cia méi nha dau tu, ngay
ca trong diéu kién thi truong day thach thic nay.

Thong qua viéc nghién cliu cac tai liéu trong va ngoai nudc, tac gia nhan thay c6 nhiéu
cdéng trinh nghién ctu vé quyét dinh, y dinh dau tu cting nhu hiéu qua dau tu cdia nha dau tu trén
cac thj trudng (Tri, 2022; Tho & Quan, 2020; Saivasan & Lokhande, 2022). Tuy nhién, cac nghién
cUiu tap trung vao viéc xac dinh cac yéu té anh hudng va vai tro clia cac yéu té trung gian vé nhan
thiic, chang han nhu nhan thic rdi ro va nhan thic su khong chac chan, van con rat han ché.
Nhing yéu t6 nay chua duoc nghién cliiu mét cach day du dé giai thich méi quan hé tac déng
trong béi canh nay. Do d6, viéc xay dung cac khai niém va lam ré maéi quan hé gilra cac khai niém
trong nghién ctu vé hiéu qua dau tu ctia nha dau tu chiing khoan, dac biét trong boi canh thi
truong kho khan, thong qua cac yéu t6 trung gian van con nhiéu khoang trong can dugc nghién
ctu va lam sang to.

2.Téng quan vé co s& ly thuyét

2.1. Khung ly thuyét nghién ciu

M6 hinh nam tinh cach (Big Five Personality Traits) khong dugc dé xuat bsi mét tac giad cu
thé, ma la két qua clia qua trinh nghién ctu tich 1y tir nhiéu nha khoa hoc trong linh vuc tam ly
hoc. Tuy nhién, dong gop quan trong trong viéc phat tri€én mo hinh nay cé thé dugc ghi nhan tu
Costa & McCrae (1992), nhiing ngudi da dé xuat mo hinh nay dé mo ta nam dac diém tam ly chinh
ctia moi ngudi: C&i mé san sang trai nghiém, tan tam, hudng ngoai, dé chiu, va nhay cam. Trén
toan cau, mé hinh nay da dugc iing dung réng rai trong cac linh vuc kinh doanh, gido duc, dau tu
tai chinh, cting nhu trong viéc nghién ctiu moi quan hé gitta cac yéu té tam ly va hanh vi, quyét
dinh ctia cad nhan (Komarraju & Karau, 2005; Akhtar & Das, 2020; Brooks & Williams, 2021).

Ngoai ra, cé nhiéu ly thuyét khac nhau lién quan dén nhan thic rdi ro va nhan thic su
khéng chac chdn trong linh vuc tai chinh hanh vi, mét hién tugng da va dang ti€p tuc phat trién
(Simon, 1972; Wilde, 1998). Ly thuyét hgp ly bi giGi han, dugc Simon (1972) dé xuat, néu rang tinh
hap ly clia ca nhan bi gidi han béi thong tin c6 sén. Nhirng han ché quan trong khac l1a kha nang
nhan thic clia cd nhan va thai gian phan ting khi ra quyét dinh. Thém vao do, ly thuyét can bang
rai ro ctia Wilde (1998) cho rang thai dé rti ro khong chi bi anh hudng bai cac yéu t6 kinh té vi
mo6 ma con bdi cac yéu t6 xa hoi, van hda va tam ly. Mot cd nhan cé kha nang chap nhan rdi ro
cao han néu ho cdm thay an toan hon. Biéu nay cé thé giai thich ly do tai sao mot ca nhan da lap
ké hoach day du cho cac muc tiéu tai chinh cia minh sé san sang chap nhan rdi ro cao hon trong
cac khoan dau tu ma khéng can phai bam sat cac cdét méc tai chinh cia minh.

Dong thai, nhan thic rdi ro va nhan thic su khéng chac chan déu lién quan dén cac két
qua khoéng biét trudc trong tuong lai, nhung trong khi rdi ro dé cap dén cac tinh huéng ma nguai
ra quyét dinh c6 thé du doan kha nang xay ra, thi su khdng chdc chan lai la nhiing tinh huéng ma
ho khong thé du doan duoc kha nang xay ra. Nhan thiic ciia nha dau tu vé rui ro va su khéng chac
chadn da dugc xem nhu mot yéu té du bao hanh vi chdp nhan rdi ro trong dau tu chiing khoan
(Barber & Odean, 2013). Theo Cadotte & cdng su (1987), két qua dau tu dé cap dén loi ich cla viéc
dau tu, va & khia canh tai chinh, do ludng két qua dau tu dua trén su két hop gilta muc d6 hailong
cUa nha dau tu véi cac quyét dinh dau tu trudc do, ty 1é hoan vén dau tu va so sanh gitia két qua
thuc té va két qua mong doai.

2.2. Méi quan hé giita ddc diém nam tinh cdch véi nhén thi'c cia nha dau tu

2.2.1. Tinh c&i m& sdn sang trdi nghiém (OPE)

Cac ca nhan c6 tinh c&i ma& sdn sang trai nghiém la ngudi cé tri tudng tugng, sang tao, dé
y va khén khéo. Ho 1a nhiing ngudi suy nghi sau sac, cé khuynh hudng chdp nhan rui ro cao va it
¢6 kha nang da dang héa danh muc dau tu (Durand & cong su, 2013). Do dé, co thé thay rang,
nha dau tu co tinh cang c&i ma&, san sang trai nghiém thi ho sé nhan thuc su rdi ro cang t6t va
nguac lai. Do dé, tac giad dat cac gia thuyét:

H1a: Nha ddu tu cang céi mé sdn sang trai nghiém thi nhdn thac su rdi ro cang cao;

H1b: Nha dau tu cang ci ma sdn sang trai nghiém thi nhdn thirc sukhéng chdc chdn cang cao.
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2.2.2. Tinh tan tam (CON)

Ngudi o tinh tan tam la ngudi cé ky luat, trach nhiém, ho thudng cé cach tiép can theo
muc tiéu va tich cuc trong viéc quan ly cudc séng. Nhirng ngudi ¢6 tinh tan tam cao thudng it
chap nhan rai ro vi ho tap trung vao kiém soat, c6 tinh ky luat ban than. Theo Durand & cong su
(2013) thi nhiing ca nhan c6 tinh tan tdm cao, ho thé hién trach nhiém trong dau tu va thudng bd
qua cac co hoi gia tang lgi ich, théng qua viéc ndm gitr cac khoan dau tu thua 16 qua 1au va ban
cac khoan dau tu c6 16i qua sém. Nhu vay, co thé thdy rang nhém ngudi thudc tinh cach nay cé
khuynh hudng duy tri danh muc dau tu trong thoi gian dai va it bi tac ddng bdi nhirng théng tin
cling nhu it nhay cdm véi xu huéng cua thi trudng. Do d6, tac gia dé xuat gia thuyét rang:

H2a: Nha dau tu cang tdn tam thi nhdn thic su rdi ro cdng cao;

H2b: Nha ddu tu cang tdn tam thi nhdn thuc sukhéng chdc chdn cang cao.

2.2.3. Tinh huéng ngoai (EXT)

Nha dau tu cé tinh huéng ngoai la nhém nhiing ngudi nang déng, hoda déng, nhiét tinh,
thich phiéu luu va quyét doan. Nhiing ngudi tinh huéng ngoai cao ¢ xu huéng mao hiém cang
cao. Hon niia, nhitng ngudi hudng ngoai thudng qua tu tin va it phan (ng thai qua véi thong tin
tét hodc xau (Durand & cong su, 2013). Do vay, hai gia thuyét sau duoc dé xuat:

H3a: Nha ddu tu cang huéng ngoai thi nhdn thirc rdi ro cang cao;

H3b: Nha ddu tu cang huéng ngoai thi nhdn thirc su khéng chdc chdn cang cao.

2.2.4. Tinh dé chiu (COM)

Nhing nha dau tu cé tinh dé chiu thudng la ngudi lich sy, than thién va dang tin cay. Ho
cling ngai rai ro, khéng qua tu tin hay phan Ung thai qua anh huéng dén hanh vi trong dau tu
chiing khodn (Durand & cong su, 2013). Nhu vay, tac gia dé nghi cac gia thuyét:

H4a: Nha ddu tu cang dé chiu thi nhdn thic rdi ro cang cao;

H4b: Nha ddu tu cang dé chiu thi nhdn thic sukhéng chdc chdn cang cao.

2.2.5. Tinh nhay cam (SEN)

Nha dau tu cé tinh nhay cam thudng hay lo 1dng, gian d, sg hai va tram cam. Theo Durand
& cdng su (2013) nhitng ngudi nhay cdm thudng dau tu danh muc rai ro, vi thé ho thudng chap
nhan rdi ro va nhan thuc rdi ro thap khi dau tu c6 phiéu. C6 thé tinh hinh chung cla thi truong
ma nha dau tu cé tinh cach nay sé gia tang hoac thua 16 theo xu hudng chung cua thi trudng. Do
vay, nghién cliu dé xuat hai gia thuyét:

H5a: Nha dau tu cang nhay cam thi nhdn thac rdi ro cang thdp;

H5b: Nha dau tu cang nhay cam thi nhdn thic sukhéng chdc chdn cang thap.

2.2.6. Nhan thuc rdi ro (RIS), nhdn thic su khéng chdc chdn (UNC) va két qua dau tu (RES)

Nhing nha dau tu c6 phiéu trén thi trudng chiing khoan ngai rui ro thudng it giao dich dau
tu c6 phiéu trén thi trudng hodc ho sé giao dich khi nhiing nhan dinh cia ho dugc xem la chac
chéan. Cac nha dau tu qua tu tin thuong dau tu xu huéng co lgi nhuan thap (Barber & Odean, 2013).
Cac nha dau tu nhan thay cac khoan dau tu vao danh muc cé rui ro sé dem lai két qua dau tu cao.
Nhing ngudi nhan thay rui ro va su khong chdc chan trong dau tu cao thi ho c6 xu hudng chon
dau tu c6 phiéu an toan vdi sinh 1ai tuang déi thap, 6n dinh va khuynh hudng an toan nhat. Dong
thai, cdc nha dau tu ¢é thién hudng dau tu theo théng tin mang tinh mdi, nhay cdm thi sé cé kha
nang sé bo qua cac phan tich rdi ro trong cac quyét dinh dau tu cia ho. Vai co s& nay, tac gia xem
xét cdc moi quan hé gilra nhan thuc rdi ro, nhan thic su khéng chac chan vai két qua dau tu la
ma&i quan hé tac dong tich cuc 1an nhau. Tac gia dé nghi cac gia thuyét:

H6: Nha ddu tu cang nhdn thirc rdi ro thi mic dé théa man vaéi két qua ddu tu cang cao.

H7: Nha ddu tu cang nhdn thirc su khdng chdc chdn thi muc dé théa man vdéi két qua dau tu
cang cao.

2.3. Mé hinh nghién ciu dé xudt

Dua trén su két hgp clia M6 hinh Big Five va nhiing luan diém téng quan vé cac ly thuyét,
cling nhu lugc khao cac nghién clu trudc day da trinh bay, moé hinh nghién cdu tac gia dé xuat
nhu trong Hinh 1:
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M6 hinh Big Five Nhan thuic Hanh vi

Hinh 1. M hinh nghién ciu dé xuat

(Nguén: Tdc gid dé xudt)

3. Phuong phap nghién citu

M6 hinh nghién cttu tac gia dua ra gém tam khai niém va 12 gia thuyét duoc tac gia ké thira
cac nghién cdu trudc day dé dua ra thang do ludng cho céac cau trac khai niém nay. Cac muc hoi
dugc do ludng trén thang do Likert 5 diém véi: 1-Hoan toan khéng déng y, 3- Trung lap va 5 -
Hoan toan dongy. Cu thé, ké thira tir thang do clia Tri (2022) va Tho & Quan (2020).

Tac gia st dung thuat toan udc lugng PLS - SEM la mét trinh tu 13p clia phuong phap binh
phuong téi thi€u nho nhat (Wold & Bertholet, 1982) dé phan tich mé hinh cau trdc tuyén tinh. Vé
¢ mau trong phan tich PLS - SEM thi chua c6 tiéu chuan vé c& mau téi thi€u. Tuy nhién, theo Hui
& Wold (1982) thi c& mau cang cao thi cang tang tinh chinh xac clia udc lugng va véi cd mau trén
200 thi da dap uing yéu cau.

VGi cach ti€p can khao sat vai 250 nha dau tu ca nhan bang phuong phap chon mau phi
xac xuat theo ky thuat thuan tién thong qua hinh thdc gli truc tuyén bang cac ing dung mang
xa hoéi va danh sach cac nha dau tu duoc tac gia tim kiém théng qua hai phan mém (ng dung
thong tin dau tu la FireAnt va 24Hmoney dén cac nha dau tu co thuc hién dau tu, giao dich c6
phiéu tai thi trudng chiing khoan Viét Nam trén ba S& giao dich ching khoan: Hose, HNX va
UpCom, trong thoi gian ba ndm tir ndm 2020 dén hét nam 2022.

4. Két qua nghién ciu

4.1. Kiém dinh mé hinh do luong

Kiém dinh dé tin cdy cua thang do: qua kiém dinh Cronbach’s Alpha két qua phan tich tai
Bang 1, cho thay tat ca cac nhan té déu dat do tin cay véi hé s6 Cronbach’s Alpha > 0,7. Ngoai ra,
két qua hé s6 do tin cay téng hap (Composite Reliability) cho méi cau trdc > 0,8. Déng thdi, hé s6
tai chia cac bién déu > 0,7 (Bang 2). Do d6, do tin cay thang do cla tat ca cac bién phu hop.

Bang 1. Construct Reliability and Validity

Cronbach's rho A Composite | Average Variance
Alpha - Reliability Extracted (AVE)
coOM 0,874 0,875 0,913 0,725
CON 0,808 0,819 0,868 0,571
EXT 0,727 0,911 0,810 0,526
OPE 0,789 0,817 0,862 0,610
RES 0,736 0,777 0,831 0,554
RIS 0,813 0,828 0,869 0,571
SEN 0,833 0,846 0,888 0,665
UNC 0,887 0,888 0,917 0,689

(Nguon: Két qua phan tich cda tdc gid)
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Bang 2. Outer Loadings and Collinearity Statistics (VIF)

COM | CON | EXT | OPE | RES RIS SEN | UNC | VIF
CcoM1 0,870 2,841
com2 0,870 2,912
CcOM3 0,836 1,953
COM4 0,829 1,893
CON1 0,797 1,705
CON2 0,789 1,851
CON3 0,821 1,970
CON4 0,750 1,531
CON5 0,710 1,230
EXT1 0,877 1,394
EXT2 0,787 1,641
EXT3 0,786 1,567
EXT4 0,794 1,230
OPE1 0,773 1,423
OPE2 0,799 1,732
OPE3 0,826 1,849
OPE4 0,817 1,578
RES1 0,747 1,525
RES2 0,794 1,247
RES3 0,814 1,650
RES4 0,802 1,395
RIS1 0,743 1,718
RIS2 0,759 1,755
RIS3 0,767 1,695
RIS4 0,815 1,791
RIS5 0,788 1,477
SEN1 0,778 1,705
SEN2 0,800 1,754
SEN3 0,844 1,899
SEN4 0,838 1,812
UNC1 0,843 | 2,378
UNC2 0,869 | 2,795
UNC3 0,828 | 2,150
UNC4 0,817 | 2,075
UNC5 0,790 | 1,879

(Nguén: Két qud phdn tich cta tdc gid)

Ddnh gid gid tri hoi tu ciia thang do: K&t qua cho thdy, hé s téng phuong sai trich (AVE) cla
cac yéu té déu > 0,5 dat yéu cau kiém dinh. Nhu vay, méi cau tric thé hién gia tri hoi tu tét.

Ddnh gid gid tri phan biét: Nghién clu dugc udc lugng qua viéc st dung phuong phap chi
s6 Heterotrait - Monotrait, két qua chi ra rang cac chi s6 HTMT d6i véi tat ca cac cap bién nghién
clu clia yéu t6 bac mét la < 0,9, thoa man diéu kién chuan (Bang 3).

TU cac két qua phan tich, tac gia co thé két luan rang cac thang do dugc sir dung trong mé
hinh nghién cliu da dat dugc dé tin cay va tinh gia tri.
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Bang 3. Heterotrait-Monotrait Ratio (HTMT)
COM | CON | EXT OPE RES RIS SEN UNC

oM
CON 0,712
EXT 0,120 | 0,095
OPE 0,637 | 0,564 0,093
RES 0,113 | 0,351 0,188 | 0,235
RIS 0,558 | 0,700 0,197 | 0,442 | 0,325
SEN 0,745 | 0,663 0,165 | 0,687 | 0,165 0,576
UNC 0,576 | 0,630 0,138 | 0,457 | 0,323 0,730 | 0,517

(Nguén: Két qua phan tich caa tdc gia)

4.2. Kiém dinh mé hinh cdu tric

Kiém tra vdn dé vé da céng tuyén: K&t qua phan tich Bang 2 cho thdy két qua cla VIF déu
dudi ngudng 5 va > 0,2 cho thdy cac bién tiém an khéng xay ra hién tugng da cong tuyén.

Kiém dinh su' pht hop cdia mé hinh: Su phi hgp ctia mé hinh dugc kiém dinh bang gia tri R2.
K&t qua phan tich cho thay R? hiéu chinh ctia mé hinh nhan thic rdi ro, nhan thic su khong chac
chan va két qua dau tu dat tiéu chudn théng ké vé do phu hop ciia mé hinh, nén mé hinh dugc
giai thich vira phai. Dong thai, nghién ctu st dung chi sé kich thudc anh hudng ciia Cohen (1988),
duagc goi la hé sé tac déng f2, thé hién trong Bang 4. Ngoai ra, theo Hair & cdng su (2017) chat
luong cia mé hinh con dugc do bang chi s6 muic dd phu hop GoF, gia tri GoF bang 0,71 da chira
dd phu hop ctia mo hinh anh hudng & muic vira phai; Cac gia tri Q* déu I1én han nguéng gia tri 0
vdi gia tri nho nhat la 0,23 va SRMR = 0,09 < 0,1 (Hair & cong su, 2017). TU tat ca cac két qua trén,
nghién cfu nay da chiing minh rang mé hinh PLS — SEM dugc xac nhan mo hinh phu hop véi di
liéu thi trudng.

4.3. Kiém dinh mé hinh nghién ctu va gia thuyét

Két qua kiém dinh cac gia thuyét nghién clu dat ra va két qua mé hinh méi quan hé gita
cac khai niém lién quan, duoc tac gia téng hgp va trinh bay theo bang 4 va hinh 2, nhu sau:

Bang 4. Két qua udc lugng qua mé hinh PLS - SEM

A e Gia Hé sé tac ) 5 e o

Nhan to thuyét dong P Value f R Két qua

Tinh c&i m& san sang H1la 0,031 0,271 0,028 Bac bo

trdi nghiém (OPE) H1b 0,068 0,153 0,023 Bac bd
A e H2a 0,404 ** 0,292 Chap nhan
Tinh tan tam (CON) H2b 0,320 * 0,229 Chép nhan

Tinh huéng ngoai H3a 0,083 0,352 0,020 Bac bo

(EXT) H3b 0,068 0,225 0,013 Bac bd
L x H4a 0,104 * 0,265 Chap nhan
Tinh dé chiu (COM) H4b 0,209 o 0,272 Chép nhan
] , H5a 0,174 ** 0,140 Chap nhan
Tinh nhay cam (SEN) 2] 0,097 * 0,134 Chép nhan
Nhan thuic rti ro (RIS) H6 0,122 * 0,220 0,35 | Chap nhan

Nhan thiic sy khéng . « N
chic chén (UNO H7 0,205 0,285 0,37 | Chap nhan

K&t qua dau tu (RES) 0,32

Muc y nghia: *** < 0,001; muc y nghia: ** < 0,01 va mudc y nghia: * < 0,05.
Nguén: Két qua phan tich cla tdc gia
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COM

SEN
Hinh 2: K&t qua udc lugng méd hinh cau tric tuyén tinh (PLS-SEM)
(Nguén: Két qua phan tich cua tdc gid)

5. Thao luan két qua nghién ciiu va ham y quan tri

5.1. Thdo luén két qua nghién ciu

Cac gia thuyét nghién ctu dua ra c6 bay gia thuyét dugc chap nhan gom: H2a, H2b, H4a,
H4b, H5a, H5b, H6 va H7 & d6 tin cay 95%, cac gia thuyét H1a, H1b, H3a va H3b déu bi bac bd, hay
noi cach khac la chua c6 bang ching cho thay tinh c&i m& sén sang trai nghiém (OPE) va tinh
hudng ngoai (EXT) c6 tac ddng dén hiéu qua dau tu thong qua nhan thic rdi ro va nhan thic
khéng chac chan. Ngoai ra, két qua cho thay rang & ba dac diém tinh cach nhu: (1) tinh tan tam
(CON), (2) tinh dé chiu (COM) va (3) tinh nhay cam (SEN) cé anh hudng dén két qua dau tu cua
nha dau tu ca nhan trén thi trudng chiing khoan Viét Nam trong giai doan tur 2020 dén 2022.
Doéng thai, xem xét vai tro trung gian clia nhan thic théng qua nhan thic rdi ro va nhan thic su
khong chéc chac, két qua nghién cliu nay ¢é su tuang dong véi cac nghién ctu truéc dé nhu: Tri
(2022), Tho & Quan (2020) va Saivasan & Lokhande (2022). Dong thdi, két qua nghién ctu da tim
thay mét su thu vi dang chud y d6 1 hai tinh cach ctia nha dau tu nhu: Céi mé san sang trai nghiém
(OPE) va tinh hudng ngoai (EXT) dugc cho rang khong c6 anh hudng dén két qua dau tu ctia nha
dau tu cd phiéu ca nhan tai thi trudng Viét Nam.

Cé thé giai thich rang nha dau tu c6 tinh tan tdm ludén cé khuynh huéng dau tu ré rang,
dang tin cay, c6 trach nhiém, ky luat va dinh huéng muc tiéu cu thé; tinh dé chiu cé thé thay rang
nha dau tu co tinh cach nay ho luén déng cdm va dé hop tac trong cac quyét dinh ciia minh; Nha
dau tu c6 tinh cach nhay cdm ho dé lo 1ang, khong én dinh cdm xuc va dé bi cang thang dan dén
quyét dinh an toan va phu hgp véi béi canh thi trudng kho khan, lién tuc gidm diém.

5.2, Ham y quan tri

Mét thuc té€ co thé thdy nha dau tu ca nhan chiém phan déng trén thi trudng dau tu c6
phiéu, véi mong mudn tim kiém 1ai khi dau tu. Tuy nhién, néu tham gia thi trudng nhung chua
nam bat viing nguyén ly van hanh va xu hudng van déng cua thi trudng cling nhu hiéu ro dac
diém tinh cach cta minh thi rat khé dat dugc hiéu qua tét khi dau tu. TU két qua nghién clu, tac
gia xin dé xuat mét s6 ham y quan tri nham gitp cac nha dau tu ca nhan hiéu ré hon vé dac diém
clia nam tinh cach va t6i uu hon trong viéc thuc hién giao dich dau tu, cdc ham y c6 thé nhu sau:

Thir nhat, nha dau tu chiing khoan c6 tinh tan tam thudng than trong, ky luat va co t6 chuc,
giup ho quan ly rti ro hiéu qua, xay dung ké hoach dau tu dai han va duy tri su kién dinh truéc bién
dodng thi truong. Ho tap trung vao viéc phan tich ky luéng, theo dbi sat sao cac théng tin tai chinh va
tranh cac co hoi dau tu mao hiém. Tuy nhién, su than trong qua muc déi khi c6 thé khién ho bo 16 co
hoi t6t, do d6 can can bang gitia tinh an toan va kha nang chap nhan rdi ro phu hgp. Biéu nay cé thé
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giai thich rang khi thi trudng chiing khodn sau khi da tang trudng manh vao dau nam 2022 thi nha
dau tu o tinh tan tam ludn than trong va quan tri tét rdi ro trong danh muc dau tu. Do dé, nha dau
tu o tinh cach nay sé tranh dugc thua 16 khi thi truong lién tuc gidm sau vao gitia nam 2022.

Thi hai, nha dau tu ching khoan ¢6 tinh dé chiu thudng than thién, déng cdm va dé hop
tac, gitip ho xay dung maéi quan hé tét véi cac déi tac, c6 van va cong dong dau tu. Tuy nhién, ho
c6 thé dé bi anh hudng bai y kién clia ngudi khac hodc kho dua ra quyét dinh trai nguoc véi dam
déng, dan dén viéc dau tu thi€u khach quan. Do d6, dé thanh cong, ho can két hop kha nang lang
nghe v&i tu duy doc lap, déng thai dat ra cdc nguyén tac rd rang dé tranh bi chi phdi béi cdm xuc
hay ap luc xa hoi. Khi thi trudng c6 rat nhiéu thong tin lién quan dau tu, dac biét véi nhiéu lubng
thong tin trai chiéu nhau, khi d6 nha dau tu cé tinh cach dé chiu dé bi thao ting vdi thong tin,
néu khéng quan tri tét rdi ro c6 thé dé dan dén tinh trang thua 16.

Thi ba, nha dau tu ching khoan ¢é tinh nhay cdm dé lo l1ang va phan ting manh vai bién
déng thi trudng, dan dén cac quyét dinh dau tu cdm tinh, thi€u 6n dinh. D€ quan tri tét, ho can
xay dung ké hoach dau tu rd rang, tuan tha ky luat va gidam thiéu su phu thudc vao cdm xdc nhat
thai. Viéc st dung ¢6 van tai chinh hodc cdng cu phan tich khach quan cé thé gitp ho dua ra
quyét dinh sang su6t hon, dong thoi can tap trung vao muc tiéu dai han thay vi lo ldng trudc
nhiing bién dong ngan han.
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