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TOM TAT: Bai viet sir dung SO lieu ve gia dong cua chi so chu'ng khoan tdng htfp 
cua 22 nganh tren thi tru'dng chu'ng khoan (TTCK) Viet Nam trong giai doan 
01/2012-01/2020 de tmh toan va kiem djnh dong thong tin di chuyen giiJa cac 
nganh tren TTCK Viet Nam bang ky thuat transfer entropy. Ket qua nghien cu'u 
cho thay, nhiTng nganh truyen thong tin dang ke tren TTCK Viet Nam bao gom 
nganh van tai, thu'dng mai, thi/c pham, thep, nhda, dau tu' xay du'ng va cong 
nghe la nhu'ng nganh cd transfer entropy rdng mang dau du'dng. Ngddc lai, 
nganh cd vai trd nhan thong tin manh nhat tren thi tru'dng la nganh bat ddng 
san vdi gia tri transfer entropy rdng cd gia trj am nhat trong sd cac nganh nhan 
thong tin. Ngoai ra, cac nganh nhan thdng tin khac tren thi tru'dng cdn cd 
nganh san xuat kinh doanh va vat lieu xay dt/ng. 

Ti/ KHOA: Ddng chay thong tin, thj tru'dng chu'ng khoan, transfer entropy, 
transfer entropy rdng. 

Ma phan loai JEL: COO, GOO, G14. 

1. Gidi thieu 
M6i doanh nghiep hien dien tren thi 

tn(6ng deu hi anh hitcfng bdi nhOng bien dgng 
thong tin tren thi trii6ng do, Moi hoat dong 
cua doanh nghiep tren thi trifdng deu tao ra 
thong tin dong gdp vao ddng thong tin cua thj 
tnidng, va ngUOc lai, doanh nghiep khong 
ngifng tiep nhan thong tin tff thi trildng. 
Thong tin dong mpt phan quan trpng trong 
viec hinh thanh moi trifdng kinh doanh. Moi 
thong tin doanh nghiep tiep nhan tii thi 
tnfdng hay thong tin ma doanh nghiep truyen 

ra thi triidng deu tao nen mpt dong di chuyen 
thong tin. Cac dong chay thong tin nay co the 
xay ra difdi nhieu cap dp khac nhau, giiia cac 
doanh nghiep, giiia cac nganh nghe, giiia cac 
dia phifOng hoac giiia cac thi triidng. Vi vay, 
mpt trong nhiing van de nghien cilu quan 
trong khi xem xet hoat dpng cua mpt he thong 
kinh te dang mang liidi la xem xet dong di 
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chuyen thong tin giiJa cac doi ttidng trong 
mang Iiidi do. Ham lifpng thong tin cua m6i 
doi tifpng trong he thong cd the diloc do liidng 
bang Shannon entropy diipc de xuat bdi 
Shannon (1964). Khi thong tin ve doi tifpng 
cang it de co the dif doan trang thai cua doi 
tiiOng thi Shannon entropy tinh diioc cang Idn 
va ngiipc lai. Tuy nhien, trong cung mpt he 
thong, cac doi tiipng thiidng co moi lien he vdi 
nhau. Cac moi lien he nay cd the giiip dii doan 
gia tri ttiOng lai cho doi tiipng nay diia vao 
thdng tin cua cac doi tiipng khac, Cac moi hen 
he nhu vay hinh thanh nen cac dong chay 
thong tin trong he thong. Schreiber (2000) de 
xuat dai liipng transfer entropy de do lif dng va 
xac dinh ddng thong tin giita cac ddi tiipng 
nhii vay. Transfer entropy do ludng moi hen 
he thdng tin giiia cac ddi tiipng ma khdng diia 
tren mpt md hinh cu the nao va cung khong 
diia tren gia thiet lien he phai cd dang tuy^n 
tinh. Day la mpt lOi the noi bat cua transfer 
entropy so vdi cac phiiOng phap thdng ke khac 
trong cimg muc tieu xac dinh mdi lien he giiia 
cac bien so kinh te. Vdi liu diem nay, ngay 
cang nhieu cac nghien cdu tren the gidi ap 
dung transfer entropy trong nghien ciiu cac 
chudi thdi gian tai chinh. 

Tai Viet Nam, da cd rat nhieu cac nghien 
ciSu khao sat mdi hen he giiia cac chu6i thdi 
gian tren thi triidng tai chinh trong nUdc 
nhiing viec khao sat ddng di chuyen thdng tin 
tren TTCK bang transfer entropy cdn rat han 
che. Vi vay, bai viet nay ting dung transfer 
entropy nham do liidng moi Hen he thdng tin 
gifla cac nganh tren TTCK Viet Nam va xac 
dinh chieu hiidng cac ddng thdng tin tren thi 
triidng. Vdi muc tieu nay, phan cdn lai cua bai 
viet diipc to chdc nhU sau: Muc 2 tdm tat cac 
nghien cdu da sil dung transfer entropy trong 
nghien cdu cac chudi thdi gian tai chinh, Muc 
3 gidi thieu dU heu sd dung va cac phiiong 
phap tinh toan thiic hien trong de tai, Muc 4 

xd ly sd heu va thao luan ket qua nghien cUu 
va Muc 5 ket luan nhiing ket qua chinh cua e 

tai va mpt so ham y nit ra td ket qua dd. 

2. T6iig quan cac nghien ciiu co li^n 
quan 

Trong cac nghien ciitu tnidc day, de khao 
sat SU trao doi thong tin giiia cac ddi tupng 
tren thi trUdng, cac nha nghien cUu thUdng sU 
dung phan tich nhan qua Granger (GCA-
Granger Causality Analysis). Phan tich GCA 
sU dung kiem dinh thdng ke de kiem tra xem 
heu chudi thdi gian cua mpt ddi tupng nay cd 
mang lai cac thdng tin hiiu ich de dU doan cho 
chudi thong tin cua mot doi tUpng khac. Neu 
tac dpng Granger ton tai, thi xem nhU mpt doi 
tiipng cung cap thdng tm ddng vai trd truyen 
va mpt ddi tUpng dUpc dii bao dong vai trd 
nhan. Phan tich nhan qua Granger thiidng 
dupe thUc hien hai chieu tti do xac dinh ddng 
chay ciang nhU chieu hUdng di chuyen thdng 
tin giUa hai ddi tUpng do. Tuy nhien, phan tich 
nhan qua Granger dUpc xay diing dUa tren gia 
dinh ve moi Hen he dang tuyen tinh giUa chuoi 
thdi gian va tinh chuan trong phan phdi cua 
chudi. Tuy nhien, cac gia dinh nay it khi dUpc 
thda man trong thUc te. De khac phuc nhupc 
diem nay, ddng thdi ke thiia nhiing thimh qua 
quan trpng trong viec Ung dung ly thuyet 
thdng tin trong phan tich kinh te-tai chinh, 
Schreiber (2000) da xay diing va de xuat tinh 
toan transfer entropy de dinh lUpng sU gan ket 
thdng tin gifla cac chudi thdi gian cua hai ddi 
tuong. Khac phuc nhupc diem cua cac phiiOng 
phap thdng ke truyen thdng trUdc do khi chUa 
xem xet dUpc sU bat ddi xdng trong ddng 
thdng tin lien he gifla cac ddi tUpng, transfer 
entropy giup xac dinh dUpc dp manh va chieu 
hudng thdng tin gifla cac chuoi thdi gian cung 
nhu cho thay ro sU bat can xUng trong cac 
ddng di chuyen thdng tin. 

Dimpfl & Peter (2013) sd dung transfer 
entropy di xac dinh ddng di chuyen thong tin 
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gifla cac thi trfldng tai chinh va de xuat thu tuc 
suy dien thong ke bang bootstrap ddi vdi 
transfer entropy ma khdng phu thupc vao cac 
gia dinh tuyen tinh trong kiem dinh thdng ke 
thong thfldng. Cac tac gia cung dng dung 
phfldng phap do chinh cac tac gia de xuat vao 
xac dinh, do Ifldng va kiem dinh moi lien he 
thdng tin gifla thi trfldng hoan ddi tin dung va 
thi trfldng trai phieu de dinh gia rui ro tin 
dung. Cac tinh toan dUpc thflc hien cho ca ba 
giai doan trUdc, trong va sau cudc khung 
hoang kinh te nam 2009. 

Guo, Yang, & Yu (2015) nhan thay, sfl gia 
tang trong tinh phdc tap cua cac quy trinh 
cong nghiep hien dai lam nay sinh sfl can thiet 
phai cd cac phfldng phap phat hien tinh nhan 
manh nham xac dinh vai trd nguyen nhan-ket 
qua, tfl dd chSn doan nguyen nhan gdc rl khi 
cd sfl CO tren he thong. Do vay, cac tac gia de 
xuat mpt dai Iflpng mdi md rpng cua transfer 
entropy va dat ten la transfer entropy xu th^ 
(trend transfer entropy). Dai Iflpng transfer 
entropy xu the tap trung vao phan tich xu 
hiidng cua chudi thdi gian thay vi chuoi goc va 
do do, manh hdn trong dieu kiln phan tich cac 
chu6i cd ttnh xu the. Mdt flu diem khac la giam 
thieu dupe mflc dp tinh toan can thUc hien. Ket 
qua cua cac tac gia dUpc kiem chflng tren cac 
chu6i dfl lieu md phdng bang phan mem. 

Daugherty Sc Jithendranathan (2015) 
nghien cflu mUc dp hdi nhap cua 20 TTCK 
tren the gidi vdi TTCK cua My thdng qua 
phfldng phap ty sd phuong sai (variance 
ratios), phUdng phap he sd tuong quan cd dieu 
kien (conditional correlations) va transfer 
entropy. Ket qua nghien cflu cua cac tac gia 
cho thay, cudc khung hoang nha dat nam 
2008-2009 thflc sfl cd anh hfldng den mflc dp 
hpi nhap cua cac thi trfldng. Tuy nhien, tac 
ddng cua cudc khung hoang np chau Au nam 
2011-2012 khdng cd tac dpng manh den cac 
dai Iflpng do Ifldng mflc dp hpi nhap nay. 

Teng & Shang (2017) de xuat mdt md rdng 
ciia transfer entropy, dat ten la transfer 

entropy he sd (transfer entropy coefficient) 
vdi muc tieu dinh lupng mflc dp ludng thdng 
tin gifla cac chudi thdi gian tai chinh thdng 
qua viec thflc hien tinh toan transfer entropy 
da Idp (multiscale).Viec thiic hien tinh toan 
entropy he sd nay dflpc minh hpa tren chudi 
thdi gian md phdng va dng dung phan tich 
mdt sd chudi thdi gian tai chinh tren cac thi 
trUdng thflc te. Ket qua cho thay moi lien he 
thdng tin gifla cac chudi thdi gian cd the dUdc 
phat hien bdi transfer entropy he sd nhUng 
khdng dflpc phat hien bang transfer entropy 
thdng thudng. 

Mdt trong nhflng khd khan gay trd ngai 
cho viec sfl dung transfer entropy do la kho 
khan khi tinh toan cac xac suat ddng thdi, xac 
suat bien va xac suat cd dieu kien trong cdng 
thflc cua dai lUpng nay. Behrendt & ctg (2019) 
da xay dUng mdt gdi lenh tren phan mem R, 
dat ten la RTransferEntropy de thflc hien chflc 
nang tinh toan transfer entropy giiia cac chudi 
thdi gian. Cac tac gia cung da thfl nghiem ket 
qua tren cac chudi thdi gian md phdng va cho 
thay sfl on dinh cua ket qua tinh toan thu dflpc. 
Cac ket qua tinh toan va kiem dinh transfer 
entropy trong bai viet nay cung dflpc thflc hien 
bang gdi lenh RtransferEntropy tren phan 
mem R do Behrendet & ctg (2019) de xuat. 

Vdi flu diem cd the ap dung dflpc tren cac 
chudi cd mdi quan he phi tuyen hoac phan 
tich cd dang phi tham sd, transfer entropy da 
dflpc ap dung rdng rai trong xac dinh dong di 
chuyen thdng tin gifla cac chuoi thdi gian 
trong cac nghien cflu tren the gidi. Tuy nhien, 
phuong phap nay it dflpc de cap cung nhfl 
chfla dflpc ap dung phd bien tren thi trfldng 
Viet Nam, vi vay, bai nghien cflu nay xac dinh 
muc tieu nghien cflu ap dung transfer entropy 
de xac dinh ddng chay thdng tui gifla cac 
nganh tren TTCK Viet Nam. 

3. 00* lieu 
nghien cu'u 

va phUrfng pliap 
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3.1. Dfl lieu 
Bai viet sfl dung dfl heu la chi sd chflng 

khoan tdng hdp cua tat ca cac nganh tren 
TTCK hang ngay. Theo each phan nganh cua 
trang web cophieu68.vn, cac cdng ty niem yet 
dflpc chia thanh 25 nganh theo danh sach 
dflpc the hien d Bang 1. Tuy nhien, chi cd 22 
nganh cd du sd heu de tinh toan nen bai viet 
thflc hien phan tich so lieu cua 22 nganh nay 
nhfl danh sach d Bang 3. Chi sd chflng khoan 
dflpc thu thap theo gia ddng cfla hang ngay 
trong giai doan 01/2012-01/2020. Tfl sd heu 
ve gia ddng cfla, bai viet tinh toan ty suat sinh 
lpi hang ngay cua cac nganh theo cdng thflc 
logarit thdng thfldng: 

i?, = 1 0 0 x ] n - (1) 

Trong do: J?„ - ty suat sinh loi cua nganh i d 
thdi diem f; va P„ - chi so chiing idioan ctia 
nganh 1 tai thdi diem (. 

Bang thong ice mo ta ve so quan sat ciing 
nhll chi so dong ctia hang ngay cua tat ca 25 
nganh duoc the hien trong Bang 2. Til Bang 2 
CO the nhan thay, co ba nganh idiong dii so 
quan sat de dlla vao phan tich cimg cac nganh 

khac bao gom dich vu cong ich, hang Ithong va 
xay dung. Do vay, v« 22 nganh duoc chpn con 
lai, thong ke mo ta ty suat sinh lai hang ngay 
tren thi tnldng dtfpc the hien trong Bang 3-

3.2 Phuong phap nghien cilu 
Shannon (1948) gioi thieu ring dijng 

entropy trong nhiet dong lilc hoc vao ly thuyet 

thong tin de do Udng lumg thong tm trung 

binh cila mot bie'n ngSu nhiin X rM rac theo 

cong thiic nhil sau: 

H = -Y.PW°&2P(J) (2) 

Trong do: chi so j diing de chi trudng hop 
thiJ; CO the xay ra ciia X va p(j) la xac suat de 
bien X rOi vao tnldng hop thii j nay. Shannon 
entropy duac tinh toan theo cong thiic 2 cang 
Idn CO nghia la bien X cang co it thong tm de 
dli doan gia trj co the xay ra cua X. 

Neu xem xet hai bien nglu nhien X va 7 
vdi xac suat ddng thdi p(x,y), liiong thong tin 
chung ciia hai bien ngSu nhien diloc xac dinh 
bang cong thiic entropy nhii sau: 

--?^'--'-(^) (3) 

Bang 1: Danh sacin ngan h tren TTCK Viet Nam 

^SiH^^^^^HSESiE^^^^^H^Ei^H^^^^BSiE^SiIi^^^^H 
1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

13 

Bat dpng san 

Cao su 

Chu'ng khoan 

Cong nghe vien thong 

Dich vu- Du lich 

Dich vu cong I'ch 

DflUc pham/y te/hoa chat 

Giao due 

Hang khong 

Khoang san 

Mang Iflcfng dien/khi 

Ngan hang- Bao hiem 

Nganh thep 

14 

15 

16 

17 

18 

19 

20 

21 
22 

23 

24 

25 

Dau khi 

Nhfla- Eaobi 

Phan bon 
San xuat-kinh doanh 

Thflc ph3m 

Thu'dng mai 

Thuysan 
Van tai/cang/taxi 

Vat lieu xay dUng 

Xay dflng 

Dau tf l phat trien 

Dau tf l xay dflng 

Nguon: fitfps://wwvi'.cop/i(eu6S.i'n/category/(stp;ip 
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Trong dd: p(i) la xac suat bien theo X va 
p0 la xac suat bien theo Y. Thdng tin chung 
gifla X va 7 cho biet mflc dp phu thudc gifla 
hai bien, nghia la khi Iflpng thdng tin chung 
cang Idn, hai bien cang cd moi lien he chat che; 
nghia la bi^t dflpc thdng tin bien nay cd the 
giiip dli doan thdng tin va bi^n kia va ngflpc 
lai. Tuy nhien, thdng tin chung MXY nhflng 
khong cho biet chieu hfldng truyen thdng tin 
gifla hai bien dflpc xet. De khac phuc nhflpc 
diem nay, Schreiber (2000) gidi thieu khai 
niem transfer entropy giup tach bach dflpc 
Iflpng thdng tin cua X hflu ich de dfl doan Y va 
ngflpc lai, Iflpng thdng tin cua Yhflu ich de dfl 
doan X. Hai chieu hiidng nay xay ra khdng 
gi6ng nhau, vi vay, transfer entropy khdng cd 
tinh ddi xflng. Nhflng chieu hfldng xay ra nhfl 
vay gifla cac bien nglu nhien dflpc xem la 
dong chay thdng tin. 

Doi vdi cac chuoi thdi gian X, va Yi, 
transfer entropy dflpc sfl dung do Ifldng Iflpng 
thong tin chung dflpc chia se gifla day so lieu 
qua khfl cua X va hien tai cua Y, xet dieu kien 
theo nhflng thdng tin qua khfl cua Y, the hien 
bang cdng thflc: 

?•£...=Zxy,.,-yr^;")io& 
p(y,.Ayy\xl ) 

p(y,.!\yl''') 
(4) 

Trong do: p(y |y'*'^x'' ')-xacsuat cua 

ynixet dieu kien theo cac thdng tin trong qua 

khfl den dp tre k cua Y va dp tre / cua X; 

p(y I y' ') - xac suat cua^f+iXet dieu kien 

theo cac thdng tin trong qua khfl den dp tre k 

cua Y; va p(y^_^^, yf^'xj'') - xac suat ddng thdi 

cua(;;^^,,yWxf'). 

Ndi mdt each khac, transfer entropy giup 
do Ifldng xem lieu viec sfl dung thdng tin trong 
qua khfl cua ca X va y de dfl bao Y se tdt hpn 
khi dfl bao chi vdi thdng tin qua khd cua 7 nhfl 
the nao. 

Tren TTCK, mdi chudi ty suat sinh lpi cua 

chi sd chdng khoan tflng nganh cd the xem 

nhfl mpt chudi thdi gian va transfer entropy 

ling dung trong trfldng hpp nay giup xac dinh 

ddng chay thdng tin gifla cac nganh thdng qua 

ty suat sinh lpi. Neu ky hieu TE,j la transfer 

entropy do Ifldng ddng chay thdng tin tfl 

nganh j den nganh i, thi nganh j se la nganh 

truyen thdng tin va nganh i la nganh nhan 

thdng tin. TflOng tfl, TEj, se cho biet Iflpng 

thdng tin di chuyen theo chieu ngflpc lai, tfl 

nganh iden nganh;. Nhin chung, r ^ ^TE 

neu xet thi trfldng nhfl mdt he thong mang 

Ifldi ma mdi nganh la mdt mat Ifldi thi mui ten 

se dflpc hfldng tfl f sang; neu 7̂ £ ^j-£ ^Q. 

Thflc hien tinh toan tat ca cac transfer 
entropy gifla cac nganh va the hien dfldi dang 
ma tran n ddng n cot vdi n la sd nganh dflpc 
xem xet. Cac phan tfl tren dfldng cheo chinh 
cua ma tran transfer entropy se de trdng vi 
ngfldi ta khdng xem xet ddng chay thong tin 
tfl mdt nganh vao chinh nganh do. Tong cac 

phan tfl tren ddng /, ky hieu la f^i" = y j ' , . se 
' (=1 '-/ 

cho biet tdng Iflpng thdng tin ma nganh i nhan 
dflpc tfl tat ca cac nganh khac. TflPng tfl, tdng 
cac phan tfl tren cdt;, kyhieu lajEj'' =^7;^, se 

cho biet tdng Iflpng thdng tin ma nganh ; 

truyen di den tat ca cac nganh khac. Goi 

transfer entropy rdng cua nganh ( la chenh 

lech gifla tdng transfer entropy nganh i nhan 

vao va transfer entropy nganh ;' truyen di. 

Nghia la: TE"'" = TE";' - IE"' 

Khi dd, nganh i se dong vai trd truyen 

thdng tin tren TTCK neu TE^' > 0 va nganh / 

se dupe goi la nganh nhan thdng tin neu 

TE';'" < 0. 

Tdm lai, bai viet sfl dung ty suat sinh lpi 
cua 22 nganh nhfl danh sach d Bang 3 de lap 
ma tran transfer entropy cua thi trfldng, dong 
thdi tinh toan tdng Iflpng thdng tin cac nganh 
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nhan vao va truyen di cung nhfl xac dinh vai 
trd truyen hay nhan thdng tin gifla cac nganh 
tren tflng thi trfldng. 

4. Ket qua va thao luan 

4.1. Thdng ke md ta dfl li^u 
Sd quan sat trong mau dfl lieu thu thap 

dflpc cung nhfl cac thdng ke md ta ca ban cua 
chi sd chflng khoan cua 25 nganh tren thi 
trfldng dflpc the hien d Bang 2 cua bai nghien 
cflu. Dfla tren Bang 2 cd the thay rang, trong 
sd 25 nganh tren thi trfldng, chi cd 22 nganh 
cd tflong ddi day du sd lieu trong sudt quang 
thdi gian thu thap mlu. Do vay chi cd 22 
nganh dflpc dfla vao tinh toan va kiem dinh 
ddng chay thdng tin trin thi trfldng. Cdn lai 
ba nganh gdm dich vu cong ich, hang khong 
va xay dflng khdng cd day du sd lieu nen chfla 

dfloc dfla vao phan tich. 
Bang 3 the hien thdng ke chudi ty suat sinh 

loi hang ngay cfla 22 nganh cd du sd lieu trong 
giai doan 01/2012^01/2020. Ket qua mo ta 
trong Bang 3 cho thay, cd ba nganh co ty suat 
sinh loi trung bhih mang dau am, bao g6m cao 
su, khoang sin va phan bon. Nganh nang 
Iflong cd ty suat sinh lpi tiung binh cao nhat 
thi trfldng, tiep den la nganh thflong mai va 
nganh giao due. Cung nhfl cac thi trfldng khac 
tren the gidi, cac nganh tren TTCK Viet Nam 
cung se cd mdi lien he ve' mat thdng tin. Bai 
viet tien hanh do Ifldng dong thdng tin trao 
ddi gifla cac nganh va the hien thanh ma tran 
transfer entropy nhfl d Bang 4. De viec trinh 
bay trong cac bang bieu dflpc ngan gon, bai 
viet se sfl dung sd thfl tfl nganh trong cot 1 cua 
Bang 3 de thay cho ten nganh trong cac bang 
tiep theo. 

Bang 2: T i iong <e mo ta cac clii so nganii tren TTCK 

^ • B ^ ^ H ^ K E ^ S B S S E Q I I J I 
Bat dong san 

Cao su 

Chflng khoan 

Cong nghe 

Dau kh! 

Dich vu 

Dau tf l phat trien 

Dau ti/xay dflng 

Dfldc pham 

Dich vu cong I'ch 

Giao due 

Hang khong 

Khoang san 

Nang Ifldng 

Ngan hang 

Nhfla 

Phan bon 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

2 002 

2.002 

1.159 

2.002 

1.892 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

2.002 

513,57 

412,33 

481,57 

580,52 

557,98 

999,71 

672,92 

432,37 

776,63 

274,19 

1036,10 

2115,74 

165,86 

1132,21 

492,43 

1054,34 

511,98 

^^^^^^^Q 
167,44 

167,66 

102,07 

195,06 

160,51 

289,42 

161,77 

80,76 

215,59 

139,88 

353,49 

1374,74 

83,73 

363,96 

120,38 

445,44 

95,24 

dMimMnn^ 
314,56 

186,60 

306,85 

283,20 

277,14 

330,39 

347,31 

237,01 

354,57 

121,58 

341,45 

202,52 

71,73 

344,29 

309,78 

338,30 

286,93 

^^^«™™"^ 
939,82 

758,57 

891,33 

1047,12 

1117,80 

1599,02 

1636,92 

627,04 

1206,29 

1400,34 

1728,07 

5430,60 

366,09 

1634,75 

947,30 

2009,96 

787,63 
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San xuat kinh doanh 

Thep 

Thflc pham 

Thfldng mai 

ThiJy san 

Van tai 

Vat lieu xay dflng 

Xay dflng 

2.003 

2.002 

2.002 

2.002 

2.003 

2.002 

2.002 

1.769 

m m 
895,24 
651,07 

645,98 

704,42 

647,86 

624,57 

869,16 

758,23 

msmam 
293,61 

162,89 

218,44 

282,19 

147,92 

132,81 

358.66 

482,04 

333,70 

350,25 

324,92 

332,67 

349,82 

305,30 

287,83 

263,15 

1519,06 

1253,27 

1121,92 

1276,53 

936,23 

813,67 

1539,42 

2159,66 

Nguon: Tac gia tinh toan tii so lieu thu thap. 

Bang 3: Thdng l<e mo ta ty suat sinli Idi cua cac clii SO nganh 

H H ^ ^ ^ H H | p | ^ ^ ^ ^ H B p H | H p H | | H p p H H | H ^ ^ ^ ^ ^ ^ H ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ H ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ H 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

19 

20 

21 

22 

Bat dpng san 

Cao su 

Chflng khoan 

Cong nghe 

Dau khi 

Dich vu 

Dau tf l phat trien 

Dau tflxay dflng 

Dfldc pham 

Giao due 

Khoang san 

Nang Ifldng 

Ngan hang 

Nhu'a 

Phan bon 

San xuat kinh doanh 

Thep 

Thucpham 

Thfldng mai 

Thuysan 

Van tai 

Vat lieu xay dflng 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

2.000 

0,040 

-0,007 

0,011 

0,053 

0,017 

0,054 

0,041 

0,021 

0,046 

0,057 

-0,077 

0,070 

0,034 

0,052 

-0,009 

0,056 

0,031 

0,044 

0,063 

0,047 

0,026 

0,051 

1,380 

1,451 

1,754 

1,237 

1,877 

1,853 

2,174 

1,420 

1,077 

1,621 

1,985 

1,187 

1,472 

1,291 

1,345 

1,078 

1,702 

1,157 

1,320 

1,507 

1,144 

1,471 

-6,906 

-5,815 

-8,180 

-7,528 

-8,042 

-10,035 

-12,395 

-7,439 

-6,443 

-8,196 

-14,172 

-6,776 

-7,052 

-5,717 

-8,218 

-6,236 

-11,273 

-6,927 

-6,522 

-7,416 

-5,494 

-9,134 

5,227 

4,587 

6,496 

4,994 

6,225 

8,692 

10,770 

4,628 

5,489 

9,004 

10,763 

4,908 

5,555 

5,137 

5,625 

6,837 

7,323 

4,478 

5,120 

5,256 

4,499 

4,971 

Nguon: Tac gia tinh toan ti/so lieu thu thap 
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0 5 10 15 20 
Nganh 

Nguon: Tac gia tinh toan tii sd lieu thu thap. 

Hinh 1: 06 thj phan tan cua transfer entropy theo nganh truyen thong tin 

Bang 4 the hien ket qua tinh toan transfer 
entropy gifla radi hai nganh dflpc xem xet 
trong sd 22 nganh dflpc lUa chpn di phan tich. 
Moi nganh dflpc dai dien bang sd thfl tfl 
nganh nhfl da md ta d Bang 3. Phan tfl d ddng 
i cot; cua Bang 4 the hien transfer entropy cua 
dong thdng tin ma nganh i nhan dflpc tfl 
nganh;, ndi mdt each khac, day cung chinh la 
dong thdng tin truyen tfl nganh; den nganh i 
(tflc la TE _ )• Nganh ; la nganh truyen 
thdng tin va nganh i la nganh nhan thdng tin. 
Neu xet theo ddng, ddng i cua Bang 4 se cho 
biet Iflpng thdng tin ma nganh ( nhan dflpc td 
cac nganh khac, khdng xet chinh ndi. Vi vay 
cac phan tfl tren dfldng cheo chinh dflpc bd 
trong. TflPng tfl, khi xet theo cdt, co t ; the 
hien Iflpng thdng tin ma nganh ; da truyen 
den cac nganh khac. De ket qua dflpc the hien 
rd rang hPn, bai viet dung bieu dd phan tan d 
Hinh 1 va Hinh 2 de the hien ddng thdng tin 
truyen di va nhan dflpc cua tflng nganh. True 
hoanh cua dd thi the hien sd thfl tfl ciia nganh 
theo Bang 1 va true tung la dp Idn cua transfer 

entropy. 

Hinh 1 the hien transfer entropy truyen di 
cua tflng nganh. Bieu dd dang phan tan cho 
biet dp trai rdng cua transfer entropy tflng 
nganh truyen di cac nganh khac. M6i mdt 
cham trdn tflong flng vdi mdt gia tr i ; d true 
hoanh eho biet mflc truyen td nganh; dia mpt 
nganh nao dd. Neu cac cham trdn cang tap 
trung d vi tri thap thi dd la dau hieu cho thay 
vai trd truyen thdng tin cua nganh dd yeu, 
trong khi neu nhflng cham trdn tap trung d vi 
tri cao se the hien vai trd truyen thdng tin 
manh den cac nganh khac. Neu eae cham trdn 
phan tan rdng, cd nghia la nganh tflOng flng 
truyen thdng tin manh den mdt so nganh nay 
nhflng yeu ddi vdi mdt sd nganh khae. Khi 
nganh (nhan ddng thdng tin tfl nganh; thi cd 
nghia la nha dau tfl cd the sfl dung cac thdng 
trong chudi ty suat sinh Ipi chflng khoan eua 
nganh ; de dfl bao nganh i ben canh nhflng 
thdng tin trong qua khfl cua chinh nganh i. Vi 
transfer entropy khdng cd tinh ddi xflng nen 
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viec sfl dung thdng tin nganh ; de dii bao 
nganh i se khac vdi viec dung thdng tin nganh 
i de dfl bao nganh;. 

Ket qua tinh toan transfer entropy tren 
Hinh 1 cho thay cd mdt sd nganh cd vai trd 
truyen thdng tin yeu hon eac nganh khac nhfl 
nganh dau klii, dau tfl xay dflng, dflpc pham, 
va phan bdn. Hau h^t cac nganh khac ed bieu 
do phan tan trai rpng cho thay mdi quan he da 
dang trong ddng thdng tin gifla cac nganh 
dflpc xet va cac nganh khac, Dien hinh trong 
sd nay cd nganh ngan hang, thep va thflc 
pham. Tra cflu ket qua d Bang 4, nganh ngan 
hang truyen thdng tm rat manh den nganh bat 
dpng san, san xuat kinh doanh va vat heu xly 
dflng. Dieu do cd nghia la thdng tin trong 
chudi ty suat sinh lpi cua nganh ngan hang co 
the giup dfl doan ty suat sinh lpi cua nganh bat 
dpng san, san xuat kinh doanh va vat lieu xay 
dflng. Tflong tfl, ddng thong tin tfl nganh thep 
di chuyen nhieu den nganh san xuat kinh 
doanh va bat ddng san. Ngoai ra, ddng thdng 
tin tfl nganh thflc pham di chuyen manh den 

nganh dflpc pham va san xuSt kinh doanh. 
Hmh 2 the hien bieu do phan tan xet theo 

nganh nhan tiiong tin. nhflng sfl dung cac dau 
cham hinh kim cflong de phan biet vdi Hinh 
1. Cac thdng tm the hien tren Hinh 2 cung 
chinh la cac thdng tin d Bang 4 nhflng dflpc 
sap xep tiieo dp manh transfer entropy cua 
nganh nhan thdng tin. Tfldng tfl nhfl Hinh 1, 
nhflng nganh cd cac cham tap trung d vung 
tiiap Ii nhflng nganh it nhan thdng tm tfl cac 
nganh khac va nhflng nganh cd dau ch£ro tap 
trung d vi tri cao la nganh nhan nhieu ddng 
thdng tin tfl cac nganh khac. Ket qua the hien 
tren Hmh 2 cho thSy, mot sd nganh nhan rat 
it thdng tin tfl cac nganh khac, dien hinh nhfl 
nganh dau tfl xay dflng, van tai va nganh thuy 
san. Trong khi dd, cac nganh nhfl bat ddng 
san, san xuat kinh doanh va dflpc pham nhan 
thdng tin nhieu tfl cac nganh khac, the hien d 
viec transfer entropy cua ddng thdng tin nhan 
dflpc cua cac nganh nay cd gia tri kha cao so 
vdi cac nganh khac. Ket qua nay ciing khdp vdi 
nhflng nhan dinh da rut ra tfl Hinh 1. 

• • 
• • • • • 

• • • 
• • • • 

• • • • • 

• • • • • • 

• • • • 
• • • • 

• • • • • 

10 
Nganh 

Nguon: Tac gia tinh toan 0/ so liiu thu thap. 

: Do th i phan tan t ransfer entropy theo nganh nhan thong t in 
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iiJH 
5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 

• Transfer entropy nh|n sa Transfer entropy truyen 

Nguon: Tac gia tinh toan ti/so lieu thu thap. 

Hinh 3: Bieu do tong transfer entropy truyen di va nhan vao cua tCfng nganh 

Trong Bang 4, tdng tren tflng ddng cua ma 
tran transfer entropy se cho bilt tdng Iflpng 
thong tin ma nganh tflOng flng da nhan tfl 
nhflng nganh khac. Trong sd cac nganh dflpc 
phan tich. Bat ddng san la nganh tiep nhan 
dong thdng tin td cac nganh khac nhieu nhSt, 
dilu nay cd nghia la, trong sd cac nganh dflpc 
phan tich, nganh bat ddng san la nganh cd the 
dfl bao thdng tin ty suat sinh lpi tot nhat tfl 
thong tin cua cac nganh khac vdi tong Iflpng 
transfer entropy nhan la 0,235. Nganh cd tdng 
dong thdng tin nhan dflng vi tri thfl hai la 
nganh san xuat kinh doanh vdi sd tdng thdng 
tin nhan la 0,211. Ngflpc lai, nganh dau tfl xay 
dflng la nganh cd tdng Iflpng transfer entropy 
vao thap nhat (0,024), thap hon rat nhieu so 
vdi tat ca cac nganh cdn lai. Dieu nay cho thay 
rang viec dung thdng tin chudi thdi gian eua 
cac nganh khae de dfl bao cho gia tri ty suat 
sinh lpi tfldng lai cua nganh dau tfl xay dflng 
se it cd hieu qua va it thuyet phuc. 

TflPng tfl, tdng tren mdi cot se cho biet 
Iflpng thdng tin ma nganh d cdt dd da truyen 
di den cac nganh khac. Nd cho biet mflc dp 

ddng gdp thdng tin cua mdt nganh trong viec 
dfl bao cho cac nganh khac. Theo ket qua d 
Bang 4, nganh thflOng mai cd tdng Iflpng 
transfer entropy truyen di Idn nhat (0,195) va 
nganh ngan hang (0,157) dflng d vi tri thfl hai 
khi xet Iflpng thdng tin truyen di nay. Trong 
khi dd, nganh dau tfl xay dflng (0,071), chflng 
khoan (0,082) va dau tfl phat trien (0,083) cd 
tdng Iflpng transfer entropy truyen di rat thap, 
cho thay IflOng thdng tin cua cac nganh nay it 
cd tiem nang de sfl dung trong dfl bao ty suat 
sinh Ipi cac nganh khac. 

Hinh 3 bieu diln tdng transfer entropy 
truyen di va nhan vao cua tflng nganh. Cdt 
mau dam the hien tdng Iflpng transfer 
entropy truyen di va cdt mau nhat the hien 
tdng Iflpng transfer entropy nhan vao cua 
tdng nganh. Bieu do dang cot giup dl dang so 
sanh tong transfer entropy nhan vao va 
truyen di cua tdng nganh, ddng thdi ciing 
giup so sanh gifla cac nganh vdi nhau. Nhflng 
nganh cd Iflpng thdng tin nhan vao nhieu hPn 
Iflpng thdng tin truyen di dflpc xem la cac 
nganh nhan thdng tin, Ngflpc lai, cac nganh 

S 6 1 7 0 I Thang 5 .2020 I TAPCHIKINHTEVANGANHANGCHAUA 



XAC BINH DONG THONG TIN GIQA CAC NGANH TREN THI TF' -
1 ENTROPY 

Chenh lech g i f la t ransfer en t ropy nhan va t ruyen 

Nguon: Tacgia tinh toan ti/solieu thu thap. 

Hinh 4: Bieu do chenh lech gjija transfer entropy nhan va truyen giu'a cac nganh 

cd Iflpng thdng tin truyen di nhieu hPn dflpc 
goi la nganh truyen thdng tin, nhflng nganh 
nhfl vay dflpc xem la cd ddng gdp vao ddng 
thdng tin chung cua toan thi trfldng. Neu goi 
transfer entropy rdng la chenh lech gifla 
Iflpng thdng tin truyen di va Iflpng thdng tin 
nhan vao thdng thi mpt nganh la truyen 
thdng tin neu transfer entropy rdng mang dau 
dflpng; va ngflpc lai, neu transfer entropy 
rdng mang dau am thi nganh dflpc xac dinh 
la nganh nhan thdng tin. Dong cudi cung cua 
Bang 4 the hien gia tri transfer entropy rong 
cua ca 22 nganh va dflpc bieu diln tren do thi 
d Hinh 4. 

Theo Hinh 4, nhflng nganh cd cot gia tri 
transfer entropy rdng phia tren true hoanh, 
flng vdi trfldng hpp transfer entropy rdng 
mang dau dflong, la nganh truyen thdng tin; 
va nhflng nganh cd cot transfer entropy rdng 
phia dfldi true hoanh, flng vdi trfldng hpp 
transfer entropy rdng mang dau am la nhflng 
nganh nhan thdng tin. Nhfl vay cd the nhan 
thay nhflng nganh truyen thdng tin tren 
TTCK Viet Nam hao gom nganh van tai. 

thflpng mai, thflc pham, thep, nhfla, dau tfl 
xay dflng va cdng nghe. 

Ngflpc lai, nganh ed vai trd nhan thdng tin 
manh nhat tren thi trfldng la nganh bat ddng 
san vdi gia tri transfer entropy rdng cd gia tri 
am nhat trong sd cae nganh nhan thdng tin. 
Ngoai ra, cac nganh nhan thdng tin khac tren 
thi trfldng cdn ed nganh san xuat kinh doanh 
va vat lieu xay dflng. 

5. Ket luan va gdi y chmh sach 

Bai viet sfl dung sd lieu ve gia ddng eua chi 
so chflng khoan tdng hpp cua 22 nganh tren 
TTCK Viet Nam trong giai doan 01/2012-
01/2020 de tinh toan va kiem dmh ddng 
tiiong tin di chuyen gifla cac nganh tren TTCK 
Viet Nam bang ky thuat transfer entropy. Ket 
qua nghien cflu cho thay, nhflng nganh ddng 
vai trd truyen thdng tin tren TTCK Viet Nam 
bao gdm nganh van tai, thuong mai, thflc 
pham, thep, nhfla, dau tii xay dflng va cdng 
nghe, la nhflng nganh cd transfer entropy rdng 
mang diu dflOng; va ngflpc lai, nganh cd vai 
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tro nhan thdng tin manh nhat tren thi trfldng 
la nganh Bat dpng san vdi gia tri transfer 
entropy rdng cd gia tri am nhat trong sd cac 
nganh nhan thdng tin. Ngoai ra, cac nganh 
nhan thdng tin khac tren thi trfldng cdn cd 
nganh san xuat kinh doanh va vat lieu xay 
dflng. Nhfl vay, thdng qua ket qua cua bai viet, 
CO the nhan thay rang, cd mdt sd nganh tflpng 
tac thdng tin vdi nhau manh hon cac nganh 
khac va cung cd nhflng nganh cung cap thdng 
tin ra ben ngoai nhieu hon la ddng thdng 
tin ban than nganh dd nhan vao. Viec giai 
thich cho hien tflpng nay can ddi hdi nhflng 
nghien cflu chuyen sau hon ve mat ly thuyet 
kinh te. Day cung la mdt hfldng md rdng can 
thiet cho bai viet trong cac bfldc nghien cdu 

tiep theo. 

Ket qua nghien cflu cd y nghia vdi nha dau 
tfl de giup hp xac dinh dflpc moi lien he truyen 
va nhan thdng tin gifla cac nganh tren TTCK, 
de tfl dd Ifla chpn sfl dung thdng tin phu hpp 
de thflc hien dfl bao cho nganh ma hp quan 
tam dau tfl. Ngoai ra, kit qua nghien cflu cung 
cd the giup cac nha hoach dinh chinh sach 
thay dupe mdi hen he gifla cac nganh tren 
TTCK, de tfl do, khi xay dflng mpt chinh sach 
hoac ban hanh mdt quyet dinh hen quan den 
nganh nay, hp cd the Ifldng trfldc hoac nhan 
dinh dflpc cac nganh khae se hi anh hfldng 
gian tiep nhfl the nao vdi quyet dinh ma nha 
lam ehinh sach dfla ra dfla tren mang Ifldi Hen 
ket thdng tin gifla cac thi trfldng. 
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ABSTRACT: This paper uses data on closing daily indices of 22 industries on 
Vietnam's stock market from January 2012 to January 2020 to calculate and 
reveal the information flov»s by transfer entropy. The finding sho»/s that the 
transportation, trading, food, steel, plastic, construction investment, and 
technology industries have positive net transfer entropy, and contribute 
significantly to the global information market flow. In contrast, the industry has 
the strongest role of receiving information is Real Estate. Other industries are 
also information recipients on the market include manufacturing, business and 
construction materials. 
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