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M1 QUAN HE VE BIEN BONG GIA DAU THO, GIA VANG Quac TE,
TY GIA HOI DOAI, THI TRUGNG CHUNG KHOAN DONG NAM A

TS. Binh Thj Thu Ha* - TS. Lé Thi Hong Minh** - Ths. Hoang Thi Phwong Anh**

Bai nghién ciru xem xét moéi quan hé giira gia dau thé quéc té, gia vang quéc té, ty gia hoéi dodi va thj trieong
chirng khodn ctia mét sé quéc gia khu viec Dé6ng Nam A. St dung di liéu theo théng tir ndm 2010-2023 két
hop véi mé hinh tw héi quy phan phdi tré ARDL (Autoregressive Distributed Lag), két qua nghién ctru cho
thay toén tai méi quan hé gitra gid dau, gia vang thé gii, ty gia héi dodi va thj trwong chirng khodn Viét Nam.
Ngoai ra, gid dau, ty gid héi dodi va thj trwong chirng khoén ciing c6 méi quan hé & cdc nwéc ma nhém tap
trung nghén cteu. Bai viét sé lam ré hon vé van dé nay.

« T&r khéa: gid déu thé quéc té, gia vang quéc té, ty gia héi dodi, thi truomg chirng khoan, ARDL.

The study examines the relationship between
international crude oil prices, international gold
prices, bonus exchange rates and stock markets
of some Southeast Asian countries. Using monthly
data from 2010-2023 combined with the ARDL
(Autoregressive Distributed Lag) model, the research
results show that there is a relationship between oil
prices, world gold prices, bonus exchange rates and
the Vietnamese stock market. In addition, oil prices,
absorption rates and stock markets also have a
relationship in the countries that the research team
focuses on. The article will clarify this issue further.

» Key words: international crude oil prices,
international gold prices, exchange rates, stock

market returns, ARDL.
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1. Gi6i thiéu

Véi nen kinh té cong nghiép hoa hién nay, dau tho
1a yéu t6 dau vao quan trong trong hau hét cac nganh
cong nghi€p, dac bi€t la san xuat va nang luong. Gia
dau bién dong 16n tao ra su khong chic chén trén thi
truong tai chinh, c6 thé dan dén sut giam gia chimg
khoan. Trong khi do, Vang la hang hoa déc biét, luon
hap dan x3 hoi qua céc thoi dai. Méc du khong phai
la phuong thirc tién t€ chinh thuc, Vang ¢ tinh thanh
khoan cao va phan ing gla nhu ty gid. Vang la cong
cu dau tu an toan khi gia co phleu sut giam, giap da
dang héa va 6n dinh danh muc déu tu. Mirc dg va
xu hudng tac dong cua gia vang 1én nén kinh té va
thi truong chung khoan khac nhau tuy thi truong.

* Trwong Dai hoc Thdi Binh Dwong; email: Hhl1.dtt@tbd.edu.vn

Tuong tu gid Vang va gia dau, tV gia hi doai co anh
huong manh den san xuat, can cin thuong mai va tang
truong kinh t&. Ty gia héi doai bién dong tac dong
manh dén doanh thu doanh nghlep xuat nhap khau
Néu ndi t& mat gia (ty gia tang) g1a hang xuét khau ré
hon, tang strc canh tranh quoc té, gitip doanh thu xuét
khau ting, lam gia c6 phleu tang. Tuy nhién, doanh
nghiép gap kho khan véi ng bang USD, gia hang nhép
khau tang, diéu chinh glam gia c6 phiéu.

Nghién ctru vé mdi quan hé glua thi truong hang
hoa (dau va vang), ty gia héi doai va gia chung khoan
la can thiét. Pé lam rd quan h¢ nay, ngh1en clru xem xét
“Mbi quan h¢ bién dong gia dau thd, gia vang quoc té,
ty gia hbi doai, thi truong chiig khoan Dong Nam A.”

Nghién ctru c6 két cau 5 phan phan 1 gidi thidu,
phan 2 tong quan cac nghién ctru lién quan; phan 3 mo
ta dir liéu va phuorng phap nghién ctru; phan 4 trinh bay
két qua nghién ctru; phan 5 két luan.

2. Tong quan nghién ciru ngodai nuwéc va
trong nuwéc

2.1. Téng quan tinh hinh nghién civu ngodi nuéc

Gid ddu va ty gid hoi dodi

S.Chen va C.Chen (2007) khang dinh mbi quan hé
dai han giita gia dau va ty gia hdi doai thuc, cho thay
gia dau 1a mot cong cu manh mé dé du bao ty gia hoi
dodi thye. Al-mulali va Che Sab (2012) tap trung vao
tac dong cua cu soc gia dau ddi vai ty gia hoi dodi thuc
tai 12 quic gia Xuat khau dau Mensah va ctg. (2017)
chu‘ng minh sy ton tai cia mdi _quan h¢ céan bang dai
han gitra ty gia héi doai va gia dau dbi véi cac nén kinh
té phu thudc vao dau mo, dic biét 1 sau khung hoang
tai chinh toan cau ndm 2008-2009, khi mdi quan hé¢ nay
tré nén rd rang hon va bién dong ty g1a héi doai cling
voi mdi quan hé gilta gia dau va ty gia hdi doai ting 1én
mot cach dang ke.

** Pai hoc Kinh té TP HCM; email:minhtcdn@ueh.edu.vn - anhtcdn@ueh.edu.vn
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Gid dau thé va gid vang

Nhiéu nghlen clru cling chi ra mot mbi quan h¢ gitra
gia Vang va va gia dau tho. Tuy nghién, khong co su dong
nhit giita cc nghién ctru, ma phy thude vao thi truong
thyc nghi¢ém. Soytas va ctg. (2009) cho thay khong ¢6
mo1 quan hé nhan qua ton tai giira gia vang va dau trong
ngan han ciing nhu dai han. Trong khi do, Naraya va ctg.
(2010) da tim hiéu mdi quan hé lau dai giira gi4 dau giao
ngay, giao sau voi gia vang. Zhang va Wei (2010) cho
thdy c6 xu hudng nhat quan va twong quan duong gitra
gid dau va gia vang, gid dau tic dong dang ké deén gia
vang nhung khong theo chiéu nguoc lai.

Gid vang va ty gid hoi dodi

Forrest Capie va ctg. (2005) phan tich mdi quan hé
gilra gia Vang, ty gia bang Anh va ty gid yén Nhat so VO’l
d6 la My giai doan 1971 - 2004, két qua cho thay mbi
quan h¢ tiéu cuc gitta g1a vang va hai ty gia héi dodi
nay. Joscha Beckmanna va ctg. (2015) st dung mo hinh
GARCH va dit ligu ttr ndgm 1979 dén nam 2013 aé khang
dinh mbi lién h¢ glu’a gia Vang va céc ty gia hdi dodi, ket
qua cho thay ty gid hoi doai co tac dong tiéu cye dén g1a
Vang 0 do tré 1, nhung tac dong tich cyc ¢ do tré 2, va gia
vang thu’ong tang khi dong d6 la My mat gia.

Gid dau va thi trwong chimg khodn

Basher va Perry Sadorsky (2006) nghién clru trén
21 thi truong mdi noi cung chi ra rang rui ro gia dau
anh huong dén loi nhuén ¢6 phiéu, nhung muc do tac
dong phu thudc vao tan suat dir ligu. Wei va Guo (2017)
nghlen clru tai Trung Quéc thiy ring tac dong cua cl
soc g1a dau 1én thi tru’o*ng chimg khoan khong 6n dinh
qua céc giai doan, c6 thé tich cyc hodc tiéu cyc tuy
thudc vao thoi ky, ho cung chira rang chinh sach tién t&
it anh huong dén rno1 lién hé nay va dau co 1a nguyén
nhan chinh gay ra bién dong gia diu gan day.

Ty gid hoi dodi va thi tmong chu'ng khoadn

Pan va ctg. (2007) tim thay m01 quan h¢ nhan qua
dang ké tir ty gia hoi dodi dén gia co phleu 0 nhleu quoc
gia trong khu vire Chau A. Cac tac g1a ket luan rang ton
tai moi quan h¢ khac nhau gilra cac nén kinh té 13 do
chinh sach ty gia h01 doai, quy mo thuong mai, mirc do
kiém sodt dong von va quy mé thi truong chimg khoan.

Gid vang, gid dau va ty gid hoi dodi

Hsiao-Fen va ctg. (2013) tim hiéu mdi tuong
quan cua gia dau, gia Vang va ty gia NTD/USD véi
bang chimg thuc nghiém & Dai Loan trong giai doan
03/09/2007 dén 28/ 12/2011. Két qua chi ra ring g1a
dau, gia Vang va ty gid hdi dodi doc 1ap véi nhau va
khong ¢6 moi quan hé dai han giita chung, diéu nay
ham y cac nha hoach dinh chinh sach nén xem xét tach
101 cac chinh sach nang luwong va tai chinh.

Gid dau, ty gid hoi dodi va thi trwong chimg khodn

~Aloui va Aissa (2016) nghién ctru tir ndgm 2000
dén 2013, két ludn rang moi quan hé gilra cac yéu
to khong 6n dinh theo thoi gian, dic bi¢t sau cudc

khung hoang tai chinh 16n nam 2007-2009. Sy tang
gia dau thuong di kem voi su mat g1a cia ty gia hoi
dodi va tang gia o phleu Nancy va ctg (2018) phan
tich anh huong giira gia dau, ty gia hoi doai va thi
truong chung khodan ¢ Mexico tir ndgm 1992 dén 2017.
Ket qua chi ra rang ty gia hoi doai anh huong tiéu cuc
dén thi truong chimg khodn, trong khi gia dau tang thi
ty gid héi dodi cling tang.

Gid dau, gid vang va thi trieong chimg khodn

Turgut va Faisal (2018) da nghlen ctru mbi quan hé
dai han va ngan han giita gia c6 phiéu, gia vang va gia
dau tho bang cach ap dung dir li¢u hang thang tu Thd
NhiKy trong giai doan 1/1986 den 11/2016. Két qua chi
ra trong ngan han va dai han deu xac nhan m01 quan hé
tiéu cuc gilra gid vang va gla co phleu g1a dau tho tac
dong cung chiéu lén g1a co phleu Cu01 cung, két qua
kiém dinh Granger xéac nhén ton tai mbi quan h¢ nhén
qua glua gia vang voi gia c6 phiéu nhung giita gia dau
va gid ¢d phiéu thi khong.

Gid dau, gia ving, ty gid hoi dodi va thi truong
chitng khoan

Shelly va ctg. (2019) xem xét tdc dong qua lai lan
nhau gilia gia dau, gia vang, ty gla héi dodi va chi so
gia chimg khoan ¢ Mexico trong giai doan 1/2006 dén
4/2018, két qua nghlen ctru cho thay ton tai mbi quan
h¢ dai han glua gia dau thé gidi, gi4 vang thé gidi, ty gia
hoi doai va thi truong chu:ng khoan trong truong hop ty
gia hoi doal chi s6 gia chimg khoan 14 bién phu thudc.

2.2. Téng quan tinh hinh nghién civu trong nuéc

Nguyén Minh Kiéu va Nguyén Van Diép (2013) da
nghién ctru mdi quan hé giita cac yéu t6 kinh t& vimo va
bién dong thi truong chung khoan Vi€t Nam trong giai
doan 1/2004 dén 12/2011. Két qua cho thay trong dai
han, chi sb gia chung khoan VNIndex, cung tien M2 va
gia vang trong nude ¢6 mdi quan hé tich cuc, trong khi
glua chi s6 gia chung khoan VNIndex véi lam phat c6
moi quan h¢ ti€u cyc. Tuy nhién, gitra ty g1a héi doai va
chi s6 gid chimg khoan khong ton tai mdi lién hé nao.
Trong ngan han, chi s0 g1a chung khoan hién tai c6 mdi
quan hé cing chiéu véi chi s6 g1a chung khoan thang
trude va quan hé nguoc chiéu véi ty gia hoi doai.

Nguyén Thu Thity (2018) nghién cuu trong giai
doan 5/2013 - 4/2018 da chi ra gia Vang thé gidi trong
ngan han khong c6 tac dong den chi so thi truong chiing
khoan Viét Nam, g1a dau the gidi mot ngay hom trude
dong gop tac dong cung chleu dén chi sb cua thi truong
ching khoan nhung ty g1a héi dodi thi 6 tac dong am.
Trong dai han, g1u’a chi s0 thi truorng chung khoan voi
caba bién la ty gia hdi dodi, gia Vang thé giGi va gia dau
thé giéi c6 mdi quan hé dai han véi nhau.

3. Dir liéu va phuwong phap nghién ciru

3.1. Dit li¢gu

Nghlen cliru st dung mau dir ligu thu thap theo thang
cua gia dau, gia vang, ty gid hoi dodi va thi truong
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chimg khoan trong giai doan 2010- 2023 tir 5 qudc gia &
khu vic Pong Nam A: Viét Nam, Théi Lan, Indonesia,
Malaysia, Philippines.

Dit liéu 4 bién kinh té lira chon nghién ctru bao gom:

(1) Gi4 dau tho thé gioi (OIL) 1a gia dau tho WTI,
tinh boi USD/thung

(2) Gia vang qudc t& (GOLD) 1a gia vang quéc té

_ (3) Ty gi4 héi dodi (EXR) 1a ty gid hoi dodi tinh theo

tien t€ dia phuong, dugc dinh nghia 1a bao nhi€u ndi t&
trén mot do la My (ndi t&/USD)

(4) Chi s6 gi4 ching khoan (STOCK) I chi sb
chting khoan tong hop, dugc tinh trung binh thang

3.2. Phwong phdp nghién ciru

Bai ngh1en cru dya trén md hinh nghién ctu cta
Shelly va ctg. (2019), 4p dung m6 hinh tu hdi quy phan
ph01 tré ARDL (AutoRegresswe Distributed Lag) phat
trién bdi Pesaran va Shin (1999). Bang cach su dung
phuong phap kiém dinh dong lién két Bound ARDL, bai
nghlen ctru lam rd quan h¢ glua bién dong gi4 dau tho, gia
vang quc t&, ty g1a héi dodi va thi trudng chimg khodn.

Dé 1am rd mdi quan hé gnra cac bién nghlen cuu,
mo hinh ARDL(p q) duoc xay dyng véi p do tré va q=4
chudi thoi gian bao gdm OIL, GOLD, EXR, STOCK.
Cac bién trén lan luot 1a blen phu thudc va dugc udc
lugng theo 4 phuong trinh hdi quy minh hoa cho md
hinh nhu sau:

AOIL =ty + aOILe | + 6:GOLD | + t3EXRy; + wSTOCK 1 + 7 qsAOILe
+ 31 qeAGOLDy; + 37 q7AEXR,1 + 37 s ASTOCK,; + ey
AGOLD, = g + BiGOLD,  + B2OILy | + BsEXRo1+ BsSTOCK,s + ¥, BsAGOLD;
+ 3 BeAOILi+ | B7AEXR. + Y| BsASTOCK.; +ex
AEXR, = £ + £;EXRq1 + £20IL, | + £5GOLD, | + £:STOCK, + 3 | £sAEXR,
+31 £6AOILy; + Y1 £7AGOLD,; + 31, £5 ASTOCK i+ ex
ASTOCK, = o + tiSTOCK. + p:0ILc; + psGOLD 1 + p4EXRe; + X1, isASTOCK, .
+ 2l neAOILei + ¥t

WwAGOLDG + Y| wsAEXR. + ey

Trong do:

OIL 14 gia dau thd WTI trung binh thang

GOLD la gi4 vang quc té, trung binh thang

EXR 1a ty gia hdi doai tinh theo tién t¢ dia phuong
trén mot do la My, trung binh thang

STOCK 1 chi s gia chimg khoan tong hop, trung
binh thang

0y By £, 1, 18 céc hang s6 cua 4 phuong trinh hoi quy

s, O, 0Ly O, Bs’ Be’ B7’ Bs’ £5’ £6’ £7’ £8’ Hss Ko Koo Ky
la ma tran hé so goc

e]t, e, ¢, ¢, lacacday nhiu tring chi sai s6 ngu nhién

=1,2,3...,
4. Két qua nghién ctru
4.1. Bién phu thujc la gid diu

tla cac giai doan nghién ctru

Két qua ude lugng cho thiy gid vang tic dong tich
cuc 1én gia dau & thi truong Viét Nam, tuy nhién muc do

tac dong khong 16n, két qua nay phtt hop véi nghién ctru
cta Zhang va Wei (2010). Tuy nhién ¢ cac nudc con lai
1a Thai Lan, Malaysia, Indonesia, Phlllpplnes gia vang
hau nhu khong tac dong lén g1a dau hay n6i cach khac
gia vang va gia dau doc lap véi nhau. Nghlen clru cua
Soytas va ctg (2009) cung cho thay khong ¢6 mbi quan
hé nhan qua ton tai giita gia dau va gia vang trong ngan
han cling nhu dai han.

Bang 1. K&t qua wéc lwgng véi bién phuy thudc 1a OIL

Bién Hé so Do lech chudn | Théngkét Xéc sudt
GOLD 0,093134 0,018297 5,090078 0,0000
Viét Nam EXRVIET -0,011075 0,002116 -5,233159 0,0000
: STOCKVIET 0,042535 0,019706 2,158467 0,0325
C 159,981307 24,96456 6,408337 0,0000
Bién Hé s6 D§ léch chudn | Théngkét Xéc sudt
GOLD -0,027735 0,021493 -1,290409 0,1989
Thai Lan EXRTHAI -10,586737 2,706262 -3,911941 0,0001
STOCKTHAI -0,019987 0,010621 -1,881874 0,0618
C 479,269677 106,866751 4,484741 0,0000
Bién Hé s6 Dj léch chudn | Théngkét Xéc sudt
GOLD -0,001575 0,012771 -0,12329 0,9020
Malaysia EXRMAL -41,6912 6,789306 -6,14072 0,0000
STOCKMAL 0,015022 0,013432 1,118381 0,2652
C 201,08224 26,028412 7,72549 0,0000
Bién Hé s6 Do léch chudn | Théngkét Xac suat
GOLD -0,004118 0,019241 -0,214003 0,8308
Indonesia EXRIN -0,013601 0,003547 -3,83446 0,0002
STOCKIN 0,011136 0,005863 1,89934 0,0594
C 185,323605 37,187027 4,983555 0,0000
Bién Hé so Do lech chudn | Théngkét Xéc sudt
GOLD 0,018752 0,017185 1,091198 0,2769
Philippines EXRPHI -2,98769 1,266548 -2,358923 0,0196
STOCKPHI -0,003872 0,002286 -1,694269 0,0923
C 210,325905 66,08347 3,182731 0,0018

Nguén: Theo tinh todn ciia tdc gid trén Eviews 9.0

Ty gia hoi dodi déu cd tac dong am 1én gia dau ¢ ca

5 quoc gia, tuy nhién muc do tac dong ¢ moi nudc co
su khac bi¢t. Gia dau trong bai dugc dinh danh bang do
la My, mot ¢t sdc gia dau tang s€ lam dong ndi t& mat
gid so voi USD. Nghlen clru ciia Mensah va ctg (2017)
cung dua ra két qua tuong ty rang gi4 dau va  gid Vang
6 mbi quan hé dai han va bién dong dugc chiu va mbi
quan h¢ nay manh mé hon trong giai doan khiing hoang.

Trong khi do, chiéu huong tac dong cua thi tru:ong
chimg khoan lén gia dau c6 su khac nhau gitra cac
nhom nudc. Gia ching khoan bién dong cling ch1eu voi
gla dau o thi truong Viét Nam va Indonesia. Két qua
nay dong nhat véi bang chimg phat hién rang gia dau
tang do gia c6 phiéu ting trong nghién ctru clia Aloui va
Aissa nam 2016. Véi thi truong Thai Lan va Ph1111p1es
gia chimg khoan lai tac dong 4m 1én gia dau, riéng voi
Malaysia, gla ching khodn khong anh huong dén gia
dAu. Piéu nay cho thay rang moi twong quan gilta thi
truong ching khoan va gla dau co the bi pha v& boi tinh
hinh chinh tri - xa hoi cua timg quéc gia hay cac su kién
kinh té trong khu vyc.

4.2. Bién phu thupc la ty gid hoi dodi
Vi ty gia héi dodi la bién phy thudc cho thiy mbi
quan hé gitta gia dau, gia vang, ty gid hdi dodi va thi
truong ching khoan ¢ Viét Nam, Malaysia, Indonesia.
O ¢4 3 qudc gia, gia dau déu tic dong am Ién ty gia hdi
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dodi, tuc 1a dong noi té s& ting gid so voi USD khi g1a
dau tang. Al-mulali va Che Sab (2012) tim thay ket qua
tuong tu trong nghlen clru ciia minh xem xét mbi lién
h¢ cua gia diu va ty gla h01 dodi thyc cho cac nude Xuat
khau dau. Viéc ting gia dau 6 kha nang thiic day doanh
thu cua cac nudc xuat dau khau dau va két qua 1a kich
hoat sy ting gia tién t&. Mot nghién ctru khac gan day
cua Shelly Singhala va ctg (2019) da chu‘ng minh tac
dong nguoc chiéu ciia gia dau 1én ty gia hdi dodi & thi
truong Mexico.

Bang 2. K&t qua wéc lwong véi bién phu thudc 1a EXR

Bién Hé s0 Do lech chudn | Thongkét Xéc suat
olL 78750088 | 33049001 | -2,3831 0,0185
. GOLD 5,420585 2431468 | 220937 | 00273
VIRENam | o ckviET 1,773567 4462334 | 0397453 | 0,6916
¢ 233932031 | 7680,938666 | 3,045618 |  0,0028

Bién Hé sd Do léch chudn | Thongkét Xéc suat
ol 20,019477 0002664 | -7,310024 | 0,0000
Malaysia GoLD -0,000144 0000241 | 0599337 | 0,549
STOCKMAL 0,000307 0000252 | 1,22073 0,242

c 4,83637 0355455 | 13606126 |  0,0000

Bién Hé s6 D§ léch chudn | Théngkét Xéc sudt
olL 3878651 | 14703602 | 0263789 |  0,7923
Indonesia GoLD 3407077 1041488 | 327135 | 0,013
STOCKIN 1,536952 0216231 | 7107924 |  0,0000

c 10397,023 | 1091,786987 | 9,522941 0,0000

Nguon: Theo tinh todn ciia tdc gid trén Eviews 9.0
Cung gia dau, gia Vang tac dong tiéu cyc 1én tién €
Indonesia. Tai Viét Nam, g1a Vang tac dong cung chiéu
1én ty gia hdi doai, két qua nay ung ho nghién ctru cla
Joscha Beckmanna va ctg. (2015) khi cho rang gid vang
bang dong do la My c6 xu hudng tang sau khi déng do
la mat gid. Tuy nhién, trai ngugc voi cac nghién ciu
trude do (Sjaastad 2008; Jain va Ghosh, 2013; Jain va
Biswal, 2016), g1a vang dugc cho 1a khong tac dong
dang ké dén ty g1a héi doai. Piéu nay cling tuong ty ¢
Malay51a két qua udc hrong cho thay rang khong c6
mdi quan hé gitra ty gia héi dodi va gia vang. Do do,
mgc du vang da d(’)ng vai tro nhu mot hang rao chong
lai sur bién dong cua ty gia nhung no phu thude nhleu
vao tinh hinh va cac sy kién chinh tri ma khong thé dy
doan chinh xac.
4.3. Bién phu thuéc li chi s6 gid chirng khodn
Két qua udc hrong mbi quan hé gitta cac bién gia
dau, gia ~vang, ty gid hoi dodi va thi truong chu’ng khoan
duoc thé hién ¢ bang 43. Két qua cho thay moéi quan hé
gnra gia vang, ty gia hdi dodi va thi truong chimg khoan
¢ Vigt Nam, trong d6 gia vang tac dong tiéu cuc 1én gia
chung khoan. Viéc gia ting dau tu vang dé giam thleu
rui ro, da dang hoa danh muyc dau tu va théi quen tiét
ki¢m Vang ctia nguoi Viét lam gia Vang tang cao dan
dén gia ching khoan ¢6 xu hu’orng glam Ty gia VND/
USD lai bién dong cung chiéu véi gla chung khoan. Khi
dong ndi t¢ mét gi4, hoat dong xuat khau co loi hon do
hang hoa co tinh canh tranh cao va mang lai nhiéu loi
nhuan dan dén gia chimg khoén ting. Nghién ciru cta
Basher va ctg. (2012) dé chimg minh tac dong ngugc
chiéu cua ty gia hoi doai Ién gia ching khoan ¢ nhiing

thi truong méi ndi. Khéac véi Viét Nam, gid vang co mdi
quan hé voi gia chu‘ng khoan nhung theo chiéu duong &
thi truong Thai Lan va Indonesia.

Bang 3: Két qua wdc lwong véi bién phu thudc 1a

STOCK

Bién Hé sd Do lach chudn | Théngkét Xéc sudt

OlL -2,340439 3,195362 -0,732449 0,4650

Viét Nam GOLD -0,649373 0,304927 -2,129605 0,0348
j EXRVIET 0,072620 0,036980 1,963774 0,0514

C 174,10104 640,666326 0,271750 0,7862
Bién Hé s6 D§ léch chudn | Théngkét Xéc sudt

oIL -5,989357 9,168417 -0,653260 0,5146

Thai Lan GOLD 3,012128 1,486556 2,026246 0,0445
EXRTHAI 78,493495 153,127435 0,512602 0,6090

C -4.334,5425 | 6.797,509837 -0,637666 0,5246
Bién Hé s6 Dg léch chudn | Théngkét Xéc sudt

OlL -11,72298 28,130552 -0,416735 0,6775

Indonesia GOLD 3,740197 1,529675 2,445092 0,0157
EXRIN 0,358017 0,296179 1,208787 0,2287

C -2.324,8734 | 4.718,567152 -0,492707 0,6230

Nguon: Theo tinh todn ciia tdc gid trén Eviews 9.0
5. Két luan

Bai viét tap trung vao mdi quan h¢ giira gia dau tho,
gia vang, ty gia hoi dodi va thi truong chimg khoan ¢
nim qudc gia Pong Nam A tir nam 2010-2023. Két qua
phan tich ARDL cho thay su tuong tac gilta cac blen
nay. O Viét Nam, g1a vang tac dong tich cuc 1én gia dau
tho, trong khi ty gia hoi dodi va thi truong chimg khoan
cling gay bién dong 1én gia dau, nhung khong déng ké.
O Thai Lan, ty gia h01 dodi va thi truong chung khoan
anh huong tiéu cyc dén gia dau, trong khi gia vang anh
hudng tich cyc 1€n thi truong chimg khoan. Tuong tw, &
Malaysm ty gia hoi doai anh hudng tiéu cuc dén gia dau,
va thi truong chimg khoan dnh huong tich cyc 1én ty gia
héi doai. O Indonesia va Ph111pp1nes gia vang doc lap
voi gia dau, nhung ty gia h01 dodi va thi truong chimg
khoan tac dong 1dn nhau. Cubi cung, co the két luan rang
g1a dau tho va gid vang 1a nhimg yéu t6 quan trong doi
v6i nén kinh té Bong Nam A. N6 dong mot vai tro quan
trong trong vi¢e tao ap luc lén ty g1a hoi dodi va chi s0 thi
truong chung khoan. Trong s6 cac bién, dau thé 1 bién

nhay cam nhat, cy thé 1a d6i voi thi trudng Viét Nam.
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