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Du bao la mot van dé rat dugc quan tam, dac biét trong linh vuc kinh
té - tai chinh. Mét khi dy bao t6t, két qua du bao sé rat hitu ich cho cac
doanh nghiép trong viéc dua ra cac chinh sach quan ly, cling nhu gidp
cac nha dau tu téi da hoa Igi nhuan. Bén canh do, theo Quyét dinh sé
242/Qb-TTg ngay 28/2/2019 clia Thu tudng Chinh phu vé phé duyét
dé an "cg cau lai thj trudng chiing khodan va thj trudng bao hiém dén
nam 2020 va dinh huéng dén nam 2025" doi hoi cac cdng ty phai chuan
héa hoat déng nghiép vu kinh doanh, bao céo chinh xac va minh bach
theo tiéu chuan quéc té. Nhd céc théng tin chinh xac va minh bach, cac
nha dau tu sé ¢ day du cg sé gilp dua ra cac quyét dinh dau tu, gop
von hiéu qua nhat. Théng ké Bayes st dung phéi hgp théng tin ham
hgp ly tur cac gia tri qua khit va théng tin tién nghiém sé dua ra két qua
du bao phl hgp vdi thuc té€ hon nén chinh xac hon. Cac bai toan du
bao ngan han thudng tai thai diém t s& du bao thai diém ngay sau dé
la (t + 1); trong khi d6, d6i vdi thi trudng chiing khoan Viét Nam, nha
dau tu can phai dy bao dén thai diém (t + 3) — day la thsi di€ém nha
dau tu méi c6 thé giao dich ¢8 phi€u mai mua, tlc la nha dau tu can
mé& réng han két qua du bao nham ludng trudc cac rui ro c6 thé xay
ra. Hon thé nira, thi trudng chiing khoan lién tuc cé cac tin tdc cap nhat
nén cac tham s du bao dugc coi nhu 1a hang s8 sé& khéng con phu
hgp. Chinh vi vay, nhom tac gia thuc hién nghién cliu ing dung théng
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Bank securities code; ké Bayes trong bai toan du béo gia chiing khoan cta cac ngan hang

Financial companies. thuang mai va cong ty tai chinh dén thai diém (t + 3). Ung dung cho
két qua du bao khoang ding kha cao, dat 89,02% (dy bao khoang vdi
Xac suat 68%).

Abstract

Forecasting has gained much attention in recent years, especially in
economics and finance sectors. Once the forecast is good enough, the
result will be helpful for enterprises in making decisions as well as for
investors in maximizing profit. According to Decision No. 242/Qb-TTg
dated February 28", 2019 of the Vietnamese Prime Miniter approves
the project "Restructuring the securities market and insurance market
to 2020 and orientation to 2025", it requires companies to standardize
their business operations, report accurately and transparently
according to international standards. Thanks to transparent and
accurate information, investors have sufficient information for making
the most significant capital investment decisions. The Bayesian
statistics combine past information and prior knowledge for making
accurate forecasts. Short-term forecasting problems usually use the
information at time tto predict the one at t + 1. However, for the
Vietnamese stock market, investors need a prediction at t + 3, when it
is possible for trading recently purchased stocks. Under these
circumstances, investors could minimize potential risks. Moreover,
when the stock market data and information are frequently updated,
leading to the forecasting parameter usage as constant is no longer
suitable. Therefore, in this paper, we apply the Bayesian statistic to
predict the stock price of banking and financial companies, up to t + 3,
with a forecasting performance of 89% and the prediction interval
of 68%.

1. Gigi thiéu

Trong thng ké tan sut, cac tham sb du bao ciing 1a nhitng hang sé ¢b dinh, nhung khong dugc
biét. Tuy nhién, khi dit liéu dwoc cap nhat theo thoi gian, cic tham s dudi dang hang s khong con
biéu dién dugc su thay d6i ndy. Vi vay, can cac biéu dién tham s6 dudi dang méi thong qua dang bién
ngau nhién theo cach tiép can thong ké Bayes (Bolstad & Curran, 2016).

Hon thé nita, trong thong ké Bayes, ngoai cac thong tin tir dir liéu thong qua ham hgp 1y, con bo
sung thong tin tién nghiém tir cdc nghién ctru trude d6 (Robert, 2017); do d6, thong ké Bayes sir dung
dugc da dang ngudn thong tin nén duoc ky vong s& du bao chinh xac hon so vdi théng ké tin suét.
Viéc ap dung thong ké Bayes trong du bao gia chimg khoan 1a mot van dé can thiét trong phat trién
cac mo hinh dy bao tét hon. Dy bao 1d mét van dé c6 tinh img dung cao trong cac doanh nghiép; mot
két qua du bao t6t s& giup doanh nghiép diéu hanh, kiém soat va dit ra cac phuong 4n hanh dong véi
timg tinh hudng cu thé gitip doanh nghiép phat trién mét cach 6n dinh.

Trong du bao, thong thudng c¢é cac phuong phap du béo 1a du bao ngén han, trung han va dai han.
Cu thé:
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- Dy béo trung va dai han théng qua phuong phap du bao dinh tinh, day 1a cach tiép can cua cac
chuyén gia rat am hiéu vé dic trung cua timg nganh. Dudi goc do rat am hiéu cic nganh, nhan xét
clia cac chuyén gia phan anh ban than ndi lyc clia nganh, cong ty trong bdi canh qubc gia va khu vuc,
do d6 s& co cac nhan xét, du doan vé xu thé chung ciia van dong gia chimg khoan va khong phan anh
hét sy 1én xudng cua gia chimg khoan thyc té theo timg ngay.

- Du bao nge“in han thong qua phuong phéap du bao dinh lugng, dé dir liéu noi 1én két qua, véi mot
s6 chi sb nghién ctru phé bién nhu: GDP, lam phat, muc tang trudng hodc gia ca thi truong... va mot
s6 md hinh dy bao pho bién nhu: ARIMA, SARIMA, ARCH, GARCH... Tuy nhién, cic mé hinh
nay kho thé hién dugc xu hudng van dong cua thi truong khi thi trudong thay doi dot ngot (Guha &
Bandyopadhyay, 2016). Han ché ciia cac mé hinh nay 1a do cac tham s6 ctia mo hinh chi 1a cac hang
s6 nén khong cép nhat kip sy bién ddi cua dix liéu.

Dbi voi du bao bang théng ké Bayes, khi dir liéu duoc cap nhat, cac tham sd dwoc cap nhat lai
thong qua dang bién ngau nhién nén phan anh duoc sy van dong cua thi trudng mot cach chinh xac
hon. Dic biét, theo d& an “Co ciu lai thi truong chimg khoan va thi trudng bao hiém dén nam 2020
va dinh huéng dén nam 2025 thi s& c6 100% ngan hang thuong mai niém yét, dang ky giao dich trén
thi truong chinh thirc. Théng qua dé an nay, cac ngan hang thuong mai can chudn hoa hoat dong
nghiép vu kinh doanh, bao co chinh x4c va minh bach theo tiéu chuan qudc t& gitip nha dau tu cd
nhiéu thong tin rd rang khi dua ra cac quyét dinh dau tu, gop vén...Vi thé, viéc du bao tot gia ching
khoén ciia cac ngan hang thuong mai khong chi gitp cho cac ngan hang kip thoi dua ra cac quyét
dinh diéu hanh hop Iy ma con gitp cic nha dau tu dwa ra quyét dinh dau tu dung dén.

Bén canh d6, mot s6 nghién ctru vé thong ké Bayes trong du bao ciing dat dwoc két qua kha quan
nhu: Tim khoang dy bao dua vao ham mat d§ hau nghiém Bayes m¢ (Lé Thanh Hoa va cdng sy,
2017a), thong ké Bayes mo trong du bao gia chimng khoan (Pham va cong su, 2017), du béo ty gia va
chi s kinh té (Lé Thanh Hoa va cong sy, 2017b).

Trong bai bao nay, nhoém tic gia img dung théng ké Bayes dé du bao gia ching khoan cua cac
ngan hang thuong mai va cong ty tai chinh thong qua du bio ngan han. Thong thuong, trong cic mo
hinh dy bao gi4 chig khoan ngin han, tai thoi diém t s& du béo gia tai thoi diém (¢t + 1). Tuy nhién,
& thi truong ching khoan Viét Nam, nha dau tu can phai c6 dén ba ngay thi ¢6 phiéu méi vé dén tai
khoan dé c6 thé giao dich, do d6, dé chi dong cho nha dau tu thi tai thoi diém t can du béo gia tai cac
thoi diém (t + 1), (t + 2), (¢t + 3). Pay chinh 14 Iy do nhém tac gia dé xuat mo hinh nghién ctru méi
vé du béo gia chimg khoan t6i thoi diém (¢t + 3) theo thong ké Bayes. Két qua ing dung vé du bao
céc ma chiig khoén ngan hang va cong ty tai chinh c6 két qua kha quan hon so véi truong hop chi
du bao dya vao mdi thoi diém (t + 1). TAt nhién, néu dua vao gia tri du bao (t + 1) du béo tiép
(t + 2), dwa vao gia tri du béo (t + 2) du béo tiép (¢t + 3) thi két qua du bao dung thap hon rat nhiéu
s0 v6i cach du bao cua nhom tac gia.

2. Thong ké Bayes

2.1.  Céng thirc xdc sudt day di va dinh 1y Bayes

Gia st tap cac bién cb By, B,, -+, B, théa mén hai diéu kién:

(1) By UB, U---UB, = 2, tirc 1a hop tt ca cac bién ¢ chinh 1a khong gian mau.
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(2) Cac bién cd doi mot xung khéc véi nhau:
BiNB =@,Yi=1nj=1ni#j

Khi d6, véi mot bién cb A bat ky, xac suat cia A duoc biéu dién qua tong cac xac suat:

n

n
P(A) = Y P(ANB) = > P(4]B) x P(B)
j=1 j=1
Dinh 1y Bayes vé tinh xac suit c6 diéu kién duoc biéu dién theo cong thic ciia Bolstad va Curran
(2016) nhu sau:
P(A|B;) x P(B;)

P(B;|A) =
Bl j-1 P(A[B;) x P(B))

Dinh 1y Bayes chinh la chia khoa cta thong ké Bayes, trong d6, By, By, -+, B, dugc xem nhu cac
bién cb khong quan sat duoc, khi do, xac sudt P(B;) 1a xac suit tién nghiém cho cac bién cb
B;,V i = 1,n. Phan phéi tién nghiém duoc dya trén cac xac suét tién nghiém co trong sé (Bolstad &
Curran, 2016).

Ham hop 1y cta cac bién ¢d khong quan sat dugc By, B,, -, B, duoc xac dinh boi P(A|B;). Do
do6, P(B;|A) 1a xac suat hau nghiém ctia bién ¢ B; véi didu kién bién c¢b A da xay ra. Cac bién cb
khong quan sat dugc By, B, -+, B, tring véi cac gia tri tham s6 6, bién ¢ di xay ra A tring véi thong
tin tur dir lidu.

2.2.  Théng ké Bayes

Gia str ham mat d6 x4c suat mau (ham mat do xac suat cua dir lidu) y 1a p(v|6), ham mat d¢ xac
suét tién nghiém 1a p(6). Khi d6, ham mat do xac suat hau nghiém duoc xac dinh theo cong thirc ciia
Gelman va cong sy (2013) nhu sau:
p(@)p(y16)

p)

Trong d6, p(y) = Y p(0)p(y|8) trong trudng hop O tudn theo bién ngiu nhién roi rac, hodc

p@ly) =

p(y) = f@ p(8)p(¥|0)dO trong truong hop O tudn theo bién ngau nhién lién tyc. Mot cach tuong
duong, cong thirc vé mdi quan hé giira ham mat do xac suat hau nghiém, tién nghiém va ham hop 1y
dugc biéu dién dudi dang:

p(Oly) x< p(@)p(y16)
Gia sir mau ngau nhién y,,v,, -+, ¥, bao gdbm cic quan sat doc 1ap va cling tuan theo mot phan
phéi xac sudt véi ham mat do xac suit phu thudc vao tham sé f(y|6). Khi d6, ham hop 1y cia miu
ngau nhién c6 dang:

pO19) = PG y2 - l0) = | [ FOu10)

Phan phéi tién nghiém cho tham s 8 bao gom ca truong hop 0 tudn theo bién ngau nhién rdi rac
hodc bién ngau nhién lién tuc. Thong thudng, c6 ba cach lya chon phan phéi tién nghiém: (1) Tién
nghiém phi thong tin (tién nghiém déu), (2) tién nghiém lién hop, va (3) tién nghiém dya vao
Maximum Entropy. Néu dwa vao tién nghiém déu thi phan phdi hau nghiém tring véi ham hop 1y,
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nghia la khong dua thém thong tin ngoai dit liéu vao cac nghién ctu duge. Chinh vi vay, nhom tac
gia s& han ché lya chon phuong phép tién nghiém nay. Ngoai ra, néu lya chon dua vao Maximum
Entropy thi can rat nhiéu cac tinh toan phtc tap dua vao Entropy. Do d6, dé vira ¢am bao cap nhat
thém thong tin ngoai dir liéu, vira khong quéa phurce tap trong tinh toan, nhom tac giad su dung tién
nghi¢m lién hop.

Tién nghiém lién hop 1a cac phan phéi x4c suat dugc chon sao cho phan phdi hau nghiém duoc
tinh toan tir cong thirc Bayes ciing c¢6 cling dang phan phdi xac suat voi phan phdi tién nghiém. Mot
sO tién nghiém lién hop thuong dugc chon 1a trung binh ciia phan phdi chuan, véi gia dinh da biét
phuong sai clia tong thé c6 tién nghiém lién hop 1a phan phdi chuan, x4c suat thanh cong trong phan
phdi nhi thirc c6 tién nghiém lién hop 14 phan phéi Beta, phuong sai ciia phan phdi chuan da biét trung
binh cua tong thé co tién nghiém lién hop 1a phan phéi Gamma nguge (Bolstad & Curran, 2016).

2.3, Cdc suy lugn trong thong ké Bayes

Suy luan dau tién thudng dugc quan tim vé cac quan sat chua biét chinh 1a suy luan dy bao. Vi
thdng ké Bayes, du bao dya vao ham mat do du bao hau nghiém duoc xac dinh theo cong thirc cia
Gelman va cong sy (2013) nhu sau:

P31y = f p(3,61y)d6 = f p(716,)p(61y)d6 = f p(716)p(61y)do

Trong cong thirc trén, déng thire cudi cung thé hién ham mat do du bao hiu nghiém giéng nhu 1a
trung binh ctia ham dy béo c6 diéu kién theo ham phan phdi hau nghiém cua 6.

Gia st mau ngau nhién {y;, V,, -+, ¥,}, cac quan sat trong d6 cling tuén theo phan phéi chuan véi
trung binh mau y. Khi d6, ham hop 1y duoc xac dinh theo cong thire cua Bolstad va Curran (2016)
nhu sau:

1 _
PO Y2, Yol = 1) < exp | —5—= (¥ — 6)?
n
z , 3 2
Chung ta nhan thay ham hop ly c6 dang phan phdi chuan, véi ky vong 8 = u va phuong sai %
Dé don gian trong céc tinh ton, nhom tac gia gia sir phan phdi tién nghiém cua tham s6 6 = u 1a
phan phdi dang lién hop, tirc 1a phan phdi ciia tham sb 6 = u ciing 1a phan phdi chuan véi ky vong 1a
m va phuong sai 1a s2, tic 1a:

p(0) < exp (—%(9 - m)z)

Khi d6, phan phdi hau nghiém p(6|y;, ¥,, -+, ¥,,) ciing tuan theo phan phi chuan véi ky vong m’
va phuong sai s'2 dugc biéu dién theo cong thirc cia Bolstad va Curran (2016) nhu sau:
n
=
m =—_—-m+ Ty
Tt
S

o
02 = 52 o2
1 1 n

&y a7t
Khi d6, phan phdi dy bdo hau nghiém c6 dang phan phdi chuan véi ky vong m’ va phuong sai
(s'? + 02). Tur day suy ra du bao diém cho quan sat ké tiép y,,,, vi ton that dang binh phuwong chinh
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1a trung binh ciia phan phdi du bao hau nghiém m’ (Robert, 2007), du bao khoang cho quan sat ké
tiép dua vao mién mat d0 cao nhét (Le va cong sy, 2020).

3. Ung dung vao dir liéu

3.1. Mo ta dit liéu

Nhom tac gia thu thép dir li¢u cuia 25 ngén hang thuong mai va cong ty tai chinh trén thi truong
chimg khoan Viét Nam ciia Thomson Reuters tai Trung tim Nghién ctru Kinh té va Tai chinh - Truong
Dai hoc Kinh té - Luat, Pai hoc Qubc gia TP.HCM ftir ngay bét dau giao dich dau tién cua cac mi
chtng khoan dén ngay 17/03/2020 theo chi tiét mo ta tai Bang 1.

Bang 1.
Danh sach cac ma chiing khoan ngan hang va cong ty tai chinh
STT I\;[la Tén cong t Nedy giao
;hgzlf R 24 dich du tién
1 ABI  Céng ty Cb phin Béo hiém Ngan hang Néng nghiép (ABIC) 16/07/2009
2 ACB  Ngan hang Thuong mai C5 phin A Chéu 21/11/2006
3 BAB  Ngan hang Thuong mai C5 phin Béic A 02/01/2018

4 BIC  Tbéng Céng ty Cb phin Bao hiém Ngan hang Pau tr va Phat trién Viét Nam  06/09/2011

5 BID  Ngan hang Thuong mai C8 phin Dau tr va Phét trién Viét Nam 24/01/2014
6 BMI  Téng Céng ty Cb phin Bao Minh 28/11/2006
7 BVH  Tép doan Bao Viét 26/06/2009
8 CTG  Ngan hang Thuong mai C8 phin Céng Thurong Viét Nam 16/07/2009
9 EIB  Ngan hang Thuong mai C8 phin Xuat nhap khiu Viét Nam 27/10/2009
10 HDB  Ngén hang Thuong mai C6 phn Phat trién thanh phé Hb Chi Minh 05/01/2018
11 LPB  Ngén hang Thwong mai Cé phan Buu dién Lién Viét 05/10/2017
12 MBB Ngan hang Thuong mai Cé phin Quén doi 01/11/2011
13 MIG  Téng Céng ty C phin Béo hiém Quan Doi 05/05/2017
14 NVB  Ngén hang Thwong mai Cé phan Quéc Dan 13/09/2010
15 PGI  Téng Céng ty Cb phin Bao hiém Petrolimex 29/07/2011
16 PTI  Téng Céng ty C phin Bao hiém Buu dién 02/03/2011
17 PVl  Céngty Cb phan PVI 10/08/2007
18 SHB  Ngén hang Thuong mai C6 phan Sai Gon - Ha Noi 20/04/2009
19 STB Ngén hang Thuong mai C6 phan Sai Gon Thuong Tin 12/07/2006
20 TCB  Ngan hang Thwong mai C6 phin Ky Thuong Viét Nam 04/06/2018
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Ma

Ngay giao

STT ;Egjﬁ Ten cong ty dich dAu tién
21  TPB  Ngén hang Thuong mai C6 phén Tién Phong 19/04/2018
22 VCB  Ngan hang Thwong mai Cé phin Ngoai thwong Viét Nam 30/06/2009
23 VIB  Ngan hang Thuong mai Cé phin Quéc té Viét Nam 09/01/2017
24 VNR  Téng cong ty C5 phin Bao hiém Québc gia Viét Nam 12/03/2006
25  VPB  Ngan hang Thuong mai Cé phin Viét Nam Thinh Vuong 17/08/2017

Dé bién doi dir liéu vé dang phan phéi x4c suat chuan, nhom tac gia bién doi gia gdc vé ty suat
sinh lgi theo cong thuc:

Trong do:

return, =y, = ln(

p,. Gia dong cira chimg khodn tai thoi diém ngay (t);

De—1: Gia dong cira tai thoi diém ngay trude d6, tirc 1a ngay (t — 1).

Nhom tac gia minh hoa vé dang phan phdi ciia suat sinh lgi clia cac ma chimg khoén trong ba

truong hop: Xép xi té nhét, xap xi trung binh va x4p xi t6t nhat khi so sanh v6i phan phdi chuan theo
Hinh 1.
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Hinh 1. Biéu d6 Histogram biéu dién ty suat sinh 10i cia ba ma chiing khoan dai dién 1a

Déi voi truong hop xap xi té nhat theo phan phdi chuan 1a ma chimg khoan PTI ¢6 1.869 quan sat
v6i ty sudt sinh 101 trung binh 1 0,00045, thip nhat 13 —0,106322, cao nhat 1a 0,096264 theo Hinh 1.
Hinh 1 cho the‘iy mac du dir liéu da dao ddng quanh gia tri 0, tuy nhién, gia tri 0 cd tan suat kha cao, vuot

Xa cac gié tri khac. Ddi voi truong hop xép xi trung binh theo phan phdi chuan, véi dai dién 1a ma chimg
khoan TPB ¢6 1.869 quan sat véi ty sut sinh 10i trung binh 1a —0,000394, thip nhét 1a —0,072176, cao
nhét 1a 0,066842. Déi v6i trudng hop xap xi t6t nhat theo phan phdi chuan, véi dai dién 1a ma chimg
khoan HDB c6 543 quan sat, trong do: Suét sinh loi trung binh 1a —0,001084, cao nhét 13 0,067325 va
thap nhat 12 —0,072502. Phan phéi x4c suét cua suét sinh lgi kha gan v6i phan phéi chuan.
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Tir biéu d6 Histogram cua 3 mi chimg khoan dai dién, nhom tac gia nhan thay khi bién ddi gia
chimg khoan gdc vé suét sinh lgi, phan phdi xac suét clia sut sinh loi kha gan v6i phan phdi chuan.
Bén canh do, mot s6 kiém dinh di li¢u tuan theo phan phéi chuén c6 thé st dung nhu: Kiém dinh x?
vé dang phan phdi xac suat, kiém dinh Jarque Bera. .. dé xem xét dit liéu c6 tuan theo phan phéi chuan
hay khong. Tuy nhién, cic kiém dinh dit liéu c6 tuan theo phan phdi chuan hay khong déu dwa vao
gié tri p-value; gia tri ndy dang gy rat nhiéu tranh cai trong cac két luan cta bai toan kiém dinh gia
thuyét do can phai bo sung thong tin méi quyét dinh duge chap nhan hay bac bo gia thuyét Ho, (Tran
va cong su, 2017). Tat nhién, ching ta c6 thé xem xét dén cac phuong phép lya chon dang phan phdi
xé4c sut khac cua dir liéu thong qua lya chon md hinh nhu: St dung gia tri AIC cuc tiéu, BIC cuc
tiéu, Relative Entropy cuc dai... Trong khuon kho bai bao nay, nhom téc gia khong dat ning lya chon
dang phén phdi xac suét chinh xac nhét cta dir liéu, ma nhom téc gia chi xem xét cac dang phan phdi
X4c suit c6 thé xép xi dugc cua dir li€u.

Chinh vi vay, trong bai bdo niy, nhém tac gia str dung cac dic trung Moment ctia phan phdi chuan
dé xem xét bo dir lidu c6 xAp xi phan phoi chuan hay khong. Cu thé, nhém tac gia xem xét cac chi s6
d6 1éch Skewness = 0 va do nhon Kurtosis = 3. Cac chi s6 do 1éch va dd nhon cua cac bo dit lidu
suét sinh loi dugc biéu dién theo Bang 2 dudi day.

Béng 2.
Céc chi s6 d0 léch Skewness va do nhon Kurtosis cta suat sinh loi toan bo dir liéu, dir liéu di chia
véi 25 ma chiing khoan

STT Ma Toan b dir ligu D liéu da chia 1, bao Dir li¢u da chia 2, bao Dir liéu da chia 3, bao
ching gdm céc quan sit & vi gdm céc quan sat & vi gdm céc quan sit & vi
khoan tri{1,4,---, t+1, tri {2,5,--, t+ 2, tr {3%6-;_3 j__t'}
t+4,} t+5,} ,

Skewness  Kurtosis ~ Skewness  Kurtosis ~ Skewness  Kurtosis =~ Skewness  Kurtosis

1 ABI —-0,1463 0,8801 0,0280 2,8076 -0,1704 2,7488 -0,1745 2,7069
2 ACB 0,0537 4,2213 0,1650 4,5117 0,1130 3,9208 —0,0954 4,8920
3 BAB —4,6713 66,6986 -1,6184 27,5629 —4,5651 37,9547 -4,1920 41,9051
4 BIC 0,1357 0,9747 0,6461 2,5570 0,6449 2,6042 0,5460 2,9905
5 BID 0,0491 1,7898 —0,0550 3,4498 0,0644 3,2902 0,0895 2,5922
6 BMI -0,0529 3,7761 0,3649 3,7013 0,3209 3,2224 0,3311 4,7761
7 BVH 0,0241 0,1687 0,0402 1,5905 -0,0136 2,0243 0,0856 1,7095
8 CTG 0,1446 1,6878 0,2245 2,2443 0,0496 2,1573 0,1617 1,9251
9 EIB 0,2720 3,0786 0,1349 4,4595 0,4066 5,1950 0,4791 3,7042
10 HDB -0,1135 2,4676 0,1697 2,4793 -0,0876 2,7336 -0,3796 3,2695
11 LPB -0,1316 6,9929 0,2827 3,1913 0,3541 9,0920 0,2630 2,3916
12 MBB 0,0570 2,9188 -0,0244 4,6426 -0,1094 3,2500 0,0985 3,1297
13 MIG 0,0888 5,1289 —-0,0496 4,9381 —-0,3950 2,5484 —-0,0064 3,2764
14 NVB 0,0960 1,5877 0,5056 4,7162 0,5165 5,8549 0,7287 5,6511
15 PGI —-0,0151 0,3856 0,2186 2,1436 0,1262 1,2347 0,0129 1,8155
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STT Ma Toan b dir ligu D liéu da chia 1, bao Dir li¢u da chia 2, bao Dir liéu da chia 3, bao
ching gdm céc quan sit & vi gdm céc quan sat & vi gdm céc quan sit & vi
khoan tri{1,4,--, t+1, tri {2,5,--, t+ 2, t,{3,6,"‘, t.}
Tl 3 .
t+4,) t+5,} t+3,

Skewness  Kurtosis  Skewness Kurtosis Skewness Kurtosis Skewness Kurtosis

16 PTI —-0,0747 1,5902 0,1465 2,8752 0,4645 3,6585 0,2189 2,6640
17 PVI 0,1411 2,2565 0,0782 3,8773 0,1148 3,9441 0,2909 4,3392
18 SHB 0,2282 2,3606 0,6941 4,6064 0,7153 3,9914 0,6974 5,0622
19 STB 0,1714 0,8764 0,1923 2,0223 0,4487 2,4724 0,1438 1,9122
20 TCB —0,5647 3,1650 —0,9524 2,5390 —0,6130 2,0980 —-0,0050 3,3688
21 TPB —-0,1834 5,2991 —0,4878 1,6787 0,0600 1,7723 0,0004 1,9156
22 VCB 0,0435 1,2995 0,2764 1,6945 —0,0891 2,1661 0,2200 1,4615
23 VIB —0,6121 6,6010 0,1875 5,1226 —0,3668 5,6573 —0,1577 3,9244
24 VNR —-0,1229 1,1728 0,1467 3,1692 —-0,0273 2,9050 0,1667 3,6144
25 VPB —-0,1400 1,8977 -0,2136 1,9458 —0,2450 2,1522 —0,1566 1,3418

Thong qua céc chi s6 vé do léch Skewness xép xi gia tri 0 va do nhon Kurtosis xap xi gié tri 3,
dic biét 1a cac bo dir lidu da chia nham xap xi phan phdi chuan trong két qua nghién ctru ctia nhom
tac gia. Do do, cac bo dir lidu suét sinh loi cua dir liéu gia chimg khoan cé thé xap xi phan phdi chuan.

Duya vao cac phan tich vé dang phan phi xac suat, nhom tac gia ap dung thong ké Bayes cho bai
toan du bao ddi vei dir li¢u tuan theo phan phéi chué‘in; tor day, du bao duogc suét sinh lgi, nhan nguoc
trd lai suat sinh loi du bao véi gia chimg khoan & thoi diém (t) s& c¢6 gia du bao ¢ thoi diém tiép theo.

3.2.  Dé xudt mé hinh du bdo

Tai thoi diém t, nhom tac gia co6 b dir liéu bao gdm cic quan sat return, = y,,return, =
.+, return, = y,. Theo thong ké Bayes da trinh bay dugc trong muc 2.2, nhém tic gia s& tinh
dugc phan phéi du bao hau nghiém N(m’, s'2 + ¢2). Do d6, cac du bao suit sinh lgi cho quan sat ké
tiép y;,,1 bao gdm: Dy bao diém y,,, = m’, du bdo khoang dya vao mién mat do xac sudt cao nhat
v6i xéac sudt (1 —a) 1a (m’ + Z%m). Tur day suy ra, cac dy bao gia chung khoan cho quan

sat ké tiép bao gdm du bao diém p,,,; = m'p, va du bao khoang véi xac suat bang (1 — ) la
(m’ + zzx/m) s
2

Dua vao ban chit cta thi truong chimg khoan Viét Nam voi giao dich (t + 3) va két qua thuc
nghiém cia chinh nhém nghién ctru, nhém tac gia dé xuét tach bo dit lidu géc ra lam ba bo dir li€u,
trong do, mdi bd dir liéu cach nhau ba don vi thoi gian, tic 1a ba by dir liéu bao gém: data, =
{1,4,-, t+1, t +4,--},data, = {2,5,, t +2, t + 5, },data; = {3,6,-,t + 3, t +
6, }.

Khi @06, tai thoi diém s bat ky, nhom tac gia s& du bao dugc gia tri tai thoi diém
(s +1),(s + 2), (s + 3) theo ba bd dir lidu trén. That vay, theo cong thirc thong ké Bayes néu trén,
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tai thoi diém s bat ky, nhom tac gia s& du béao dugc thoi diém (s + 3), twong tng vi mot trong ba bd
dr liéu data,, data,, data; ¢ trén. Do d6, da co gia tri tai thoi diém (s — 1) nén du bao duogc gia tri
tai thoi diém (s + 2). Tuong tu, da co6 gia tri tai thoi diém (s — 2) nén dy bao duogc gia tri tai thoi
diém (s + 1). Nhu vdy, tai thoi diém t, nhom tac gia s& du bao dwoc dén thoi diém (t + 3).

Tat nhién, ciing c6 thé ap dung don thuan thong ké Bayes véi thoi diém t du bao (t + 1), sau do
lay gia tri dy bao (t + 1) du bao tiép (t + 2), lay gia tri (t + 2) du bao (t + 3). Nhém nghién ciru
cling da kiém tra két qua thuc nghiém trong cac trudng hop nhu vy, sau mdi lan dy béo ciia dy bao
thi ty 1¢ dung giam kha nhiéu.

Thong thuong, dé dat dugc hiéu qua trong dy bao, nhom tac gid st dung du bao khoang, trong do,
céc du bao theo cac phan tich hoc thuat véi xac suat cac khoang 1a 68%, 90% va 95%. Thong thudng,
trong thong ké, chiing ta thuong quan tim céc khoang tap trung xung quanh gi tri trung binh ciia
tong thé u 13 pu + 1o (twong ing xéac sut 68%), u + 20 (tuong Gmg xac suit 95%) va u + 3o (tuong
g x4c suat 99%). Tuy nhién, cang mé rong khoang dy bao thi x4c suat diing cang cao nén nhom tac
gia nghién ctru thém khoang du bao 90%, cling 1a mdt trong nhitng khoang tin cay thuong dugc quan
tam. Hon nira, do han ché vé s6 luong bang trinh bay day du nhat cac gia tri dé so sanh nén nhom téc
gia chi chon ba muc xac suat dé nghién ctru 1a 68%, 90% va 95%. Chi tiét cac két qua du bao ding
duogc biéu dién qua Bang 3 dudi déy.

Bang 3.

Ty 1é dy bao dung téi thoi diém (t + 3) néu sir dung mo hinh thong ké Bayes véi thoi diém t du bao
(t + 1), sir dung (¢t + 1) da du bao nham du bao (t + 2), sir dung (t + 2) da du bao nham dy béo
(t + 3) voi khoang du bao xac sudt 68%, 90%, 95%.

Khoang du bao xac suat Khoang du bao xac suit Khoang dy bao xéc suit

Téng
; 68% 90% 95%

Ma )
STT chiing quan

khoan satdw 449ty 43 t+1 t+2  t+3  t+1  t+2  t+3

bao
1 ABI 1.975 77,1% 73,4% 68,9% 96,1%  90,5%  89,2%  97,6%  93,7%  92.2%
2 ACB 3.229 85,2% 74,7% 68,6% 94,6%  88,2%  832%  96,8%  91,6%  87,1%
3 BAB 459 96,7% 95,0% 95,4% 99,1%  97,6%  972%  99,1%  98,7%  97.8%
4 BIC 2.000 74,4% 64,3% 57,1% 89,7%  82,7%  77,5% 933% 873% 82,1%
5 BID 1.437 73,6% 60,5% 52,5% 88,9%  80,1%  71,5% 91,9% 83,9%  76,8%
6 BMI 3.206 80,5% 71,9% 64,1% 96,0%  87,6%  834% 97,4% 90,7%  87,7%
7 BVH 2.586 73,4% 63,9% 55,6% 93,1%  81,8%  75,1%  96,4%  85,5%  80,3%
8 CTG 2.571 77,4% 64,5% 55,4% 89,8%  81,9%  74,6%  92,7%  86,0%  80,1%
9 EIB 2.499 76,1% 65,3% 56,6% 90,2%  83,0%  774%  92,2%  859%  81,8%
10 HDB 454 84,1% 71,1% 62,3% 94,1%  87,7%  81,5%  95,8%  90,3%  86,8%
11 LPB 521 82,5% 71,2% 60,7% 94,0%  87,5%  81,0%  96,4%  90,2%  85,8%
12 MBB 1.997 79,6% 68,4% 60,0% 91,3%  834% 772%  93,7%  87,5%  82,1%
13 MIG 610 83,3% 76,4% 72,3% 94,3%  91,1%  88,0%  95,6%  93,6%  90,8%
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Khoang du bao xac suat Khoang du bao xac suit Khoang dy bao xéc suit

Téng
; 68% 90% 95%

STT chiing quan

khoin —satdw 4 ;45 t+3  t+1 t+2 t+3 t+1 t+2 t+3

bao
14 NVB 2.105 76,4% 70,7% 66,9% 87,3%  849% 83,0% 90.8%  88,5%  86,7%
15 PGI 1.870 72,6% 64,4% 59,4% 88,8%  83,1% 77,5% 933% 885% 853%
16 PTI 1.779 72,1% 63,5% 57,4% 85,7%  80,0%  74,6%  88,5% 83.4%  79,5%
17 PVI 3.042 82,5% 72,9% 66,5% 94,2%  87,6%  82,4%  96,9%  90,6%  86,5%
18 SHB 2.634 80,1% 69,7% 61,0% 94,0%  88,1%  81,4%  96,1%  91,0%  85,5%
19 STB 3.317 76,1% 64,4% 57,0% 90,4%  81,7%  75,8%  95,8%  857%  79,9%
20 TCB 358 85,8% 69,8% 57,5% 96,6%  90,8%  83,2%  98,3%  944%  89,7%
21 TPB 387 87,9% 75,2% 67,7% 93,5%  87,6%  842%  94,8%  89,9%  85,5%
22 VCB 2.581 76,4% 63,7% 55,0% 91,0%  82,3%  75,6%  93,8%  86,0%  80,7%
23 VIB 704 84,7% 71,7% 62,8% 94,3%  87,5%  81,1%  95,7%  89,5%  83,9%
24 VNR 2.986 77,0% 68,1% 62,3% 91,4%  84,8%  80,2%  952%  89,1%  84,8%
25 VPB 553 78, 7% 65,3% 59,0% 90,8%  82,6%  75,8%  92,8%  86,6%  79.2%

Trung binh cua xac suit 79,8%  69,6% 62,5%  92,4% 858%  80,5% 94,8%  89,1%  84,7%
du bao ding

D6 léch chudn 5,7% 6,8% 8,6% 3.2% 4,1% 5,6% 2,5% 3,6% 4,8%

Két qua Bang 3 cho thay vé6i khoang du bao xac suat 68%, néu st dung gia tai thoi diém t nham
du béo khoang cho thoi diém (t + 1) voi ty 1é du bao dung 1a 79,8%; gia dinh sir dung gia tai thoi
diém (t + 1) da dy bao nham dy bao khoang (¢ + 2) thi ty 1¢ du bao giam con 69,6%; tuong tu, st
dung gié tai thoi diém (t + 2) da du bao nhim du bao khoang (t + 3) thi ty 1¢ du bao ding giam
xudng con 62,5%. Cac két qua tuong tu dbi véi du bao khoang xéac sudt 90% thi ty 1& du bao ding
giam tir ty 1& du bao dung (¢t + 1) 13 92,4% xudng con ty 18 dy bao dang & (t + 3) 14 80,5%. Két qua
hoan toan tuong ty ddi véi khoang du bao xac suit 95% tir 94,8% xuéng con 84,7%.

Bén canh d6, nhom tac gia ciing st dung cac mién bién dong cua khoang du bao, dua vao dac
trung ctia thi truong chimg khoan Viét Nam bién dong tiy vao timg giai doan bao gdm +5% (tuong
g mién bién dong 10%), +7% (tuong tng mién bién dong 14%), +7,5% (twong tmg mién bién
dong 15%) va +10% (tuong Gmg mién bién dong 20%). Do d6, nhom tac gia du bio mién bién dong
thu hep hon so véi mién bién dong thyc tién ctia thi truong chimg khoan Viét Nam nhim cung cap
mién nho nhit ¢ thé va do chinh xac cao. Chi tiét cac két qua vé ty 1¢ du bao dung voi mién bién
dong thu hep dugc trinh bay trong Bang 4 nhu sau:
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Béng 4.

Ty 1& dy bao dung téi thoi diém (t + 3) néu sir dung mo hinh thong ké Bayes véi thoi diém t du bao
(t + 1), sir dung (¢t + 1) da du bao nham du bao (t + 2), sir dung (t + 2) da du bao nham dy béo
(t + 3) voi khoang bién dong £2,5%, +3,5%, £5%.

STT Mi Téng Khoang bién dong£2,5%  Khoang bién dong +3,5%  Khoéng bién dong +5%
chimg  sb
khodn quan

sat du
bao

t+1 t+2 t+3 t+1 t+2 t+3 t+1 t+2 t+3

1 ABI 1.975 46,0% 43,4% 392% 55,7% 52,0% 484% 67,0% 643% 59,0%
2 ACB 3229 821% 72,6% 662% 89,7% 813% 76,0% 94,9% 89,0% 84,9%
3 BAB 459 96,1% 94,1% 94,6% 97,6% 959% 95,6% 98,0% 96,7%  96,3%
4 BIC 2.000 72,8% 62,6% 554% 834% 755% 69,6% 93,09 86,9% 81,7%
5 BID 1.437 80,6% 67,6% 60,4% 88,4% 794% 722% 93,7% 88,7%  83,2%
6 BMI 3206 69,7% 59,9% 51,9% 80,2% 71,4% 64,2% 93,7% 82,6% 77,0%
7 BVH 2586 684% 585% 512% 788% 70,6% 62,7% 953% 82,7%  76,6%
8§ CTG 2571 81,7% 70,5% 62,7% 89,1% 81,2% 744% 97,2% 90,5% 86,3%
9 EIB 2499 87,5% 80,09 73,7% 93,1% 87,7% 83,8% 97,7% 93,8% 91,0%
10 HDB 454 82,8% 69,4% 60,6% 88,8% 78,6% T1,1% 93,6% 88,5% 84,4%
11 LPB 521 81,6% 712% 60,7% 90,4% 82,0% 74,9% 96,0% 89,8% 84,6%
12 MBB 1997 88,9% 80,3% 73,5% 944% 888% 83,9% 982% 951% 92,1%
13 MIG 610 80,7% 73,6% 69,0% 872% 80,7% 77,9% 94,1% 91,1% 87, 7%
14 NVB 2105 69,6% 622% 572% 783% 73,3% 69,8% 855% 83,5% 80,6%
15 PGI 1.870 70,5% 61,7% 56,8% 79,4% 73,0% 68,1% 922% 86,7% 82,9%
16 PTI 1.779 683% 59,1% 523% 76,3% 693% 63,8% 85,6% 80,9% 759%
17  PVI 3.042 75,7% 65,8% 59,4% 84,6% 759% 70,3% 91,8% 84,7%  79,9%
18 SHB  2.634 76,5% 65,6% 56,8% 86,0% 78,7% 71,3% 93.4% 88,3% 82,5%
19 STB 3317 773% 659% 58,8% 86,6% 77,1% 71.9% 97,5% 86,8% 81,6%
20 TCB 358  86,9% 73,7% 63,4% 93,0% 874% 76,8% 97,5% 93,0% 88,5%
21 TPB 387 90,2% 81,1% 749% 928% 873% 84,5% 96,1% 92,5%  90,7%
22 VCB 2581 812% 694% 61,09 89,8% 80,6% 742% 97,5% 90,7%  85,9%
23 VIB 704 849% 724% 629% 918% 832% 749% 955% 90,5% 85,1%
24 VNR 2986 64,3% 551% 49,6% 73,8% 651% 59,7% 84,1% 769% 71,6%
25 VPB 553 814% 68,9% 60,8% 88,1% 79,4% 73,1% 93,9% 872% 81,6%
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STT Mi Téng Khoang bién dong+2,5%  Khoang bién dong +3,5%  Khoang bién dong +5%

hr A
CHME SO 1 t42 43 t41 t+2 t+3 t+1 t+2  t+3
khoan quan

sat du

bao

Trung binh cua xac 77.8% 68,2% 61,3% 85,5% 782% 72,5% 92,9% 87,3%  82,9%
sult du bao ding

Do léch chuan 10,3% 10,0% 10,6%  8,7% 8,8% 9,2% 6,% 6,6% 7,4%

Két qua Bang 4 cho théy ty 1¢ du bao dung vai khoang bién dong +2,5% giam tir 77,8% (néu dy
bdo t + 1) xubng con 61,3% (néu du bao dén t + 3). Két qua hoan toan twong tu, véi khoang bién
dong +3,5% giam tir 85,5% xudng con 72,5%, v6i khoang bién dong +5% giam tir 92,9% xudng
con 82,9%.

Vé cach xac dinh ty 1¢ du bao dung, nhom tc gia danh gia mot két qua du bao duge tinh 1a dy
bao dung néu gia thyc té thudc vao khoang dy bao, nguoc lai, Kkét qua dy bdo sai.

3.3, Két qua nghién citu

Dé so sanh giita hai phuong phap du bao, nhom téc gia phan tich thuc nghiém két qua du bao cua
2 mo hinh nhu sau:

e MHI: Dy bao gia ching khoan cta ngay hom sau (¢t + 1):

Bit déu tai thoi diém t, nhom tac gia s& tinh toan sudt sinh loi ctia gia ching khoan. Tir day, udc
lugng cac tham s6 trung binh va d¢ léch chuén khi xép xi sudt sinh loi theo phan phéi chuén, sau d6
tim ra dugc ham hop 1y cia dit licu suit sinh loi. Lya chon phan phéi tién nghiém cho trung binh cua
tong thé dang tién nghiém lién hop. Ap dung cong thiic Bayes, tinh ra phan phdi hau nghiém cho
trung binh ctia phan phdi chuan va phan phéi dy bao hau nghiém. Phan phéi du bao hau nghiém ciing
1a phan phdi chuan, c6 trung binh va d¢ léch chuan nhu da tinh trong muc 2. Tir dy, du bao khoang
dugc suat sinh loi tai thoi diém (¢t + 1), nhan véi gia chimg khoan tai thoi diém ¢ thi dwoc gia du bao
tai thoi diém (t + 1). Chi tiét cc két qua gia tri du bao tai thoi diém (t + 1) clia cac ma chimg khoan
¢6 ty 1& du bao diing cao nhat va thip nhat dugc nhém tac gid minh hoa qua cac truong hop dya vao
du bao theo xac sut va theo mién bién dong thong qua cac hinh, tir Hinh 2 dén Hinh 5.
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Hinh 2. D) thi v& dy bao mi c¢b phiéu PTI cho thoi diém (¢t + 1) v6i khoang dy bao xéac suit 68%,
¢6 ty 18 dy bao ding thap 13 72,1%.
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Hinh 3. Dy bao mi cb phiéu BAB cho thoi diém (t + 1) voi khoang du bao xéc sudt 68%,
¢6 ty 18 du bao ding cao nhét 13 96,7%.
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Hinh 4. Dy bao mi ¢6 phiéu ABI cho thoi diém (t + 1) voi khoang du bao mién bién dong +3,5%
(twong g mién bién dong 7%), co ty 1& du bao ding thap nhét 1a 55,7%.
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Hinh 5. Du bao mia ¢6 phiéu BAB cho thoi diém (t + 1) v6i khoang du bao mién bién dong +3,5%
(twong g mién bién dong 7%), co ty 1¢ du bao ding cao nhét 13 97,6%.

e MH2: MHdé xuit du bao gia chirmg khoan cua 3 ngay tiép theo (t + 3)

Bit dau tir thoi diém ¢, nhom tac gia chia bo dit liéu ban dau thanh ba bo dit liéu con, mdi b co
don vi thoi gian cach nhau ba ngay, tirc 1abd dir liu cé dang {t, t +3,t +6,..} ={t,t +3 x 1, t +
3x2,..}={s,s+1,5+2,..}. Khi d6, ap dung cic két qua tinh toan nhu MHI cho b¢ dir liéu
{s,s+ 1,5+ 2,..}. Tir day, tai thoi diém s du béo duoc (s + 1), twong ng vdi tai thoi diém t du
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béo duge (t + 3). Chi tiét cac két qua gid tri dy bao tai thoi diém (¢ + 3) cua cac mi chimng khoan co
ty 1& du bao ding cao nhit va thip nhit dugc nhom tac gia minh hoa qua cac truong hop dua vao du
bao theo x4c suit va theo mién bién dong thong qua cac hinh, tir Hinh 6 dén Hinh 9.

gia thuc té
—+— gi4 dy béo cn trén
gia dy bao can dudi

12
2017 20175 2018 20185 2019 2019.5 2020

Hinh 6. Du bio mi c6 phiéu PTI cho thoi diém (¢t + 3) vdi khoang du bao xac sudt 68%,
¢6 ty 1& du bao ding thap nhét 1a 80,9%.
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Hinh 7. Dy bao mi cb phiéu PVI cho thoi diém (t + 3) voi khoang du bio xéc sudt 68%,
¢6 ty 1& du bao ding cao nhét 13 93,3%.
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Hinh 8. Du bao mi ¢6 phiéu ABI cho thoi diém (t + 3) voi khoang du bao mién bién dong +3,5%
(twong g mién 7%), ¢6 ty 1¢ du bao dung thap nhat & 55,9%.
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Hinh 9. Dy bao mi c6 phiéu BAB cho thoi diém (¢ + 3) v6i khoang du bao mién bién dong +3,5%
(trong (mg mién 7%), c6 ty 1& dy bao dung cao nhét 1a 96,08%.

Nhu két qua da phan tich & trén, néu st dung MHI, & thoi diém t du bao thoi diém (t + 1), sau
d6 sir dung (t + 1) da dy bao nham du bao (t + 2), tiép tuc st dung (¢t + 2) dd du bao nham dy béo
(t + 3) thi ty 1 diing giam di rat nhidu. Do d6, dé d4nh gi4 tinh hiéu qua cia MH1 — mé hinh thong
thuong va MH2 — mo hinh dé xuat, nhom tac gia s& lan lugt so sanh cac ty 1é du bao dung cua hai mo
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hinh: Xuét phat tir thoi diém ¢, MH1 dy bao dén thoi diém (¢t + 1), con MH2 du béo dén thoi diém

(t +3).

Trudng hop dau tién, nhom tac gia so sanh do chinh xac ciia két qua du bao dyua vao hai mé hinh
1 va MH2 véi cac xac suat khoang du bao lan lugt 1a 68%, 90% va 95% thong qua két qua chi tiét &
Bang 5 va Hinh 10.

Bang S.

Ty 1¢ du bao dang dén thoi diém (¢t + 1) dbi véi hai MHI, thoi diém (t + 3) ddi véi MH2, cac du
béo twong tng 14 du bao khoang vai cac xac suat lan luot 1a 68%, 90% va 95%

STT Mi Tbng sb Xac suit 68% Xéc sut 90% Xac suit 95%
chimg —quansit =y, "\ ME2 - MHI MHI MH2  MH2 - MHI MHI MH2 MH2 - MHI
khoan  du bao

1 ABI 1975 77,1%  87.4% 10,4% 96,1%  96,5% 0,4% 97,6%  97,6% 0,0%
2 ACB 3229  852% 92.9% 7,7% 94,6%  98,1% 3,5% 96,8%  98,6% 1,8%
3 BAB 459 967%  89,5% ~7,2% 99,1%  96,1% 3,0% 99.1%  96,7% 2,4%
4 BIC 2000  744% 87,1% 12,7% 89,7%  97,5% 7,8% 93,3%  983% 5,0%
5 BID 1437 T3.6% 874% 13,8% 88.9%  96,2% 7,3% 91,9%  97,8% 6,0%
6 BMI 3206 80,5% 92,9% 12,4% 96,0%  98,4% 2,3% 974%  99,0% 1,5%
7 BVH 2586  734% 92,9% 19,5% 93,1%  98,8% 5,7% 96,4%  99.3% 2,9%
3 CTG 2571 774%  90,0% 12,6% 89.8%  97,7% 7,9% 92,7%  98,8% 6,1%
9 EIB 2499 76,1% 89,6% 13,6% 90.2%  96,0% 5,8% 922%  97,3% 5%
10 HDB 454 84,1%  89.9% 5,7% 94,1%  96,0% 2,0% 95,8%  96,5% 0,7%
11 LPB 521 825% 89.4% 6,9% 94,0%  96,0% 1,9% 96,4%  96,9% 0,6%
12 MBB 1997 796% 893% 9,7% 91,3%  96,6% 5,3% 93,7%  97,6% 3,8%
13 MIG 610 833% 84,9% 1,6% 943%  93,6% ~0,7% 95,6%  94,4% “1,1%
14 NVB 2105 764% 81,7% 5,2% 87,3%  93,0% 5,7% 90,8%  95,7% 4,9%
15 PGI 1870 72,6% 84,4% 11,9% 88,8%  97,2% 8,4% 93,3%  983% 5,1%
16 PTI 1779 72,1%  80,9% 8,9% 857%  93,0% 7,3% 88,5%  95,8% 7,2%
17 PVI 3.042 82,5% 93,3% 10,8% 942%  97,9% 3,7% 96,9%  98,5% 1,6%
18 SHB 2634 80,1% 91,0% 10,9% 94,0%  97,8% 3,7% 96,1%  98,4% 2,3%
19 STB 3317 76,1%  92,3% 16,1% 904%  98,6% 8,3% 95,8%  98,9% 3,2%

20 TCB 358 85.8% 91,6% 5,9% 96,6%  95,8% ~0,8% 983%  96,9% ~1,4%

21 TPB 387 87.9% 884% 0,5% 93,5%  93,3% ~0,3% 94,8%  94,3% 0,5%

22 VCB 2581  764% 89,9% 13,5% 91,0%  97,8% 6,8% 93,8%  99,1% 5,3%

23 VIB 704 847% 91,9% 7,2% 943%  96,3% 2,0% 957%  96,9% 1,1%

24 YNR 298  77.0% 90,9% 14,0% 914%  982% 6,9% 952%  98,8% 3,6%

25 VPB 553 78,7% 85.9% 7,2% 90,8%  95,3% 4,5% 92,8%  96,8% 4,0%
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STT Mi  Téngsbd Xéc suat 68% Xéc sut 90% Xc suat 95%

ching  quan sat
khoan  du bao

MHI1 MH2 MH2 - MHI MH1 MH2 MH2 - MHI1 MH1 MH2 MH2 - MHI1

Trung binh ctia xac sudt dy 79,8  89,0% 9,3% 92,4% 96,5% 4,1% 94,8% 97,5% 2,7%
bao ding %

Do léch chudn cua xdc sudt 5,7%  3,4% 5,6% 3,2% 1,7% 3,3% 2,5% 1,4% 2,6%
du bao ding

Ticket

4/7\_ /—‘/‘7\_/,\\/\/—'_’\\/\/\

0.9 -

Value

BAB
SHB

TCB
TPB

E
BVH

Measure Names
Ml Model 1, Prob 68%

M Mod

Hinh 10. D6 thi dang dudng cﬁa,céc xéc suat du bao dung d6i v6i 25 mi cd phiéu lan lugt dua vao
xac suat 68%, 90% va 95% theo MH1 va MH2

RG rang, dya vao két qua Bang 5 va Hinh 10 cho thy trong héu hét cac truong hop, MH2 c6 ty 18
chinh x4c cao hon. Cuy thé, trong trudng hop khoang du bao nho nhét véi xac suat (1 — a) = 68%,
s6 lugng du bao dung ctia MH2 cao hon han so véi MHI. Ty 1¢ du bao dung trung binh ctia MH2 1a
89,02%, ty 1& du bao diing nay cao hon MH1 13 9,3% (v&i két qua du bao ding caa MH1 13 79,8%).
Vi vay, MH2 cho két qua dy bao chinh xac va tin cdy hon; dang cht y, Kkét qua du bao nhiéu ma cua
MH2 cao hon nhiéu so véi MH1: Ma BVH tang 19,5% sb quan sat du bao diing, ma STB tang 16,1%
sO quan sat dy bao ding.

Néu nhin vé tong quan theo biéu d6 Box-Plot trong Hinh 11, két qua cho thdy MH2 déu c6 ty 1¢
du bao ding cao hon MH1.
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Thém vao do,

Hinh 11. Do thi Box - Plot cho MH1 va MH2 twong tmg
v6i cac xac suat khoang wéc lugng

céc nha dau tu s& quan tim dén dy bao khoang bién dong, vi néu chi dua vao

khoang du bao dya vao xac suit s& co khac biét 16m so véi cac muc bién dong thyuc cuda thi truong,
nhu ctia chi s6 VN-Index 12 +7%, chi s6 HNX 14 +10%. Do d6, nhom tac gia thu hep mién bién
dong 1an luot theo cac khoang bién dong +2,5%, khoang bién dong +3,5%, khoang bién dong +5%.
Két qua chi tiét dugc biéu dién qua Bang 6 va cac Hinh 12, Hinh 13 nhu sau:

Bang 6.

Ty 1& dy bao dang dén thoi diém (t + 1) ddi véi MH1 va dén thoi diém (¢t + 3) ddi véi MH2, cac dy
béo twong tmg 1a du bao khoang véi cac mién bién dong twong tng 1 +2,5%, +3,5% va +5%

STT Ma Téng Khoang bién dong £2,5% Khoang bién dong £3,5% Khoang bién dong £5%
ching  sO TN MH2  MH2. MHI MH2  MH2 - MHI MH2 | MH2 -
khoan  quan MHI1 MH1 MH1

sat du
bao
1 ABI 1975 46,0%  449%  -1,1%  557% 559%  0,1%  67.0% 97.6%  30,6%
2 ACB 3229 821% 81,6%  -0,.6% 897% 889% —0.8%  949% 98,6%  3.7%
3 BAB 459 96,1% 948%  -13%  97,6% 96,1% -1,5%  98,0% 96,7%  —1,3%
4  BIC 2000 728% 72,1% -07%  834% 82.6% -08%  93,0% 983%  53%
5  BID 1437 80,6% 79.1%  -1,5%  884% 87.8% -0,6% 93.7% 97.8%  4,1%
6  BMI 3206 697% 684%  -13%  802% 79.0% -12%  93,7% 99.0%  53%
7  BVH 258 684% 674%  —11%  788% 78.5% -02%  953% 993%  4,0%
8 CTG 2571 81,7% 812%  -0,5%  89,1% 892%  00%  972% 98.8%  1,6%
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STT Ma Téng Khoang bién dong £2,5% Khoang bién dong £3,5% Khoang bién dong £5%
ching  s0 T\ Ugo  ME2.  MHI MH2  MH2 . MHI MH2 | MH2 -
khoan  quan MHI1 MH1 MH1

sat du
bao
9  EIB 2499 87.5% 867%  -0.8%  93,1% 92,6% -05% 97.7% 973%  -04%
10 HDB 454  828%  80,6%  -22%  88.8%  86,6% -22%  93.6% 965%  2.9%
11 LPB 521  81,6% 802%  -13%  904% 873% -3.1%  960% 969%  10%
12 MBB 1997 889%  875%  -14%  944% 932% —12%  982% 97.6%  —0.6%
13 MIG 610  80,7%  792%  -1,5%  872% 854% —1.8%  941% 944%  03%
14 NVB 2105 69,6% 683% -14%  783% 77.8% —05%  855% 957%  102%
15 PGI 1870 70,5%  683%  -22%  794% 795%  O0,1%  922% 983%  6,1%
16  PTI  L779 683% 672% -1,1%  763% 757% -0,7%  856% 958%  102%
17 PVI  3.042 757% 754%  —03%  84.6% 834% —12% 91.8% 985%  6,7%
18 SHB 2634 765% 750% -15%  860% 854%  —0.6%  934% 984%  50%
19 STB 3317 773% 764%  -1,0%  86,6% 854% —12%  97.5% 989%  15%
20 TCB 358  869%  852%  —1,7%  93.0% 89.9% -3.1%  97.5% 969%  —0.6%
21 TPB 387 902% 87.6%  -2,6%  92.8% 902% -2.6%  96,1% 943%  —1.8%
22 VCB 2581 812% 810%  —02%  89.8% 894% —04%  97.5% 99.1%  16%
23 VIB 704  849%  82.8%  -2,1%  91.8% 90,5% -13%  955% 969%  14%
24 VNR 298 643%  629%  —14%  73.8% 72.9% —09%  84.1% 98.8%  147%
25 VPB 553 814%  77.6%  -3.8%  88,1% 857%  —24%  939% 968%  2.9%

Trung binh cia xac 77,8% 76,5% -1,4% 855% 843% -1,1% 92,9% 97,5% 4,6%

sult du bao ding

Do léch chuén cua xac 10,3% 10,2% 0,8% 8,7%  8,3% 0,9% 6,6% 1,4% 6,7%

sult du bao ding
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Hinh 12. D) thi dang dudng cia cac xac suat du bao dang ddi voi 25 ma ¢b phiéu 1an luot dua vao
khoang bién dong 2,5%, 3,5% va 5% theo MH1 va MH2
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Hinh 13. D thi Box-Plot cho MH1 va MH2 dua vao thu hep mién bién dong
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Két qua thyc nghiém tir Bang 6 cho thay két qua MH2 cho két qua du bao da phan déu cao hon
MH]1, mic du MH2 dy bao dén thoi diém (¢t + 3) con MHI chi du bao dén thoi diém (¢t + 1). Cu thé,
céc két qua véi mién bién dong +2,5% va +3,5% c6 ty 1¢ du bao dung x4p xi nhau giira hai mé hinh,
con véi khoang bién dong +5% thi MH2 ¢6 ty 1é dy bao diing cao hon. Do d6, néu MH1 ciing du béo
dén thoi diém (t + 3) thi MH2 chéc chin s& c6 ty 1¢ du bdo dung cao hon han. Piéu nay chimg to
tinh hiéu qua ctia mé hinh dé xuét trong ing dung ciia thong ké Bayes trong du bao gia ching khoan.

4. Két luan

Trong bai bao nay, nhom tac gia dé xut cach du bao gia chimg khoan trong ba ngay tiép theo ké
tir thoi diém nghién ctru dwa vao ham mat d6 du bao hau nghiém trong thdng ké Bayes s& c6 két qua
céi thién hon so v6i cach du bao chi dya vao mot ngay ké tir thoi diém nghién ctru. Huéng tiép can
dugc dé xuat dya trén cac phén tich hanh vi cia nha dau tu duwa trén suét sinh loi tai thoi diém giao
dich va cac phan tich nay dugc dwa vao trong phan phdi tién nghiém. Cac két qua duogc cai thién dua
vao cac do mo trong thong ké Bayes khi cac tham s6 duoc xem xét nhu 1a mot bién ngiu nhién, dong
thoi sir dung cac thong tin tién nghiém cho céac suy luan tiép theo thay vi chi sir dung thong tin duy
nhét tir dit liéu nhu trong thong ké tan suat.

Minh chimg cac két qua thuc nghiém bang phuong phap du bao méi trén mau gdm 25 ngan hang
thuong mai va cong ty tai chinh da cho cac cac két qua du béo thoi diém (¢t + 3) cao hon so véi cach
du bao thoi diém (t + 1) tir thoi diém t. Cac két qua du béo bao gém ca hai truong hop: Trudng hop
dua vao 1y thuyét thong qua cac du bao khoang véi xéac suit 68%, 90% va 95% va truong hop dua vao
thyuc té thong qua cac quyét dinh cua thi truong nhu thu hep mién bién dong con +2,5%, +3,5% va
+5%. Hiéu qua cua cac két qua dua vao mé hinh dé xut dua ra cc trién vong du bao trong tuong lai.

Thyc su viéc st dung phan phdi chuan dé udc lugng dang phan phéi xéc sudt ciia suét sinh lgi
trong cac ap dung ciia thong ké Bayes van con can dugc cai thién nhim tim ra phan phi xac suat phu
hop hon. Trong thoi gian t6i, nhom tac gia s& stir dung hdn hop cac phan phdi xac suét dé cai thién két
qua cling nhu mé rong s6 luong du béo nhidu ma chimg khoan hon. Pay that su 1a vin dé can thiét
gitip cho cac nha dau tu c6 thém thong tin dé ra quyét dinh dau tu ding din ciing nhu cac cong ty,
doanh nghiép co6 cac ddi sach phii hop trong thoi dai cac thay d6i dién ra thuong xuyén va lién tucl
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