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TOM TAT

Nghién cu dugc thuc hién nham diéu tra tdc dong clia mét loat cac yéu té hanh vi, tam ly va gidi
tinh doi vai viéc ra quyét dinh tai chinh clia nha dau tu hoé gia dinh tai Thanh phé H6 Chi Minh.
Khao sét dugc thuc hién bang bang cau hoéi dé thu thap dir liéu theo phuong phéap ldy mau thuan
tién. Nghién clu da tién hanh phong van chuyén gia dé diéu chinh thang do, bang cau héi sao
cho phi hgp vaéi déi tugng nghién clu. Vai 667 bang tra 16i tr 667 nha dau tu ho gia dinh tai khu
vuc Thanh phé H6 Chi Minh. Cac gia thuyét nghién ctu dugc kiém ching bang mé hinh cdu tric
tuyén tinh (SEM). Sau d6 PLS Predict dugc strdung dé danh gié kha nang du doan ctia mé hinh céc
quan sat ndm ngoai dir liéu mau dugc st dung trong mé hinh. Cudi cling, phén tich da nhém da
dugc dp dung dé danh gia su khéc biét gila cac gidi tinh. K&t quéa nghién ctu cho théy kién thiic
tai chinh ky thuat s6, kha nang tai chinh, tu chd tai chinh, tinh béc déng va hiéu tng dam dong
déu cé anh hudng dén viéc dua ra quyét dinh tai chinh. Thém vao do, kha nang tai chinh lam trung
gian cho méi quan hé gilra kién thuc tai chinh ky thuat s6 va ra quyét dinh tai chinh. Ngoai ra, tinh
boc dong anh hudng tiéu cuc méi quan hé gitta kha nang tai chinh va quyét dinh tai chinh. Két
qua téng thé clia nghién clru nay mo ta dnh hudng clia cac yéu té tam ly, hanh vi va gidi tinh khac
nhau déi véi viéc ra quyét dinh tai chinh. Vai két qua dat dugc, nghién cu ting ho viéc thiét ké mot
danh muc dau tu tai chinh kha thi va sinh lgi @€ dam bao phuc Igi tai chinh cla cac ho gia dinh vé
lau dai.

Tu khoa: Quyét dinh tai chinh, tu chl tai chinh, thai d6 tai chinh, khd nang tai chinh, tinh béc
déng, hiéu ting dédm doéng, nha dau tu ho gia dinh

GIGI THIEU

Nhin chung, trong linh vyc tai chinh, cic mé hinh xu
ly thong tin hgp ly thudng uu tién viéc st dung cach
suy ludn ty nhién. Diéu nay c6 nghia la khi nha dau tu
c6 du thong tin va hiéu biét vé tai chinh, ho sé dua ra
cdc quyét dinh tai chinh hgp 1y va chit lugng !, tit d6
céi thién tinh hinh kinh t& va hanh phtc ca nhan?2.
Khi ra quyét dinh tai chinh, cac ca nhan thudng xem
xét ky ludng ca chi phi va loi ich ctia quyét dinh do,
bao gém céc yéu t6 va tic dong tai chinh lién quan.
Céc nghién ctiu vé hanh vi quyét dinh cho théy viéc
ra quyét dinh tai chinh giup gidm thiéu sai lam va dat
dugc két qua dy kién*. Tuy nhién, vin c6 nhiéu ca
nhan khong nhén ra mitc d6 thién vi trong quyét dinh
ctia ho, va diéu nay khac nhau gitta cdc cd nhén va thay
d6i theo thai gian®. Cac nghién ctu ciing chi ra ring
viéc dédnh gid nhiéu san phdm tai chinh khéc nhau va
d6i mat vé6i cdc tinh huéng mau thuén trong viéc xu
1y hiu qua tai chinh lam cho quyét dinh tai chinh tré
nén rit phtic tap®”.

Trong bdi canh trén, tic ddng cong don cla cac yéu
t6 hanh vi, tim ly, tinh huéng va dic diém nhén khiu

hoc xuét hién va déng vai tro quan trong trong viéc ra
quyét dinh tai chinh®. Déng thai, sy phat trién cong
nghé trong cdc ngudn tai nguyén truc tuyén va trién
vong ddu tu sang tao cling hé trg viéc ra quyét dinh tai
chinh tr& nén r6 rang va cé y thiic hon”. Nghién ciiu
ban d4au'? tap trung vao lién két chat lugng cta viée
quyét dinh véi hai yéu t6: can nhdc va truc gidc. Tac
gia Lusardi'! cho ring kién thiic tai chinh vi kj ning
tinh todn dugc cho la c¢6 tdm quan trong hang dau
trong viéc ra quyét dinh tai chinh. Tuong tu nhu vay,
Luo va cong sy 2 ting ho ring ki ning va thai do gop
phan tdc dong dén kha néng tai chinh, ma kha ning tai
chinh dnh hudng dén viéc ra quyét dinh. Cudi cling,
Arifin va cong su !> nhdn manh vai tro hd trg ctia thai
do tai chinh trong viéc ra quyét dinh tai chinh.

Bén canh nhiing ky ning da dé cip, kién thuic tai chinh
ky thuét s6 cang dugc cho la khién quyét dinh tai
chinh tré nén hgp Iy '* véi cac ddc diém ca nhan/hanh
vi nhu tinh b6éc dong va thai do vat chat cing anh
huéng dén quyét dinh tai chinh!®. Tuy nhién, Vo-
sylis va Klimstra '° nhan thdy ring sy tu ch? tai chinh,
cam gidc tu hao va su tu tin trong viéc thuc hién
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cac quyét dinh tai chinh doc l4p cling dugc xem nhu
mot yéu t6 quan trong trong viéc ra quyét dinh tai
chinh. Trong khi Gonzalez-Igual va cong su'” nhan
manh tdm quan trong cta gido duc, tudi tic va gisi
tinh trong viéc anh hudng dén quyét dinh tai chinh.
Ngoai ra, viéc c6 hanh vi tai chinh than trong nhu lién
tuc danh gid chi tiéu, duy tri cac khoan du phong '8,
chuén bi ngan séch, tinh béc dong thép va kiém sodt
chi phi'” ciing din dén viéc ra quyét dinh tai chinh
khoén ngoan hon. Su phét trién trong linh vuc tai
chinh hanh vi nhim nhin manh tdm quan trong cua
viéc dp dung phuong phap tich hgp d€ cai thién viéc
ra quyét dinh tai chinh. Diéu nay c6 nghia 13 méi hé
théng quyét dinh c6 thé dat dugc két qua t6i uu khac
nhau, nhu dé xuit cia Hochman va cong sy 20, Ngoai
ra, nhiing yéu t6 thic ddy viéc ra quyét dinh tai chinh
gin day hon bao gom tinh hinh kinh t€ hién tai dnh
hudng dén nhén thic tai chinh cd nhan, dinh kién
tiém 4n va kinh nghiém tai chinh ctia ho?!. Cac yéu
t6 gdn day dugc bd sung vao danh sach nhiing yéu t6
thic ddy quyét dinh tai chinh bao gom tinh hinh kinh
té hién tai anh hudng dén cach ca nhan nhén thic vé
tai chinh, dinh kién tiém &n va kinh nghiém tai chinh
ctia ho2b22, Thém vao d6, cic nha dau tu cd nhan cé
thé cé xu huéng 1am theo nhiing gi nha dau tu ma ho
chola cé nhiéu thong tin, d6 1a lic hiéu ting ddm dong
xay ra?. Bakar va Yi?? l4p luan ring, trong mot moi
truong anh huéng bsi tam ly dam dong, thi mot doan
tin tic c6 thé dan dén sy thay d6i, va khién cho nhiing
nha déu tu dua ra quyét dinh sai lam.

Nghién ctiu nay Iya chon tép trung vao hanh vi ra
quyét dinh tai chinh ctia nha dau tu ho gia dinh, trong
d6 moi ho gia dinh dugc dai dién bdi moét cd nhan,
thudng la ngudi chiu trach nhiém chinh vé cac quyét
dinh du tu va quan ly tai chinh trong h¢. Cach tiép
can nay phu hgp véi thuc t€ quan ly tai chinh ho gia
dinh tai Viét Nam, noi ma cic quyét dinh tai chinh
thudng do mot thanh vién cu thé dim nhiém thay vi
la quyét dinh trung binh cla tit ca thanh vién trong
ho gia dinh. Cac nghién ctiu trudc day vé tai chinh ho
gia dinh ciing ung ho phuong phép nay khi chira ring
viéc lya chon mot ca nhan dai dién phan anh thuc té
rd nét va tin cdy hon trong viéc ndm bat hanh vi tai
chinh ctia ho gia dinh >4, Viéc 1am r cach xéc dinh
d6i tugng nay gitp nghién ctiu tranh dugc sy mo hé
trong dién giai va ting cudng tinh viing chic vé mit
ly thuyét va phuong phap lun.

Hanh vi tai chinh ctia h¢ gia dinh ¢6 sy khac biét dang
ké so vdi cac nha dau tu cd nhén riéng 1é va doanh
nghiép, cht yéu xudt phat tit dic diém vé ngudn luc
tai chinh va muc tiéu ddu tu. Cac nha du tu ho gia
dinh thuong quéan ly ngudn lyc tai chinh han ché hon
va phai can bing gitta muc tiéu lgi nhuén véi cdc muc

tiéu phi tai chinh nhu gido duc, stic khoe va an sinh
ctia cac thanh vién trong ho. Diéu nay dan dén cac
quyét dinh d4u tu mang tinh thin trong hon, uu tién
su 6n dinh va an toan vé dai han, trong khi nha dau tu
c4 nhén riéng 1é hodc doanh nghiép c6 thé chdp nhan
rai ro cao hon nhim muc tiéu t6i da héa loi nhuan
ngdn han hodc dép tng ky vong ting trudng tit ¢
déng hoic nha dau tu khdc??. Cac loai hinh dau tu
phé bién ctia ho gia dinh thudng bao gém gtii tién tiét
kiém ngan hang, dau tu vang, mua bao hiém, ching
khodn, va bit dong san. Trong d6, cic san phdm dau
tu nhu gti tiét kiém ngin hang va bao hiém thudng
dugc ua chudng hon do phu hgp vé6i khiu vi rai ro
thép va muc tiéu 6n dinh tai chinh dai han ctia h¢ gia
dinh?°. Viéc 1am 16 céc dic trung nay gitp nghién
ctiu hi€u su hon vé co ché ra quyét dinh va hanh vi
dau tu ctia ho gia dinh, tii d6 dua ra cac khuyén nghi
thuc tién phtt hgp hon trong quan ly tai chinh ¢ nhan
va ho gia dinh.

Viéc nghién cttu hanh vi ddu tu ctia ho gia dinh la
quan trong va cdn thiét vi ho gia dinh khong chila don
vikinh té co ban ctia x4 hi, ma con la nguén cung cép
vOn ddu tu quan trong trén thi trudng tai chinh, dac
biét tai cac quéc gia dang phat trién nhu Viét Nam 7.
Khdc véi cac nha dau tu t6 chiic hay doanh nghiép von
c6 bd phén chuyén trach ra quyét dinh tai chinh véi
nguon lyc 16n va kha ning chap nhén rii ro cao hon,
quyét dinh d4u tu ctia h¢ gia dinh chiu anh hudng sau
séc bdi cdc yéu t6 ca nhan nhu tdm Iy, nhén thic rai
ro va kién thtc tai chinh han ché hon?8. Tu géc d6
ly thuyét, hanh vi dau tu ctia h¢ gia dinh dugc giai
thich t6t nhat boi ly thuyét tai chinh hanh vi (Behav-
ioral Finance Theory) ctia Kahneman va Tversky?® va
ly thuyét trién vong (Prospect Theory). Cac ly thuyét
nay lam rd ring quyét dinh dau tu khong chi dugc
hinh thanh dya trén cdc can nhac ly tri va thong tin
day dt, ma con chiu tdc dong manh ti cic yéu td tam
1y, nhén thtc va tinh huéng ca nhan. Vi dy, ly thuyét
trién vong nhin manh ring nha dau tu h¢ gia dinh
thudng né tranh rai ro khi c6 1gi nhuan, nhung lai san
sang chdp nhan rai ro khi phai d6i mat véi cac khoan
thua 16, diéu nay tao nén sy khdc biét 1o rang trong
hanh vi dau tu so véi cdc nha dau tu chuyén nghiép
hay t8 chtic 30, Do d6, viéc tim hi€u hanh vi ddu tu ho
gia dinh khong chi bg sung vao khoang trong ly thuyét
ma con ho trg viéc xay dung cac chién lugc gido duc
tai chinh hiéu qud, chinh sach quan Iy rti ro phtt hgp,
g6p phan ning cao chit lugng va hiéu qua cic quyét
dinh tai chinh cta h¢ gia dinh tai Viét Nam.

Trudc bdi canh trén, ching toi diéu tra tac ddng ctia
mot loat cac yéu t6 hanh vi nhu kién thiic vé tai chinh
ky thuat s6, kha ning tai chinh, tu chu tai chinh; cac
yéu t6 tam ly nhédn thic cu thé 1a tinh b6c dong, hiéu
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ung ddm dong va thai do tai chinh cling nhu gidi tinh
d6i v6i quyét dinh tai chinh trong béi canh kinh t€
tai Viét Nam, cu thé 1a Thanh phd H6 Chi Minh. Vi
Thanh phé H6 Chi Minh lam dia diém khao sit cho
nghién ctiu nay mang lai nhiéu lgi ich, bao gém tinh
da dang dan s6, moi trudng kinh doanh phat trién va
tiém nang nghién ctiu tét, gidp lam sdng to anh hudng
cta yéu t6 hanh vi, tam ly va gidi tinh trong viéc ra
quyét dinh tai chinh cia nha dau tu ho gia dinh.

T quan diém cta céc tai liéu hién c6, chung t6i dé
xudt sy md rong cho linh vic khoa hoc hanh vi. Piéu
nay la bdi vi qua céc thé hé, cdc trudng phai tu tudng
da nganh 3132 & nghién ctiu vé hanh vi ra quyét dinh
clia cd nhén bing cach st dung ca phuong phép tiép
can tiéu chudn va phuong phip mo ta d€ phén tich
quyét dinh. Muc tiéu la hiéu qua trinh co ban va cac
yéu té quyét dinh khi lam cho quyét dinh hop ly. Mat
khac, quan diém déu tién cho ring nhiing quyét dinh
hiéu qua dugc dua ra béi nhiing ca nhén siéng nang va
6 ly tri, trong khi quan diém thit hai xem xét céc gidi
han va hanh vi ty nhién cta con ngudi ¢ thé khong
thé kiém sodt anh hudng mot cach vo thic 1én nhiing
ca nhéan dugc coi la ¢6 ly tri. Tuy nhién, cac nghién
ctu trudc dén nay chi tap trung vao nghién ctu céc
yéu t6 anh hudng dén viéc ra quyét dinh tai chinh
d(f)c lﬁp 11,23-25

ctia ching ddi v6i quyét dinh tai chinh, dan dén mot

, ma khong diéu tra tdc dong tong thé

khoang tréng 16n trong linh viic nghién ctiu vé viéc
ra quyét dinh tai chinh. Mac di hanh vi d4u tu ho gia
dinh khong dugc m6 hinh hoéa thanh mét bién s6 phu
thudc dinh lugng duy nhit trong phan tich, toan b
nghién cttu déu xoay quanh viéc phén tich va ly giai
hanh vi nay thong qua céc yéu t6 hanh vi, tim ly va
nhan kh4u hoc. Viéc nhdn manh ro khai niém “hanh
vi ddu tu ho gia dinh” ngay tit dau gitp dinh huéng
ngudi doc va xac dinh r6 trong tdm nghién ciu, ti d6
lam ndi bat khoadng tréng hoc thust ma nghién ctu sé
dong gop.

Tu nhiing phan tich trén, nghién ctu “Tac dong clia
yéu t6 hanh vi, tm ly va gidi tinh trong viéc ra quyét
dinh tai chinh: Truong hgp nha dau tu ho gia dinh tai
Thanh phd H6 Chi Minh” dugc thyc hién nham lam
sang to vai trd clia cdc yéu t6 hanh vi, tim Iy va nhan
khéu hoc trong quaé trinh ra quyét dinh tai chinh. Cu
thé, nghién ctiu tdng hop va ké thiia tit nhiéu cong
trinh trudc day d€ x4y dung mo hinh gém bay yéu
t6: kha nang tai chinh, kién thic tai chinh ky thuét
s0, thai d¢ tai chinh, tinh b6c d6ng, ty cha tai chinh,
hiéu ting ddm dong va gidi tinh.

Két qua nghién ciu ky vong sé dong gép cho ca ly
thuyét va thuc tién. V€ mat hoc thuét, nghién ctiu b
sung bing chiling vé tic dong dong thoi cta nhiéu yéu
t6 hanh vi, tim ly trong béi canh ho gia dinh, von con

it dugc khao sat ¢ Viét Nam. Vé mit thuc tién, két
qua gitp cdc nha quan ly tai chinh va nha hoach dinh
chinh séch hi€u 16 hon ban chét va miic d6 anh hudng
clia cac yéu to nay, tu do x4y dung cac chuong trinh
gido duc va chinh sach phu hgp. Dong thoi, nghién
ctiu ciing ho trg nha d4u tu nhan dién tac dong cta
yéu t6 tdm Iy ca nhan dén hanh vi tai chinh, qua d6
néng cao tinh hgp ly va hiéu qua cta quyét dinh dau
tu.

DéE dat muc tiéu trén, nghién ctiu tip trung tra 16i hai

cAu hoi:

1. Thang do ludng cac yéu té hanh vi, tim ly va gi6i
tinh trong viéc ra quyét dinh tai chinh dugc xac
dinh nhu thé nao?

2. Cécyéutéhanhvi, tim Iy va gi6i tinh anh hudng
dén quyét dinh tai chinh ctia nha dau tu ho gia
dinh ra sao?

CO SO LY THUYET VA MO HINH
NGHIEN CUU

Co sé ly thuyét
Ly thuyét tai chinh hanh vi

Ly thuyét tai chinh hanh vi, phét trién ti cdc nghién
ctiu ctia Kahneman va Tversky2’, cho ring quyét dinh
tai chinh ctia nha dau tu khong hoan toan dya trén su
hop ly tuyét d6i va thong tin ddy du, ma con chiu dnh
hudng manh béi cac yéu t6 tam ly va hanh vi ca nhén.
Theo ly thuyét nay, cac ho gia dinh cé xu hudng ra
quyét dinh dau tu dya vao cac yéu t6 nhén thic va
cam xuc nhu tinh béc déng, long tin, hiéu ting dam

ddng va thdi d6 c4 nhan d6i véi rti ro>!.

Ly thuyét trién vong

Ly thuyét trién vong clia Kahneman va Tversky?’
cung cdp thém co s& quan trong d€ giai thich hanh
vi d4u tu ho gia dinh bang cdch nhdn manh sy bt can
xting trong cach cd nhan danh gia loi ich va thiét hai
khi ra quyét dinh trong diéu kién bat dinh. Ly thuyét
nay cho rang cac ho gia dinh thudng c6 xu huéng né
trdnh rui ro trong tinh huéng lgi nhuin nhung lai dé
dang chdp nhén rui ro cao hon trong tinh huéng thua
16 nhdm trdnh thiét hai tiém nang. Diéu nay ly giai
vi sao ho gia dinh thuong uu tién cic san phdm dau
tu ¢6 tinh 6n dinh cao nhu g ti€t kiém ngén hang
hoéc dau tu bao hiém hon la cac hinh thic dau tu rai
ro nhu chiing khodn hay céc san ph&m tai chinh phiic
tap khac?.
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Kién thic tai chinh ky thudt sé

Kién thuc tai chinh ky thuat s6 1a mét khai niém da
chiéu?®, bao gébm cac thong tin vé sin phdm va dich
vu tai chinh k¥ thuat s6, nhan thic vé rti ro tai chinh
ky thuat s6, kién thiic vé kiém sodt cac rii ro tai chinh
ky thuat s& va hiéu biét vé€ quyén ctia ngudi tiéu dung
va cac bién phap giai quyét vin dé lién quan. Khai
niém nay dugc hé trg bai “khung muc tiéu dat dugc”
dya trén ly thuyét khung muc tiéu?’. Theo d6, d€ dat
dugc cac muc tiéu tai chinh hgp ly, viéc ting cuong
ngudn luc la cin thiét (nhu kién thdc tai chinh ky
thuét s6, la mot nguédn luc vo hinh). Ly thuyét khung
muc tiéu cho rang mdi cd nhan c6 ging dat dugc muc
tiéu ctia ho, muc tiéu nay thuong la hanh phuc téng
thé, bang cédch tham gia vao céc hanh vi ty diéu chinh
khac nhau?’. Ngoi ra, ly thuyét gia dinh ring moi
ngudi ¢ gang dat dugc nhiéu muc tiéu ciing moét lue,
diéu nay d4y ho ddm chim vao viéc thuc hién céc chiic
nang nhén thtic cao cdp.

Ndng luc tai chinh

Néng luc tai chinh 1a mot khai niém lién quan dén
hiéu biét vé tai chinh, quan ly tién bac, hoach dinh
tuong lai, lya chon san phdm va dich vy, va duy tri
thong tin 8. Tac gid Sherraden® m6 ta ning lyc tai
chinh bao gém hai khia canh: kha nang hanh dong
(dua trén kién thtic thu dugc) va co hoi hanh dong
(kha néing tiép cén san phdm, kha nang chi tra, dé
sti dung, an toan va do tin ciy). N6 con dé cip dén
cac ky nang tai chinh, kién thc, thai d6 va cac thudc
tinh tdm ly trong béi canh kinh t€ - xa hoi - vin hoa,
tdt ca déu dan dén viéc quan ly t6i vu cdc ngudn luc
tai chinh, tit d6 dan dén cac quyét dinh tai chinh hgp
ly, chéng han nhu 1ap ké hoach tai chinh va 14p ngan
sach .

Thdi dé tai chinh

Théi d¢ tai chinh c6 thé dugc dinh nghia la khuynh
huéng cd nhin d6i véi cac van dé tai chinh. Kha nang
lap ké hoach trudc va duy tri mot tai khoan tiét kiém
méi la diéu quan trong. Tac gia Ajzen>* xac dinh ring
thdi d0 tai chinh la két qua ciia mot hanh vi nhat dinh
clia ngudi ra quyét dinh va thai do nay cé thé duge
cung c6 thong qua niém tin kinh t€ va phi kinh t& ctia
ho. Tic gia Ibrahim va Alqaydi® két lu4n ring gido
duc c6 thé cai thién thai do tai chinh c4 nhan, do do
lam gidm sy phu thudc vao thé tin dung.

Tinh béc déng

Tinh béc d6ng 1a xu huéng mua hang khéng cht y3°
do thiéu suy tinh trudc day du, diéu nay vi pham hanh
vi mua hang hgp ly va thay thé n6 bing su budng tha

phi Iy ma khong can nhac dén cac két qua co thé xay
ra. Tac gid Whiteside va cong sy’ liét ké bén ly do
cho xu hudng tam ly nay: thiéu kién tri, tinh todn
trudc, cap bach va tim kiém cam gidc. Tuy nhién, khai
niém nay dugc khdm phd nhu mét yéu t6 quyét dinh
hanh vi mua hang va tim kiém phén thuéng -1, 1a
yéu t6 trung gian gitia hiéu biét tai chinh va ra quyét
dinh ng'>*!, 12 két qua ctia gido duc tai chinh 2vala
yéu t6 diéu tiét gitia hiéu biét tai chinh va quyét dinh
tai chinh**.

Tu chd tai chinh

Tu cha tai chinh ¢ nghia la giam su phu thudc vao
nguoi khac* ciing nhu kha néng va su ty do dat
dugc cdc muc tiéu tai chinh théng qua quyét dinh
tai chinh*>. Khai niém nay c6 thé dugc cling 6 bai
“khung muc tiéu dat dugc” theo ly thuyét khung muc
tieu?’ trong d6 tiéu chi d€ dat dugc muc tiéu (cac
quyét dinh tai chinh hgp ly) doi hoi phai tang cudng
cac nguon luc (quyén tu chu tai chinh la nguén luc

4% nh4n manh

v6 hinh). Hon niia, Botha va cdng s
rdng ty chu tai chinh méc phai trong giai doan trudng
thanh méi néi, v6i nhiing tdc dong r6 rang hon déi
v6i nam gidi so vdi ni gidi.

Hiéu ung ddm déng

Trong nhiing ndm thép ky gan day, hiéu Ging bay dan
trén thi trudng chiing khoan da tr¢ thanh mot méi
quan tdm quan trong cta nhiéu quéc gia. Nhiéu
nghién ctiu da dugc thyc hién nhim kiém tra sy ton
tai ctia hiéu ting bdy dan trén thi truong ching khodn.
Theo Téc gia Christie va Huang?’, hiéu ting bdy dan
xudt hién khi nha du tu dya vao niém tin va ky vong
ctia minh d€ quyét dinh d4u tu theo xu hudng thi
truong. Hiéu tGing nay c6 thé xdy ra trong hai tinh
huéng: khi lgi nhudn thi trudng ting manh, giam
manh. Trong ca hai truong hop, lgi nhuén dat dugc
tu dau tu clia nha dau tu sé khong khac biét nhiéu so
v6i loi nhuén trung binh cta thi trudng.

Quyét dinh tai chinh

Quyét dinh tai chinh da thu hat sy chiu y ddng ké trong
thap ky qua do su khong hop ly ro rang trong viéc lap
ké hoach tai chinh va giam tiét kiém*8. N6 dua trén
gia dinh rdng ca nhan hién tai c6 quyén lya chon tu
mot loat cac tly chon tai chinh thay thé khac nhau dé
t6i da héa sy giau co. Y tudng niy c6 thé bit ngudn tu
ly thuyét trién vong ?%, iing hd c4 nhan thuc hién phan
tich lgi ich chi phi khi d6i mat véi cac tuy chon va
chon nhiing tlty chon c6 mtc d6 chic chan dat dugc
cong bang va tdi thiéu hoa tdc dong tiéu cuc vé mit
tai chinh lién quan. Trong mo hinh nghién ctiu nay,
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hanh vi d4u tu h¢ gia dinh dugc phan danh qua bién
tiém &n “quyét dinh tai chinh” ctia nha dau tu ho gia
dinh. Bay khong phai la mét bién s6 dinh lugng don
1¢ (nhu lgi nhudn d4u tu hay ty 1é ddu tu), ma 1a mot
khdi niém t6ng hgp dugc do ludng bang nhiéu chi béo
nhdm danh gid muc d6 hop ly va hiéu qua cta quyét
dinh tai chinh. Viéc dat hanh vi dau tu ho gia dinh
lam bién muc tiéu dugc ly giai bdi cac yéu té6 hanh
vi, tdm ly va nhan kh&u hoc chinh 1 dong gép quan
trong ctia khung ly thuyét: né cho phép tich hgp cac
g6c nhin khdc nhau d€ giai thich vi sao va bang cach
nao cac ho gia dinh dua ra quyét dinh dau tu. biéu
nay tao nén tang khoa hoc viing chic d€ phan tich sau
hon trong cac phén sau, ddng thoilam ro vai tro trung
tam ctia khai niém hanh vi d4u tu trong nghién ctiu.

Cdc gia thiét dqt ra:

Gidi tinh

Nghién ctiu hién c6 da di sdu vao kham phd anh
huéng gi6i d6i véi quyét dinh tai chinh 2. Théng
nhiét 13 phy nit thudng khéng thich rii ro!'”. Ho thé
hién trinh d¢ hiéu biét tai chinh thip so véi cdc dong
nghiép nam chu yéu 1a do vai tro chinh cta viéc ra
quyét dinh tai chinh dugc ganh vac bdi cac thanh vién
nam trong gia dinh. Bang chu y, Tac gia Bernasek va
Bajtelsmit > két luan ring thu nhp ctia phu nit c6 tac
dong truc tiép dén quyét dinh tai chinh, cho thiy méi
quan hé gitia miic d§ tham gia quyét dinh tai chinh va
thu nhap ki€ém dugc. Ciing da c6 nhiing tranh luan vé
cach phu nit tham gia vao viéc quan ly tién bac hang
ngay tuong duong véi nam gisi; Tuy nhién, phu nit
thuong han ché viéc tham gia vao nhiing quyét dinh
tai chinh dac biét, doi hoi kién thic tai chinh chuyén
sau, su sdc bén va ky ning d€ dua ra cic quyét dinh

khon ngoan 49!

. Lién quan dén thai d¢ tai chinh,
Cornwall va cong su>* cho ring phu nit c6 xu huéng
thanh cong trong cic quyét dinh dua ra phin thudéng
ngay lap ttic so v6i cac ddng nghiép nam, nhiing ngusi
lam t6t hon trong cdc nhiém vu phin thudng bi tri
hoan.

Gan day hon, Hsu va cong su 35 két luan stic manh
ctia kién thtc tai chinh c6 kha nang lam gidm thiéu
céc sai 1éch hanh vi trong viéc ra quyét dinh tai chinh
& cd hai gidi. Tuy nhién, nhiing quan diém vé tinh béc
dong va tu chu tai chinh con han ché va khong c6 tinh
thdng nhét, véi cdc nghién ctiu ¢6 san cho thdy phu ni
¢6 xu hudng khong ua tinh béc dong khi ho chiing to
su siéng ning tiét kiém tién cho gia dinh va dic biétla
viéc ddu tu vao gido duc clia con cai ho>°. Nguoc lai,
phu nii coi sy tu cht tai chinh nhu mét tim dém dé
bao vé trong nhiing trudng hgp khan cip >’ chii yéu
trong céc tinh huéng ma ho séng lau hon ban doi ctia

minh. M6 rong su tng ho cta ching t6i d6i véi cic
lap luan trudc do, chung t6i gia dinh ring gidi tinh
doéng vai tro 1a yéu t6 diéu tiét trong viéc ting cudng
hodc lam suy yéu tac dong ctia cic yéu t6 anh hudng
dén viéc dua ra quyét dinh tai chinh. Do d6, chung
toi dé xut gia thuyét sau day:

Gid thuyét HI1: Gidi tinh nam va gidi tinh nit ¢ sy khdc
biét ddng ké dén viéc ra quyét dinh tai chinh.

Kién thiic tai chinh ky thudt s

Bén canh d6, sy bung thong cua dich vu tai chinh s6
va cdc nén tang s6 da lam néi bat tAm quan trong cta
hiéu biét tai chinh s6 so véi hiéu biét tai chinh. Thoi
gian da ching minh rdng chi hi€u biét tai chinh ma
khong c6 hiéu biét vé tai chinh s6 khong du d€ déi
mat v6i su phtic tap trong thé giéi ki thuat s6. Pang
tiéc, kién thiic tai chinh ky thuat s6 ngay nay tré thanh
mot yéu t6 bat budc dé€ ca nhan truy cip cac san phim
va dich vu tai chinh hodc dua ra quyét dinh tai chinh.
Kién thtc tai chinh ky thuat s6 dé cap dén kién thic,
ky nidng va kha nang truy cép cac dich vu tai chinh
$6°8. Nhiing tac gia trudc d6 cling nhdn manh vé
cac khia canh khéc nhau ctia kién thuic tai chinh ky
thuét s6 nhu nhan thic vé cic dich vu tai chinh s6,
kha ning st dung cdc nén tang s6, kha nang thuc hién
cac giao dich tai chinh s6 va dua ra quyét dinh c6 1i tri
ma khong bi lita bip truc tuyén.

Tuy nhién, d€ b6 sung géc nhin nay ly thuyét khung
muc tiéu cho ring méi ngudi déu mudn dat dugc
nhiing muc tiéu riéng cia minh d€ c6 cuc s6ng phit
trién va hanh phic. D€ lam dugc diéu nay, ching
ta thuong tham gia vao nhiing hanh vi ty diéu chinh
khac nhau. Ly thuyét nay con cho rang con ngudi cd
ging dat dugc nhiéu muc tiéu khac nhau, tham chi
¢6 thé xung dot véi nhau, va diéu nay khién ching ta
dadm chim vao viéc stt dung nhiing chtic ning nhan
thiic cao hon. Nhiing muc tiéu da dang nay sau dé
dugc nhom lai thanh cac khung muc tiéu, va hanh
vi ra quyét dinh ctia méi ngudi phu thudc vao mot
hodc nhiéu khung muc tiéu nay. Cé ba khung muc
tiéu chinh la khung muc tiéu hedonic (tdp trung vao
viéc c6 cam giac thu vi va hai long trong hién tai),
khung muc tiéu gain (quan trong dua ra quyét dinh
théng minh d€ bao toan tai nguyén va ting thu nhap)
va khung muc tiéu normative (hanh vi dua trén quy
tac chung). Tuy nhién, cac khung muc tiéu nay khong
phai 1a doc lap hoan toan, va ly thuyét cho rang mot
khung muc tiéu c6 thé bi anh hudng boéi nhiing muc
tiéu hién tai ciia méi ngudi, dic biét 1a khi c6 nhiing
tinh hu6ng bat ngs xay ra®’. Vi du, mot ngusi hidu
biét tai chinh va c6 y thic tiét kiém (khung muc tiéu
gain) c6 thé do tinh hdp tdp (khung muc tiéu hedonic)
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ma ty minh chi tiéu mot cach khong suy nghi hoac
dau tu mot cach khong cén théan.

Nhu véy, can luu y ring miic d6 xdc dinh cta cac
khung muc tiéu trong quyét dinh tai chinh phu thuéc
vao sy két hgp ctia cac yéu t6 bén ngoai ciing nhu kha
nang ty diéu chinh hanh vi clia méi ca nhan. G day,
chung t6i nhin manh ring kién thic tai chinh s6 sé
trang bi cho c4 nh4n niém tin va ky ning d€ dé dang
sti dung cdc nén tang va dich vu tai chinh, tii d6 loai bo
cécrao can tam ly gay trd ngai cho viéc sti dung va tiép
can céc dich vu nay. Kién thiic tai chinh ky thuat s6
ciing gitp ngudi dung ning cao viéc quan ly tai chinh
s6 qua viéc sti dung internet®” va dua ra nhiing quyét
dinh tai chinh khon ngoan, ching han nhu kiém ché
chi tiéu dui ting cudng tiét kiém ' va giam thiéu viéc
vay ng qua muc. Kién thtic tai chinh ky thuét s hgp
ly cling ngin nguia cd nhan dé dang roi vao cic rui
ro tryc tuyén va cac hanh vi Itta dao, nhu ltta ddo qua
email, 1tia ddo qua website gia mao, ltia tinh qua mang
va céc hinh thiic ltia ddo khac.

Tém lai, Kién thic tai chinh ky thuat s6 mang lai sy
tién 1gi cho viéc s6 hitu kién thic tai chinh va doc lap
trong viéc tai chinh khi 16n tudi va sin sang giam bét
su phu thudc vao con cdi. Tuy nhién, kién thic tai
chinh ky thuét s6 1a mot khai niém méi néi, chi co rét
it tai lieu %052 dé cap dén trong linh vyc nay va chua
c6 batky tailiéu nao vé méi lién két truc tiép gitia kién
thiic tai chinh ky thuét s6 va quan Iy tai chinh s6 cho
dén nay. Do d6, ching toi dé xuét gia thuyét sau day:
Gid thuyét H2: Kién thiic tai chinh kj thudt so cd tdc
dong tich cuc dén viéc ra quyét dinh tai chinh.

Khd nang tai chinh

Khai niém vé kha néng tai chinh dugc xay dung dya
trén hé thong khad ning (capability approach), do
Amartya Sen va Martha Nussbaum tién phong vao
nhiing ndm 1980, ho dé xudt kha nang tai chinh 1a
két qua ctia moi trudng xa hoi - van hoa bén ngoai ma
mdi ngudi tiép xuc, bén canh kha ning tai chinh ciing
14 yéu t6 bién ddi chuyén d6i tai nguyén c6 sdn (vi du:
tién) thanh tai nguyén c6 gid tri (luong huu)®*. Cac
nghién ctu trude d6 chi tp trung it vao kha néng tai
chinh, hodc 13 vé cac yéu t6 quyét dinh ctia n6 hoic
13 vai trd trung gian trong sy thinh vugng tai chinh *3.
Do d4, chung toi cho rang kha néing tai chinh trang bi
cho ¢4 nhéan kha nang va co hoi d€ dua ra cac quyét
dinh tai chinh khén ngoan dya trén kién thtc da tich
liy vé quy trinh tai chinh, cdc san ph&m va dich vy tai
chinh, gitp ho tiép can rong rai cac dich vu tai chinh.
Chting t6i dong ¥ v6i Atkinson va cong su?® ring sy
hiéu biét tai chinh hodc chinh xac hon 1a kién thiic tai
chinh ky thuat s6 déng vai tro quan trong lam tién dé
cho kha néng tai chinh va trang bi cho cd nhan niém

tin va dong luc d€ quéan ly cac hoat dong tai chinh,
tit d6 nang cao kha ning tai chinh ctia ho. Sau do,
diéu nay dan dén quyén tu quyét ca nhén, cung cép
cho ho cc ky nang nhan thtic tai chinh, sy kién nhan
va tu tin d€ thong minh lién két v6i cac nha cung cép
dich vy tai chinh béng cich dua ra nhiing quyét dinh
tai chinh dung din, bién cdc tai nguyén ngudn thanh
cdc tai nguyén vo gid bing nhiing quyét dinh tai chinh
khon ngoan. Do do, cac gia thuyét dugc dé xuit nhu
sau.

Gid thuyét H3: Khd ndng tai chinh sé tdc dong tich cuc
dén ra quyét dinh tai chinh cia cdc nha ddu tu ho gia
dinh

Gid thuyét H4: Khd ndng tai chinh lam trung gian cho
moi quan hé gitia kién thiic tai chinh kj thudt s6 va ra
quyét dinh tai chinh.

Thdi do tai chinh

Nhiing nghién ctiu hién tai kham pha théi d¢ tai chinh
nhu mot yéu t6 tam ly anh hudng dén quyét dinh tai
chinh duéi ba hinh thtc, cu thé la quyét dinh tiéu
duing, quyét dinh tiét kiém hoic quyét dinh dau tu'*.
Théi d6 tai chinh la thudc do trang théi tinh than,
phén doédn va quan diém déi véi tai chinh, c6 yéu t6
d6ng ¥ hoic bt dong®® trong khi gép phin vio sy
thanh cong hodc thét bai vé tai chinh ctia mét ngusi
trong viéc ra quyét dinh %67, N¢ ciing dugc coi la viéc
ap dung cc nguyén tic tai chinh d€ dua ra quyét dinh
duya trén gia tri v t6i vu héa quan Iy tai nguyén 8,
N6 bit nguén tit Iy thuyét hanh dong hop 1ly>* dé
xudt rang hanh vi tai chinh (d6 13 quyét dinh tai chinh
trong nghién ctiu nay) 1a két qua ctia mét y dinh (phuc
lgi tai chinh), trudc day bat ngudn ti thai d6 ctia mot
ngudi d6i véi diéu tuong tu. Furnham 69 vach ra sdu
khia canh hodc ly do cho cdc bién thé€ trong thai d6
tai chinh 12 néi 4m anh vé tién bac, tién bac nhu mot
co ché quyén lyc, nang cao gia tri ban thin, s¢g khong
du tién, cin tién mat long va tam ly tiét kiém. Nghién
ctiu trudc day da ching thuc tac dong tich cuc ding
ké clia thi d9 tai chinh d6i véi quyét dinh tai chinh 12
Chung t6i thém vao 1ap luan rang théi d¢ tai chinh doi
hoi su khéac biét vé nhan thic d6i véi tai chinh nhu
dugc xay dung theo kich thudc ciia Furnham %9 Céc
cd nhén c6 thai do tai chinh tich cuc bg sung cai nhin
sau sac vé tai chinh, dua ra cac quyét dinh tai chinh
sang sudt trong hinh thtc chi phi dugc kiém sodt, ké
hoach nghi huu va ddu tu khon ngoan do st dung hgp
1y cdc nguyén tic tai chinh va nhiém vy vén c6 dé€ c6
dugc kién thtic va kién thuc tai chinh. Do d4, cac gia
thuyét dugc xay dung nhu sau.

Gid thuyét H5: Thdi do tai chinh c6 tdc dong tich cuic
dén viéc ra quyét dinh tai chinh.
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Tinh boc dong

Tinh b6c déng, theo Barberis va Thaler 70, 1a mot dic
diém tam ly can dugc diéu tra thém d€ kham pha tim
ly nhan thdc hd trg quyét dinh tai chinh, ngoai cic
yéu t6 quyét dinh thong thudng nhu hiéu biét vé tai
chinh. Whiteside va Lynam71 xac dinh sy kién tri
(thiéu), khén cép, tim kiém cam gidc va suy tinh trude
(thiéu) 13 bon dong luc chinh cta tinh béc déng. Pre-
meditation thugc 16p chiic ning”? 1a xu huéng thiy
trudc hau qua cta sy lya chon dugc dua ra trude khi
dua ra lya chon. Tuy nhién, thiéu tinh todn trudc
(thudc nhom rdi loan chic ning) dan dén quyét dinh
tai chinh bi 16i va khong hop 1y do muic d¢ kiém sodt,
tAm nhin xa va cin nhdc t6i thiéu dugc thuc hién
bdi c4 nhan”3. Sau d6, Zermatten va cong su 74
chiing thuc tac dong cta tién dinh ddi véi tinh béc
dong. Céc nghién ctiu ban dau da tinh dén bién s6

cling

nay’> trong tai chinh hanh vi va giy ra ring su dau
khé va khong hai long vé tai chinh (déi véi quyét dinh
tai chinh bi 16i) 12 hién nhién trong sy hién dién cta
tinh béc dong bat ké gido duc tai chinh va kién thic
s¢ httu. Diéu nay la do tinh boc dong cudp di kha
ning nhén thiic ctia cic cd nhan d€ kiém soat hanh
dong ctia ho (quy tich kiém so4t) cting nhu xu huéng
1ap ké hoach trong tuong lai>®, phti nhan cic thudc
tinh tich cyc dugc nhing trong kha nang tai chinh
va m& dudng cho quyét dinh tai chinh dudi mtc téi
uu®. Chiing t6i khing dinh ring stic manh ctia tinh
bdc dong ché ngu kha nang tai chinh ciia mét ngudi,
khong chiu néi nhiing quyét dinh phi Iy, voi vang va
ngan han. Vi vy, cic gid thuyét sau day dugc dé xuit.
Gid thuyét H6: Tinh bdc dong sé tdc dong tiéu ciic dén
viéc ra quyét dinh tai chinh.

Gid thuyét H7: Tinh boc dong diéu tiét moi quan hé
giita khd ndng tai chinh vdi viéc ra quyét dinh tai chinh.

Tu chu tai chinh

Tu chu tai chinh dé cdp dén kha ning ty minh quin
ly tai chinh ma khéng phu thudc qua nhiéu vao ngusi
khéc, dui c6 kha nang va tu do tham gia vao quyét
dinh tai chinh. Tuy nhién, méi quan hé gitia tu chu tai
chinh va quyét dinh tai chinh van chua dugc nghién
ctiu day du*®. Vosylis va Klimstra'® da hiéu tu chi
tai chinh 13 kha nang phat trién theo tiing giai doan
va dong thoi xem né la trach nhiém cd nhén trong
viéc quyét dinh vé viéc chi tiéu hang ngay, mua sim
va dau tu. Y tudng nay dya trén ly thuyét khung muc
tiéu?’, ma theo d6 viéc thuc hién cdc muc tiéu cta
mot ngusi doi hoi sy giau cé vé€ tai nguyén ca nhan.
Thém vao do, gid dinh rang con ngudi tich lay kha
ndng nay thong qua sy tuong tac xa hoi hodc tu sy
ty thic ddy ban than, va ho c6 xu hudng ting cudng

kha ning nay trong qud trinh d6i mét véi cac quyét
dinh tai chinh trong cudc séng. Tac gia Jariwala va
Dziegielewski*® cho ring dong luc nay cho phép moi
ngudi 4p dung nhiing thay d6i chién lugc trong quyét
dinh ctia ho va danh gid céc lya chon tiét kiém - dau
tu, tit d6 tao ra cac quyét dinh tai chinh tich cuc va
hiéu qua. Ly do 1a con ngudi la nhiing sinh vat c6 ly
tri, thich tré thanh ngudi ra quyét dinh doc lap, tranh
sailam va huéng dén muc tiéu lgi nhuén t6i da. Ngoai
ra, mot nghién ctu khéc ctia Luo va cong su 12 43 st
dung thuét ngt “doc lap tai chinh” thay vi tu cht tai
chinh d€ mo6 td méi quan hé gitia cac yéu t6 kinh té,
gido duc va tdm ly d6i v6i kha nang tu chu tai chinh,
va chung t6i dong tinh v6i quan diém nay. Diéu do
néi ring, nghién ctiu vé€ mdi quan hé gitia ty chu tai
chinh va quyét dinh tai chinh con han ché, vi nghién
ctiu pham vi dd md ra cac yéu t quyét dinh ctia tu cha
tai chinh '® hodc kham phé tac dong ctia xa hoi hoa tai
chinh d6i véi ty chti tai chinh *°. Bai bo nay sé l4p ddy
khoéng tréng nay va ndi 1én nhu 1a ngudi tién phong
trong viéc kham pha tac dong truc tiép ctia tu chu tai
chinh d6i v6i quyét dinh tai chinh trén tién dé rang tu
cht tai chinh cho phép quyét dinh tai chinh doc lap
va hgp ly do. Kinh nghiém tich lily dugc ti cac tuong
tac gia dinh, nhén thtc vé tién bo cong nghé, nang
cao ky nang lién tuc, tu trao quyén, ning cao ning luc
ra quyét dinh va sy tu tin va trach nhiém phét trién
délam cht hanh déng ctia moét ngudi ma khong phu
thudc vao ngudi khac. Do d6, c6 thé gia thuyét rang.
Gid thuyét H8: Ty chii tai chinh ¢ tdc dong tich cuc
dén viéc ra quyét dinh tai chinh.

Hiéu ting dam dong

Hiéu ting ddm dong la tai d6 cac nha du tu cd nhan
theo xu hudng ctia thi trudng. Do d9, thay vi st dung
thong tin ctia chinh ho khi dua ra quyét dinh, ho chi
cén lam theo nhiing gi cdc nha d4u tu khac lam. Trén
thuc té, nhiéu nha dau tu c6 thé khong phan hoi tic
thi v6i thong tin mdi ma c6 thé dya trén hanh dong
cta ho d6i véi hoat dong giao dich ctia nhiing nha
dau tu dugc cho la c6 nhiéu thong tin. M. Sarstedt,
J.E. Hair 7 hiéu ting ddm dong xay ra khi cac nha ddu
tu tim dén hanh vi ctia cdc nha diu tu khac vi ho tin
rdng nhiing ngudi khéc s¢ hitu nhiéu thong tin hon.
Ong l4p luan ring, trong mot moi trudng anh hudng
bdi tdm ly ddm dong, thi mot doan tin titc c6 thé dan
dén mot sy thay d6i16n vé gid. Diéu nay c6 thé khién
tat ca nhiing ngudi tham gia vao thi trudng chiing
khoan dua ra quyét dinh sai ldm. Tac gid C.Fornell,
D.E. Larcker”’ thdy ring hiéu ting ddm déng c6 tac
dong tiéu cuc dén thi trudng ching khodn, vi n6 cd
thé gay ra bién dong, bong béng va chiing khodn bi
danh gia qua thip. Tac dong cta hiéu ting ddm dong
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ciing c6 thé anh hudng tiéu cuc dén co ché cung va
ciu clia thi trudng. Tac gia J. Henseler® céc nha dau
tu nho tham gia vao thi trudng chiing khodn c6 xu
huéng tuan theo hiéu ting ddm dong. Do do, tac gia
dé xudt gia thuyét nhu sau:

Gid thuyét H9: Hiéu 1ing ddm dong c6 tdc dong tiéu cuic
dén viéc ra quyét dinh tai chinh ciia cdc nha ddu tu ho
gia dinh

M6 hinh nghién ctu
Tix cdc gid thuyét trén, mo hinh nghién ciiu dugc dé
xudt nhy Hinh 1.

PHUONG PHAP NGHIEN CUU

Chon mau va thu thap dirliéu

Nghién ctiu sti dung phuong phip chon mau ngiu
nhién va ldn ciu tuyét, bang cau hoi khao sat dugc gui
dén cac nha ddu tu h¢ gia dinh sinh séng trén cac quan
huyén ctia Thanh phé H6 Chi Minh béng hinh thitc
khdo sit online qua google form. C& mau tdi thiéu
khong nhé hon 250 va t6i thiéu cho m6 hinh SEM sé
bang 5 1an s6 bién quan sat. Trong moé hinh nghién
ctiu nay c6 7 bién tiém &n véi 50 bién quan sat, do doé
$6 lugng mau it nhét phai bing 250. D€ dat dugc kich
thudc mau t6i thiéu nay, tac gia da tién hanh phat truc
tiép 52 phiéu khao sat gidy va 615 phiéu khao sat on-
line. Khao sat dugc tién hanh vao thang 05/2023 va
06/2023, két qua thu vé dugc 48 phi€u khao sat gidy,
sau khi loai bo 8 phiéu khao sat khong hgp 1¢ thi con
lai 40 phiéu khao sat gidy; va s6 con lai 1a 567 phiéu
khao sat online hgp 1é.

Thang do luong

Nghién ctiu st dung thang do Likert 7 mtic 46 dé€ do
ludng cac bién quan sat, trong d6 “1” 1a “hoan toan
khong dong y” va “7” 1a “hoan toan déng y”. Cac
thang do dugc tham khao tli cdc cong trinh nghién
ctu trudc trong cung linh vuc. Theo Bang 1, thang do
kién thuc tai chinh ky thuat s6 (DEL) gébm c6 9 bién
quan sat; Thai d¢ tai chinh (FA) gébm 9 bién quan sat;
Tu cht tai chinh (FAUT) c6 12 bién quan sat, Nang
luc tai chinh (FC) c6 8 bién quan sat; Tinh b6c dong
(IMP) 6 3 bién quan sat; Hiéu ting ddm dong (HE) c6
3 bién quan sat; Quyét dinh tai chinh (FDM) c6 6 bién
quan sat. Cac bién nay dugc ké thiia tii cdc nghién ctiu
clia 27:29:79-83
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Kha nang
tai chinh

Kién thire
tai chinh
k¥ thuat so

Thai d6 tai
chinh

Quyét
dinh tai
chinh

H5

Gidi tinh

Tinh béc
dong

Tinh bdc dong*
kha nang tai chinh

Hiéu ung
dam dong

Hinh 1: M6 hinh nghién cttu dé xuat
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Bang 1: M ta cac bién va thang do nghién ctu

Thang do Ngu6én tham
khao
1. Kién thuc tai chinh ky thuét s6 (DEL)
DFAl Toi cam thdy hao hiing khi ting dung kién thic tai chinh ky thuat s  Tac gia?””°
ctia minh.
DFEL To6i nhén thdy kién thiic v€ tai chinh ky thuat s6 réat hitu ich trong
viéc dua ra cac quyét dinh tai chinh.
DFE2 Toi tin rang kién thiic tai chinh ky thuat s giup toi ting tinh hiéu
qua trong cac giao dich tai chinh.
DFE3 Toi tin rang kién thiic tai chinh ky thuét s6 giup toi dinh hinh va thuc
hién ké hoach tai chinh bén viing va linh hoat hon.
DFK1 To6i nhén thdy muc d kién thic tai chinh dnh hudng dén viéc lya
chon san phdm tai chinh.
DFK2 Toi tich cyc tham gia cac khoa hoc d€ ning cao kién thiic tai chinh
ky thuét s6.
DFK3 To6i cam thdy tu tin trong viéc st dung céc cdng cu va ting dung tai

chinh ky thuét s6 d€ quan ly tai san cia minh.
DFK4 To6i nhén thay thi€u kién thuic tai chinh sé anh huéng dén quyét dinh
tai chinh ctia ban than.
DFK5 Toi sdn long dau tu thoi gian va nd luc d€ nang cao kién thic tai
chinh ctia minh d€ dua ra quyét dinh tai chinh t6t hon.
2. Thai d0 tai chinh (FA)
FAl Toi tin ring thii d6 tai chinh tich cyc cla toi sé¢ dong hanh véi viec  Tac gia®
dua ra quyét dinh tai chinh thong minh va chinh x4c.
FA2 Toi tin rang thdi d¢ tai chinh cta t6i anh huéng dang ké dén kha
nang t6i dua ra quyét dinh tai chinh ¢6 1¢i cho tuong lai ciia minh.

FA3 Toi tin ring su lac quan trong théi d¢ tai chinh sé tao da cho viéc dua
ra nhiing quyét dinh tai chinh mao hiém hon.

FA4 Toi tin rdng thai d¢ tai chinh tiéu cuc cta tdi c6 thé gy tré ngai va
anh hudng dén kha nang t6i dua ra quyét dinh tai chinh hgp ly.

FA5 Toi tin rang sy tuy tin trong thai d¢ tai chinh ctia t6i sé tao su an tim

va dong thuan trong viéc dua ra quyét dinh tai chinh.

FA6 Toi tin rdng su chdn nan va lo lang trong théi d¢ tai chinh sé lam suy
yéu kha ning toi dua ra quyét dinh tai chinh khén ngoan.

FA7 Toi tin rdng théi do tai chinh tich cyc cta t6i sé khuyén khich su dau
tu va tiét kiém thong minh.

FA8 Toi tin rang su bi quan trong thdi d6 tai chinh sé lam gidm sy kién
nhén va quyét tAm trong viéc dua ra quyét dinh tai chinh.

FA9 Toi tin rang thai d6 tai chinh cta t6i sé anh hudng dén viéc tim hiéu
va ndm bat thong tin d€ dua ra quyét dinh tai chinh chinh xéc.

3. Ty chu tai chinh (FAUT)

FA_E1 Toi nhan thiy thdi d6 cim xtc clia t6i c6 anh huéng déng ké dén  Tac gia®!
quyét dinh tai chinh cta téi.
FA_E2 T6i nhan thdy nhiing cdm xtic nhu s¢ hai, ph&n khich hay cing thing
trong quyét dinh tai chinh c6 thé phu thudc vao thai do cdm xic cta
toi.
FA_E3 To6i nhan thdy thai do cam xuc tich cyc ¢ thé thiuc ddy quyét dinh
tai chinh ctia t6i dung dén va tinh tdo.
FA_E4 To6i nhén thdy thai do cam xuc tiéu cyc c6 thé anh hudng dén kha

nang dua ra quyét dinh tai chinh khong can nhic va thiéu tinh logic.

Continued on next page
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Table 1 continued

FA_F1 Toi tin rang viéc dp dung céc quy trinh va chién lugc quan Iy tai chinh
gitp toi dua ra nhiing quyét dinh tai chinh hogp ly va logic.

FA_F2 Toi tin rang hiéu qua trong viéc 1ap ké hoach tai chinh va dua ra quyét
dinh tao ra két qua tai chinh 6n dinh va bén viing.

FA_F3 Toi tin rang sy hiéu qua trong quan Iy tai chinh 1a yéu t6 quan trong
trong viéc dua ra quyét dinh tai chinh.

FA_F4 Toi tin rang su phu thudc vao ngudi khéc trong tai chinh dan dén
quyét dinh tai chinh thiéu ty chu.

FA_F5 Toi tin ring muc d6 ty chu tai chinh cta t6i dnh hudng dén viéc toi

danh gid va quan ly rai ro trong quyét dinh tai chinh.

FA_R1 To6i thudng xuyén xem lai hanh vi cd nhan cta minh trudc khi dua
ra quyét dinh tai chinh.

FA_R2 To6i nhan théy viéc xem xét lai gitip toi dua ra quyét dinh tai chinh ¢
tinh can nhdc va phu hgp.

FA_R3 To6i nhén théy viéc xem lai tao co hoi cho viéc thay d6i quyét dinh tai
chinh phu hgp v6i muc tiéu tai chinh c4 nhan.

4. Néng luc tai chinh (FC)

FC1 Toi ty tin vé kha nang hiéu va phan tich cic thong tin tai chinh &€  Tac gia?’
dua ra quyét dinh dung din.
FC2 Toi c6 kha ning dinh r6 muc tiéu tai chinh va lap ké hoach dé dat
dugc nhiing muc tiéu do.
FC3 Toi thudng xuyén tim ki€m thong tin va tu védn tai chinh dé€ hé trg
quyét dinh tai chinh ctia minh.
FC4 Toi c6 kién thiic day du vé cac khia canh tai chinh nhu tién gui, dau
tu, vay ng va bao hiém.
FC5 Téi c6 kha nang quan ly va diéu chinh ngudn luc tai chinh ctia minh
dé dép ting nhu ciu va muc tiéu cd nhéan.
FC6 Toi c6 thé dénh gid va so sanh cdc sén phdm tai chinh khéc nhau dé
lya chon mot cach thong minh va hop ly.
FC7 To6i c6 kha nang tao dung va duy tri mot ngudn tién du phong dé déi
pho véi nhiing tinh huéng khan cép tai chinh.
FC8 Toi c6 ky ning giao tiép va thuong lugng tai chinh d€ dat dugc nhiing
diéu khodn va diéu kién t6t nhét trong cac giao dich tai chinh.
5. Tinh béc dong (IMP)
IM1 To6i c6 xu huéng dua ra quyét dinh tai chinh dya trén cam xic hon  Tic gié80
la dya trén thong tin cAn nhéc va ly thuyét.
M2 Toi c6 xu hudng dua ra quyét dinh tai chinh ma khéng c6 su can
nhéc ky ludng hoic danh gid lai thong tin can thiét.
IM3 To6i nhén thiy rang mot trang théi tdm ly hodc tinh hudng bit ngd ¢
thé anh huéng dén quyét dinh tai chinh ctia t6i mét cach ddng ké
6. Hiéu ting dam dong (HE)
HE1 Toi da titng thay d6i quyét dinh tai chinh ctia minh dua trén sy anh  Téc gia®?
hudéng clia ngudi khéc.
HE2 To6i cam thay su hién dién ciia mot s6 lugng 16n ngusi tham gia anh
hudéng dén quyét dinh cd nhin trong mot tinh huéng nhat dinh
HE3 To6i cdm nhan hiéu ing ddm dong co thé tao ra cdm gidc an toan va
dung dan trong viéc dua ra quyét dinh tai chinh
7. Quyét dinh tai chinh (FDM)
FDM1 To6i da c6 ké hoach ra quyét dinh tai chinh (nhu ddu tu, ti€t kiém...) Ticgia 83

trong thoi gian t6i

Continued on next page

6890



VNUHCM Journal of Economics, Business and Law 2026, 10(3):6880-6905

Table 1 continued

FDM2
FDM3
FDM4
FDM5
FDM6

Toi c6 kha néng sé ra quyét dinh tai chinh trong tuong lai

Toi sé ra quyét dinh tai chinh thudng xuyén

Toi sé khuyén khich ngusi khac dua ra quyét dinh tai chinh.

Toi thudng can nhic ky ludng trudce khi dua ra quyét dinh tai chinh.
Toi chi dua ra quyét dinh tai chinh khi da tham khao quyét dinh cta
ngudi khéc.

Nguén: Két qua phan tich, téng hop tit cdc nghién ciiu trude d6
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Phan tich dirliéu

Nghién ctiu st dung mo hinh cdu triac binh phuong
t6i thiéu ting phin (PLS-SEM) bing phin mém
Smart PLS 3.3 d€ kiém dinh d¢ tin cay, gid tri thang do
va kiém dinh céc gia thuyét nghién ctu. Trong d6 hé
s6 Cronbach’s Alpha va D¢ tin cay téng hgp (Com-
posite Reliability - CR) >= 0,7, hé s6 AVE (average
variance extracted) >= 0,5 thi ddm bao dugc gia tri hoi
tu theo Hair va cdng su 84 Gi4 tri phan biét st dung
bang Fornell va Larcker, gia tri can bac 2 cia phuong
sai trich cia mot bién s6 phai 16n hon tuong quan ctia
bién s6 d6 véi cac bién s6 khac”’. Ngoai ra, Nhém téc
gid con xem xét chi s6 Heterotrait-Monotrait (HTMT)
< 0,9 d€ danh gia tinh biét thuc cta di liéu nghién
ctu®,

Viéc nhom tac gia lya chon mo6 hinh PLS-SEM (Par-
tial Least Squares Structural Equation Modeling) thay
vi héi quy tuyén tinh hay SEM truyén théng dya trén
Covariance-Based (CB-SEM) dugc dua ra duya trén
déc diém di liéu va muc tiéu nghién ctu. Thi nhit,
nghién ctiu c6 tinh kham phd cao, tap trung kiém dinh
mo&i quan hé gitia nhiéu bién tiém 4n dugc do ludng
bing cdc thang do phan xa (reflective constructs),
dong thoi bao gom ca vai tro trung gian va diéu tiét
- diéu ma héi quy tuyén tinh thong thudng kho mo
hinh héa doéng thoi trong mot khung phan tich duy
nhit. Thi hai, mé6 hinh ¢6 s6 lugng bién quan st
16n (trén 50 bién), trong khi ciu tric dii liéu khéao sat
6 thé khong tuén tht nghiém ngat phan phéi chuén,
von 1a gia dinh co ban ctia CB-SEM. Tht ba, nghién
ctu khong chi diing lai & viéc danh gid d0 tin cay va
gid tri ctia thang do (qua CFA), ma con huéng dén
kiém dinh m6 hinh cdu tric va kha ning dy dodn
ngoai mau (out-of-sample predictive power) - mot
thé manh néi bat cia PLS-SEM thong qua cong cu
PLS Predict. Cudi ciing, phuong phap PLS-SEM cho
phép linh hoat trong viéc phan tich da nhém (Multi-
group Analysis - MGA) ma khéng yéu cau kich thuéc
mau I6n nhu CB-SEM. Nhu vay, lva chon PLS-SEM 1a
hgp ly va pht hgp v6i dinh huéng khadm pha, cdu truc
mo hinh phitc hgp va dic diém di liéu chia nghién ctu
hién tai”$.

Dé do lusng muic d6 pht hgp ctia moé hinh véi thuyc t&
nghién ctiu, Nhom téc gid stt dung chi s6 Standardized
root mean square residua (SRMR), Theo Hu va cdng
su8 SRMR phai nho hon 0,08 hodc 0,1 thi méi ¢ y
nghia. Kiém dinh mo hinh ly thuyét dugc danh gia véi
muic y nghia 5% va dugc udc lugng bang Bootstrap véi
10.000 mau. Bén canh d6 phan tich da nhém (MGA)
ctia Henseler®” va phép tht hodn vi sau d6 dugc st
dung d€ udc tinh két qué phén tich da nhom dé€ kiém
dinh miic 6 anh hudng cta gidi tinh dén quyét dinh

tai chinh. Nham loai trit kha nang két qua nghién ciiu
chiu dnh huéng dang ké béi thién 1éch phuong phép
chung (CMB), nhém tdc gia da tién hanh kiém dinh
béng hai cich: thit nhét, st dung kiém dinh nhén t6

don Harman®

8 va nhin thiy khong ¢ nhan t6 don
1é nao giai thich vugt qua 50% téng phuong sai; thi
hai, kiém tra hé s6 phéng dai phuong sai néi tai (inner
VIF) theo khuyén nghi ctia Kock®?, két qua cho théy
tat ca cac gia tri VIF déu nho hon ngudng 3.3. Nhiing
két qua nay cho phép két luan rang vin dé thién léch
phuong phép chung khong dang lo ngai trong nghién
cliu nay.

KET QUA NGHIEN CUU

Mé t3 mau nghién ciu

Bang 2 mo6 ta dic diém nhéan khiu hoc ctia 607 nha
dau tu hd gia dinh dang sinh séng trong khu vuc
Thanh phé H6 Chi Minh, bao gom: Gidi tinh, d tudi,
nghé nghiép, kinh nghiém.

M6 hinh do luéng

Kiém dinh thang do

Bang 3 cho thdy cac khai niém c6 chi s6 d¢ tin ciy
Cronbach’s Alpha va do tin cdy tong hgp (CR) déulén
hon 0. Cac gid tri nay ndm trén khoang “dang tin cay
ti hai long dén t6t” (0,70-0,90) va tiém cén ngudng
rdt cao. Diéu nay thé hién muc CR cao trong nghién
ctiu nay phan dnh d6 nhit quan ndi tai rdt manh cta
thang do, mot d4u hiéu cho thdy cdc muc hoi déu cung
do ludng 6n dinh mot khdi niém. Quan trong 13, méc
du cdc muc hoi c6 thé tuong d6i giong nhau vé noi
dung, mdi muc da dugc thiét ké€ nhim nhén manh
mot khia canh cu thé ctia khai niém, qua d6 ddm bao
d6 bao phu ndi dung. Viéc loai b6t mét s6 muc (dé
gidm CR) c6 thé lam suy gidm kha nang ndm bat day
du pham vi y nghia ctia khdi niém do ludng. Thém vao
do, tit ca cc thang do déu thod man gia tri hoi tu va
phan biét, véi AVE > 0,5 va két qua Fornell-Larcker va
HTMT déu dat yéu cdu, cho thiy chua phat sinh vin
dé trung ldp nghiém trong gitia cic thang do.

Trong tai liéu, do tin cdy trén 0,9 thuong dugc xem la
rét t6t hodc xudt sic mién la cac bién quan sat khong
hoan toan trung 1ap vé y nghia. Do d6, véi CR nim
trong khodng (0.91-0.95), nhém nghién ctiu quyét
dinh gitt nguyén cac thang do nay. D€ cling ¢6 cich
tiép c4n, chung t6i bd sung luan gidi rang CR cao vin
chép nhan dugc nhdm dam bao tinh toan dién caa
thang do, dong thdi vién dan khuyén nghi hoc thuét
cho phép CR > 0,9 trong trudng hop thang do bao
quat khai niém nghién ciu mét cach nhat quan. biéu
nay giup khing dinh viéc duy tri cdc thang do néi trén
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Bang 2: Mé ta mau khao sat

Dic diém mau
Giéi tinh

Nam

Na

Tubi

Dui 20 tudi

Tu 21 dén 30 tudi
Tu 31 dén 40 tudi
T 41 dén 50 tudi
T 51 dén 60 tudi
Trén 60 tudi
Nghé nghiép
Sinh vién

Hoc gia

Doanh nhan
Nhén vién tu nhan

Nhén vién cong chung

S6 lugng

290

60

190
162
157

31

97

211
173
104

22

Phén tram (%)

53%

47%

10%
31%
27%
26%
5%

1%

16%
35%
28%
17%

4%

Nguén: Nhom téc gid téng hop, 2023

la hgp ly vé€ mit hoc thuat, du do tin cdy ctia ching
rdt cao. Phuong sai trich (AVE) 16n hon 0,5; hé s6
tai nhén t6 16n hon 0,7 dat y nghia thong ké t6t theo

Hair va cong sy

. Nhu vay tat ca cic bién quan sat

déu dugc chip nhén, cdc khéi niém déu dat dugc gia

tri tin cdy va gid tri hoi tu.
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Bang 3: Thang do, d6 tin cay va do gia tri

Khai

niém

Kién

thuc tai
chinh ky
thuét s
(DEL)
(x=0,912)

Thai do
tai chinh
(FA) (o=
0,920)

Tu cha

tai chinh

(FAUT)
(a=0,841)

Thang do

To6i cim thédy hao hiing khi ting dung kién thtic tai chinh
ky thuat s6 ctia minh.

Toi nhén thdy kién thic vé tai chinh ky thuét s6 rat hiu
ich trong viéc dua ra cac quyét dinh tai chinh.

T6i nhén thdy muc do kién thic tai chinh anh huéng
dén viéc lya chon san phdm tai chinh.

Toi tich cyc tham gia cac khoa hoc d€ ning cao kién
thic tai chinh ky thuat so6.

Toi cam théy tu tin trong viéc st dung cac cong cu va
ung dung tai chinh ky thuat s6 d€ quan ly tai san cta
minh.

Toi sdn long dau tu thoi gian va né luc d€ nang cao kién
thuc tai chinh ctia minh d€ dua ra quyét dinh tai chinh
t6t hon.

Toi tin rdng thai d6 tai chinh ctia téi dnh hudng dang ké
dén kha ning toi dua ra quyét dinh tai chinh c6 lgi cho
tuong lai ciia minh.

Toi tin rdng thai d6 tai chinh ctia téi dnh hudng dang ké
dén kha ndng toi dua ra quyét dinh tai chinh c6 lgi cho
tuong lai ciia minh.

Toi tin rdng su lac quan trong thai d6 tai chinh sé tao da
cho viéc dua ra nhiing quyét dinh tai chinh mao hiém
hon.

Toi tin rang thai d6 tai chinh tiéu cyc cta t6i c6 thé gay
trd ngai va anh hudng dén kha nang t6i dua ra quyét
dinh tai chinh hgp ly.

Toi tin rang su chan nan va lo ling trong thai do tai
chinh sé lam suy yéu kha nang t6i dua ra quyét dinh
tai chinh khon ngoan.

Toi tin rang thai d6 tai chinh tich cyc ca t6i sé khuyén
khich sy du tu va tiét kiém thong minh.

Toi tin rdng sy bi quan trong thai d6 tai chinh sé lam
giam sy kién nhan va quyét tim trong viéc dua ra quyét
dinh tai chinh.

Toi tin rdng thai do tai chinh cua t6i sé anh hudng dén
viéc tim hiéu va ndm bét thong tin d€ dua ra quyét dinh
tai chinh chinh xdc.

T6i nhén thdy thdi d6 cam xdc cla t6i c6 anh hudng
dang ké dén quyét dinh tai chinh caa toi.

To6i nhan thdy nhiing cdm xtc nhu s¢ hai, phin khich
hay cing thing trong quyét dinh tai chinh cé thé phu
thudc vao thai do cdm xtc cta toi.

To6i nhan théy thai do cdm xuc tich cuc c6 thé thic ddy
quyét dinh tai chinh ctia t6i dung ddn va tinh tdo.

DFA1

DFE1

DFK1

DFK2

DFK3

DFK5

FA1

FA2

FA3

FA4

FA6

FA7

FA8

FA9

FAE1

FAE2

FAE3

Hé
tai

0,62

0,768

0,742

0,851

0,816

0,790

0,792

0,740

0,790

0,729

0,622

0,790

0,882

0,810

0,792

0,740

0,790

tin
cay
téng
hop
0,893

0,882

0,772

Phuong
sai

trich
(AVE)

0,629

0,656

0,639

Continued on next page
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Table 3 continued
To6i nhan thdy thdi d6 cam xuc tiéu cuc c6 théanh huéng  FAE4 0,729
dén kha nidng dua ra quyét dinh tai chinh khong can

nhéc va thiéu tinh logic.
Toi tin rang viéc 4p dung cac quy trinh va chién lugc  FAF1 0,790
quan ly tai chinh gitp téi dua ra nhiing quyét dinh tai
chinh hop ly va logic.
Toi tin rang hiéu qua trong viéc 1ap ké hoach tai chinh ~ FAF2 0,779
va dua ra quyét dinh tao ra két qua tai chinh 6n dinh va
bén viing.
Toi tin rang sy hiéu qua trong quan ly tai chinh 1a yéu  FAF3 0,801
t6 quan trong trong viéc dua ra quyét dinh tai chinh.
Toi tin ring su phu thudc vao ngudi khac trong tai chinh ~ FAF4 0,798
dan dén quyét dinh tai chinh thiéu ty cha.
Toi tin rang muic d tu cha tai chinh cta t6i anh huéng  FAF5 0,866
dén viéc t6i danh gia va quan ly rti ro trong quyét dinh
tai chinh.
Toi thudng xuyén xem lai hanh vi cd nhén cia minh  FARIL 0,891
trudc khi dua ra quyét dinh tai chinh.
Toi nhan théy viéc xem xét lai gitip t6i duara quyétdinh FAR2 0,871
tai chinh c6 tinh can nhac va phu hgp.
To6i nhan thiy viéc xem lai tao co hoi cho viéc thay d6i  FAR3 0,829
quyét dinh tai chinh pht hgp v6i muc tiéu tai chinh ca
nhan.
Ninglyc  Toi tu tin vé kha ning hi€u va phan tich cdc thong tin ~ FC1 0,821 0,880 0,756
thi chinh  tai chinh d€ dua ra quyét dinh dung dén.
(FC) To6i ¢6 kha nang dinh r6 muc tiéu tai chinh va lap ké FC2 0,867
(0= 0,933) hoach d€ dat dugc nhiing muc tiéu.
To6i thudng xuyén tim kiém thong tin va tu vdn tai chinh ~ FC3 0,844
déh6 trg quyét dinh tai chinh cia minh.
To6i c6 kha nang tao dung va duy tri mét ngudn tiéndy  FC7 0,851
phong dé€ d6i phd vé6i nhiing tinh hudng khan cép tai
chinh.
Toi c6 ky néing giao tiép va thuong lugng tai chinh ¢ FC8 0,832
dat dugc nhiing diéu khoan va diéu kién t6t nhit trong
cac giao dich tai chinh.
Tinh bgc  Toi c6 xu hudng dua ra quyét dinh tai chinh dya trén IMP1 0,847 0,860 0,656

déng cam xuc hon 13 dya trén thong tin can nhéc va ly thuyét..
(IMP)(e= Toi c6 xu huéng dua ra quyét dinh tai chinh ma khong  IMP2 0,889
0,853) ¢6 su can nhéc ky ludng hodc danh gid lai thong tin cin

thiét.

To6i nhin thdy rang mot trang thdi tam ly hodc tinh IMP3 0,851
hudng bat ngd c6 thé anh hudng dén quyét dinh tai
chinh cta t6i mot cach dang ké

Hiéu Toi da tiing thay d6i quyét dinh tai chinh ctia minh dga  HE1 0,23 0,847 0,785
ingdam  trén sy anh hudng ctia nguoi khac.

dong Toi cam thdy su hién dién ctia mot s6 lugng 16n ngusi  HE2 0,889

(HE) tham gia dnh hudng dén quyét dinh cd nhan trong mot

(@=0,833) tinh huéng nhét dinh

Continued on next page
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Table 3 continued

To6i cdm nhan hiéu ing ddm d6ng c6 thé tao ra cam giac
an toan va dung dan trong viéc dua ra quyét dinh tai
chinh
Quyét Toi sé ra quyét dinh tai chinh thudng xuyén
dinh tai Toi sé khuyén khich nguoi khac dua ra quyét dinh tai
chinh chinh.
(FDM) Toi thudng can nhic ky ludng trudc khi dua ra quyét
(a=0,842) dinh tai chinh.
Toi chi dua ra quyét dinh tai chinh khi da tham khao
quyét dinh ctia ngudi khéc.

HE3

FDM3

FDM5

FDM6

FDM8

0,851

0,874

0,821

0,867

0,912

0,890

0,786
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DEkiém dinh tinh phén biét cia thang do, nghién ctiu
st dung Bang Fornell - Larcker Criterion so sanh cin
béc 2 ctia phuong sai trich AVE véi hé s6 tuong quan
clia 2 bién tiém &n. Két qua cho thdy: cin bac 2 cta
AVE ctia mdt nhan t6 16n hon téat ca do tuong quan
gitia nhén t6 d6 véi cic nhéin t6 con lai. Ngoai ra,
nghién ctiu con phén tich chi s6 Heterotrait - Mono-
trait (HTMT) < 0,9 d€ danh gid tinh biét thiic cta di
liéu nghién ctiu. Duya vao Bang 4, két qua cho thdy
céc bién trong mo hinh déu dat tiéu chuén Fornell -
Larcker Criterion va HTMT, ttc la thang do dat gid
tri phan biét.

Ddnh gid su phii hop ctia mé hinh do luong
tong thé (Model Fit)

Két qua phén tich cho thidy mo hinh nghién cttu phu
hgp véi thuc t€. Chi s6 SRMR ctia m6 hinh nghién
ctiu rit thip so vdi tiéu chudn. Chisd SRMR = 0,072
< 0,08. Gia tri SRMR cang nho cang chiing minh sy
phu hop gitia dii liéu khéo sat thuc t€ véi m6 hinh dé
xudt ctia nghién ctiu.

Ddnh gid phan tich da nhém (Multi-Group
Analysis)

Dua vao cac nghién ctiu van ban hién 6, quyét dinh
tai chinh bi anh hudng béi gidi tinh. Vi véy, d€ phan
tich diéu nay, chung t6i da tién hanh phan tich da
nhoém dya trén gidi tinh ctia ngudi tham gia. DE thuc
hién phén tich da nhom, can thiét phai xac dinh tinh
khong bién déi do ludng bang cach st dung quy trinh
MICOM 0. Tinh khong bién d6i hinh thai da dugc
x4c dinh, bai vi trong ca hai nhém (nam va ni), cac
muc st dung d€ do luong mot khdi niém 1a giéng
nhau. Sau d6, bang cac kiém tra tham s6 v6i 1000 14n
hoén vi, tinh khong bién d6i hén hgp ciing da dugc
xac dinh. Do do6, viéc tién hanh MGA cho phan tich
tiép theo dugc coi la c¢d ¥ nghia, vi tinh khong bién
d6i do ludng day du da dugc thiét 14p. Theo Kumar
va cong su’! chi ra ring khéng c6 sy khac biét déng
ké gitia viéc ra quyét dinh tai chinh cta nam va ni.
Do d6, gia thuyét H1 khong dugc chdp nhan.

Kiém dinh gia thuyét nghién ciu

Nghién ctiu st dung hé s xac dinh (R2) d€ dénh gid
su tac dong/gidi thich ctia cac bién doc l4p 1én bién
phu thu¢c. Két qué kiém dinh gia thuyét tai Bang 5
cho thdy: Gia thuyét H5 khong dugc chip nhén, cic
gia thuyét con lai déu dugc chdp nhan. Theo Bang 5,
cu thé nhu sau: Gia thuyét H2: M6i quan hé gitia kién
thic tai chinh ky thuat s6 sé tdc dong tich cuc dén viéc
ra quyét dinh tai chinh c6 y nghia vé mat thong ké (f=

0,194, p < 0,05). Gia thuyét H3: Mdi quan hé gitia kha
nang tai chinh sé tic dong tich cuc dén ra quyét dinh
tai chinh ctia cac nha du tu ho gia dinh c6 y nghia
vé mit thong ké (B= 0,615, p < 0,05). Gia thuyét H4:
Kha nang tai chinh lam trung gian cho moéi quan hé
gitia kién thuic tai chinh kj thuat s6 va ra quyét dinh tai
chinh ctia cac nha dau tu h¢ gia dinh c6 y nghia vé mat
thong ké (B= 0,258, p < 0,05). Gié thuyét H5: Thai
do tai chinh sé tac dong tich cuc dén ra quyét dinh
tai chinh ctia cdc nha dau tu h gia dinh khong c6 y
nghia vé mit théng ké (f= 0,027, p > 0,05). Gia thuyét
H6: Tinh béc dong sé tac dong tiéu cuc dén viéc ra
quyét dinh tai chinh cta cdc nha diu tu ho gia dinh
¢6 y nghia vé mit théng ké (f=-0,103, p < 0,05). Gié
thuyét H7: Tinh b6c dong diéu tiét m6i quan hé gitia
kha ning tai chinh véi viéc ra quyét dinh tai chinh cé
y nghia vé mit thong ké (B= -0,075, p < 0,05). Gia
thuyét H8: Tu chu tai chinh ¢6 tdc dong tich cyc dén
viéc ra quyét dinh tai chinh ctia cdc nha dau tu ho gia
dinh c6 y nghia vé mit théng ké (8= 0,118, p < 0,05).
Gia thuyét H9: Hiéu ting ddm dong c6 tac dong tiéu
cuc dén viéc ra quyét dinh tai chinh cta cac nha dau
tu ho gia dinh c6 y nghia vé mit thong ké (= -0,125,
p <0,01).

Thao luan két qua

Két qua cta ching t6i phit hgp véi biang chiing thuc
nghiém gin day tai Viét Nam ring khéc biét gi6i van
ton tai trong cac quyét dinh tai chinh va két qua kinh
té, du phéap luat va chinh sach da tién b, boi nhiing
chufin muc gidi kéo dai trong lao dong va phéin cong
vai tro ra quyét dinh trong gia dinh. Diéu nay goi y
rdng cc chuong trinh can thiép nén di kém thanh td
thay d6i chuén muc xa hoi, khong chi nang ky nang.
Cu thé, két qua nghién ctiu cho thdy méi quan hé kién
thiic tai chinh ky thuét s6, kha nang tai chinh, tinh boc
doéng, ning luc tai chinh, tu cha tai chinh, hiéu ting
dam dong déu c6 anh hudng dén viée ra quyét dinh
déu tu ctia nha du tu ho gia dinh (Hinh 2).

Nghién ctiu hién tai dy tinh cac yéu t6 hanh vi, tam
ly va gi6i tinh anh hudng dén viéc ra quyét dinh tai
chinh 1a két qua cta su tuong tac gitia sy khac biét
vé hanh vi cd nhan, kinh nghiém sdng, thuc hanh va
huéng dan chinh thic véi méi ngudi phat trién kién
thic, thai d9, ning luc va ky ning d6i véi cac cha dé
tai chinh va linh vuc tai chinh. Gia thuyét H1 dé xuat
cac xu huéng khéc nhau trong viéc ra quyét dinh tai
chinh & nam va ni, nhung két qua bao cdo mau thuin
v6i cdc nghién ctu trudce déy, do d6 thé hién dugce su
khong lién quan dén gidi tinh trong viéc ra quyét dinh
tai chinh ctia nha d4u tu ho gia dinh>>. Piéu nay c6
thé lién quan dén céc xu hudng trong béi canh kinh

6897



VNUHCM Journal of Economics, Business and Law 2026, 10(3):6880-6905

Bang 4: Tuong quan giifa cac cau tric khai niém va chi sé HTMT

DEL FA EMOT FUNC REFL FC FDM

FA 0,368

EMOT 0,429 0,701

FUNC 0,383 0,692 0,873

REFL 0,416 0,677 0,801 0,864

FC 0,442 0,597 0,636 0,589 0,595

FDM 0,547 0,593 0,649 0,585 0,575 0,86

IMP 0,217 0,184 0,184 0,124 0,078 0,097 0,208

Nguon: Két qua xt ly s6 liéu ciia Nhém tac gia, 2023
Bang 5: K&t qua kiém dinh gia thuyét

Gia DPudng dan VIF Std. B t-value  Bootstrap Kétluan

thuyét

H2 KIEN THUC TAI CHINH KTS 1,466 0,194 4,076* [0,117;0,278] Chip Rofui
-> QUYET DINH TAI CHINH nhan =

0,691

H3 KHA NANG TAI CHINH -> 1,395 0,615 9,325* [0,508;0,717] Chip
QUYET DINH TAI CHINH nhan

H4 KIEN THUC TAI CHINH KTS 1,267 0,258 5,268* [0,184;0,345] Chip
-> NANG LUC TAI CHINH -> nhén
QUYET PINH TAI CHINH

H5 THAI PO TAI CHINH -> 1,028 0,027 0,512 [-0,069;0,129] Loai
QUYET PINH TAI CHINH

H6 TINH BOC PONG -> QUYET 1,980 -0,103 2,716*  [-0,138;-0,041] Chp
DINH TAI CHINH nhan

H7 NANG LUC TAI CHINH -> 1,091 -0,075 2,049* [-0,130;-0,017] Chip
TINH BOC DONG -> QUYET nhén
PINH TAI CHINH

H8 TU CHU TAI CHINH -> 1457 0,118 2,014* [0,013;0,218] Chiép
QUYET PINH TAI CHINH nhén

H9 HIEU UNG PAM PONG -> 1,521 -0,125 2,042* [0,024;0,236] Chip
QUYET PINH TAI CHINH nhén

Ghi chu: * p < 0,05

Nguon: Két qua xti ly s6 liéu ciia Nhém tac gia, 2023

t€ x4 hoi hién nay gia ting nhu thé hién rd trong cac
van dé quén ly tai chinh, bang céch trao quyén cho
phu nit v6i d€ tang cudng viéc quyén ra quyét dinh
tai chinh ctia ho, do do6 thu hep sy thong tri cia nam
gidi trong viéc ra quyét dinh tai chinh, tat ca déu thu
hep khoang cich gidi tinh trong viéc ra quyét dinh
tai chinh hgp ly. Nhu Fonseca®! nhin manh, sy sin
sang khai thac kién thtc tai chinh ky thuat s6 dan dén
kién thtic va nang luc tai chinh chuyén nganh, ca hai
déu mang lai cho ho sy doc lap vé tai chinh d€ dua
ra cic quyét dinh tai chinh dung d&n. O day nghién
ctu l4p ludn ring nam gidi chic chdn ginh vac trach

nhiém thu thap kién thiic va kién thic tai chinh nay dé
phuc vu cho céc yéu cu ctia gia dinh va phu nit ciing
am tham thita nh4n nhiing nd lyc ctia ho va chuyén
huéng sy tap trung vao cac vin dé phi tai chinh .

Gia thuyét H2 gia dinh méi quan hé truc tiép gitia kién
thic tai chinh ky thuét s6 anh hudng tich cyc dén viéc
ra quyét dinh tai chinh v6i két qua nghién cttu thé hién
c6 ¥ nghia thong ké d6i v6i gid thuyét nay. Nghién ctiu
hoan toan phu hop véi ly thuyét khung muc tiéu va
nhiing phat hién clia Azeez va Akhtar®, trong d6 cac
tac gid nhdn manh anh hudng tich cyc cta kién thic
tai chinh ky thuat s6 trong cac hanh vi tai chinh khac
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nhau m& dudng cho viéc ra quyét dinh tai chinh hiéu
qua. Diéu nay nhic lai v6 s6 lgi ich ma kién thc tai
chinh ky thuét s6 mang lai nhu quan ly tai chinh dé
dang, sti dung cac nén tang ky thuat s6, xay dung kha
néng phuyc héi va ting cudng ning luc tai chinh d€ xt
ly doc 14p cac van dé tai chinh; tit ca nhiing diéu d6 sé
gitip viéc ra quyét dinh tai chinh manh mé dudi hinh
thitc dau tu sinh 10, ting cudng tiét kiém.

Téap hop céc gia thuyét tiép theo (H3 va H4) da diéu tra
mdi quan hé truc ti€p va trung gian clia nang lyc tai
chinh véi quyét dinh tai chinh. Két qua nghién ctu
xdc nhin méi quan hé tich cyc va c6 y nghia thong
ke, gia thuyét ngoai viéc phan anh sy tuong dong véi
nhiing phét hién cia Tahir va cong su*®. DE chiing
minh H3 va H4, nghién ctiu khing dinh ring ning
luc tai chinh cho su tu tin, doc lap va dong luc dé
tham gia vao quyét dinh tai chinh mét cach doc lap
va khon ngoan. Diéu nay ciing cho thdy vai trd cta
phuong phép tiép can ning luc 1am ndi bat viéc xay
dung néng luc tai chinh két hgp véi cic ky nang ky
thuat s6, tdt cd déu c6 chiic ning tién phong trong
quan ly tai chinh manh mé dan dén cic quyét dinh
tai chinh t6i vu. Nhiing n6 luc bé sung ctia kién thic
tai chinh khong thé bi bd qua vi né cing ¢6 nang luc
tai chinh hién c6 trong khi trang bi cho ho kién thtic
dé truy cip cac nén tang tai chinh ky thuét s6 khac
nhau sé ho trg mot ngudi trong viéc ting cudng quyét
dinh tai chinh %,

Bat tay vao cdc yéu t6 quyét dinh khéc cta viéc ra
quyét dinh tai chinh H5 d€ xudt mo6i lién hé tich cuc
gitia thai d¢ tai chinh va quyét dinh tai chinh véi két
qua nghién ctiu khong c6 y nghia vé mit thong ké véi
tac dong khong dang ké. Diéu nay c6 thé dugc ly giai
cho hé so ctia ngudi tra 16i, cht yéu bao gdm cac ca
nhén tré, nhiing ngudi van chua phat trién sy khéc
biét vé nhén thiic d6i véi quyét dinh tai chinh vé cac
quyét dinh nhu nghi huu va d4u tu dai han. Nhiing
phét hién nay cling mau thuan véi nhiing nghién ctu
clia Arifin va cong sy ' trong s6 nhiing ngudi khac,
tat ca déu bao cao mai quan hé gitia thai d¢ tai chinh
va quyét dinh tai chinh c¢6 anh hudéng tich cuc.

Anh huéng ctia tinh béc déng déi v6i quyét dinh tai
chinh ciing nhu mo6i quan hé diéu tiét cta tinh bdc
dong trong méi quan hé giia ning lyc tai chinh va
quyét dinh tai chinh la nhiing di€ém can chu y tiép theo
trong H6 va H7, v6i két qua phtt hgp véi méi quan hé
tiéu cuc gia thuyét gia tinh béc dong va quyét dinh
tai chinh va c6 y nghia thong ké. Diéu nay la do, tinh
bdc dong lam gidm suy nghi va lam x6i mon hanh vi
mua hang hgp ly, thay thé n6 bang sy tu hai long ngén
han phi Iy, tit ca déu m& duong cho viéc dua ra quyét
dinh tai chinh khong dat tiéu chudn’3. Do d6, nghién
ctiu nhéc lai sy lién quan ctia viée tich hgp céc yéu t§

tam ly d€ tiét 16 tdm ly hoc nhan thiic &n sdu hudéng
dan hanh vi tai chinh ctia con ngudi mot cach vo thic.
Tiép tuc, két qua cho tinh béc dong véi vi tri 1a bién
diéu tiét trong mdi quan hé gitia nang lyc tai chinh
va quyét dinh tai chinh cho thdy ro6 rang nhiing tac
dodng tiéu cuc ctia sy boc dong trong viéc kiém ham
nhting lgi ich tich lay tit ndng luc tai chinh, do d6 dan
dén quyét dinh tai chinh phi ly. Do d6, nghién ctiu
cho rang méc du ¢4 kha néng tai chinh do hiéu biét vé
tai chinh c6 dugc, tinh b6c dong c6 thé lam lu md va
khong dang c6 nhiing lgi ich tii trudc day. Diéunayla
do, hanh vi b6c d6ng hon niia diéu nay con dugc cling
c6 thém béang gia thuyét H9, hiéu ting ddm dong dan
dén vo t6 chiic, khong c6 chinh kién va quyét dinh voi
vang phi logic va nghe theo ddm dong dan dén két qua
ctia mét 6 yéu t6 dugc dé cap trong mé hinh nim yéu
t6 clia Costa vd McCrae?2, chi dé dép tit cdc nhu cu
ngan han va anh hudng tiéu cyc trong tuong lai.
Cuoi cung, gid thuyét H8 dua ra mdi quan hé tich cuc
gitia ty chu tai chinh va quyét dinh tai chinh, két qua
ctia n6 da ndi lén 6 y nghia thong ké. Két qua ctia
nghién ctu véi ly thuyét khung muc tiéu ciing nhu
nhiing phat hién cfia Jariwala®®, nguoi ting ho vai tro
quan trong ctia quyén tu cht tai chinh trong viéc anh
hudng dén quyét dinh tai chinh, nghién ctiu ly luan
rdng cic ca nhan ngay nay dugc tiép can day du va
hiéu biét vé 1gi ich tich lity ctia viéc ra quyét dinh séng
sudt, do dé dua ra cac sang kién khai thac cac ky ning
tai chinh va kinh nghiém d€ giam thi€u nhiing han
ché tai chinh phai d6i mat. Trong hanh trinh dat dugc
tu cha tai chinh nay, ho mu6n thé hién tinh xdc thuc
ctia cac ky ning dat dugc, dua ra cac quyét dinh tai
chinh doc 14p va khon ngoan sau khi can nhic nhiing
uu va nhugc diém, 1gi ich can bién va chi phi, tat ca
dé dam bdo sy cdng nhan trong xa hoi 1a nhiing ngudi
ra quyét dinh tai chinh hgp ly. Két qué téng thé caa
nghién ctu toan dién va doc ddo nay md ta su lién
quan ctia cac yéu t6 tam ly, hanh vi va giéi tinh khac
nhau déi véi viéc ra quyét dinh tai chinh ctia nha dau
tu ho gia dinh, tat ca déu tng ho viéc thiét ké mot
danh muc dau tu tai chinh kha thi va sinh lgi dé ddm
bao hanh phiic tai chinh trong thoi gian dai’s.

Két qua nghién cdu da khéng dinh ring hanh vi ddu
tu ho gia dinh (biéu hién qua quyét dinh tai chinh cta
nha d4u tu h¢ gia dinh) thuc su chiu anh huéng manh
mé tif cac yéu t6 hanh vi va tdm ly dugc dua vao mo
hinh. Céc yéu t6 nhu kién thtc tai chinh ky thuét s,
nang lyc tai chinh, tu cht tai chinh, tinh béc dong hay
hiéu ting ddm doéng déu co6 tic dong y nghia thdng
ké dén cach thiic ho gia dinh ra quyét dinh dau tu.
Viéc tai nhdn manh khai niém hanh vi d4u tu ho gia
dinh trong phén théo ludn gitp lam r6 ring trong tim
d4u ra ctia nghién ctiu chinh la cai thién qua trinh ra
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quyét dinh tai chinh cta cic h¢ gia dinh. Nho do,
pham vi va dong gop ctia nghién ctiu dugc dinh vi
mot cach rd rang hon trong linh vuc tai chinh hanh vi
c4 nhan, 14p ddy khoang trong khi trudc day chua co
nhiéu nghién ctiu két hop dong thoi cac yéu t6 nay dé
gidi thich hanh vi d4u tu cta ho gia dinh.

So véi cac nghién ctiu trude day, két qua ctia nghién
ctiu nay c6 nhiing déng gép mdéi vé€ mit ly thuyét va
thuc tién. Cac nghién ctu trudc chu yéu tip trung vao
hanh vi ctia nha du tu cd nhan hoic t6 chiic trong cac
bdi canh thi trudng l6n, ma it chu trong dén cac yéu
t6 hanh vi va tdm ly ctia nha d4u tu ho gia dinh mot
nhom dic biét c6 nhiing quyét dinh tai chinh mang
tinh chat phtic tap va chiu anh hudng tit nhiéu yéu t6
xa hoi va tdm ly hon. Ciing nhu trong cac nghién ctiu
khéc, cac yéu t6 nhu kién thtic tai chinh va tinh boc
dong van anh hudng dén quyét dinh diu tu, nhung
nghién ctu nay b6 sung thém vai tro cta hiéu tng
dam dong va gidi tinh, gitip lam r6 moi lién hé gitia
hanh vi tai chinh va cdc dic diém nhan khiu hoc tai
Viét Nam.

Vé d6ng gop ly thuyét, nghién ctiu da lam rd ring
hanh vi dau tu ho gia dinh khong chi don thuan la
su phan dnh cac quyét dinh tai chinh mang tinh ly
tri, ma con bi chi phoi boi cac yéu t6 tam ly, thai do
va thdi quen ctia cac thanh vién trong gia dinh. Diéu
nay md& rong khung ly thuyét vé tai chinh hanh vi, b6
sung vao nhiing nghién ctiu trudc vé tai chinh ho gia
dinh trong b6i canh cdc qudc gia dang phat trién, giup
ly gidi sdu hon vé hanh vi ddu tu ciia nhém déi tugng
nay.

Vé gia tri thuc tién, viéc tip trung vao hanh vi dau tu
ho gia dinh cho phép dua ra cdc khuyén nghi cy thé
nhdm nang cao phuc 1¢i tai chinh cho cac h¢ gia dinh.
Céc nha dau tu cd nhan c6 thé nhan ra tim quan trong
ctia viéc ning cao kién thtic va kiém soat cac thién
kién tdm ly (nhu han ché tinh boc dong, khong chay
theo ddm dong mu quang) d€ dua ra quyét dinh hgp
ly hon. Bong thoi, cdc co quan quan 1y va t6 chuc tai
chinh c¢6 thé dya trén nhiing hiéu biét vé hanh vi nay
dé thiét ké cac chuong trinh gido duc tai chinh hodc
danh muc du tu phu hgp, giup ho gia dinh xay dung
kéhoach dau tu kha thi va sinh lgi bén viing. Viéclam
rd va nhin manh khai niém “hanh vi dau tu ho gia
dinh” do d6 khong chi ting tinh r6 rang hoc thuit ma
con cing ¢d y nghia ting dung ctia két qua nghién ciiu,
tao diéu kién d€ nhiing phat hién nay dugc chuyén
héa thanh hanh dong va chinh sach cu thé.

KET LUAN VA PINH HUGNG NGHIEN
CUU TIEP THEO

Két luan

Nghién ctiu nay cho thdy cac yéu t6 hanh vi, tim ly va
gi6i tinh: Kién thtc tai chinh ky thuat s6, Kha ning
tai chinh, Tinh b6c déng, Ty chu tai chinh, Hiéu ting
dam dong déu co tac dong tich cuc dén quyét dinh tai
chinh (trtt bién Théi do tai chinh) ctia nha dau tu ho
gia dinh tai khu vuc Thanh phé H6 Chi Minh.

Két qua nghién ctiu nay sé cho phép cac nha quan ly
tai chinh va cdc nha hoach dinh chinh séch hiéu ro
hon vé€ ban chdt va loai anh hudng ma cac yéu t6 tam
ly va hanh vi va giéi tinh déi v6i quyét dinh tai chinh
ctia cic nha dau tu ho gia dinh. Trong giai doan kinh
té suy thodi, nghién ctiu nay sé c6 1gi cho cac chuyén
gia tai chinh, co quan quan Iy hodc ¢6 vin dau tu trong
viéc hiéu cdc mo hinh hanh vi trong viéc ra quyét dinh
tai chinh c6 kha ning lién quan dén bién dong cua
thi trudng kinh té va tai chinh. Nghién ctiu nay ciing
sé gitp cac nha ddu tu nhan thic dugc tac dong ctia
cdc yéu t6 tam ly cta chinh ho d6i v6i quyét dinh tai
chinh ctia ho va ti d6 nang cao tinh hgp ly va hiéu
qua ctia cdc quyét dinh ddu tu. Ngoai ra, nghién ctiu
da c6 ging giam thiéu khoang cach chénh léch gitia
Viét Nam va cdc nén kinh t€ dang phat trién tuong
ty tii géc d6 nhan khiu hoc bang cich diéu tra méi
quan hé gidi tinh anh hudng dén viéc ra quyét dinh
tai chinh trong b6i canh Viét Nam, ching t6i nhin
manh ring viéc kham pha thém vé mdi quan hé nay
lién quan dén cac yéu t6 hanh vi va tam ly dugc liét ké
sé cho phép cac nha d4u tu ho gia dinh hiéu r6 hon vé
hanh vi thi tridng clia ho va dua ra quyét dinh thing
thén lién quan dén cac khoan dau tu ctia ho tu thita
ké va hodc tiét kiém gia dinh.

Pinh huéng nghién citu tiép theo

Thi nhat, cic nghién ctiu ti€p theo nén mé rong pham
vi mau ca vé dia Iy (ngoai TRHCM, c6 thé€ so sinh
khu vyc néng thon thanh thi) va dic diém nhéan khiu
(nhom tudi, thu nhéap, hoc vin). Diéu nay gitp danh
gid tinh khdi quat héa ctia m6 hinh va phét hién sy
khac biét theo viing mién, ddc biét trong bsi canh
chuyén d6i s6 tai chinh dién ra khong dong déu.

Thi hai, cin trién khai thiét ké nghién ctiu doc (lon-
gitudinal) hodc thuc nghiém (RCT, nudge) dé1am ro
quan hé nhan qua. Vi du: can thiép ning cao kién
thic tai chinh ky thuét s6 réi do luong sy thay déi
trong hanh vi dau tu h¢ gia dinh. Pay l1a cach khic
phuc han ché “cit ngang” ctia nghién ctiu hién tai.
Tht ba, nén da dang hda coéng cu do luong, dic biét
vé6i khéai niém méi ndi nhu kién thic tai chinh sé.
Céc nghién ctu c6 thé phat trién thang do da chiéu
(ky nang thao tic, nh4n dién rai ro mang, nang luc
ra quyét dinh), dong thoi kiém dinh chéo vdéi dii liéu
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9.435

Néng luc tai chinh (FC)

4.016

Théi d6 tai chinh (FA) 0.481

1.388

Tinh béc déng (IMP)

1.398

Tu chi tai chinh (FAUT)

Hiéu (rng ddm déng (HE)

Tinh béc dong* Nang luc tai chinh

Hinh 2: K&t qua PLS-SEM. Nguon: Két qua xt ly clia tac gia

hanh vi thyc (log giao dich ngén hang/fintech) thay vi
chi dya trén ty bdo cdo.

Thtt tu, cdc nghién ctiu tuong lai ¢6 thé di sau vao tac
dong diéu tiét/phin nhém (gidi tinh, d6 tudi, trinh do
hoc van) d€1am r6 cach cac yéu t6 tim ly hanh vi phat
huy hodc bi suy yéu. Diéu nay dac biét c6 gid tri trong
viéc thiét ké chinh sach tai chinh phi hgp cho tiing
nhém dan cu.

Thi nam, cdn nghién ctu lién thong gitia cdp ho gia
dinh va thi trudng: vi dy, cich hanh vi bay dan (herd-
ing) ctia nha dau tu ho tdc ddng 1én thanh khodn, bién
dong gia va rai ro bong bong trén thi truong chiing
khodn. Hudng nay gitp két néi nghién cttu vi mo véi
quan tri vi mo.

DANH MUC TU VIET TAT

PLS-SEM: M6 hinh c4u truc binh phuong t6i thiéu
tiing phan
AVE: Phuong sai trich

CR: D9 tin cy tng hop

HTMT: Chi s6 Heterotrait-Monotrait

RZ: Heé s6 xéc dinh

MGA: Phan tich da nhém

Bootstrap: Phuong phép 14y mau ngau nhién c6 lip
lai

BCa: Bias-Corrected and Accelerated

XUNG DOT LO1iCH

Nhom tac gid xin cam doan ring khong c6 bat ki xung
dot lgi ich nao trong cong bo bai bao.

PONG GOP CUA TAC GIA

Duong Thé Duy: Lén y tudng va dinh huéng nghién
ctiu, xay dung co s Iy thuyét va phuong phap nghién
ctiu, gidm sat qud trinh thuc hién, tham gia viét va phé
duyét néi dung ban thao.

Nguyén Tan Hiép: Thuc hién thu thip va xu ly di
liéu, tham gia viét ban thdo, truc tiép thuc hién cac
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chinh stta va hoan thién bai viét, chiu trdch nhiém

dinh dang, nop bai va trao d6i thong tin véi toa soan.
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AN ABSTRACT
Y The research investigates the relationships among a range of behavioral and psychological factors,
O o gender, and financial decision-making among household investors in Ho Chi Minh City. The survey
Use your smartphone to scan this was conducted using a questionnaire, with data collected via convenience sampling. Building on
QR code and download this article previous studies, the research team conducted expert interviews to refine the scale and question-

naire to align with the research objective. The study collected 667 responses from 667 household
investors in Ho Chi Minh City. PLS-SEM has been used to test hypotheses. Then, PLS Predict has
been applied to estimate the out-of-sample predictive power of the proposed model. Finally, a
multi-group analysis has been applied to assess the differences across genders. The research re-
sults showed that financial digital literacy, financial capability, financial autonomy, impulsivity, and
the herding effect all affect financial decision-making.

Additionally, financial capability partially mediates the nexus between financial digital literacy and
financial decision-making. Also, impulsivity negatively moderates the relationship between finan-
cial capability and financial decision-making. The overall results of this research portray the influ-
ence of various psychological, behavioral, and gender factors on financial decision-making. Based
on the research findings, the study supports the design of a feasible and lucrative financial portfolio
to ensure households' long-term financial well-being.
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