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TÓM TẮT 

Trong bối cảnh thị trường chứng khoán Việt Nam có nhiều biến động phức tạp, việc dự báo chính xác giá cổ phiếu luôn là một thách thức lớn. Bài báo đã so 
sánh hiệu quả của các mô hình học sâu (Deep Learning) LSTM và BiLSTM khi áp dụng cho dữ liệu giá cổ phiếu VN-Index trong khoảng thời gian từ 01/01/2018 
đến 22/10/2024. Các chỉ số RMSE, MSE và MAE để đánh giá lại mô hình cho thấy các mô hình đơn giản (chỉ sử dụng dữ liệu giá cổ phiếu của Vn-Index) có độ chính 
xác cao hơn so với các mô hình phức tạp (giá cổ phiếu VN-Index kết hợp thêm dữ liệu về giá vàng và dầu thô). Kết quả này có ý nghĩa thực tiễn, giúp các nhà đầu 
tư đưa ra các quyết định dựa trên những mô hình dự báo đơn giản nhưng có tính hiệu quả cao. 

Từ khóa: Dự báo giá chứng khoán, Deep Learning, LSTM, BiLSTM. 

ABSTRACT 

Accurately predicting stock prices remains a considerable challenge, particularly within the complex and volatile environment of the Vietnamese stock 
market. This article investigates the predictive performance of Deep Learning models - namely LSTM and BiLSTM - applied to VN-Index stock data covering the 
period from January 1, 2018, to October 22, 2024. Using RMSE, MSE, and MAE as evaluation metrics, the analysis reveals that models relying solely on VN-Index 
stock prices outperform more complex models that incorporate additional variables such as gold and crude oil prices. These results underscore the practical value 
of employing simpler yet more effective forecasting models, offering investors a robust foundation for data-driven decision-making. 
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1. GIỚI THIỆU 

Chủ đề về dự báo xu hướng giá chứng khoán luôn là 
bài toán thu hút sự quan tâm đông đảo của các nhà đầu 
tư và các nhà nghiên cứu. Tuy nhiên, việc dự báo chính 
xác xu hướng biến động của giá cổ phiếu thật sự là một 
thách thức khi giá chứa đựng nhiều thông tin và yếu tố 
nhiễu, ngoài ra còn ảnh hưởng bởi tâm lý của đám đông 
[1, 2]. Ngoài ra, giá cổ phiếu cũng bị ảnh hưởng bởi các 

chính sách Chính phủ hay sự kiện địa chính trị trên thế 
giới. Với đặc điểm thị trường “cận biên”, việc dự báo xu 
hướng giá trên thị trường Việt Nam còn nhiều khó khăn, 
mang những rủi ro tiềm tàng cho các nhà đầu tư. 

Trên thực tế, có nhiều nghiên cứu đã chỉ ra những dự 
đoán về thị trường chứng khoán bằng phương pháp 
truyền thống là các mô hình thống kê, sử dụng dữ liệu lịch 
sử để nhận diện mẫu và đưa ra dự đoán [3]. Tuy nhiên, nhờ 
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sự phát triển của công nghệ, phương pháp học máy 
(Machine Learning) đã ra đời và cho kết quả dự báo hiệu 
quả hơn so với phương pháp truyền thống [4, 5]. 

Mục tiêu của nghiên cứu là so sánh các mô hình một 
tính năng và đa tính năng của hai phương pháp học máy 
LSTM và BiLSTM trong dự đoán xu hướng giá chỉ số VN-
Index tại thị trường Việt Nam. Nghiên cứu hướng đến 
đánh giá độ chính xác và hiệu quả của các mô hình này 
trong dự báo giá cổ phiếu, từ đó giúp các nhà đầu tư có 
cái nhìn chính xác hơn về xu hướng thị trường chứng 
khoán “cận biên” của Việt Nam. 

2. CƠ SỞ LÝ LUẬN 

2.1. Thị trường chứng khoán và các yếu tố ảnh hưởng 

Định nghĩa thị trường chứng khoán tiến hoá theo 
thời gian, phát triển từ cơ sở thực tiễn giao dịch và các 
điều kiện lịch sử nhất định. Smith A. bắt đầu với các ý 
tưởng cơ sở về thị trường, cung - cầu và vai trò của vốn 
đã đặt nền tảng cho các quan điểm về thị trường khoán 
sau này [6]. Theo Downes J. và Goodman J. [7], thị trường 
chứng khoán đóng vai trò là nền tảng để các công ty huy 
động vốn và để các nhà đầu tư mua và bán cổ phiếu sở 
hữu. Một số quan điểm khác cho rằng thị trường chứng 
khoán không hoàn toàn đồng nhất với thị trường vốn 
mà chỉ giao dịch, mua bán các công cụ tài chính trung 
và dài hạn như trái phiếu và cổ phiếu. Nhưng tựu chung 
lại thị trường chứng khoán là nơi các tổ chức và cá nhân 
tham gia thực hiện các lệnh trao đổi, mua bán chứng 
khoán và các giấy tờ có giá theo những quy tắc đã được 
ấn định trước. 

Thị trường chứng khoán có đặc thù biến động liên tục, 
nơi giá cả của các tài sản tài chính như cổ phiếu và trái 
phiếu thay đổi theo thời gian kèm theo các rủi ro mà các 
chủ thể tham gia phải đối mặt. Đồng thời, đây cũng là 
một hệ thống phức tạp, chịu ảnh hưởng từ nhiều các yếu 
tố mà trong đó tăng trưởng kinh tế, chính sách pháp lý, 
tâm lý xã hội và các sự kiện bất ngờ là điển hình. 

2.2. Machine Learning và Deep Learning  

Trong thời đại công nghệ số, học máy (Machine 
Learning - ML) và học sâu (Deep Learning - DL) đã trở 
thành lĩnh vực cốt lõi trong trí tuệ nhân tạo (Arti�cial 
Intelligence - AI), giúp giải quyết nhiều vấn đề phức tạp. 
Học máy, một nhánh của AI, phát triển các thuật toán học 
từ dữ liệu mà không cần lập trình trực tiếp, gồm: học có 
giám sát (Supervised Learning), học không giám sát 
(Unsupervised Learning) và học tăng cường 
(Reinforcement Learning). Học sâu, một nhánh của ML, sử 
dụng mạng nơ-ron nhân tạo để xử lý bài toán như nhận 

diện hình ảnh, xử lý ngôn ngữ tự nhiên và phân tích dữ 
liệu lớn. Cụ thể, thuật toán Convolutional Neural Network 
(CNN), đặt nền tảng cho DL trong xử lý hình ảnh nhờ khả 
năng học đặc trưng qua nhiều lớp nơ-ron [8]. Thuật toán 
tối ưu, như Gradient Descent, được sử dụng để huấn 
luyện các mô hình này [9]. ML và DL hiện được ứng dụng 
rộng rãi, khẳng định vai trò quan trọng của chúng trong 
việc thúc đẩy sự phát triển công nghệ và giải quyết các 
bài toán thực tiễn. 

2.3. Dự báo giá chứng khoán  
Dự báo giá chứng khoán là một lĩnh vực nghiên cứu 

quan trọng trong tài chính, với các phương pháp tiếp cận 
đa dạng. Trước khi các kỹ thuật học máy (ML) và học sâu 
(DL) phát triển, các mô hình thống kê và kinh tế lượng 
truyền thống như ARIMA hay GARCH được sử dụng phổ 
biến để phân tích chuỗi thời gian tài chính. Tuy nhiên, các 
phương pháp này thường giả định rằng mối quan hệ 
trong dữ liệu quá khứ sẽ tiếp tục tồn tại trong tương lai - 
điều không phù hợp trong bối cảnh thị trường luôn biến 
động bởi các yếu tố kinh tế và chính trị [10]. Ngoài ra, 
chúng gặp khó khăn trong việc xử lý các quan hệ phi 
tuyến và thường kém hiệu quả trong dự báo dài hạn. 

Sự phát triển của ML và DL đã mở ra hướng tiếp cận 
mới cho phân tích tài chính. Krauss C., Do X. A. và Huck N. 
[11] đã áp dụng các mô hình như Gradient-Boosted Trees 
và Random Forests để dự báo thành phần S&P 500. Các 
nghiên cứu sau đó như Khare K. và cộng sự [12] cho thấy 
các thuật toán Deep Learning mang lại độ chính xác cao 
trong dự báo giá cổ phiếu ngắn hạn. Đặc biệt, Mehtab S., 
Sen J. và Dasgupta S. [13] khẳng định các mô hình hồi quy 
học sâu, khi hiệu chỉnh phù hợp, có tiềm năng lớn trong 
việc hỗ trợ nhà đầu tư đưa ra quyết định. 

Tại Việt Nam, việc ứng dụng các phương pháp học sâu 
trong dự báo thị trường chứng khoán mới chỉ bắt đầu thu 
hút sự quan tâm trong những năm gần đây. Một số 
nghiên cứu, điển hình như của Oanh Đ.L.K. và Châu N.T.M. 
[14], đã thử nghiệm các mô hình như LSTM và Temporal 
Convolutional Networks (TCN) để dự báo chỉ số VN-Index, 
cho thấy kết quả khả quan với độ chính xác cao, trong đó 
LSTM đạt hiệu suất vượt trội. Tuy nhiên, so với bối cảnh 
nghiên cứu quốc tế, số lượng nghiên cứu học thuật ứng 
dụng Deep Learning trong dự báo thị trường tài chính 
Việt Nam vẫn còn khiêm tốn. 

Đáng chú ý, phần lớn các công trình hiện nay vẫn tập 
trung vào các mô hình truyền thống như ARIMA, GARCH 
hoặc các kỹ thuật học máy cơ bản (linear regression, 
decision tree), trong khi các mô hình học sâu hiện đại như 
LSTM hay BiLSTM - vốn đã chứng minh hiệu quả vượt trội 
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trong môi trường tài chính biến động - lại chưa được khai 
thác đầy đủ. Hơn nữa, chưa có nhiều nghiên cứu thực 
nghiệm so sánh hiệu năng giữa các mô hình DL khác 
nhau trên tập dữ liệu tài chính phức tạp và giàu tính nhiễu 
như ở thị trường Việt Nam, nơi chịu ảnh hưởng lớn từ các 
yếu tố kinh tế vĩ mô như chính sách tài khóa, tỷ giá hối 
đoái và tâm lý nhà đầu tư nước ngoài. Khoảng trống này 
đặt ra nhu cầu cấp thiết cho các nghiên cứu chuyên sâu 
hơn nhằm đánh giá hệ thống, so sánh hiệu quả các mô 
hình học sâu trong bối cảnh thị trường nhiều biến động 
Việt Nam. 

3. DỮ LIỆU VÀ PHƯƠNG PHÁP NGHIÊN CỨU 

3.1. Dữ liệu 

Bộ dữ liệu nghiên cứu sử dụng chỉ số VN-Index, một 
chỉ số giá có trọng số của các chứng khoán niêm yết trên 
Sở Giao dịch Chứng khoán TP.HCM (HOSE), kèm theo đó 
là chỉ số giá dầu thô và vàng được áp dụng trong mô hình 
đa đặc trưng. Chỉ số VN-Index được nhóm nghiên cứu 
chọn làm đối tượng dự báo trong nghiên cứu là hoàn toàn 
có cơ sở cả về lý luận lẫn thực tiễn. VN-Index là chỉ số thị 
trường chính của Sở Giao dịch Chứng khoán TP. Hồ Chí 
Minh (HOSE), phản ánh biến động tổng thể của toàn bộ 
các cổ phiếu niêm yết trên sàn HOSE và được xem là thước 
đo quan trọng thể hiện xu hướng chung của thị trường 
chứng khoán Việt Nam. Dù thị trường có mức độ phân 
hóa cao giữa các cổ phiếu thành phần, song thị trường 
chứng khoán Việt Nam đang phát triển và chịu ảnh hưởng 
lớn từ tâm lý đám đông cũng như chính sách điều hành vĩ 
mô. Ngoài ra, thị trường Việt Nam có đặc điểm là sự chi 
phối mạnh mẽ của nhà đầu tư cá nhân, dễ phản ứng với 
các yếu tố địa chính trị và thông tin kinh tế vĩ mô, làm cho 
chỉ số VN-Index trở thành một công cụ tổng hợp phản 
ánh kỳ vọng thị trường trong ngắn và trung hạn. Do đó, 
việc dự báo chỉ số này, thay vì dự báo các mã cổ phiếu 
riêng lẻ với độ nhiễu cao, sẽ giúp mô hình hóa xu hướng 
chung hiệu quả hơn và phục vụ tốt cho mục tiêu ra quyết 
định đầu tư, phân bổ tài sản và quản trị rủi ro thị trường. 
Bộ dữ liệu này gồm 1674 quan sát, được thu thập từ ngày 
01/01/2018 đến ngày 22/10/2024 và lưu trữ trong tệp 
CSV. Việc phân tích nhờ dữ liệu VN-Index với các chỉ số giá 
dầu thô và vàng giúp ích đáng kể trong việc ra quyết định 
của nhà đầu tư bởi phần lớn sự vận hành của thị trường 
được phản ánh dựa trên chỉ số này. 

3.2. Phương pháp nghiên cứu  

Nghiên cứu sử dụng mạng bộ nhớ dài - ngắn hạn 
(LSTM) và mạng bộ nhớ dài - ngắn hạn 2 chiều (BiLSTM) 
để học sâu và đưa ra các kết quả dự báo. Mô hình LSTM 
thể hiện sự tiến bộ vượt trội trong cấu trúc của mạng thần 

kinh tái phát (RNN), RNN [15], là một nhánh nhỏ trong DL, 
và được để xuất để khắc phục vấn đề về biến mất độ dốc 
(vanishing gradient) - một trong những vấn đề của mạng 
nơ ron khi học sâu được nhắc tới trước đó trong nghiên 
cứu của Hochreiter S. và Schmidhuber J. [16]. Nhờ cải tiến 
này mà LSTM được sử dụng rộng rãi để giải quyết các bài 
toán có trình tự, đặc biệt là các bài toán liên quan đến 
chuỗi thời gian và dự báo. Trong mô hình này, dữ liệu đầu 
vào là chuỗi thời gian gồm các giá trị chỉ số VN-Index theo 
từng ngày. Tại cổng vào (input gate), các giá trị này được 
đưa vào mô hình, nơi thông tin mới được xử lý để xác định 
mức độ ảnh hưởng đến trạng thái hiện tại. Cổng quên 
(forget gate) sẽ xem xét trạng thái trước đó để xác định 
phần thông tin nào không còn cần thiết và loại bỏ chúng. 
Cổng đầu ra (output gate) kết hợp thông tin mới và trạng 
thái đã cập nhật để tạo ra đầu ra - chính là giá trị dự báo 
chỉ số VN-Index cho ngày tiếp theo. Quá trình này cho 
phép mô hình ghi nhớ hoặc quên thông tin một cách có 
chọn lọc, đảm bảo giữ lại những đặc điểm quan trọng 
trong chuỗi thời gian. Cấu trúc và cách thức hoạt động 
của mô hình LSTM được thể hiện trên hình 1. 

 
Hình 1. Cách thức hoạt động của các cổng trong mô hình LSTM  

(Nguồn: [17]) 

Điểm mới trong nghiên cứu này là không chỉ sử dụng 
mô hình LSTM truyền thống như nhiều nghiên cứu trước, 
mà còn áp dụng mô hình BiLSTM, một biến thể mạnh mẽ 
hơn, để khai thác đồng thời thông tin từ cả quá khứ và 
tương lai của chuỗi dữ liệu. Việc so sánh hai mô hình LSTM 
và BiLSTM trong dự báo chỉ số VN-Index, vốn có tính biến 
động và phụ thuộc thời gian cao, là một hướng tiếp cận ít 
được khai thác trong bối cảnh thị trường chứng khoán 
Việt Nam. Nghiên cứu này nhằm làm rõ liệu BiLSTM, với 
khả năng biểu diễn ngữ cảnh hai chiều, có mang lại cải 
thiện đáng kể trong dự báo tài chính hay không. Theo 
Schuster M. và Paliwal K.K. [18], BiLSTM là một biến thể 
của LSTM, gồm hai lớp độc lập: lớp tiến (forward) xử lý 
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chuỗi theo chiều thuận và lớp lùi (backward) xử lý theo 
chiều ngược. Nhờ cấu trúc này, BiLSTM có thể khai thác 
thông tin từ cả quá khứ và tương lai, giúp mô hình đưa ra 
biểu diễn toàn diện hơn tại mỗi thời điểm. Điều này đặc 
biệt hữu ích trong bài toán phân tích chuỗi thời gian tài 
chính, nơi các mối quan hệ giữa các ngày giao dịch có thể 
kéo dài cả về trước lẫn sau thời điểm hiện tại. Việc áp dụng 
BiLSTM để dự báo chỉ số VN-Index trong nghiên cứu này 
giúp mở rộng phạm vi ứng dụng của mô hình và cung cấp 
thêm bằng chứng thực nghiệm về hiệu quả của nó trong 
thị trường chứng khoán Việt Nam. Cấu trúc của mô hình 
BiLSTM được thể hiện trên hình 2. 

Để đánh giá hiệu suất dự báo của mô hình, nghiên cứu 
áp dụng tập hợp các chỉ số sai số nhằm đo lường các khía 
cạnh khác nhau của độ chính xác và cung cấp thông tin 
định lượng về hiệu quả của mô hình trong dự đoán chỉ số 
VN-Index, nghiên cứu sử dụng các chỉ số Mean Absolute 
Error (MAE), Mean Squared Error (MSE) và Root Mean 
Squared Error (RMSE). MAE đo lường sai số trung bình 
tuyệt đối, giúp diễn giải độ lệch trung bình. MSE nhấn 
mạnh sai số lớn, phù hợp khi cần hạn chế các độ lệch 
đáng kể. RMSE, là căn bậc hai của MSE, trả về sai số cùng 
đơn vị với dữ liệu gốc, giúp diễn giải trực quan hơn. Các 
giá trị của các chỉ số này càng nhỏ, hiệu quả của mô hình 
càng được cải thiện. 

 
Hình 2. Các bước vận hành của một mô hình BiLSTM (Nguồn: [19]) 

4. THỰC TRẠNG ÁP DỤNG PHƯƠNG PHÁP HỌC MÁY 
TRONG DỰ BÁO GIÁ CỔ PHIẾU TRÊN THỊ TRƯỜNG 
CHỨNG KHOÁN VIỆT NAM 

4.1. Thực trạng thị trường chứng khoán Việt Nam  

Thị trường chứng khoán Việt Nam là một trong ba 
trụ cột của thị trường tài chính với các phân khúc: cổ 
phiếu, trái phiếu và phái sinh. Giai đoạn 2011 - 2020, huy 
động vốn qua thị trường này đạt gần 2,9 triệu tỷ đồng, 

gấp 10 lần so với 2000 - 2010, đóng góp bình quân 
19,5% tổng mức đầu tư toàn xã hội [20]. Trong 4 năm trở 
lại đây, thị trường trải qua biến động, đặc biệt khi 
COVID-19 gây nên khủng hoảng y tế, suy thoái kinh tế 
và những căng thẳng gia tăng về địa chính trị. Chỉ số 
VN-Index giảm sâu, có thời điểm dưới 660 điểm, nhưng 
đã có sự phục hồi ấn tượng, đạt gần 1.100 điểm cuối 
2020 và hơn 1.500 điểm đầu 2022. Đồng thời thị trường 
không ngừng mở rộng các ngành hàng giao dịch. Theo 
thống kê thị trường của Uỷ ban Chứng khoán Nhà nước 
(SSC), đến cuối năm 2022, có tổng 2162 doanh nghiệp 
niêm yết và đăng ký giao dịch, tăng 5,92% vào năm 
2023 và giảm trở lại khoảng 2100 doanh nghiệp vào 
năm 2024. Những áp lực đến từ tình hình kinh tế trong 
và ngoài nước, đặc biệt khi các thị trường lớn như Mỹ 
hay EU đều suy giảm, diễn biến của thị trường Việt Nam 
bước vào giai đoạn điều chỉnh mạnh [21]. Cuối 2022, chỉ 
số giảm gần 33% so với mức đỉnh đầu năm, giao dịch 
bình quân sụt giảm. Sau năm 2022 vẫn tiếp tục xảy ra 
biến động nhưng xu hướng nhìn chung là hồi phục. 
Dưới tác động của suy thoái kinh tế, địa chính trị leo 
thang và lợi nhuận doanh nghiệp giảm, thị trường vận 
động phân hoá rõ rệt qua VN-Index. Chỉ số này đạt đỉnh 
trong năm 2023 ở mức 1.245,5 điểm vào tháng 9, thanh 
khoản thị trường cải thiện đáng kể. Nhưng từ cuối quý 
3 đến giữa quý 4/2023, do Ngân hàng Nhà nước hút tiền 
qua kênh tín phiếu nhằm ổn định tỷ giá, khối ngoại tiếp 
tục bán ròng, và nền kinh tế phục hồi chậm hơn kỳ vọng 
[22], VN-Index bước vào xu hướng giảm, lùi về gần mốc 
1.000 điểm vào cuối tháng 10. Cuối năm 2023 đầu 2024, 
thị trường ghi nhận diễn biến khởi sắc. Đáng chú ý, vào 
phiên giao dịch ngày 25/3/2024, VN-Index tăng lên mức 
1.267,9 điểm, trong khi giá trị khớp lệnh trên sàn HOSE 
đạt 27,2 nghìn tỷ đồng, phản ánh sự sôi động trở lại của 
dòng tiền trên thị trường. 

Dù các hoạt động giao dịch trong nước đã được công 
khai minh bạch; việc quản lý, giám sát cũng bài bản hoá, 
thị trường chứng khoán Việt Nam vẫn còn hạn chế tồn 
đọng. Thứ nhất, quy mô vốn hóa so với GDP thấp, tập 
trung vào một số mã lớn (bluechips), gây mất cân đối và 
hạn chế đa dạng hóa danh mục. Thứ hai, vẫn còn vấn đề 
trong khâu quản lý, khi các vụ thao túng giá và giao dịch 
nội gián vẫn xảy ra [23], hệ thống giám sát xử lý vi phạm 
chưa đủ mạnh để ngăn chặn kịp thời các hành vi sai trái. 
Thứ ba, hệ thống công nghệ còn lạc hậu, tình trạng 
nghẽn lệnh trên sàn giao dịch gây bất tiện cho nhà đầu 
tư. Việc ứng dụng công nghệ mới như AI và ML vào hoạt 
động giao dịch và quản lý vẫn chưa phổ biến. 
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4.2. Thực trạng dự báo giá cổ phiếu trên TTCK Việt 
Nam bằng phương pháp học máy 

Với sự phát triển của thị trường chứng khoán và nhu 
cầu ngày càng tăng từ nhà đầu tư, dự báo giá cổ phiếu đã 
trở thành yếu tố quan trọng trong chiến lược đầu tư. Các 
phương pháp truyền thống như phân tích kỹ thuật và phân 
tích cơ bản vẫn được sử dụng rộng rãi. Tuy nhiên, theo 
Agrawal M., Khan A.U., Shukla P.K. [24], hiệu quả của các 
phương pháp này không còn nhất quán. Phân tích kỹ 
thuật, dù phổ biến, ngày càng bị nghi ngờ về tính tin cậy, 
trong khi phân tích cơ bản cũng không còn phù hợp với 
bối cảnh thị trường biến động mạnh mẽ như Việt Nam [25].  

Trước những hạn chế của các phương pháp truyền 
thống, các mô hình hiện đại dựa trên AI như ML và DL 
đang thu hút sự chú ý lớn từ giới đầu tư. Các nghiên cứu 
cho thấy, ML và DL có khả năng dự đoán hiệu quả hơn các 
phương pháp truyền thống [26, 27]. Tuy nhiên, thực tế 
việc ứng dụng các mô hình này tại Việt Nam vẫn còn rất 
hạn chế. Hầu hết nhà đầu tư cá nhân thiếu công cụ và kiến 
thức để triển khai, trong khi các tổ chức lớn như công ty 
chứng khoán và quỹ đầu tư mới chỉ thử nghiệm tích hợp 
ML vào hệ thống phân tích tài chính.  

Các nghiên cứu hiện nay về dự báo giá cổ phiếu tại Việt 
Nam chủ yếu tập trung vào các chỉ số lớn như VN-Index, 
VN30 hoặc các cổ phiếu blue-chip có tính thanh khoản 
cao như VIC, VHM, VNM, HPG và BID. Chưa có nghiên cứu 
nào được thực hiện ở quy mô toàn bộ thị trường hoặc 
trên tất cả các sàn HOSE, HNX và UpCOM. Phần lớn các 
nghiên cứu sử dụng dữ liệu ngắn hạn (3 - 5 năm) do hạn 
chế về dữ liệu lịch sử và chỉ tập trung vào yếu tố giá cổ 
phiếu, khối lượng giao dịch. Một số yếu tố kinh tế vĩ mô 
như lãi suất, tỷ giá hối đoái đã được đưa vào các mô hình, 
nhưng vẫn còn hạn chế. 

Các mô hình dự báo phổ biến bao gồm phân tích kỹ 
thuật: sử dụng các chỉ báo như trung bình động (MA) và 
chỉ số sức mạnh tương đối (RSI); phân tích cơ bản: dựa 
trên các chỉ số như P/E, EPS, doanh thu, lợi nhuận, mô 
hình thống kê: ARIMA, GARCH và hồi quy tuyến tính; ML: 
Random Forest, Gradient Boosting Machines (GBM), 
Support Vector Machines (SVM); DL: Long Short-Term 
Memory (LSTM) và Convolutional Neural Networks (CNN) 
[28-31].  

Ngoài ra, các nghiên cứu cũng đã thử nghiệm các mô 
hình lai kết hợp nhiều phương pháp, đạt được hiệu quả dự 
báo cao hơn [27, 32, 33]. Nhìn chung, mô hình ML và DL 
cho độ chính xác cao hơn các phương pháp truyền thống, 
đặc biệt trong dự báo ngắn hạn, với các chỉ số MAE, MSE, 
và RMSE thường được dùng để đánh giá hiệu quả.  

Tuy có nhiều tiềm năng, việc ứng dụng ML và DL vào 
dự báo giá cổ phiếu tại Việt Nam vẫn đang ở giai đoạn 
đầu. Các công ty Fintech như FireAnt, SSI và VNDirect đã 
tích hợp ML vào nền tảng phân tích tài chính, cung cấp 
dự báo tự động và cảnh báo đầu tư. Tuy nhiên, quá trình 
này đòi hỏi thời gian để xây dựng đội ngũ chuyên môn, 
tối ưu hóa hệ thống, và quan trọng nhất là tạo dựng niềm 
tin từ các nhà đầu tư [34].  

Nhìn chung, dự báo giá cổ phiếu tại Việt Nam đang 
chuyển đổi từ phương pháp truyền thống sang các công 
cụ hiện đại dựa trên AI và ML. Mặc dù còn nhiều khó khăn 
về dữ liệu, công nghệ và nguồn nhân lực, đây là xu hướng 
tất yếu để đáp ứng nhu cầu của một thị trường ngày càng 
phức tạp và cạnh tranh. Trong tương lai, với sự đầu tư 
mạnh mẽ từ các tổ chức, ML và DL sẽ góp phần nâng cao 
hiệu quả dự báo, mở ra cơ hội lớn cho cả nhà đầu tư và thị 
trường chứng khoán Việt Nam. 

5. THẢO LUẬN KẾT QUẢ NGHIÊN CỨU VÀ ĐÁNH GIÁ 
THỰC TRẠNG DỰ BÁO GIÁ CỔ PHIẾU TRÊN TTCK VIỆT 
NAM BẰNG PHƯƠNG PHÁO HỌC MÁY 

5.1. Thảo luận kết quả nghiên cứu 

Nghiên cứu so sánh độ chính xác dự báo giá của 4 mô 
hình trên thị trường chứng khoán Việt Nam, hình 3 ÷ 6 
minh họa sự so sánh giữa giá đóng cửa thực tế và dự báo 
của các mô hình. 

 
Hình 3. So sánh giá thực tế và giá đóng cửa của mô hình LSTM đơn 

 
Hình 4. So sánh giá thực tế và giá đóng cửa của mô hình BiLSTM đơn 

Dựa trên hình 3 và 4 cho thấy, các mô hình LSTM và 
BiLSTM đơn bám sát giá thực tế, chỉ sai lệch nhỏ, cho thấy 
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khả năng nắm bắt tốt xu hướng giá. Trong khi đó, các mô 
hình đa đặc trưng (bao gồm giá vàng và dầu thô) lại có 
nhiều dao động, dự đoán thường chệch khỏi giá thực tế 
như thể hiện trên hình 5 và 6. 

 
Hình 5. So sánh giá thực tế và giá đóng cửa của mô hình LSTM đa đặc trưng 

(Nguồn: Nghiên cứu của nhóm tác giả) 

 
Hình 6. So sánh giá thực tế và giá đóng cửa của mô hình BiLSTM đa đặc 

trưng (Nguồn: Nghiên cứu của nhóm tác giả) 

Ba chỉ số RMSE, MSE và MAE được dùng để so sánh 
hiệu suất dự đoán của bốn mô hình, với giá trị nhỏ hơn 
biểu thị dự đoán tốt hơn [35]. Kết quả được trình bày 
trong bảng 1. 

Bảng 1. Giá trị của RMSE, MSE, MAE trung bình của 4 mô hình 

Chỉ số 
RMSE  

trung bình 

MSE  

trung bình 

MAE  

trung bình 

Mô hình LSTM đơn 18,2160 352,2103 12,5664 

Mô hình BiLSTM đơn 19,8161 418,0885 14,8419 

Mô hình LSTM đa đặc trưng 90,3577 9033,1290 65,1513 

Mô hình BiLSTM đa đặc trưng 83,7336 7630,4990 60,4518 

Nguồn: Nghiên cứu của nhóm tác giả 

Theo bảng 1, các mô hình LSTM và BiLSTM đơn đặc 
trưng có sai số nhỏ hơn, vượt trội về độ chính xác so với 
các mô hình đa đặc trưng. LSTM cho thấy ưu thế hơn 

BiLSTM khi xử lý dữ liệu đơn giản, trong khi BiLSTM tỏ ra 
hiệu quả hơn với dữ liệu phức tạp. Tuy nhiên, tổng thể, 
BiLSTM có sai số cao hơn. Điều này cho thấy cách tiếp cận 
hai chiều (bidirectional) không mang lại nhiều lợi ích 
trong thị trường biến động như Việt Nam. Ngược lại, LSTM 
với cách tiếp cận đơn chiều tỏ ra phù hợp hơn. 

5.2. Đánh giá thực trạng dự báo giá cổ phiếu trên TTCK 
Việt Nam bằng phương pháp học máy 

Thị trường chứng khoán Việt Nam đã có những bước 
phát triển mạnh mẽ, trở thành một kênh đầu tư hấp dẫn 
tại khu vực Đông Á và Đông Nam Á. Tuy nhiên, theo xếp 
hạng của MSCI và FTSE Russell [36], thị trường Việt Nam 
vẫn được xếp vào nhóm "cận biên" (frontier market), phản 
ánh tính non trẻ và sự bất ổn cao. Điều này đặt ra nhiều 
thách thức cho việc dự báo giá cổ phiếu trong một bối 
cảnh thị trường đầy biến động. 

Hai phương pháp phổ biến nhất hiện nay trong dự 
báo giá cổ phiếu là phân tích kỹ thuật và phân tích cơ bản. 
Dù được sử dụng rộng rãi, nhưng các nghiên cứu như của 
Long N.H., Paientko T. [37] cho thấy hiệu quả của những 
phương pháp này không còn nhất quán trong bối cảnh 
thị trường biến động mạnh. Điều này đặt ra nhu cầu cấp 
thiết về việc áp dụng các mô hình hiện đại dựa trên AI như 
ML. Tuy nhiên, tại Việt Nam, việc triển khai các mô hình 
này vẫn còn rất hạn chế. Đa số nhà đầu tư cá nhân thiếu 
kiến thức và công cụ để áp dụng, trong khi các tổ chức 
lớn như công ty chứng khoán và quỹ đầu tư mới chỉ bắt 
đầu thử nghiệm ML trong hệ thống phân tích tài chính.  

Sự chuyển đổi từ phương pháp truyền thống sang 
công cụ hiện đại không chỉ đòi hỏi thời gian mà còn gặp 
rào cản lớn về nguồn lực và niềm tin từ nhà đầu tư. Để 
triển khai hiệu quả AI và ML, thị trường cần dữ liệu chất 
lượng cao và đội ngũ nhân sự có chuyên môn sâu. Tuy 
nhiên, đây vẫn là thách thức lớn tại Việt Nam, nơi thị 
trường chịu ảnh hưởng nặng nề bởi tâm lý bầy đàn và sự 
biến động khó lường. 

Số lượng nghiên cứu sử dụng ML và DL để dự báo giá 
cổ phiếu tại Việt Nam đã tăng lên đáng kể trong những 
năm gần đây, nhưng số lượng bài được công bố trên các 
tạp chí quốc tế uy tín vẫn còn hạn chế. Hầu hết các nghiên 
cứu sử dụng dữ liệu ngắn hạn (3 - 5 năm) do thiếu dữ liệu 
lịch sử dài hạn. Các yếu tố kinh tế vĩ mô như lãi suất, tỷ giá 
hối đoái cũng chỉ mới bắt đầu được đưa vào các mô hình 
dự báo. Tuy vậy, các kết quả thực nghiệm cho thấy ML và 
DL vượt trội hơn các phương pháp truyền thống, đặc biệt 
trong dự báo ngắn hạn. 

Nhìn chung, dự báo giá cổ phiếu tại Việt Nam đang 
chuyển đổi từ phương pháp truyền thống sang các công 
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cụ hiện đại dựa trên AI và ML. Dù còn nhiều khó khăn, đây 
là xu hướng tất yếu để đáp ứng nhu cầu của một thị 
trường ngày càng phức tạp và cạnh tranh. Với sự phát 
triển công nghệ và đầu tư từ các tổ chức, việc dự báo giá 
cổ phiếu sẽ dần hiệu quả hơn, tạo cơ hội lớn cho cả nhà 
đầu tư và thị trường chứng khoán Việt Nam.  

6. KẾT LUẬN, KHUYẾN NGHỊ VÀ GIẢI PHÁP 

Qua việc phân tích, các kết quả được kết luận trong 
bối cảnh thị trường chứng khoán Việt Nam, các mô hình 
đơn giản hơn như mô hình đơn tính năng LSTM và mô 
hình đơn tính năng BiLSTM hoạt động tốt hơn các mô 
hình đa tính năng tương ứng. Điều này nhấn mạnh rằng 
các cấu hình đơn giản hơn có thể mang lại độ chính xác 
tốt hơn trên các thị trường có đặc điểm biến động cao. 
Nghiên cứu này nhận thấy rằng sự khác biệt về hiệu suất 
giữa LSTM một tính năng và BiLSTM là rất nhỏ, cho thấy 
cả hai đều có độ chính xác cao, kết quả này khác với 
nghiên cứu của Siami-Namini S.,Tavakoli N., Namin A.S. [3] 
và Han C., Fu X. [38] khi chỉ ra BiLSTM vượt trội hơn do khả 
năng đọc hai chiều. Tuy nhiên, với cách tiếp cận trực tiếp 
và đơn hướng, LSTM phù hợp hơn với thị trường Việt 
Nam. Nghiên cứu này nhấn mạnh giá trị của việc kết hợp 
các yếu tố kinh tế vĩ mô như giá vàng và giá dầu vào mô 
hình dự đoán cổ phiếu. 

Sau quá trình thực hiện nghiên cứu, phân tích và so 
sánh hiệu quả dự báo xu hướng giá chỉ số Vn-Index giữa 
các mô hình LSTM và BiLSTM với các cấu hình một tính 
năng và đa tính năng, nhóm tác giả đã thu được những 
kết quả quan trọng, góp phần làm rõ tiềm năng ứng dụng 
của các mô hình học sâu trong lĩnh vực tài chính. Trên cơ 
sở những phát hiện từ nghiên cứu, nhóm tác giả xin đưa 
ra một số khuyến nghị và đề xuất nhằm nâng cao hiệu 
quả dự báo cũng như hỗ trợ các nhà đầu tư, nhà nghiên 
cứu và tổ chức tài chính trong quá trình ra quyết định.   

Đối với các nhà nghiên cứu và các tổ chức tài chính, 
cần tập trung vào việc tối ưu hoá các mô hình dự báo 
đơn giản chẳng hạn như LSTM đơn tính năng, thay vì 
triển khai các mô hình đa tính năng phức tạp do tính 
phù hợp của mô hình này đối với thị trường Việt Nam. 
Mặc dù việc bổ sung các yếu tố kinh tế vĩ mô như giá 
vàng và dầu thô vào mô hình có thể mang lại thông tin 
hữu ích, nhưng cần phải đánh giá cẩn thận và chính xác 
sự tác động của các yếu tố này đối với dự báo giá cổ 
phiếu trên thị trường Việt Nam. Mô hình đơn giản có thể 
mang lại hiệu quả cao hơn trong điều kiện thị trường 
Việt Nam với các đặc trưng biến động mạnh, dễ bị tác 
động bởi tâm lý nhà đầu tư và các yếu tố nội tại đặc thù. 
Hơn nữa, việc triển khai các mô hình đơn giản không chỉ 

giúp giảm thiểu chi phí tính toán và thời gian huấn luyện 
mà còn dễ dàng hơn trong việc kiểm định, hiệu chỉnh và 
giải thích.  

Đối với nhà đầu tư tại thị trường Việt Nam, việc ưu tiên 
sử dụng các mô hình dự báo đơn giản như LSTM đơn tính 
năng là lựa chọn hợp lý, thay vì áp dụng các mô hình học 
máy phức tạp vốn đòi hỏi nhiều dữ liệu và nguồn lực tính 
toán. Trong bối cảnh thị trường chứng khoán Việt Nam 
còn mang tính “cận biên”, với đặc điểm biến động nhanh 
và chịu ảnh hưởng lớn từ tâm lý và tin tức, mô hình LSTM 
đơn tính năng đã thể hiện khả năng dự báo xu hướng giá 
VN-Index một cách hiệu quả và ổn định hơn. Việc sử dụng 
mô hình này không chỉ giúp nhà đầu tư giảm thiểu sai số 
trong dự báo, mà còn tạo điều kiện dễ dàng hơn trong 
việc triển khai thực tế, đặc biệt với các nhà đầu tư cá nhân 
không chuyên sâu về công nghệ. 

Đối với các công ty chứng khoán và quỹ đầu tư, việc 
ứng dụng các mô hình học máy đơn giản như LSTM vào 
quá trình dự báo và ra quyết định đầu tư có thể mang lại 
lợi thế cạnh tranh đáng kể, đặc biệt trong việc nắm bắt xu 
hướng thị trường một cách nhanh chóng và chính xác. 
Mặc dù LSTM là mô hình đơn giản hơn so với nhiều kiến 
trúc học sâu khác, nhưng để triển khai hiệu quả trong môi 
trường thực tiễn, các tổ chức vẫn cần đảm bảo nhiều yếu 
tố nền tảng. Trước hết, chất lượng dữ liệu đầu vào đóng 
vai trò then chốt trong việc cải thiện độ chính xác của mô 
hình, đòi hỏi một hệ thống thu thập, xử lý và lưu trữ dữ 
liệu chuyên nghiệp. Bên cạnh đó, nguồn nhân lực có trình 
độ cao về trí tuệ nhân tạo, học máy và phân tích định 
lượng là yếu tố không thể thiếu để thiết kế, tối ưu và kiểm 
soát các mô hình dự báo. Cuối cùng, đầu tư vào cơ sở hạ 
tầng công nghệ là điều kiện thiết yếu giúp đảm bảo mô 
hình hoạt động ổn định, nhanh chóng và có khả năng mở 
rộng trong dài hạn. Do đó, để tận dụng tối đa tiềm năng 
của các mô hình học máy, các tổ chức tài chính cần có 
chiến lược phát triển đồng bộ cả về công nghệ, con người 
lẫn dữ liệu. 

Nhìn chung, việc áp dụng các mô hình Deep 
Learning cho dự báo giá cổ phiếu VN-Index có thể mang 
lại hiệu quả cao hơn trong bối cảnh thị trường chứng 
khoán Việt Nam đầy biến động. Tuy nhiên, việc lựa chọn 
mô hình dự đoán phù hợp cũng như chuẩn bị cơ sở hạ 
tầng công nghệ và nhân sự là vô cùng quan trọng để tối 
ưu hoá các mô hình này. Mặc dù còn nhiều thách thức, 
nhưng việc áp dụng công nghệ AI và học máy sẽ góp 
phần quan trọng vào việc cải thiện quá trình ra quyết 
định đầu tư và phát triển bền vững thị trường chứng 
khoán Việt Nam. 
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