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Abstract

Financial market bubbles have recently created serious problems for
sustainable economic growth for all countries worldwide. Therefore,
this study aims to explore the relationship between social interaction
and stock market bubbles and explain the causes and development of
financial market bubbles. Using a set of over 286,000 Twitter posts
related to GameStop stock prices from December 2020 to the end of
February 2021 and network analysis methods through Gephi software
as well as case study methods, this study investigates the interaction
between investors on social media and the impact of these social
network connections on the formation and development of the
GameStop stock price bubble in early 2021. The results show that there
are 5 networks formed between investors and significant differences in
the level of connectivity between users as well as different levels of
information dissemination in each network that significantly affect the
volatility of the GameStop stock price. This study may support
investors, securities companies, and government agencies in
understanding the social behavior of investors, as well as monitoring
and preventing price bubbles.

1. Gigi thiéu

Céc twong tic xa hoi ctia nha dau tu anh hudng dén quyét dinh giao dich, va thao luan trén cac
nén tang xa hoi gitra nha dau tu 1a yéu t6 quan trong din dén cac lya chon dau tu (Han va cong su,
2022; Ammann & Schaub, 2021). Shiller va cong su (1984) cho réng dau tu 13 hoat dong xa hoi,
tuong tac giita cac nha dau tu quyét dinh hanh vi dau tu. Do tinh x4 hdi ciia dau tu, xu huéng va tuong
tac xa hoi anh huong dén gié tri tai san (Pearson va cong su, 2018). Theo Hirshleifer (2014), nghién
clru vé cac twong tac xa hoi c6 kha nang dwa ra mot mo hinh dé tim hiéu nhimng thay ddi trong tam 1y
nha dau tu.

Theo Li va cong sur (2021), cac tuong tac dé dang trén cac nén ting mang xa hoi tao diéu kién
thun 1gi cho céc chién thuat “Pump-and-Dump”, hay con goi 1a cac bong bong gia trong thi truong
tién dién tir. Theo do, mang xa hoi co thé duoc sur dung nhu mét kénh truyén thong nhim tao ra cac
xu huéng va trao luu nhat thoi hodc thu hat sy cha y ciia s6 lugng 16n cac nha du tu nho 1é cing mot
lac vao mot tai san nhat dinh, loi dung quy mo ngay cang 16n cuia cac nén tang mang xa hoi tryc tuyén
ngay nay (Li va cong su, 2021). Cac bong bong tai chinh dang gay ra cac hau qua nghiém trong cho
su phat trién bén viing cua nén kinh té & cac quéc gia, tuy nhién, viéc hiéu duoc sy hinh thanh cac
bong bong tai chinh théng qua viée sir dung cac twong tac xi hoi ciia cac nha dau tu 1a mot thach thirc
(Bao va cong su, 2017). Tuy nhién, chua c6 mdt nghién ciru truc tiép ndo vé tic dong ctia cac twong
tac trén cac mang xa hoi ddi véi bong bong gia tai san, dac biét 1a cac nghién ctru thuc nghi¢m. Do
do, viéc thyc hién nghién ctru thyc nghiém vé tac dong cua tuong tac trén mang xa hoi ddi véi bong
bong gia tai san 1a vo cing quan trong va cap thiét.

Muc tiéu chinh ctia nghién ctru nay 1a tim hiéu vé su twong téc giira cdc nha dau tu trén mang xa
hoi va tac dong cua cac moi lién két trén mang xa hdi nay dén sy hinh thanh va dién bién cua bong
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bong gia c¢d phiéu. Trong bai viét nay, gia cd phiéu GameStop vao dau nam 2021 s& duoc sir dung
nhu mét truong hop dién hinh dé nghién ciru vé cac tac dong nay. Dé dat duoc muc tiéu téng thé nay,
mot 6 muc tiéu nghién ctru cu thé duoc xac dinh nhu sau: (1) Xac dinh cac dac diém chinh cua mang
truyén thong xa hoi lién quan dén sy hinh thanh bong bong gid GameStop vao dau niam 2021 nhu mot
dién hinh, va tir 6 (2) hiéu phan nao co ché tac dong ctia mirc do tuong tac trén mang xa hoi dén sy
hinh thanh bong bong gia tai san.

Mic du da c¢6 cac nghién ciru vé trudng hop bong bong gia cia GameStop (Umar va cong su,
2021), nhung cac nghién ctru nay cht yéu phan tich vé anh hudng cia cac yéu t6 vé mé hinh dinh gia
nhu tdm 1y nha dau tu, chién lugc dau tu hay cac phén tich vé quy mé giao dich (Hasso va cong su,
2022). Nghién ciru nay tiép can theo hudng khac va tap trung vao viéc khao sat va xac dinh déc tinh
mang x3 hoi ctia cac nha dau tu trong thoi ky gia c6 phiéu bién dong hon loan, dva trén bién dong bat
thuong trong gia ¢ phiéu GameStop tir giita thang 01/2021 dén cudi thang 02/2021. Nghién ctru nay
cho thdy rang mirc do tuong tac giita nguoi ding trén mang xa hoi c6 lién quan mat thiét véi bién
dong gia cta co phiéu GameStop vao dau nam 2021. Pic biét, sy hinh thanh mang luéi lién két chat
ché clia cdc nhom nha dAu tu c4 nhan trén cac nén tang mang x3 hoi tring khép véi thoi diém gia co
phiéu GameStop bién dong manh nhat. Su két ndi chit ché hon gitlta cac nha dau tu trén mang xa hdi
tai mot thoi diém nhit dinh c6 thé tac dong dang ké dén su bién dong vé gia tri cd phiéu GameStop.

Bai bao nay c6 cdu tric nhu sau: Phan 2 cung cép céc tai liéu lién quan vé tic dong clia twong tac
trén mang xa hoi ddi v6i hanh vi dau tu trén thi trudng chimg khoan; phan 3 trinh bay vé viéc thu
thap dir liéu, phwong phap va thiét ké nghién ctru; phan 4 néu bat cac két qua thuc nghiém; cudi cing,
mot két luan duoc trinh bay trong phﬁn 5.

2. Téng quan tai liéu

2.1.  Mang lién két xa hoi va tam Iy nha dau tw

Internet va mang xa hoi da tao diéu kién cho viéc giao tiép dé dang trén mot nén tang chung. Mang
xa hoi co thé duge biéu dién bang do thi, véi cac nut va canh lién két giira ching (Bedi & Sharma,
2016). Cac ca nhan/ thuc thé 1 cac nit, va tuong tc giira ho 1a cac canh. Nhiing ngudi c6 sé thich va
lya chon tuong tu két ndi v6i nhau trong mang xa héi, hinh thanh cac cum hoac cong déng 40. Phan
tich d6 thi c6 thé xéac dinh nha dau tu trong cung mdt nhém qua céc canh lién Kkét. Nguoc lai, cac
nhém nguoi ding riéng biét trong mang xa hoi thé hién y twong, quan tdm va sé thich khac nhau va
phan bd trén d6 thi mang xa hoi.

Phén tich mang lu6i lién két giita nha dau tu c6 so thich chung hiru ich trong viéc hiéu théi quen
dau tu cta cdc nhom nha dau tu véi so thich khac biét. Twong tac va lién két xa hoi anh huong dén
viéc tham gia vao thi truong chimg khoan ctia nha dau tw nhoé 1¢ (Kaustia & Kniipfer, 2012). Tham
gia cling mot nén tang xa hoi va thiy bai dang vé thanh tich ctia nha du tu khac thic day su tham gia
dau tu ciia nha dau tur nho 1é. Bai ding vé thanh tich tich cuc cta ngudi dung khac lan truyén tam 1y
tich cuc va tang kha ning quyét dinh tham gia dau tur vi loi nhuan (Kaustia & Kniipfer, 2012).

Theo mo hinh lan téa nhan thirc ning dong ciia Rabb va cong su (2022), mirc d¢ lan toa niém tin
giita cac nha dau tu phu thudc vao mirc d6 giéng nhau ciia quan diém dau tu hién tai cua ho. Néu chi
c6 mot nguoi co anh hudng va niém tin manh mé&, niém tin nay chi lan truyén trong nhém cé cling
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quan diém. Mang luéi lién két day dic giita cic nha dau tu cing quan diém, nhung it lién két véi
nhém khac, 13 vi du cho loai mang xa hoi ma “giao tiép noi bd” chiém uu thé. Diéu ny c6 nghia la
giao tiép bén trong nhom pho bién hon so véi giao tiép giira cac nhom khac nhau. Do do, sy lan truyén
clia niém tin dau tu chi dién ra trong nhom va han ché dbi v6i sé dong nha dau tu khac. Piéu nay dan
dén sy ton tai ciia cAc niém tin giao dich canh tranh giita cac nhém va giir cho gia ¢ phiéu on dinh.

Nguoc lai, sy khuéch tan niém tin dau tu chi xay ra khi c6 mdi quan hé chit ché giita cac cong
ddng nguoi ding riéng biét va sé lugng 16n ngudi ding tir cac nhom khac nhau ¢6 cing quan diém
(Rabb va cong su, 2022). Picu nay gop phan tao nén bong bong gia ca. Trong trudng hop nay, niém
tin hodc su that van ton tai manh mé gitra cac nhoém khéac nhau. Sy bién dong 16n cia gia cd phiéu
trong giai doan bong bong gia co thé 1a két qua ctia sy khuéch tan rong rai niém tin va tam ly dau tu
theo md hinh “giao tiép lién nhoém”.

2.2, Anh hwéng cia twong tac trén mang xd hdi doi voi bong béng gid ciia tai san

Su twong tac trén phuong tién truyén thong xa hoi giita cac nha diu tu ¢6 thé anh huong dén hanh
vi giao dich theo nhiéu cach khac nhau. Giao tiép voi nha dau tu khac c6 thé 1am ting su nhiét tinh
va sin sang chap nhan rii ro ctia nha dau tu (Pelster & Breitmayer, 2019). Sy phén khich da duoc
chimg minh 12 mot yéu t6 1am cho bong béng gia tai san trd nén toi t¢ hon (Andrade va cong su,
2016). Niém tin cua nha dau tu c6 thé cai thién néu ho nhan dugc nhén xét tich cuc tir nhiing nguoi
cung quan diém, va két qua 1a ho c6 thé san sang tra gi4 cao hon (Breitmayer va cong sy, 2018). Nha
dau tu ciing c6 thé kiém tra va mo phong k¥ thuat giao dich ctia nha dau tu khac (Schoenberg &
Haruvy, 2012). Cubi cing, nha dau tu ¢6 thé c¢6 ging danh lLira nguoi tham gia thi trudng khac va
thuyét phuc ho tra gia cao hon gia tri thuc dé kiém lgi nhuan (Sutter, 2009).

Céc co ché tac dong trong twong tic xa hdi di dugc chimg minh 14 c6 anh hudng dén bong bong
gia tai san (Wheeler & Nelson, 2009; Tang & Bradshaw, 2020). Fenzl va Pelzmann (2012) da chi ra
rang dong luc tap thé va twong tac xa hoi giira cac nha dau tu va méi truong xa hoi anh huong dén syr
bung n6 va hoang loan trén thi trudng tai chinh. Chang (2014) d chi ra rang hanh vi bay dan phat
sinh ty phat khi cic nha dau tu ¢4 nhan c6 lién két x4 hoi di manh. Tuong tac xa hoi c6 thé cai thién
hodc giam kha ning xay ra bong bong tai chinh, tiy thudc vao vai tro ctia cac nha dau tu trong mang
xa hoi (Chang, 2014). Ngoai ra, Jin va Yu (2022) phat hién ra rang cac nha dau tu sir dung nén tang
giao dich xa hoi da truyén di nhiing tin hiéu thién léch hon vé két qua tich cuc. Khi céc nha dau tur
nhén dugc nhiing tin hi€u thién 1éch kiéu nay, ho s¢€ tang tan suat va khoi luong giao dich ciia minh
va hudng téi nhimng c6 phiéu c6 cac dic diém rui ro gidng nhu x6 sé (Jin & Yu, 2022). Ciing theo
Pelster (2017), hau hét cac két ndi dugc thuc hién trén cac nén tang giao dich xa hoi déu duoc thic
day boi hiéu suat dau tu (Roder & Walter, 2019). Theo Ammann va Schaub (2021), mét co ché giao
tiép hiéu qua giira cac nha dau tu thic day nhiéu nguoi bat chude giao dich hon.

2.3, Twong tdc mang xa hoi va trueong hop gid c6 phiéu GameStop

Céc cong cu twong tac nhu: Thich, chia sé, chuyén tiép tin nhan va biéu tugng cam xtic da duge
coi 14 co ché tiéu chuan cho phan hdi va tuong tac, va di tro thanh mot trong nhiing loai hanh dong
phd bién nhét trén mang xa hoi (Xu va cong su, 2020). Theo Pelster va Breitmayer (2019), cac nha
dau tu str dung mang xa hoi nhan dugc luot thich s& hao himg hon va sin sang chap nhan rii ro. Ngoai
ra, phan hdi tich cuc tir luot thich c¢6 kha nang cai thi¢n niém tin ctia nha dau tu, diéu nay cé thé dan
dén bong bong gia tai san. Diéu nay da xay ra véi gia co phiéu GameStop vao dau nam 2021.
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Vao dau ndm 2021, cac nha dau tu ¢6 phiéu GameStop trén mang xa hoi d sir dung biéu tuong
¢6 tinh lan truyén cao la “ban tay kim cuong” dé thé hién quyét tim kién dinh ctia ho trong viéc tiép
tuc mua va nim giit c6 phiéu ciia GameStop (Pedersen, 2022). Ho khuyén khich nhau sir dung cac
nén tang truyén thong xa hoi nhu: Reddit, Twitter va YouTube, dong thoi truyén dat quan diém phong
dai vé gia tri c6 thé co thong qua viéc sir dung biéu twong “tén lira”. Dic biét, gia ctia ¢ phiéu
GameStop da tang dot bién khi Elon Musk, mot nhan vat noi bat trén mang xa hoi, nguoi ciing c6 anh
huong & cac linh vuc khac, da dang mot lién két dén WallStreetBets, noi co cac nha giao dich
GameStop tich cuc nhat. Tring hop véi sy gia tang vé mirc do chii y, thu hat dugc théng qua mang
xa hoi, gia co phiéu ting vot, leo thang theo cac 1énh mua 16n trong bbi canh khdi lugng giao dich 16n
va bién dong rat manh.

Theo d6, trong khoang thoi gian nhat dinh, mot tin tirc va niém tin lién quan dén gia c6 phiéu
GameStop da duoc phd bién rong rii trén ca cac phuong tién truyén thong truyén thong, cac trang
mang xa hoi tryc tuyén, va duoc chia sé 1dn nhau ngay ca voi cac nha dau tu thude cac nhém niém tin
khéc nhau (Umar va cong su, 2021). Do d6, ngudi ta dy doan réng mot sb luwong dang ké cac nha dau
tu tin rang c6 phiéu nay 1a mot Iya chon dau tu ¢6 1oi nhudn cao vao thoi diém d6 (Hasso va cong su,
2022; Umar va cong sy, 2021).

3. Dir liéu va phuong phap

3.1. Ditliéu

Nghién ciru nay sir dung dit liéu tir nén tang truyén thong xa hoi Twitter dé cap dén cd phiéu
GameStop dé diéu tra tic dong cta cac dién ngon va tuong tac trén mang xa hoi dbi véi gid cua tai
san tai chinh. Ngoai 1y do co thé thu thap ngudn dit liéu 16n tir Twitter so voi s6 bai dang han ché hon
& nén tang Reddit, sir dung cac bai dang trén Twitter cho phép phan tich mang luéi lién két xa hoi
rong rai hon vi s6 lugng nguoi ding 16n va sy phd bién ciia nén tang mang xa hoi nay & muc do toan
cau. Ngoai ra, Twitter thuong dugc cac nha nghién ctru sir dung dé phén tich tam 1y cua sé dong doi
v6i cac sy kién co anh huong toan cau (David va cong su, 2016).

Dé giai quyét cac cau hoi nghién ciru dugc dé xuat lién quan dén tac dong ciia trong tac trén mang
xa hoi va bong bong gia tai san, nhom tac gia da s dung nghién ctru dién hinh vé bong bong gia co
phiéu GameStop (GME) tir thang 12/2020 dén cudi thang 02/2021. Trong giai doan nay, gi4 c6 phiéu
GME di tang tir khoang 4,5 d6 la vao dau thang 01/2021 dén 81,25 d6 la vao ngay 29/01/2021. Sau
d6, n6 bat dau giam trg lai khoang 10 d6 la vao thang 02/2021 va sau d6 ting tré lai khoang 66 d6 la
vao thang 3/2021. K¢é tir d6, gia cia GME dao dong dang ké quanh gia cira s6 tir 30 d6 la dén 60 d6
la (Hinh 1). Ngoai ra, c¢6 phiéu GME dugc chon do vai tro thiét yéu ctia cdc nha dau tu ca nhan nho
1¢ nhung dugc két ndi boi cac nén tang truyén thong xa hoi trong viéc hinh thanh bong béng gia
GameStop trong mot khung thoi gian rit ngin.
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Hinh 1. Gi4 va khéi lugng giao dich cia GameStop tir ngay 28/12/2020 dén ngay 23/02/2021

3.2, Phwong phap thu thap

Déi v6i dir lidu Twitter, nhom tac gia sir dung Twitter APIv2' dé thu thap cac bai ding lién quan
dén cac dién ngon vé tai san tai chinh. Dé thu thap cac bai ding tir Twitter, trudc tién, nhom tac gia
st dung mét loat tir khoa lién quan dén gia ) phiéu, hoat dong giao dich, diéu kién tai chinh, hoat
dong kinh doanh ctia GameStop. Vi du vé tir khoa day du dé thu thap cac bai ding va bai dang cho
GameStop c6 thé 1a “gia c6 phiéu GameStop”, “gia c6 phiéu GME”, “loi nhuan GameStop”, “doanh
thu GameStop”, “lgi nhuan GME”, “doanh thu GME”, “gia GameStop”... Sau khi thu thap bang API,
nhém tac gia ciing xem xét thii cong tat ca cac bai dang da thu thap dé loai trir tat ca cac cudc thao
luan khong lién quan. Viéc xem xét thu cong duge hd trg bang phuong phép phén tich chii dé (Topic
Modeling) cho tat ca céc bai dang va loai di cac chii dé va cac bai dang khong lién quan dén cac chii
dé da néu vé GameStop trong khoang thoi gian nay. Vi du, c¢6 nhiing chii dé lién quan dén viéc st
dung cac san pham tir GameStop cho muc dich “ting qua”. Tong cong, c6 hon 286.000 bai dang tir
Twitter vé GameStop trong khoang thoi gian tir thang 12/2020 dén cudi thang 02/2021dugc sir dung
cho cac phan tich vé mang lién két xa hoi giita cac nha dau tu.

3.3, Phwong phap phan tich

3.3.1.  Phan tich magng lién két xa hoi
Dé phan tich mang lién két xa hoi ciia cac nha dau tu c¢6 phiéu GameStop trén nén tang Twitter,
céc ngudi dung c6 cac ndi dung lién két v6i nhau duoc 1ap danh sach va phan tach thanh cac nhém
(md-dun) riéng biét dua trén cuong do tuong tic cua ngudi dung bang thuat toan mo-dun hoa. Ky
thuat rd rang nhat dé mo ta cAu tric ciia mang la chia cac dinh thanh cic mo-dun riéng biét sao cho
céc két ndi giira chiing dugc giam thiéu trong khi cac lién két bén trong mbi mo-dun duge téi da hoéa.

1 Twitter APIV2 13 mét tap hop cac diém cudi 1ap trinh dugc st dung dé hiéu hoac theo dai ndi dung clia cac tuong tac trén Twitter.
API nay cho phép ban tim va truy xuat, tuong tac hoac tao nhiéu loai tai nguyén khac nhau bao gém: Tweets, ngudi dung, xu hudng,
dia diém, kénh truyén théng...
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Thuat toan mo-dun duge mé ta theo Fortunato va Barthelemy (2007), cai thién nguyén tac cot 16i nay
bang cach tang s6 lugng lién két khong ngiu nhién bén trong mo-dun:

- - ()]

I: S6 lugng lién két (canh) giira cc nat thudc vé mo-dun s;

Trong do,

L: Tong s6 lién két tir cac niit trong mo-dun s (tinh ca cac lién két ra cac nat bén ngoai mo-dun s);
ds: Mre d6 lién két gitra cac nat (ngudi ding) trong mo-dun s, ds ¢6 thé dugc hiéu 1a mirc 46 manh
yéu khac nhau giira lién két cta hai niit trong mo-dun s. Néu hai niit trong mo-dun ¢6 nhiéu tuong téc
véi nhau thi gia tri d s€ cang lon.
N X aX aa slsy o \ N 1A o 1A 1A LA ~ re LA
Thanh phan dau tién (f) cua phuong trinh (1) 1a ty 1¢ cac lién két bén trong mo-dun s so véi tong

céc lién két tir cac nut trong module s. Néu thanh phan dau tién (lf) 16n hon nhiéu so vé6i thanh phan

thur hai (%)2, diéu nay cho thay rang s c6 nhiéu lién két co y nghia hon va phan bd rong hon ¢ nhiéu
nut trong mo-dun hon 13 tap trung vao mot vai lién két. Diéu nay cho thay rang trén thuc té, s 1a mot
mo-dun véi cac nguoi dung lién két chit ché voi nhau hon 13 voi cac nguoi ding ngoai mo-dun.
Phuong trinh (1), thuat todn mo-dun hoa va cac s6 liéu thong ké mang khéac dugc tinh toan bang phan
mém Gephi dé phan tich mang xa hoi (Bastian va cdng sy, 2009). Viéc tinh toan nay s€ dua ra két
qué 1a cac do thi truc quan biéu dién tinh dong dang bang cach hién thi sy phan bd cua cac nit bén
trong cac mo-dun voi cac lién két ciia ching. Nho d6, ching ta co thé quan sat duoc sy hinh thanh
céc nhom cong dong lién quan dén GameStop khac nhau qua thoi gian va dic diém lién két bén trong
cling nhu gifra cac nhdm v6i nhau.

Gephi 1a mot phan mém ma ngudn mé dé phan tich mang lién két xa hoi va c6 kha ning biéu dién
bang d6 thi cac lién két ndy. Vi dic diém cau tric linh hoat va da tac vy, Gephi cho phép ngudi ding
lam viéc véi cac tap dir liéu phtrc tap va tao ra cac két qua truc quan co gia tri mg dung cao (Bastian
va cong su, 2009). Vi thé, Gephi s& rat phi hop véi muyc tiéu nghién ctru ctia bai viét.

3.3.2.  Phuong phdp nghién ciru truong hop dién hinh

Phuong phap nghién ctru trudng hop dién hinh vé ¢6 phiéu GameStop duoc st dung trong nghién
clru ndy vi né cho phép dicu tra va khdm pha su sic cac van dé phtc tap (Feagin va cong su, 2016).
Bang cach két hop nghién ciru dinh tinh va dinh lugng, phuong phép nghién ctru truong hop cung cip
mot hiéu biét toan dién vé qua trinh va Kkét qua cua mdt hién tuong thong qua quan sat, tai cAu triic va
phan tich cac trudng hop dugc diéu tra (Feagin va cong su, 2016). Ngoai ra, phwong phap nghién ctru
truong hop dién hinh hiéu qua trong viéc nghién ctru cac su kién va hién tuong dwong dai trong bbi
canh thyc té (Gerring, 2004). N6 cho phép cc nha nghién ciru phéan tich mot hién tugng mot cach
toan dién, 1y vao ca bdi canh cu thé va cac yéu t6 ¢ thé anh hudng dén no (Gerring, 2004). Vi nhimng
1y do trén, phuong phap nghién ctru dién hinh s& dugc sir dung trong bai bao nay.

94



Ngé Minh Vi & Nguyén Hitu Huan (2023) JABES 34(6) 88-102

4. Keét qua thuc nghiém

4.1.  Phan tich mang lién két

Theo Bedi va Sharma (2016), nguoi ta tin rang ngudi ding thuong chia sé niém tin, thi hiéu, lya

chon va so thich giéng nhau trong mdt mo-dun. Nguoc lai, niém tin, thi hiéu va s& thich khac nhau

thuong dugc ghi nhan giita cac cong dong ngudi ding khac nhau trong mang xa hoi. Do d6, nghién

cliru nay su dung moi lién két gitta cac moé-dun khac nhau nhu mot dai dién cho viéc chuyén giao niém
tin khac nhau giita nhitng nguoi ding trong mang xa hoi. Ngoai ra, mét s6 thong ké nhu: Mirc do

trung binh, s lugng thanh phan két nbi yéu, va duong kinh mang dugc tinh cho timg mang dé do
murc 36 két noi giita nhitng ngudi dung trong mdi mang lién két (Bang 1).

Bang 1.
M ta va s6 lidu thong ké chinh ciia mang x& hoi GameStop trén Twitter thong qua phan mém phan
tich Gephi.
Tiéu chi Mang lién Mang lién Manglién Manglién Mang lién
két 1 két 2 két3 két 4 két5
Thoi gian Thoi gian ciia mang Ngay Ngay Ngay Ngay Ngay
28/12/2020 13/01/2021 26/01/2021 01/02/2021 05/02/2021
02/01/2021 25/01/2021 29/01/2021 04/02/2021 23/02/2021

Pham vi gia ¢d  Pham vi gia ¢4 phiéu GameStop trong Tu$5,19  Tuw$4,98 Tw$19,19 Tuw$81,25 Tir$13,37
phiéu thoi gian cia mang dén $4,98 dén $19,19 dén $81,25 dén $13,37 dén $11,24
S6 nut S6 lugng ngudi ding mang 249 691 71.746 41.922 10.062
S6 canh S6 lugng két ndi giita cac ngudi ding 210 590 78.354 43.276 9.604

trong mang
Mirc d lién két S lién két trung binh ma métnat cé véi 0,843 0,854 1.092 1.032 0,954
trung binh cac nut khac
Sénatkétndi SO lugng ngudi ding duoc kétndi véiit  20,943%  20,721%  5,235% 5615%  12,025%
yéu/tong s6 niit nhat mot nguoi ding khac bang cach sir

dung cac nut trung gian (cac nut ¢ giira)
D6 dai dwong  Sb bude trung binh dugce thyc hién doc 1,045 1,012 1,094 1,103 1,317
dan trung binh  theo céc 16 trinh ngén nhét cho tat ca cac

cap nat duoc két ndi. N6 1a mot sb lidu

dugc st dung dé danh gia hiéu qua cua

thong tin hoic truyén tai hang loat

qua mang
Duong kinh Khoang cich ngén nhét giita hai niit xa 2 2 5 4 5
mang nhét trong mang duoc tinh toan bang

céch sir dung d6 dai dwong din dai nhat
duogc tinh toan
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Tiéu chi Mang lién Mang lién Manglién Manglién Mang lién

két 1 két 2 két3 két 4 két5
Chiéu dai duong N6 1a mot s6 lidu duoc sir dung dé danh 0,519 0,507 0,218 0,275 0,263
dén trung gi4 hiéu qua ctia théng tin hodc truyén tai

binh/Pudng kinh hang loat qua mang c6 tinh dén chidu
mang rong cia mang

Ghi chii: S6 in d4m 1a s liéu thng ké tt nhit cho cac sé lidu.

Mang lién két 1 (Hinh 2) mé ta mang xa hoi giita nhitng nguoi ding Twitter da thao luan cac thoi
ky bong béng gia vé GameStop ngay trude khi xay ra bong bong gia c6 phiéu GameStop tir ngay
28/12/2020 dén ngay 12/01/2021. Pay la mot mang xa hdi hoan toan bi ngét két ndi, trong do, cac
md-dun khac nhau (dugc mo ta bang cic mau khac nhau) khong c6 mdi lién két véi nhau. Biéu d6 co
nghia 14 niém tin va sy chuyén giao thong tin giira cac cong dong ngudi ding khac nhau trong Mang
lién két 1 rat han ché.

cos . .
, .
o - % T
{ d /
o 5 AV
‘. N '.'.'... 3
« oz .

Hinh 2. Mang lién két 1 ctia GameStop tir Hinh 3. Mang lién két 2 cia GameStop tir
ngay 28/12/2020 dén ngay 12/01/2021 ngay 13/01/2021 dén ngay 25/01/2021

Mang lién két 2 (Hinh 3) m6 ta nhiing gi d4 xay ra trong cac giai doan dau cua sy kién bong bong
gia chimg khoan GameStop. C6 nhiéu ngudi ding thao luan vé cic thoi ky bong bong gia vé
GameStop hon va mdi lién két giita cac mo-dun khac nhau da bat dau xuat hién. Nhitng mbi lién két
giita cac mo-dun nay lam tang xac suit cic niém tin va thong tin khac nhau dugc truyén giita nhitng
nguoi ding thugc cac cong dong khac nhau véi cac thong tin khac nhau. Diéu niy ciing s& ting kha
nang thong tin mot chidu vé gia cd phiéu GameStop c6 thé s& dugc lan truyén rong rai qua cac nhom
nha dau tu khac nhau va ting kha nang tao ra sy dot pha trong gi va hinh thanh bong bong gia ca.

C6 thé dé dang phat hién mirc d6 chuyén giao niém tin manh mé giira cdc cong dong nguoi ding
khac nhau trong mang xa hoi khi gia ¢6 phiéu GameStop bién dong manh nhat trong Hinh 4 ctia Mang
lién két 3. Mang két n6i manh mé& nay ciia cac cong dong ngudi ding khac nhau trong thoi ky hinh
thanh bong bong gia c6 phiéu GameStop (tir 19,19 d6 la ting dén 81,25 d6 la) cho thdy rang su phd
bién va chuyén giao niém tin dau tu bang cach sir dung cic mang xa hoi truc tuyén nhu Twitter 14
mdt trong nhitng dong lyc chinh dan dén sy bung nd 16n vé gia co phiéu trong khung thoi gian rat
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ngin tir ngdy 26/01/2021 dén ngay 29/01/2021. Véi cac mang dugc két ndi chit ché nay giita cac
cong dong ngudi dung khac nhau, rat c6 thé cac nha giao dich ban 1é stir dung mang xa hoi ¢6 thé tim
hiéu niém tin dau tu va pho bién thong tin tir nhimg nguoi c6 dnh hudng trong cac cong dong khac.
Diéu nay lam ting kha ning mot niém tin dau tu thién léch duy nhat cudi cing s& thong tr giira céc
nha dau tu va khién gi4 c6 phiéu nhanh chéng di chuyén theo mot huéng nhat dinh. D6 1a diéu da xay
ra voi gia cia GameStop trong sudt thoi ky bong bong gia ciia nd vao cudi thang 02/2021 (Umar va
cong su, 2021; Glassman & Kuznetcova, 2022).

Hinh 4. Mang lién két 3 ctia GameStop tir ngay 26/01/2021 dén ngay 29/01/2021

4

Hinh 5. Mang 4 cua GameStop tir ngay
01/02/2021 dén ngay 04/02/2021
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Mang lién két 4 (Hinh 5) m6 ta mot mang két ndi ma mot ngudi dung trung binh 6 s6 lugng két
n6i dén cac nguoi ding khac trong cling mot cong dong va dén cac cong dong khac nhau 1a khé cao
(1.032), twong ty nhu cac dic diém cua Mang lién két 3 (1.092). Trong qué trinh hinh thanh Mang
lién két 4, gia c6 phiéu ciia GameStop ciing bién dong manh va giam tir 81,25 d6 la xudng 13,37 d6
la chi trong vong 4 ngay giao dich. Ngugc lai, khi gia c6 phiéu bat ddu ha nhiét va dao dong trong
pham vi hep hon nhiéu (tir 10,7 d6 la dén 15,9 d6 la) so vdi cac giai doan trudc cta thoi ky bong bong
gid, su két ndi chat ché giira cac cong dong ngudi ding khac nhau dugc thé hién trong mang xa hoi
(Mang lién két 5 trong Hinh 6) cling yéu hon déng ké.

Két qua trong Bang 1 ciing cho thay Mang lién két 3 12 mang manh nhat vé hiéu qua ciia niém tin
va truyén tai thong tin qua mang. C6 sy bung n6 vé sé lwong nut (nha dau tu) va sb lugng lién két
gilta cac nmit tai cac Mang lién két 3, 4, 5 so voi giai doan trudc. Mang lién két 3 co ty 1€ ntit Kkét ndi
yéu thap nhit (5,235%). Hau hét nguoi dung trong Mang lién két 3 dugc két ndi chit ché v6i nhau
bang cac duong dan tryc tiép. Kha ning niém tin va thong tin dugc chuyén giao c6 thé dugc phong
dai néu co cac lién két tryuc tiép giita nhimg ngudi dung. Ngoai ra, khi kiém soat d6 rong ciia mang
bang duong kinh mang, Mang lién két 3 c6 d dai ngan nhat trung binh ciia nhitng ngudi ding ¢ xa
nhét. Phat hién nay mot 1an nita cho thdy mang duoc két ndi manh mé giira nhitng nguoi dung trong
Mang lién két 3.

Mic di Mang lién két 3 c6 s6 nit trong mang gan gap doi so véi mang 16n thir hai (Mang lién
két 4), nhung Mang lién két 3 van c6 gia tri d6 lién két trung binh cao nhét (1.092). Biéu nay c6 nghia
1a trung binh mot niit trong Mang lién két 3 c6 1.092 két ndi véi cac niit khac. RS rang 1a mot ngudi
ding trung binh trong Mang lién két 3 tich cuc hon nhiéu trong viéc két nbi véi ngudi dung khac.
Diéu nay lam tiang dédng ké xac suit ma thong tin dugc truyén tir ho dén voi nguoi dung khéac trong
cung cong dong hoic t6i cac cong dong nguoi ding khac.

4.2, Thdo ludn két qua

Mang lién két 1, 2 va 5 da hinh thanh khi bién dong gia c6 phiéu GameStop di chuyén trong pham
vi twong ddi hep hon. Mang lién két 1, 2 va 5 c6 mirc d9 trung binh dudi 1, cho thdy rang phan 16n
ngudi ding trong cac mang nay khong tich cuc tao két ndi voi nhitng ngudi dung khac dé truyén niém
tin va thong tin vé GameStop. Cac mang nay ciing c6 chi s cac nit dugc két ndi yéu cao hon, cho
thay rang trung binh niém tin va théng tin tir mot ngudi ding s& phai thuc hién cac budce dai hon dé
tiép can nguoi dung khac. Doc theo nhiing lién két thong qua nhiéu nut trung gian, tac dong cia thong
tin va niém tin c6 thé bi suy giam va suy yéu. Cac mang lién két 1, 2 va 5 nay tuong dong véi cac két
qué vé dic diém cua mang lién két dé xuét boi Bedi va Sharma (2016) khi cac nha dau tu ¢ s6 thich
va sy lya chon twong tu ¢6 xu hudng két ndi voi nhau trong mang xa hoi, dan dén viéc thanh 1ap cac
cum hodc cong déng ao riéng bict.

Ngoai ra, két qua phan tich cho thay sy xuét hién ciia mot mang lién két manh mé cta nhiéu nhom
nha dau tu khac nhau twong quan véi giai doan bong béng gia ctia ¢6 phiéu GameStop (Mang lién két
3 hoic 4). Piéu nay cho thay rang trong thj truong tai chinh, sy phd bién hodc trao ddi niém tin va
thong tin gitta cac cong déng dau tu khac nhau co thé xay ra, vugt qua sy khac biét vé thi hiéu, so
thich va niém tin cia cac nhom nguoi ding khac nhau. Cac két qua phén tich & trén pht hop véi mod
hinh khuéch tan nhan thirc ning dong (Rabb va cong sur, 2022). Cac két qua cho thdy murc do lién két
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giita cac nha dau tu c6 thé 1am ting mic d gan gili cia niém tin hién tai ctia cac nhom nha dau tur
khac nhau vé gia tri cua mdt tai san tai mot thoi ky cu thé.

Quan trong hon, theo md hinh khuéch tan nhén thic, méi lién két manh mé gilta cac cong déng
nguoi ding cé dic diém khac nhau chi xay ra khi ¢6 mot niém tin chung dugc chia sé boi mot s6
luong 16n ngudi ding trong cac nhom khac nhau. Sy bién dong cuc do ciia gia c6 phiéu GameStop tir
thang 12/2020 dén thang 02/2021 d4 cung cdp mot trudong hop thuc té dé kiém tra ham y ciia mé hinh
phd bién nhan thirc duge dé xuat. Trong khoang thoi gian duge dé cép, tin tirc vé gia cd phiéu cua
GameStop da dugc chia sé ram ro trén cac kénh truyén thong chinh thong khac nhau ciing nhu cac
nén tang mang xa hoi tryc tuyén (Umar va cong sy, 2021). Vi thé, vao thoi diém dé, niém tin vé
GameStop nhu mdt co hoi déu tu ¢6 rui ro cao va loi nhuén cao 1a phé bién ddi véi mot sb luong 16n
nha dau tu cho du ho thude cac cong déng dau tu véi dic diém khac nhau (Hasso va cong su, 2022;
Umar va cong sy, 2021). Do d96, viéc quan sat sy phat trién cua mang tuong tac xa hoi vé ¢ phiéu
GameStop phat trién c6 thé dua ra y tuong vé cach dp dung mo hinh pho bién nhéan thirc 1y thuyét
trong bdi canh thye té.

5. Két luan

Nghién ciru nay tim hiéu vé tac dong cia mic do lién két trong mang xa hoi ctia nguoi ding dén
su hinh thanh va dién bién ctia bong bong gi4 ciia c6 phiéu GameStop tir thang 12/2020 dén cubi
thang 02/2021 nhu mot nghién ctru dién hinh. Cac muc do lién két mang xa hoi khac nhau duoc
nghién ciru bang cach sir dung cac bai dang trén nén tang Twitter vé GameStop trong cac giai doan
khac nhau cua thoi ky bong bong gia GameStop véi tong cong hon 280.000 bai dang. Mirc d¢ lién
két giira cdc nhom nha dau tu trén mang xa hoi thay doi dang ké theo murc do bién dong gia co phiéu
clia GameStop trong thoi gian trudc, trong va sau hién tugng bong bong gia ¢ phiéu nay. Két qua tir
phan tich mang GameStop & trén hd trg md hinh khuéch tan nhan thic dong. Cu thé, trong diéu kién
khi nhiéu nhém niém tin khic nhau ton tai dong thoi giita nhitng nguoi ding, nhimng nguoi ding co
niém tin tuong tw c6 kha ning hinh thanh cong dong dia phuong xung quanh nhitng nguoi c6 anh
huong (Mang lién két 1, 2 va 5). Két ndi giita cac cong dong ngudi dung dia phuong bi han ché do
su khéc biét vé s¢ thich va niém tin vé GameStop. Nguoc lai, khi y tuéng dau tu vao c6 phiéu
GameStop pho bién ddi v6i nguoi ding trong thoi ky gia cd phiéu GameStop bién dong theo mot
hudéng (Mang lién két 3 va 4), cong dong ngudi ding khac nhau duge két ndi chat ché. Su trao dbi
chit ché giita cac nhom nha dau tur trong Mang lién két 3 va 4 1am tang kha ning hau hét nguoi ding
¢6 cling niém tin va y tuong dau tw vé GameStop tai thoi diém d6 va thic ddy qua trinh hinh thanh
bong bong gia ca khi cac nha dau tu cing mua hodc ciing ban va day gia 1én qua cao trong thoi gian
ngén. Mbi lién két chat ché giira cac cong dong ngudi dung dia phuong khéc nhau cho thdy vai tro
quan trong ciia cac diéu kién niém tin chung trong viéc pho bién thong tin giita nhitg nguoi dung,
mic du trude day ho timg c6 s thich va ¥ tudng khac nhau vé GameStop. Nhiing phat hién ctia nghién
clru ¢6 thé giup cac nha dau tu dugc cung cip thong tin tot hon va 1én ké hoach cho nhimng bién dong
bat hop 1y vé gi tri tai san trén thi truong tai chinh. Quan trong hon, nghién ctru nay c6 thé hd tro cac
co quan chinh phi hiéu duoc cac kiéu hanh vi méi clia cac nha dau tu ban 1¢, cling nhu gidm sat va
phat trién thi truong tai chinh thanh cong va ngin ngira bong bong gié ca.
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Tuy nhién, nghién ctru ciing c6 mdt s6 han ché can duge xem xét dé dam béo tinh kha thi va do
tin cay cua két qua. Thir nhdt, nghién ctru chi tap trung vao mot hién tugng duy nhat 1 bong béng gia
¢ phiéu GameStop; do do, két qua c6 thé khong ap dung duoc cho cac hién twong khac mot cach
rong rai. Thir hai, nghién ciru khong kiém soat dugc cac yéu td khac co thé anh huong dén két qua, vi
du nhu: Céc thong tin tir cac nguon khac nhau, hogc cac bién sd khac nhau giira cac nhém ngudi ding
(vi du: Tudi, gi6i tinh, hodc thu nhap). Thit ba, dit liéu duoc thu thap tir Twitter, vi vay, khong phai
tat ca nguoi ding déu duge dai dién trong nghién ctru. Cubi ciing, nghién ctru nay cung cap mot cai
nhin méi vé tac dong cua mirc do lién két trong mang xa hoi cia nguoi dung dén sy hinh thanh va
dién bién cua bong bong gia cb phiéu GameStop; tir d6, cac nghién ciru trong tuong lai c6 thé xem
nghién ctru ndy nhu mot nguon tham khao va khic phuc nhimng han ché trén day.

Cha thich

Nghién ctru nay duge tai trg boi Truong Pai hoc Kinh té TP. H6 Chi Minh dudi hinh thic Dé tai
Nghién ctru khoa hoc cip Truong do Truong Kinh doanh UEH quén 1y v6i ma s6: CS-COB-2022-
27. Chii nhiém dé tai: TS. Ngé Minh Vii — Khoa Ngan hang, Truong Kinh doanh UEH.
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