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Vi DU 1 (ELLSBERG) @

«  Trong hdp c6 300 qua bong, 100 trang, 200 hoac dd
hodc xanh nhwng khdng biét s6 lwong cu thé

. Luat cheoi: Chon 1 trong 2 cach dat cworc:
(1) DBwoc 100 ngan ddng néu bong rut ra mau trang

(2) Puwoc 100 ngan déng néu bong rat ra mau do

«  Poi luat choi: Chon 1 trong 2 trd choi sau:
(1) Pwoc 100 ngan néu bong rat ra khéng phai trang
(2) Bwoc 100 ngan néu bong rat ra khdng phai dé
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Nhan xét: v

«  Con nguwdi thwdng khong thich sw khdng chac chan

«  Thai dé trwdce tinh hudng khéng chac chan ciia méi nguoi
la khac nhau

. Nhé lai bai toan co ban cua ngwei tiéu dung:

. Bai toan mé&i dat ra la:

(i) Do lwéng mirc dd hap dan va rdi ro cda tinh hudng
(i) Do lwdng thai dd ddi vai rdi ro ciia ca nhan

(i) Nghién ctru lwa chon trong tinh hudng may rai




Thuat ngir:

«  Tinh hudng may rGi/ mao hiém (risk)
- Tinh hudng bat dinh (uncertainty)

- Trong bai nay, vi khdng can phan biét nén céac thuat ngly
nay dwoc coi la twong duwong

e  XAac suat chl guan va khach quan




Po lwdng mirc dd hap dan @

Vi du: Tro choi tung dong xu (can doi, ddng chat). DBat
cwo'c cho mat sap hay nglra:

T/h 1: Néu thang dwoc 20 ngan, thua mat 10 ngan?
T/h 2: Néu thang dwoc 10 ngan, thua mat 10 ngan?

T/h 3: Néu thang dwoc 5 ngan, thua mat 10 ngan?
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Po lwdng mirc dd hap dan:
Gia tri ki vong

. Cong thure tinh gia tri ki vong:

Y: p1X1+ p2X2+ p3X3+...+ an

. Gia tri ki vong cua mét tinh huong la binh quan gia
quyen gia tri cua cac két cuc co thé xay ra, voi trong
sO (hay quyén so) la xac suat xay ra cac két cuc
twong wng




Vi du 2: Do lwérng mirc dé mao hiém (@

Tro choi tung dong xu (tiép), nhwng khéac biét 1a gia tri
thang, thua I&n:

Néu thang dwoc 1.1 triéu, thua mat 1 triéu?

Tai sao nhiéu nguwdi sé khdng choi trd choi nay, khi
ma thu nhap ky vong cua tro choi Ion hon thu nhap
ban dau?
E() =0.5(2.1) =1.05 >1

«  Khdng c6 tién dé tham gia sé lan choi da 1én

« S0 tinh hudng xau xay ra

«  Diéu chinh yéu la mirc d6 bién thién cta thu nhap
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Do lwrong mirc Ao mao hiém: phwong s
va dé léch chuan




Vi du 2 (tiép) @

Nhan xét:

Trong cudc song cO rat nhiéu tinh hudng tvong tw, dé thay
nhat |a trong Iinh vwe bdo hiém: nhan tho, that nghiép, vy
té, phong chay chira chay, giao théng v.v.

Q: Tai sao chiing ta mua bao hiém?
A: D& gidm sw bién thién vé mdc tiéu dung
Mrc gia bdo hiém chap nhan dwoc cao nhat cia moi

nguwoi la khac nhau, phan anh thai dé khac nhau cua ho
doi v&i s may rui.
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Do lwong thai dé doi véi may rui
. Ngwoi ghét may rui la nguoi, khi duwoce lwa chon gitra
mot tinh huong khong chac chan va mét tinh huong

chac chan coé cua tri kv vong twong dwong, sé€ chon
tinh huéng chéac chan.

«  Ngudi thich may rui thi nguoc lai

. NQU’O’I bang quan (trung tinh) v&i may rui chi quan tam
t&i gia tri ky vong ma khéng dé y téi dd may rdi cua
tinh hudng.

«  Chung ta c6 thé ndi gi vé ham thda dung ctia ba nhém
nguwoi nay?
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Lwa chon cua ngwoi tiéu dung e

- Pwdng dang ich
 Dbuwdng ngan sach
e Lwra chon t6i wu
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MOT VAI NG DUNG

- Pa dang héa dau tw
« Bao hiém
e Luat sb Ion
« Dinh phi bdo hiém céng bang
* Mua thong tin
« M6t s0 vi du trong chinh sach cong
« Tiéu dung va dau tw khi lam phét cao
« Sw khdng 6n dinh va nhat quan cda chinh sach
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M6 hinh dinh gia tai san von
E(R) = R¢ + B[E(R,,) — R{]
E(R): Suéat sinh lgi ky vong cla tai san rdi ro |

R;: suat sinh lgi cla tai san phi rai ro

B, Hé so twong quan gilra suat sinh 101 cla tai san i va ca
thi trwong

E(R,,): Suat sinh I&i ky vong cla ca thj trwdng
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Vai tro cta kinh té hoc dong chinh: B
Gid tri cua thong tin

« L& cong cu chinh dwoc str dung dé phan tich va tw duy cting nhw
dwa ra chinh sach cong trong nhiéu thé ky qua

« Ly thuyét thij treng hiéu qua (Fama):
» Gia chirng khoan la dung va phan anh dung gia tri cua chiang
« Khéng thé doan dworc gia chirng khoan
* Ly thuyet bwdc ngau nhién cta Burton Malkiel: “Mét con khi dwoc
bit mat ném phi tiéu vao cac trang tai chinh cua mét to bao cé thé

chon dwgc mot danh muc dau tw tot bang danh muc dwoc chon
lwa mét cach can than béi cac chuyén gia.”

Nguén: Google Image



Thi nghiém cua WSJ: Hiép 1

* Thwc nghiém nam 1988 chia lam hai nhédm: cac
chuyén gia va nhirng nguw¢i dong vai nhirng chu khi
« Sau mdi 6 thang so sanh két qua
 Thang 10/1998 WJ trinh bay két qua:
« Céc chuyén gia thang 61 trong 100 lan. Cao hon ky vong 50%
« C&c chuyén gia thua 39 lan. Diéu nay c6 dang xau ho?
* So v&i chi sé Dow Jones: Ty s6 1a 51-49
- Suét sinh lgi binh quan cla chuyén gia, DJIA va ngau nhién
lan lwot [a 10,8%, 6,8% va 4,5%

« Ai la ngwoi chién thang?




Thi nghiém cua WSJ: Hiép 2 e

« Malkiel cho rang hiéu wng thong bao vi do thong bao
cac chuyén gia chon nén gia bi thoi phdng do cong
chiing dau tw theo

 Bing Liang chi ra yang cac chuyén gia chon cb phiéu
rdi ro cao hon. Néu hiéu chinh rai ro thi cac chuyén gia
16 3,8%

« Cac chwng khoan chon ngau nhién tiép tuc tang trong
khi cac cd phiéu dwoc chon béi chuyén gia giam sau
khi két qua dwoc cong bo.

« Nam 2002, WSJ quyet dinh két thiic muc nay ma
khong tuyén bd ai la ngwei chién thang.

. Ai thang ai?




Thi nghiém cua San Francisco
Chronicle

« Dau nam
« Tam nha tw van dau tw chon ra 5 cb phiéu

 Jolyn — mét con duoi woi & The gioi Bién/Africa USA tai
Vallejo, California — chon 5 cd phiéu khac.

. Két qua S6 lan Jolyn thang ciling xap xi sb lan cac nha
tw van dau tu thang.

Viéc thué mét chu dwoi woi gitp ban dau tw co 18 sé
dem lai lgi nhuan twong duwong voi viec di thue mot
chuyén gia tw van dau tur. ' ;
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Tai sao tw van van co gia rat cao?
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