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TÓM TẮT
Nghiên cứu này xây dựng ``Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối ngoại'', một bộ
dữ liệu gán nhãn cảm xúc từ tin tức tài chính nhằmmô phỏng phản ứng thị trường trước giao dịch
của khối ngoại tại Việt Nam. Thay vì sử dụng mô hình phân tích tự động có sẵn, nghiên cứu phát
triển quy trình tùy chỉnh linh hoạt, tối ưu theo đặc thù ngôn ngữ và thị trường Việt Nam, đồng thời
có thể mở rộng sang các thị trường khác. Quy trình đảm bảo độ tin cậy nhờ chuyên gia tài chính
gán nhãn thay vì từ điển tự động, giúp loại bỏ sai số và nhiễu thường gặp. Nghiên cứu có hai đóng
góp chính: Về học thuật, nghiên cứu cung cấp khung phân tích cảm xúc tài chính chuẩn hóa, phát
triển bộ dữ liệu cảm xúc tài chính đầu tiên cho Việt Nam, lấp đầy khoảng trống nghiên cứu về tâm
lý nhà đầu tư khối ngoại. Về thực tiễn, ngân hàng câu cảm xúc có thể ứng dụng làm đầu vào cho
mô hình phân tích tin tức tài chính trên kiến trúc BERT, dự báo thị trường và hỗ trợ quyết định đầu
tư. Ngân hàng gồm 5.126 câu gán nhãn cảm xúc, có quy mô lớn hơn Financial PhraseBank (4.840
câu) – tập dữ liệu phổ biến trong phân tích tài chính. Tuy nhiên, khác với Financial PhraseBank
vốn dựa trên tiếng Anh cho thị trường quốc tế, bộ dữ liệu này được thiết kế riêng cho thị trường
chứng khoán Việt Nam, phản ánh đặc thù về ngôn ngữ, tâm lý nhà đầu tư và hành vi giao dịch của
khối ngoại. Điều này giúp bộ dữ liệu trở thành tài nguyên quan trọng để phát triển mô hình phân
tích cảm xúc tài chính tiếng Việt, tương tự như cách Financial PhraseBank hỗ trợ sự phát triển của
FinBERT trong phân tích tài chính quốc tế.
Từ khoá: Cảm xúc tài chính, Hành vi nhà đầu tư khối ngoại, Phân tích cảm xúc, Học máy, Tài chính
hành vi

GIỚI THIỆU1

Hành vi của khối ngoại có ảnh hưởng lớn không chỉ2

đến tâm lý nhà đầu tư trong nước nói riêng mà còn3

tác động đến cả thị trường chứng khoánViệt Namnói4

chung1,2. Những động thái của khối ngoại, đặc biệt5

là việc bán ròng, không chỉ phản ánh các tín hiệu rủi6

ro mà còn tạo ra cơ hội đầu tư trong bối cảnh kinh7

tế vĩ mô đầy biến động. Mặc dù tỷ trọng giao dịch8

của khối ngoại đã giảm dần trong những năm gần9

đây, vai trò của họ trong việc định hình tâm lý nhà10

đầu tư trong nước vẫn rất đáng kể. Khi khối ngoại11

thực hiện các giao dịch bán ròng quy mô lớn, tâm lý12

lo ngại thường gia tăng, tạo áp lực đáng kể đối với nhà13

đầu tư cá nhân. Điều này không chỉ ảnh hưởng đến14

xu hướng đầu tư ngắn hạn mà còn làm gia tăng sự15

bất ổn trên thị trường, vốn dễ bị chi phối bởi tâm lý16

đámđông. Hành vi giao dịch của khối ngoại, với phần17

lớn là các tổ chức đầu tư chuyên nghiệp, được xem18

như một kênh thông tin và chỉ báo quan trọng về rủi19

ro thị trường. Các quyết định đầu tư của nhóm này20

thường phản ánh những biến động từ cấp độ vĩ mô21

đến vi mô, bao gồm bất ổn kinh tế, lạm phát và rủi22

ro hệ thống. Năm 2024 đã chứng kiến mức bán ròng23

kỷ lục của khối ngoại, với hơn 83.700 tỷ đồng chỉ tính 24

riêng đến giữa tháng 11 và tổng giá trị bán ròng gần 25

90.000 tỷ đồng, cao gấp đôi so với năm 2023. Không 26

chỉ các quỹ ETF mà cả các quỹ đầu tư chủ động cũng 27

rút vốn mạnh, trong khi tỷ lệ sở hữu của nhà đầu tư 28

nước ngoài trên VN-Index tiếp tục giảm. Điều này 29

phản ánh những thách thức ngày càng lớn trong việc 30

duy trì sức hút của thị trường chứng khoán Việt Nam 31

đối với dòng vốn quốc tế, đặc biệt trong bối cảnh Việt 32

Namvẫn chưa được nâng hạng lên thị trườngmới nổi. 33

Chính vì vậy, nghiên cứu này được thực hiện với trọng 34

tâm là năm 2024, nhằm phân tích tác động của hành 35

vi khối ngoại đối với thị trường, đặc biệt là dưới góc 36

độ tâm lý hành vi. 37

Phần lớn các nghiên cứu trước đây tập trung vào việc 38

xác định bằng chứng thực nghiệm về tác động của 39

hành vi khối ngoại đối với thị trường mới nổi, từ 40

đó góp phần luận giải và củng cố các lý thuyết tài 41

chính hành vi, đơn cử như lý thuyết bầy đàn3. Tuy 42

nhiên, thiếu vắng nghiên cứu đầu tư vào việc phát 43

triển những tri thức này thành các công cụ có thể 44

ứng dụng trực tiếp trong thực tiễn, chẳng hạn như 45

xây dựng một bộ từ điển cảm xúc tài chính chuẩn 46

Trích dẫn bài báo này: Xuân P T T, Như D A, Phúc T H. Xây dựng ngân hàng câu cảm xúc tài chính về
hành vi đầu tư của khối ngoại. Sci. Tech. Dev. J. - Eco. LawManag. 2025; ():1-9.
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hóa. Trong khi đó, sự phát triển nhanh chóng của47

các mô hình phân tích cảm xúc tự động đặt ra nhu48

cầu cấp thiết về việc chuyển hóa những bằng chứng49

thực nghiệm này thành cơ sở dữ liệu khoa học có thể50

phục vụ trực tiếp cho các hệ thống phân tích tài chính51

thôngminh. Nghiên cứunày đi theo hướng đó, không52

dừng lại ở việc xác nhận rằng hành vi khối ngoại có tác53

động đến nhà đầu tư và thị trường, mà còn phát triển54

một quy trình gán nhãn cảm xúc để xác lập mối quan55

hệ này, từ đó tạo thành một cơ sở dữ liệu chuẩn hóa.56

Cụ thể, nhóm nghiên cứu áp dụng phương pháp phân57

tích tin tức tài chính nhằm đánh giá mức độ tích cực58

hoặc tiêu cực của các thông tin liên quan đến hành vi59

giao dịch của khối ngoại. Mục tiêu cuối cùng là xây60

dựng một nguồn dữ liệu có hệ thống, phục vụ cho cả61

nghiên cứu tài chính hành vi lẫn ứng dụng thực tiễn62

trong phân tích thị trường. Nghiên cứu đã phân tích63

4.065 bản tin và xây dựng sản phẩm “Ngân hàng câu64

cảm xúc tài chính về hành vi của khối ngoại”—một65

bộ dữ liệu gồm 5.126 câu đã được gán nhãn cảm xúc66

tương ứng. Bộ dữ liệu này có giá trị ứng dụng cao,67

tương tự như Financial PhraseBank—một tập dữ liệu68

gồm 4.840 câu từ tin tức tài chính, được gán nhãn tích69

cực hoặc tiêu cực, do Malo và cộng sự khai thác4. Fi-70

nancial PhraseBank đã đóng vai trò quan trọng trong71

sự phát triển của FiinBERT, một mô hình BERT tinh72

chỉnh chuyên biệt cho phân tích cảm xúc tài chính.73

Tuy nhiên, trong khi Financial PhraseBank được xây74

dựng dựa trên ngữ liệu tiếng Anh và phục vụ cho các75

nghiên cứu trên thị trường tài chính quốc tế, thì bộ76

5.126 câu từ nghiên cứu này được thiết kế riêng cho77

bối cảnh thị trường chứng khoán Việt Nam—một thị78

trường mới nổi với nhiều đặc thù về ngôn ngữ, tâm79

lý nhà đầu tư và hành vi giao dịch của khối ngoại. Sự80

khác biệt này giúp bộ dữ liệu trở thành một công cụ81

quan trọng để phát triển các mô hình phân tích cảm82

xúc tài chính tiếng Việt, tương tự như cách Finan-83

cial PhraseBank đã hỗ trợ sự phát triển của FiinBERT84

trong phân tích tài chính quốc tế.85

Có lẽ đây là một trong những nghiên cứu đầu tiên86

trong lĩnh vực tài chính tại Việt Nam đi theo hướng87

phát triển cơ sở dữ liệu cảm xúc tài chính chuẩn hóa,88

thay vì chỉ dừng lại ở việc xác nhận mối quan hệ giữa89

hành vi khối ngoại và thị trường. Thay vì chỉ cung cấp90

bằng chứng thực nghiệm, nghiên cứu này tiến xa hơn91

bằng cách hệ thống hóa tri thức, xây dựng dữ liệu có92

thể ứng dụng vào thực tế, góp phần tạo nền tảng cho93

các nghiên cứu về phân tích cảm xúc tài chính bằng94

AI tại Việt Nam. Theo đó, nghiên cứu này mang lại95

ba đóng góp quan trọng. Thứ nhất, nghiên cứu phát96

triển bộ dữ liệu cảm xúc tài chính đầu tiên cho thị97

trường Việt Nam, giúp lấp đầy khoảng trống trong98

nghiên cứu về tâm lý nhà đầu tư khối ngoại. Thứ hai,99

nghiên cứu đề xuất một quy trình gán nhãn cảm xúc 100

tài chính chuẩn hóa, có thể mở rộng và áp dụng vào 101

các mô hình phân tích tài chính tự động, góp phần 102

nâng cao độ chính xác của các hệ thống đánh giá tâm 103

lý thị trường. Thứ ba, nghiên cứu này đặt nền móng 104

cho sự phát triển của các mô hình AI và NLP chuyên 105

biệt cho tài chính tại Việt Nam, giúp cải thiện khả 106

năng phân tích dữ liệu và hỗ trợ ra quyết định đầu 107

tư dựa trên thông tin từ tin tức tài chính. Nói cách 108

khác, bộ dữ liệu 5.126 câu không chỉ có ý nghĩa như 109

một tập hợp dữ liệu thuần túy, mà còn mở ra cơ hội 110

tối ưu hóa các mô hình xử lý ngôn ngữ tự nhiên trong 111

tài chính, đồng thời cung cấpmột công cụ hữu ích cho 112

cả các nhà nghiên cứu, nhà đầu tư và nhà hoạch định 113

chính sách. Với cách tiếp cận này, nghiên cứu không 114

chỉ đóng góp về mặt học thuật mà còn có tiềm năng 115

ứng dụng vào thực tiễn. 116

Phần còn lại của bài viết được tổ chức như sau: Phần 117

2 trình bày lý thuyết nền, cung cấp cơ sở học thuật 118

và các nghiên cứu liên quan. Phần 3 mô tả quy trình 119

nghiên cứu được đề xuất, làm rõ sự kế thừa từ các 120

nghiên cứu trước và phân tích những ưu điểm nổi 121

bật của quy trình này. Phần 4 trình bày chi tiết sản 122

phẩm nghiên cứu, đồng thời thảo luận về độ tin cậy 123

của kết quả. Phần 5 đưa ra kết luận và gợimở các hàm 124

ý nghiên cứu trong tương lai. 125

LÝ THUYẾT NỀN 126

Lý thuyết tài chính cổ điển ban đầu không thừa nhận 127

vai trò của thông tin trong việc tác động đến thị 128

trường tài chính. Theo quan điểm này, các nhà đầu 129

tư được cho là hành động hợp lý, và sự cạnh tranh 130

giữa họ sẽ dẫn đến trạng thái cân bằng, trong đó giá 131

cổ phiếu phản ánh đầy đủ giá trị hiện tại của dòng 132

tiền kỳ vọng, còn lợi nhuận kỳ vọng chỉ phụ thuộc 133

vào mức độ rủi ro hệ thống. Tuy nhiên, lý thuyết thị 134

trường hiệu quả sau đó đã điều chỉnh quan điểm này, 135

công nhận rằng thông tin có tác động đến thị trường 136

tài chính, nhưng vẫn dựa trên giả định rằng tất cả nhà 137

đầu tư tiếp cận thông tin như nhau—một giả định 138

thiếu thực tế. Lý thuyết thông tin bất cân xứng đã bác 139

bỏ giả định này, chỉ ra rằng thị trường không chỉ chịu 140

tác động của thông tin, mà còn tồn tại sự chênh lệch 141

trong khả năng tiếp cận và xử lý thông tin giữa các 142

nhà đầu tư. Một số nhà đầu tư có lợi thế khi tiếp cận 143

thông tin sớm hơn hoặc có khả năng phân tích thông 144

tin tốt hơn, trong khi số khác nhận được thông tin 145

muộn hơn hoặc không đủ năng lực xử lý thông tin. 146

Sự bất cân xứng này dẫn đến hiện tượng định giá sai, 147

gây ra những biến động khó lường trên thị trường. 148

Khi các lý thuyết tài chính dần khẳng định rằng thông 149

tin có tác động đáng kể đến thị trường, mối quan hệ 150

giữa định giá sai và thông tin trở thành chủ đề nghiên 151
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cứu quan trọng, đặt nền móng cho sự phát triển của152

tài chính hành vi. Trọng tâm của dòng lý thuyết này là153

giải thích cách nhà đầu tư đưa ra quyết định trong bối154

cảnh bị ảnh hưởng bởi nhiều yếu tố, trong đó thông155

tin đóng vai trò then chốt. Các nghiên cứu tài chính156

hành vi không chỉ xác nhận rằng thông tin ảnh hưởng157

đến hành vi nhà đầu tư mà còn chỉ ra rằng nhà đầu tư158

có thể phản ứng quá mức hoặc phản ứng không đủ159

mức trước thông tin, dẫn đến các biến động đơn lẻ160

hoặc mang tính hệ thống trên thị trường.161

Một nhánh quan trọng của tài chính hành vi tập trung162

vào cảm xúc từ tin tức tài chính. Các nghiên cứu thực163

nghiệm đã chứng minh rằng thông tin tích cực hoặc164

tiêu cực trên các phương tiện truyền thông và mạng165

xã hội có thể tác động đến hành vi của nhà đầu tư, ảnh166

hưởng đến quyết định giao dịch và từ đó làm thay đổi167

giá cả trên thị trường. Hiện tượng này thường được168

gọi là tác động cảm xúc của tin tức. Tuy nhiên, một169

câu hỏi mới được đặt ra: Liệu bản thân tin tức có thực170

sự mang cảm xúc hay không? Trên thực tế, nhiều bản171

tin không chứa đựng yếu tố cảm xúc, mà chỉ truyền172

tải thông tin khách quan về thị trường. Tuy nhiên,173

ngay cả những tin tức trung tính này vẫn có tác động174

đến hành vi nhà đầu tư thông qua cách mà nhà đầu tư175

tiếp nhận và diễn giải thông tin. Từ đây, một hướng176

nghiên cứu mới đã ra đời, đưa ra khái niệm “cảm xúc177

của nhà đầu tư hình thành từ tin tức”.178

Điều quan trọng là có sự khác biệt giữa cảm xúc từ tin179

tức và cảm xúc của nhà đầu tư hình thành từ tin tức.180

Nhiều nghiên cứu trước đây đã có sự nhầm lẫn giữa181

hai khái niệm này, dẫn đến việc sử dụng phương pháp182

đo lường không phù hợp hoặc chọn sai biến đại diện,183

làm ảnh hưởng đến độ chính xác của kết quả nghiên184

cứu. Chính vì vậy, sau khi có một loạt các nghiên cứu185

chứng minh rằng cảm xúc từ tin tức ảnh hưởng đến186

thị trường, một dòng nghiên cứu khác đã xuất hiện,187

tập trung vào cảm xúc của nhà đầu tư hình thành từ188

tin tức, cảm xúc của nhà đầu tư phản ánh từ tin tức189

chứ không phải cảm xúc trực tiếp trong tin tức. Đây190

cũng chính là định hướng nghiên cứu của chúng tôi.191

Ngoài ra, bên cạnh ảnh hưởng của thông tin, một số192

nghiên cứu cũng đã xem xét tác động của hành vi khối193

ngoại đến thị trường chứng khoán nội địa. Gần đây194

nhất, Dương Ngân Hà đã cung cấp bằng chứng thực195

nghiệm cho thấy tồn tại mối quan hệ một chiều giữa196

khối lượng giao dịch ròng của khối ngoại đến khối197

lượng giao dịch ròng của khối tự doanh trong nước 5.198

Điều này cho thấy khối ngoại không chỉ tác động đến199

giá cổ phiếu hay tâm lý nhà đầu tư cá nhânmà còn ảnh200

hưởng đến quyết định giao dịch của khối tự doanh201

trong nước. Đây làmột phát hiện quan trọng, củng cố202

thêm quan điểm rằng hành vi khối ngoại có thể đóng203

vai trò dẫn dắt trên thị trường chứng khoánViệtNam,204

tác động đến cách mà các tổ chức và cá nhân nội địa 205

phản ứng với thông tin. 206

Dựa trên nền tảng lý thuyết này, chúng tôi hướng thiết 207

kế quy trình nghiên cứu lấy trọng tâm vào việc một 208

bản tin có thể mang nhiều cung bậc cảm xúc khác 209

nhau, tùy thuộc vào bối cảnh xuất hiện, đối tượng tiếp 210

nhận và thị trường mà bản tin đó hướng đến. Các 211

nghiên cứu trước đây thường tự động gán nhãn cảm 212

xúc cho thông tin dựa trên sự xuất hiện của các từ 213

ngữ có tính cảm xúc, chẳng hạn như “sụt giảm” hay 214

“leo thang”. Tuy nhiên, cách tiếp cận này có nhiều hạn 215

chế, vì cùng một từ có thể mang ý nghĩa khác nhau 216

trong các ngữ cảnh khác nhau. Nhờ sự phát triển 217

của công nghệ phân tích cảm xúc, các nghiên cứu 218

gần đây đã khắc phục hạn chế này bằng cách lượng 219

hóa mức độ cảm xúc thay vì chỉ gán nhãn định danh. 220

Thay vì chỉ xác định một bản tin là tích cực hay tiêu 221

cực, phương pháp này đo lường mức độ cảm xúc theo 222

thang điểm liên tục, ví dụ, một hệ số cảm xúc gần 0 223

thể hiện mức độ tiêu cực mạnh, trong khi một hệ số 224

gần 1 biểu thị mức độ tích cực cao. Dựa trên những 225

phát hiện này, nghiên cứu của chúng tôi tiếp tục phát 226

triển một phương pháp gán nhãn cảm xúc phù hợp 227

với thị trường Việt Nam, đồng thời chuyển hóa thông 228

tin tài chính thànhmột cơ sở dữ liệu có hệ thống, giúp 229

phục vụ các nghiên cứu tài chính hành vi và ứng dụng 230

trong phân tích thị trường. 231

PHƯƠNG PHÁP NGHIÊN CỨU 232

Cơ sở dữ liệu 233

Nghiên cứu này sử dụng một tập dữ liệu lớn gồm 234

4.065 bản tin được chọn lọc từ tổng số 36.461 bản tin 235

công bố trên các Trang thông tin chính của thị trường 236

chứng khoán Việt Nam trong năm 2024, gồm Vnex- 237

press, Vneconomy. Các bản tin này chứa các thông 238

điệp chính thức về hành vi của nhà đầu tư nước ngoài, 239

phản ánh các giao dịch và tác động của khối ngoại đối 240

với thị trường. Năm 2024 được lựa chọn vì đây năm 241

thời điểm tiêu biểu để phân tích hành vi của nhà đầu 242

tư nước ngoài, khi thị trường chứng khoán Việt Nam 243

chứng kiến nhiều biến độngmạnhmẽdo tác động của 244

dòng vốn ngoại. 245

Quy trình phân tích 246

Nghiên cứu này xây dựng quy trình 4 bước để trích 247

xuất và phân tích hành vi đầu tư của nhà đầu tư nước 248

ngoài từ tin tức tài chính tại Việt Nam. Kết quả của 249

mỗi bước là đầu vào cho bước tiếp theo, đảm bảo tính 250

hệ thống và độ tin cậy cao. 251

Bước 1: Trích xuất câu thông điệp 252

Sử dụng thuật toánRegex, nghiên cứu trích xuất 7.130 253

câu thông điệp từ 4.065 bản tin, phản ánh 7 hành vi 254
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đầu tư của nhà đầu tư nước ngoài (mua, bán, mua255

ròng, bán ròng, gom, xả, chốt).256

Bước 2: Gán nhãn cảm xúc257

Các chuyên gia có hơn 20 năm kinh nghiệm trên thị258

trường chứng khoánViệtNam trực tiếp gánnhãn cảm259

xúc cho 7.130 câu, tạo ra Ngân hàng dữ liệu gán nhãn,260

phản ánh trạng thái cảm xúc của từng câu.261

Bước 3: Mã hóa và chuẩn hóa dữ liệu262

Ngân hàng dữ liệu từ Bước 2 được mã hóa và263

chuẩn hóa bằng mô hình nhúng ngữ nghĩa “text-264

embedding-3-large” của OpenAI, giúp dữ liệu tương265

thích với các mô hình học máy và học sâu.266

Bước 4: Phân loại cảm xúc và kiểm định độ tin cậy267

Dữ liệu đã được mã hóa và chuẩn hóa từ Bước 3 được268

phân loại cảm xúc bằng Logistic Regression, SVM và269

Random Forest. Mô hình nhúng “text-embedding-3-270

large” của OpenAI tiếp tục được sử dụng trong giai271

đoạn này. Đây là bước kiểm tra độ tin cậy: Nếu kết272

quả phân loại của cácmô hình ổn định và có độ chính273

xác cao, điều đó chứng minh tính đồng nhất và đáng274

tin cậy của quá trìnhmãhóa dữ liệu. Kết quả phân loại275

được đánh giá bằng các chỉ số: Precision, Recall, F1-276

score, Accuracy và Confusion Matrix, đảm bảo chất277

lượng đầu ra.278

Cuối cùng, quy trình này tạo ra sản phẩm nghiên cứu279

chính – “Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành280

vi của khối ngoại”, cung cấp nền tảng quan trọng cho281

nghiên cứu tài chính hành vi và hỗ trợ phát triển các282

mô hình phân tích cảm xúc tài chính như FinBERT.283

Chi tiết thuật toán được trình bày trong Code sources284

đính kèm.285

Căn cứ thiết kế quy trình phân tích286

Quy trình nghiên cứu được thiết kế nhằm tối ưu hóa287

độ chính xác trong nhận diện cảm xúc thị trường, đặc288

biệt trong bối cảnh phân tích hành vi nhà đầu tư khối289

ngoại trên thị trường chứng khoánViệt Nam. Hai yếu290

tố then chốt quyết định chất lượng nghiên cứu bao291

gồm: phương pháp trích xuất câu thông điệp chính292

và quy trình gán nhãn dữ liệu thủ công bởi chuyên293

gia.294

Thứ nhất, việc trích xuất câu thông điệp chính thay295

vì phân tích toàn bộ bản tin giúp giảm tải dữ liệu,296

tiết kiệm tài nguyên và tăng tốc độ xử lý. Quá trình297

này dựa trên bộ từ khóa đặc trưng phản ánh hành vi298

của nhà đầu tư khối ngoại (mua, bán, mua ròng, bán299

ròng, gom, xả, chốt), được lựa chọn bởi chuyên gia300

tài chính để đảm bảo tính chính xác và đại diện cao.301

Các câu thông điệp sau khi trích xuất được mã hóa302

bằngmô hình “text-embedding-3-large” củaOpenAI,303

một công cụ có hiệu suất cao trên các bài toán phân304

tích ngữ nghĩa. Theo OpenAI, mô hình này vượt trội305

so với các phiên bản trước, với điểm trung bình hiệu 306

suất trên tập dữ liệu thực nghiệm cao hơn từ 23,4% 307

đến 54,9%, giúp tối ưu hóa khả năng nhận diện sắc 308

thái ngữ nghĩa trong tin tức tài chính6. 309

Thứ hai, độ chính xác của phân tích cảm xúc phụ 310

thuộc lớn vào chất lượng nhãn dữ liệu. Thay vì sử 311

dụng phương pháp gán nhãn tự động bằng AI hay từ 312

điển cảm xúc, nghiên cứu này áp dụng phương pháp 313

gán nhãn thủ công, do các chuyên gia tài chính có hơn 314

20 năm kinh nghiệm trên thị trường Việt Nam thực 315

hiện. Cách tiếp cận này giúp phản ánh đúng ngữ cảnh 316

tài chính thực tế, hạn chế sai lệch do cách diễn giải 317

máy móc của mô hình tự động. Nhiều nghiên cứu đã 318

chứngminh rằng gán nhãn thủ công vượt trội hơn các 319

phương pháp tự động. Van Atteveldt và cộng sự 7 so 320

sánh bốn phương pháp gán nhãn (thủ công, gán nhãn 321

đám đông, từ điển tự động, mô hình máy học) và kết 322

luận rằng dữ liệu do chuyên gia gán nhãn đạt hiệu suất 323

cao nhất, trong khi từ điển cảm xúc tự động có độ tin 324

cậy thấp nhất. Nghiên cứu củaChen và cộng sự 8 cũng 325

nhấn mạnh rằng gán nhãn thủ công là tiêu chuẩn bắt 326

buộc trong phân tích cảmxúc tài chính cấp sự kiện, do 327

các nhãn tự động thường chứa nhiều nhiễu. Hayaty & 328

Pratama9 chứng minh rằng mô hình LSTM đạt 80% 329

độ chính xác khi sử dụng nhãn thủ công, trong khi 330

nhãn tự động từ từ điển như VADER, AFINN chỉ đạt 331

54–56%, SentiWordNet đạt 49% và từ điển Liu&Hu 332

chỉ 26%. Điều này khẳng định rằng các mô hình học 333

máy chỉ có thể phát huy tối đa hiệu quả khi được huấn 334

luyện trên dữ liệu có chất lượng cao, tức dữ liệu gán 335

nhãn thủ công. Ngoài độ chính xác, tính nhất quán 336

của nhãn dữ liệu cũng quyết định độ tin cậy của phân 337

tích. Chen và cộng sự 8 cảnh báo rằng nhãn tự động 338

nếu không được kiểm định kỹ có thể gây sai lệch toàn 339

bộ kết quả, đặc biệt khi sử dụng từ điển cảm xúc tổng 340

quát trong tài chính. Chẳng hạn, từ ”đáo hạn” trong 341

tài chính là trung tính nhưng có thể bị hiểu sai trong 342

các lĩnh vực khác. Do đó, nghiên cứu này ưu tiên 343

phương pháp gán nhãn thủ công, đảm bảo tính chính 344

xác, nhất quán và phản ánh sát thực tế thị trường 345

chứng khoán Việt Nam. Hơn nữa. phương pháp gán 346

nhãn chuyên gia không chỉ đảm bảo độ chính xác mà 347

còn giúp mô hình học được cách đánh giá và suy nghĩ 348

tương tự như chuyên gia, nâng cao khả năng phản ánh 349

thực tiễn thị trường. Nhờ đó, dữ liệu đầu vào không 350

chỉ được chuẩn hóa mà còn mang tính định hướng 351

cao, giúpmô hình có khả năng dự đoán chính xác hơn 352

trong các tình huống thực tế. 353

KẾT QUẢ VÀ THẢO LUẬN 354

Kết quả 355

Bảng 1 trình bày tóm tắt sản phẩm chính của nghiên 356

cứu này là ”Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành 357
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vi của khối ngoại”, một hệ thống dữ liệu gồm5.126 câu358

thông điệp được trích xuất từ các bản tin tài chính tại359

Việt Nam. Các thông điệp này đã được phân loại theo360

cảm xúc tích cực hoặc tiêu cực, tạo nên một công cụ361

hữu ích để phân tích cảm xúc trong lĩnh vực tài chính.362

Cấu trúc Ngân hàng dữ liệu được xây dựng với các363

trường thông tin chính, trong đó nội dung trọng tâm364

là các câu thông điệp được trích dẫn trực tiếp từ các365

bản tin tài chính. Những câu trích dẫn này không chỉ366

đảm bảo tính chính xác trong phân tích mà còn cung367

cấpmột cơ sở dữ liệu có thể tái sử dụng cho các nghiên368

cứu tiếp theo. Việc bổ sung thông tin nguồn gốc từ các369

bản tin gốc đảm bảo tínhminh bạch của dữ liệu, đồng370

thời tạo điều kiện cho việc xác thực và mở rộng phạm371

vi ứng dụng. Ngân hàng câu cảm xúc này không chỉ là372

một sản phẩm nghiên cứu, mà còn đóng vai trò như373

một nền tảng quan trọng cho các ứng dụng phân tích374

cảm xúc và hành vi đầu tư, đặc biệt trong bối cảnh thị375

trường tài chính Việt Nam.376

Bên cạnh sản phẩm “Ngân hàng câu cảm xúc tài chính377

về hành vi của khối ngoại”, nghiên cứu này còn mang378

lại những phát hiện giá trị. Một trong số đó là việc áp379

dụng kỹ thuật nhúng câu (Sentence Embedding) ở cấp380

độ toàn câu, thay vì sử dụng kỹ thuật nhúng vàmã hóa381

truyền thống cho từng từ riêng lẻ (Word Embedding),382

đã giúp cải thiện đáng kể hiệu quả phân tích. Sathvik383

đã khẳngđịnh tínhưu việt của kỹ thuật nhúng câu, khi384

so sánh với phương pháp truyền thống mã hóa từng385

từ thành token, như minh họa trong Hình 1 tương386

ứng10.387

Bên cạnh sản phẩm “Ngân hàng câu cảm xúc tài chính388

về hành vi của khối ngoại”, nghiên cứu này còn có389

những phát hiện có giá trị. Một trong số đó là việc áp390

dụng kỹ thuật nhúng câu (Sentence Embedding) cấp391

độ toàn câu thay vì kỹ thuật nhúng, mã hóa truyền392

thống áp dụng cho từng từ riêng lẻ (Word Embed-393

ding) giúp cải thiện đáng kể kết quả phân tích10.394

Sathvik đã khẳng định điều này, cho thấy có sự tối395

ưu hơn của việc sử dụng kỹ thuật mã hóa nguyên câu396

so phương pháp truyền thống mã hóa từng từ thành397

token (Hình 1).398

Theo Sathvik, phương pháp truyền thống yêu cầu399

nhiều bước tiền xử lý phức tạp, bao gồm: chuyển400

đổi chữ viết thường (lowercasing), loại bỏ các dữ liệu401

không quan trọng như dấu chấm, dấu phẩy, tokeniza-402

tion, loại bỏ từ không mang nhiều ngữ nghĩa trong403

bài (stop words), và quá trình chuyển đổi một từ về404

dạng nguyên gốc (lemmas) của nó, dựa trên ý nghĩa405

và ngữ cảnh10. Ví dụ: ”bán”, ”bán tháo”, ”bán ròng” sẽ406

được chuyển về gốc là ”bán”. Bức này, tiêu tốn nhiều407

tài nguyên, thời gian và còn làm “giảm đi mức độ cảm408

xúc của thông tin”. Hành vi “bán ròng” hay “bán tháo”409

có nhiều cảm xúc hơn so với “bán”. Ngược lại, khi410

sử dụng mô hình “GPT embeddings”, như phiên bản 411

mới nhất “text-embedding-3-large” (ra mắt đầu năm 412

2024), các bước tiền xử lý này không còn cần thiết. 413

GPT có khả năng giữ lại nguyên bản cảm xúc và ngữ 414

nghĩa của các cụm từ như “bán tháo” hay “bán ròng”, 415

nhờ được huấn luyện trên lượng dữ liệu ngôn ngữ tự 416

nhiên khổng lồ. Theo Sathvik, toàn bộ quá trình tiền 417

xử lý, nếu cần thiết, đều được thực hiện tự động bên 418

trong GPT, giúp tiết kiệm thời gian và công sức mà 419

vẫn đảm bảo độ chính xác cao10. 420

Kỹ thuật nhúng câu (sentence embedding) đã chứng 421

minh tính nhất quán và độ tin cậy thông qua kết quả 422

minh họa trong Hình 1. Hình này thể hiện và so sánh 423

kết quả nhúng hai câu có ý nghĩa tương đồng nhưng 424

khác nhau về cách diễn đạt: 425

• Câu 1: ”Nhà đầu tư nước ngoài đã liên tục bán 426

ròng trên sàn HOSE.” 427

• Câu 2: ”Nhà đầu tư khối ngoại đã duy trì xu 428

hướng bán ròng trên thị trường HOSE.” 429

Kết quả cho thấy, mặc dù hai câu xuất phát từ hai bài 430

báo khác nhau và có sự khác biệt về từ ngữ, cách diễn 431

đạt, kỹ thuật nhúng câu vẫn trả về hai vector có độ 432

tương đồng rất cao, gần như trùng khớp. Điều này 433

là minh chứng khẳng định khả năng vượt trội của 434

kỹ thuật nhúng cả câu trong việc nắm bắt ngữ nghĩa, 435

đảm bảo rằng biểu diễn vector phản ánh chính xác 436

nội dung ngữ nghĩa, bất kể sự khác biệt về hình thức 437

ngôn ngữ. Nhờ chất lượng nhúng cao như vậy, khi 438

chuyển dữ liệu đã mã hóa vào huấn luyện, mô hình 439

đạt được độ chính xác cao và nhờ đó nhận diện và 440

phân loại cảm xúc với độ tin cậy cao. Theo đó, nghiên 441

cứu này, nhờ cải tiến trong kỹ thuật nhúng và phân 442

cực cảm xúc, đã khắc phục được các hạn chế trước 443

đó, góp phần nâng cao hiệu quả phân tích ngữ nghĩa 444

trong lĩnh vực tài chính. 445

Thảo luận kết quả nghiên cứu 446

Sản phẩm chính của nghiên cứu, ”Ngân hàng câu cảm 447

xúc tài chính về hành vi của khối ngoại, đã được kiểm 448

tra độ tin cậy thông qua việc đánh giá độ chính xác 449

và sự ổn định của các mô hình trong quá trình nhận 450

diện, phân loại cảm xúc. Kết quả cho thấy các mô 451

hình không chỉ đạt hiệu suất cao mà còn thể hiện sự 452

ổn định vượt trội, là minh chứng cho tính vững chắc 453

của phương pháp nghiên cứu mà chúng tôi đề xuất. 454

Bảng 2 cung cấp kết qua của cả ba mô hình, trong đó, 455

Logistic Regression, Random Forest và SVM đều cho 456

kết quả ổn định với độ chính xác dao động từ 87% 457

đến 89%. Trong đó, SVMđạt hiệu suất cao nhất với độ 458

chính xác 89%, khẳng định ưu thế vượt trội trong việc 459

nắm bắt ngữ nghĩa và phân loại chính xác cảm xúc từ 460
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Bảng 1: Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối ngoại

Câu SVM Random
Forest

Logistic Regres-
sion

Nhãn đúng Trạng thái

ACV hôm nay bị khối ngoại bán ròng
mạnh khoảng 70 tỷ đồng; ngoài ra họ
cũng bán ròng tại VTP, BSR, TIE, ...

0 0 0 0 Tiêu cực

VEA hôm nay bị khối ngoại bán ròng
khoảng 1 tỷ đồng; ngoài ra họ cũng bán
ròng tại VTP, UDC, SKV, ...

0 0 0 0 Tiêu cực

Ngược chiều, QNS hôm nay bị khối
ngoại bán ròng khoảng 5 tỷ đồng; ngoài
ra họ cũng bán ròng tại VTP, VEA, BSR,
...

0 0 0 0 Tiêu cực

QNS hôm nay bị khối ngoại bán ròng
mạnh khoảng 15 tỷ đồng; ngoài ra họ
cũng bán ròng tại MCH, BSR, NAB, ...

0 0 0 0 Tiêu cực

Sau quãng xã mạnh cuối năm ngoái,
dòng vốn ngoại trở lại với cổ phiếu bán
lẻ này, thị giá tang tốt lên vùng đỉnh 2
năm

1 1 1 1 Tích cực

Ngoài ra, khối ngoại cũng chi vài vào tỷ
đồng để gom ròng HUT, VFS, MST

1 1 1 1 Tích cực

Bên sàn UPCoM, khối ngoại mua ròng
2,5 tỷ đồng.

1 1 1 1 Tích cực

Khối ngoại nối dài nhịp bán ròng, hôm
nay ghi nhận 320 tỷ đồng, tập trung vào
chứng chỉ quỹ FUEVFVND, DGC, PVS
....

1 1 1 0 Tiêu cực

Khối ngoại tiếp tục mua ròng gần 60 tỷ
đồng, tập trung vào HDB, FPT, MWG
…

1 1 1 1 Tích cực

Khối ngoại cũng mua ròng mạnh tại cổ
phiếu HPG và PDR với 192 tỷ và 176 tỷ

1 1 1 1 Tích cực

Trên sàn HNX, nhà đầu tư nước ngoài
đã mua ròng 5 phiên liên tiếp với tổng
khối lượng 2,39 triệu đơn vị, tổng giá trị
mua ròng hơn 71 tỷ đồng …

1 1 1 1 Tích cực

Tính từ đầu tháng 7 đến nay, khối ngoại
đã mua ròng khoảng 33 triệu cổ phiếu
Vinamilk, tương ứng giá trị gần 2.400 tỷ
đồng

1 1 1 1 Tích cực

Nguồn: Nhóm tác giả.
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Hình 1: Minh chứng sự nhất quán và tin cậy của kỹ thuật nhúng câua

a Nguồn: Nhóm tác giả.

văn bản. Những kết quả này không chỉ minh chứng461

tính ổn định giữa các mô hình mà còn nhấn mạnh462

giá trị của phương pháp nhúng câu tiên tiến dựa trên463

”text-embedding-3-large” của OpenAI. SVM, với độ464

chính xác 89%, là mô hình hiệu quả nhất, vượt trội cả465

về khả năng phân loại cảm xúc và độ chính xác trong466

các trạng thái cảm xúc tích cực và tiêu cực. Từ ma467

trận nhầm lẫn ở Bảng 3, SVM cho thấy tỷ lệ nhận diện468

đúng lần lượt là 94,71% (cảm xúc tiêu cực) và 84,27%469

(cảm xúc tích cực).470

Kết quả đồng bộ giữa các mô hình với độ chính xác từ471

87% đến 89% phản ánh tính vững chắc và tin cậy của472

phương pháp luận và sản phẩm nghiên cứu. Phương473

pháp tách câu để phân tích, kết hợp với gán nhãn từ474

chuyên gia, đã đảm bảo tính nhất quán và chất lượng475

cao trong từng bước nghiên cứu. Kết quả nghiên cứu476

đến đây đã khẳng định tính vững chắc và giá trị khoa477

học của phương pháp. Hiệu suất cao và sự ổn định của478

các mô hình, đặc biệt là SVM, cho thấy rằng ”Ngân479

hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối ngoại480

là một nền tảng đáng tin cậy, cung cấp dữ liệu chính481

xác cho phân tích cảm xúc tài chính, đồng thời tạo482

nên bước tiến quan trọng trong lĩnh vực nghiên cứu483

và ứng dụng thực tiễn.484

KẾT LUẬN VÀHƯỚNG PHÁT TRIỂN485

Kết luận486

Nghiên cứu này đã thành công trong việc xây dựng487

”Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối488

ngoại”, một tập dữ liệu gồm5.126 câu thông điệp được489

gán nhãn cảm xúc với độ chính xác và tính ổn định490

cao. Ngân hàng này không chỉ mở ra các tiềm năng491

ứng dụng trong lĩnh vực phân tích tài chính mà còn492

khẳng định độ tin cậy thông qua phương pháp nghiên493

cứu, quy trình gán nhãn và hiệu quả của các mô hình494

phân tích cảm xúc được áp dụng. Đây là cơ sở quan 495

trọng để phát triển các công cụ phân tích ngôn ngữ 496

tự nhiên dựa trên kiến trúc BERT, hỗ trợ phân tích 497

báo cáo tài chính, tin tức thị trường và tài liệu đầu tư 498

một cách hiệu quả. Độ tin cậy củaNgân hàng cảm xúc 499

được đảm bảo thông qua nhiều yếu tố. Các mô hình 500

phân tích cảmxúc, bao gồmLogistic Regression, Ran- 501

dom Forest và SVM, cho thấy độ chính xác ổn định 502

trong khoảng từ 87% đến 89%. Đặc biệt, mô hình 503

SVMđạt hiệu suất cao nhất với độ chính xác 89%, cho 504

khả năng phân loại cảm xúc tốt, với tỷ lệ nhận diện 505

đúng là 94,71% đối với cảm xúc tiêu cực và 84,27% 506

đối với cảmxúc tích cực (Bảng 3). Sự đồng bộ giữa các 507

mô hình, cùng với hiệu quả vượt trội của SVM, nhấn 508

mạnh tính vững chắc của phương pháp nghiên cứu và 509

khả năng áp dụng vào thực tế. Quy trình gán nhãn và 510

nghiên cứu được thiết kế tỉ mỉ để đảm bảo tính chính 511

xác và phù hợp với bối cảnh tài chính. Thay vì phân 512

tích toàn bộ bản tin, nghiên cứu sử dụng phương pháp 513

tách câu để giảm khối lượng dữ liệu, tăng hiệu quả 514

phân tích. Các câu được trích xuất từ bản tin tài chính 515

và được gán nhãn cảm xúc bởi các chuyên gia có kinh 516

nghiệm trên thị trường chứng khoán Việt Nam. Việc 517

gán nhãn thủ công bởi chuyên gia tài chính không 518

chỉ đảm bảo tính chính xác cao mà còn giúp các mô 519

hình học được cách đánh giá và suy nghĩ như chuyên 520

gia tài chính, tăng khả năng phản ánh thực tiễn. Một 521

điểm nổi bật khác là việc sử dụng kỹ thuật nhúng câu 522

(sentence embedding) thay vì nhúng từ (word embed- 523

ding), giúp giữ lại nguyên vẹn cảm xúc và ngữ nghĩa 524

của thông tin. Công nghệ nhúng ”text-embedding- 525

3-large” của OpenAI được áp dụng để chuyển đổi các 526

câu thành vector, đảmbảongữnghĩa và bối cảnh được 527

giữ nguyên, đồng thời đạt hiệu suất cao hơn so với 528

các phương pháp trước đó. Điều này khắc phục hạn 529
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Bảng 2: Kết quả trên tập kiểm tra của tập dữ liệu Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối ngoại

Mô hình Phân lớp Precision Recall F1-score Accuracy

Logistic Regression 0 (Negative) 0,91 0,83 0,87 0,87

1 (Positive) 0,83 0,91 0,87

Random Forest 0 (Negative) 0,88 0,87 0,87 0,87

1 (Positive) 0,86 0,88 0,87

Support Vector Machine 0 (Negative) 0,95 0,84 0,89 0,89

1 (Positive) 0,85 0,95 0,89

Nguồn: Nhóm tác giả

Bảng 3: Ma trận nhầm lẫn

Mô hình True Positive True Negative False Positive False Negative

Logistic Regression 445/534 89/534 45/492 447/492

Random Forest 462/534 72/534 61/492 431/492

SVM 450/534 84/534 26/492 466/492

Nguồn: Nhóm tác giả

chế của việc phân tích cảm xúc hoàn toàn tự động và530

tăng cường độ chính xác thông qua việc kết hợp ý kiến531

chuyên gia tài chính. Nghiên cứu đã tạo ra một quy532

trình có hệ thống, đảm bảo tính kế thừa, linh hoạt533

và khả năng mở rộng, đóng góp vào việc chuẩn hóa534

các phương pháp phân tích cảm xúc trong lĩnh vực535

tài chính. Ngân hàng cảm xúc không chỉ là nền tảng536

đáng tin cậy để phát triển cácmô hình phân tích ngôn537

ngữ tự nhiên trên kiến trúc BERT bằng tiếng Việt mà538

còn mở rộng khả năng ứng dụng sang các tác vụ khác539

như tóm tắt tin tức, dự đoán xu hướng thị trường và540

đánh giá tác động của thông tin tài chính. Ngoài ra,541

nghiên cứu còn cung cấp một khuôn khổ phân tích542

toàn diện để đánh giá động thái của khối ngoại trên543

thị trường Việt Nam, giúp nhà đầu tư hiểu rõ hơn về544

động lực thị trường.545

Hướng phát triển nghiên cứu546

”Ngân hàng câu cảm xúc tài chính về hành vi của khối547

ngoại” là một nền tảng đáng tin cậy, được xây dựng548

dựa trên phương pháp nghiên cứu chặt chẽ, quy trình549

gán nhãn chuyên nghiệp và công nghệ tiên tiến trong550

xử lý ngôn ngữ tự nhiên. Sự ổn định và chính xác của551

mô hình không chỉ đóng góp quan trọng trong lĩnh552

vực phân tích cảm xúc tài chínhmà còn đặt nềnmóng553

vững chắc cho các nghiên cứu và ứng dụng tương lai,554

đặc biệt trong bối cảnh các thị trường tài chính mới555

nổi như Việt Nam. Những đóng góp này không chỉ556

có ý nghĩa khoa học mà còn mang lại giá trị thực tiễn557

nhất Mặc dù đạt được nhiều thành tựu quan trọng,558

nghiên cứu vẫn tồn tại một số hạn chế. Đầu tiên,559

việc phụ thuộc vào dữ liệu chính thống khiến nghiên 560

cứu chưa bao quát hết các thông tin phi chính thức 561

và hành vi đầu tư dài hạn, điều này có thể làm giảm 562

tính toàn diện của kết quả phân tích. Thêm vào đó, 563

phạm vi nghiên cứu hiện chỉ giới hạn tại Việt Nam và 564

chưa được kiểm chứng ở các thị trường mới nổi khác, 565

dẫn đến việc chưa thể khái quát hóa hoàn toàn các 566

phát hiện. Để khắc phục, các nghiên cứu trong tương 567

lai cần mở rộng phạm vi địa lý, tích hợp thêm nguồn 568

dữ liệu đa dạng và xem xét nhiều hành vi giao dịch 569

khác nhằm tăng tính toàn diện và khả năng ứng dụng. 570

Đồng thời, việc nghiên cứu sâu hơn về ước tính hệ số 571

cảm xúc, thay vì chỉ dừng lại ở gán nhãn cảm xúc, sẽ 572

giúp cải thiện độ chính xác và giá trị thực tiễn của các 573

mô hình phân tích. 574

DANHMỤC CÁC TỪ VIẾT TẮT 575

ACV: Tổng công ty Cảng hàng không Việt Nam 576

API: Application Programming Interface 577

BERT: Bidirectional Encoder Representations from 578

Transformers 579

BSR: Công ty Lọc hóa dầu Bình Sơn 580

DGC:Công ty Cổ phầnTập đoànHóa chấtĐứcGiang 581

ETF: Exchange-Traded Fund 582

FinBERT: Financial Bidirectional Encoder Represen- 583

tations from Transformers 584

FLAIR: Framework for Linguistic Analysis and Infor- 585

mation Retrieval 586

F1-score: F1 Measurement (Chỉ số F1) 587

FPT: Công ty cổ phần FPT 588

FUEVFVND: Chứng chỉ quỹ ETF FUEVFVND 589
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GPT: Generative Pre-trained Transformer590

HDB:NgânhàngTMCPPhát triểnThànhphốHồChí591

Minh (HDBank)592

HPG: Công ty cổ phần Tập đoàn Hòa Phát593

HUT: Công ty cổ phần Tasco594

IPO: Initial Public Offering (Phát hành cổ phiếu lần595

đầu)596

LSTM: Long Short-TermMemory (Mạng hồi quy dài-597

ngắn hạn)598

MIRACL: Multilingual Information Retrieval Across599

a Continuum of Languages600

MLP: Multi-Layer Perceptron601

MSMARCO: Microsoft MAchine Reading Compre-602

hension Dataset603

MTEB: Massive Text Embedding Benchmark604

MWG: Công ty cổ phần Đầu tư Thế Giới Di Động605

NLP: Natural Language Processing (Xử lý Ngôn ngữ606

Tự nhiên)607

PCA: Principal Component Analysis (Phân tích608

Thành phần Chính)609

PDR: Công ty cổ phần Phát triển Bất động sản Phát610

Đạt611

PVS: Công ty cổ phần Dịch vụ Kỹ thuật Dầu khí Việt612

Nam613

SVM: Support Vector Machine614

TextBlob: Thư viện Python để phân tích cảm xúc615

UPCoM:Thị trường giao dịch cổ phiếu chưa niêm yết616

VADER: Valence Aware Dictionary and sEntiment617

Reasoner618

VEA:TổngCông tyMáy động lực vàmáy nôngnghiệp619

Việt Nam620

VFS: Công ty Cổ phần Chứng khoán Nhất Việt621

VN-Index: Vietnam Index622

VTP: Tổng công ty Bưu chính Viettel623

XUNGĐỘT LỢI ÍCH624

Tác giả xin cam đoan rằng không có bất kỳ xung đột625

lợi ích nào trong công bố bài báo này.626

ĐÓNGGÓP CỦA TÁC GIẢ627

Phạm Thị Thanh Xuân: Chịu trách nhiệm kiểm soát628

nội dung: Ý tưởng bài nghiên cứu, Phương pháp629

nghiên cứu, Phân tích kết quả và tổng hợp.630

Đặng Anh Như: Chịu trách nhiệm kiểm soát nội631

dung: Ý tưởng bài nghiên cứu, Phương pháp nghiên632

cứu, Phân tích kết quả và tổng hợp.633

TừHà Phúc: Chịu trách nhiệm kiểm soát nội dung: Ý634

tưởng bài nghiên cứu, Phương pháp nghiên cứu, Phân635

tích kết quả và tổng hợp.636

TÀI LIỆU THAMKHẢO 637

1. Phan TNT, Bertrand P, Phan HH, Vo XV. The role of investor 638

behavior in emerging stock markets: Evidence from Vietnam. 639

TheQuarterly Reviewof Economics and Finance 2023;87:367– 640

76;Available from: https://doi.org/https://doi.org/10.1016/j. 641

qref.2021.07.001. 642

2. Nguyen Ngoc Xuan My P, Luu Duc Toan H, Ngoc Xuan My 643

Huynh N, Duc Toan Nguyen L, Kim Cuong T. Empirical evalua- 644

tion of overconfidence hypothesis among investors – The ev- 645

idence in Vietnam stock market”. Vietnam Economist Annual 646

Meeting (VEAM) 2016, VEAM; 2016;. 647

3. Nguyen MH, Nguyen HN, Nguyen ND Le. Foreign Investor 648

Trading and Herding Behavior in Vietnam Stock Market. Jour- 649

nal of International Economics andManagement 2016:84–95. 650

[4]Malo P, Sinha A, Takala P, Korhonen PJ, Wallenius J. Good 651

Debt or Bad Debt: Detecting Semantic Orientations in Eco- 652

nomic Texts. CoRR 2013;abs/1307.5336;. 653

4. Malo P, Sinha A, Takala P, Korhonen PJ, Wallenius J. Good Debt 654

or Bad Debt: Detecting Semantic Orientations in Economic 655

Texts. CoRR 2013;abs/1307.5336;. 656

5. Hà DN. Kiểm địnhmối quan hệ nhân quả giữa hoạt động giao 657

dịch của công ty chứng khoán, nhà đầu tư nước ngoài và biến 658

động chỉ số VN-Index. TạpChí KhoaHọc&Đào TạoNgânHàng 659

2021;133;. 660

6. OpenAI. NewEmbeddingModels andAPIUpdates 2025;Avail- 661

able from: https://openai.com/index/new-embedding-models- 662

and-api-updates. 663

7. van Atteveldt W, van der Velden MACG, Boukes 664

M. The Validity of Sentiment Analysis: Comparing 665

Manual Annotation, Crowd-Coding, Dictionary Ap- 666

proaches, and Machine Learning Algorithms. Com- 667

mun Methods Meas 2021;15:121–40;Available from: 668

https://doi.org/10.1080/19312458.2020.1869198. 669

8. Chen T, Zhang Y, Yu G, Zhang D, Zeng L, He Q, et al. 670

EFSA: Towards Event-Level Financial SentimentAnalysis. ArXiv 671

Preprint ArXiv:240408681 2024;. 672

9. Hayati M, Pratama A. Performance of Lexical Resource and 673

Manual Labeling on Long Short-Term Memory Model for 674

Text Classification. Jurnal Ilmiah Teknik Elektro Komputer Dan 675

Informatika 2023;9:74–84;Available from: https://doi.org/10. 676

26555/jiteki.v9i1.25375. 677

10. SATHVIK M. Enhancing Machine Learning Algorithms using 678

GPT Embeddings for Binary Classification. IEEE Trans Emerg 679

Top Comput Intell 2023;Available from: https://doi.org/10. 680

36227/techrxiv.22331053.v1. 681

9

https://doi.org/https://doi.org/10.1016/j.qref.2021.07.001
https://doi.org/https://doi.org/10.1016/j.qref.2021.07.001
https://doi.org/https://doi.org/10.1016/j.qref.2021.07.001
https://openai.com/index/new-embedding-models-and-api-updates
https://openai.com/index/new-embedding-models-and-api-updates
https://openai.com/index/new-embedding-models-and-api-updates
https://doi.org/10.1080/19312458.2020.1869198
https://doi.org/10.26555/jiteki.v9i1.25375
https://doi.org/10.26555/jiteki.v9i1.25375
https://doi.org/10.26555/jiteki.v9i1.25375
https://doi.org/10.36227/techrxiv.22331053.v1
https://doi.org/10.36227/techrxiv.22331053.v1
https://doi.org/10.36227/techrxiv.22331053.v1


Science & Technology Development Journal – Economics - Law andManagement 2025, ():1-1

Open Access Full Text Article Research Article

University of Economics and Law, Ho
Chi Minh City, Vietnam National
University, Ho Chi Minh City, Viet Nam

Correspondence

Phuc H. Tu, University of Economics and
Law, Ho Chi Minh City, Vietnam National
University, Ho Chi Minh City, Viet Nam

Email: phucth22406@st.uel.edu.vn

History
• Received: 07-01-2025
• Revised: 11-3-2025
• Accepted: 19-3-2025
• Published Online:

DOI :

Copyright

© VNUHCM Press. This is an open-
access article distributed under the
terms of the Creative Commons
Attribution 4.0 International license.

Building a financial sentiment bank on the investment behavior of
foreign investors

Xuan T.T. Pham, Nhu A. Dang, Phuc H. Tu*

Use your smartphone to scan this
QR code and download this article

ABSTRACT
This study focuses on building a Financial Sentiment PhraseBank on Foreign Investors' Trading Be-
havior in the Vietnamese Stock Market. 4,065 financial news articles containing information about
eight typical trading behaviors, including ``buying, selling, net buying, net selling, accumulating,
offloading, and locking in profits,'' were analyzed. The study successfully extracted a database com-
prising 7,130 key sentences from these articles and assigned sentiment labels to the content. The
final product, the Financial Sentiment PhraseBank on Foreign Investors' Trading Behavior, compiles
5,126 sentences with corresponding sentiment labels. This PhraseBank holds significant value for
advancing future research, particularly as a resource for developing models and tools for financial
news sentiment analysis based on the BERT architecture, similar to the FinBERT tool. Furthermore,
the study provides empirical evidence that applying Sentence Embedding techniques at the sen-
tence level, instead of traditional Word Embeddingmethods for individual words, greatly enhances
analytical efficiency and opens new directions for deeper exploration in the future. This research
makes a substantial contribution to the body of knowledge on foreign investors' trading behavior
and offers valuable tools and datasets to support both scientific research and practical investment
activities.
Keywords: Financial sentiment, Foreign trading, Foreign investor transactions, Sentiment scoring,
Behavioral theory
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