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Bai béo xéac dinh chi sb truyén din gia va do luong muc
do lién két gitta cudc cach mang cong nghiép 4.0 va thi truong
tai chinh Vi¢t Nam giai doan 2018 - 2024 véi dir liéu ngay.
Trong bdi canh chién tranh thwong mai My-Trung, Covid-19 va
xung dot Nga-Ukraine, nhom tac gid si dung phuong phap phan
tich lan toa va Wavelet. Két qua cho thdy hiéu tng lay lan dat
37.36%, phan anh sy gin két manh giita cac tai san cach mang
cong nghiép 4.0 va thi truong chimg khoan Viét Nam. Méi quan
hé nay ngdy cang duong va bén chit vé dai han, trong khi ngan
han xuét hién tuong quan am. Cudc cach mang 4.0 giilt vai tro
dan dat ¢ cac mién tan s6. Nghién ctru 13 tai liéu hiru ich cho nha
dau tu, quan 1y danh muc va nha hoach dinh chinh sach trong
{mg pho bién dong va han ché rii ro tai chinh.

ABSTRACT

This paper investigates the price spillover effects and
quantifies the lead-lag relationship between Industry 4.0 assets
and Vietnam’s financial market from 2018 to 2024 using daily
data. The analysis considers the context of the U.S.-China trade
war, the Covid-19 pandemic, and the Russia-Ukraine conflict.
Using the spillover index and wavelet analysis, the study reveals
a total connectedness of 37.36%, indicating a strong link
between Industry 4.0 and the Vietnamese stock market. The
correlation is increasingly positive in the long term, while short-
term dynamics show negative interactions across time-
frequency domains. Industry 4.0 assets play a leading role in
most frequency bands. These findings provide valuable insights
for investors, portfolio managers, and policymakers in managing
risks and responding to market volatility.

1. Gié6i thiéu

Toan ciu hoa da va dang dan dén sy gia ting dang ké vé lan toa bién dong rui ro vé gia
gitta cdc Thi Truong Tai Chinh (TTTC) (Demiralay & ctg., 2021; Le, Abakah, & Tiwari,
2021). Cac nghién ctru di cho thidy mirc d6 twong quan nay c6 xu huéng ting manh trong céc
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giai doan bt on, chu yéu do sy phu thudc lan nhau va hanh vi bﬁy dan cua nha dau tu
(Mostafa & Stavroyiannis, 2016). Vi viy, sau cac cu soc lién tiép nhu dai dich Covid-19
(Bouri & ctg., 2021; Le, Abakah, & Tiwari, 2021) hay cac cudc xung dot quan sy nhu Nga-
Ukraine (Ngo & ctg., 2024), nhu cAu da dang héa danh muc va nhu ciu vé tai san tra 4n an
toan d4 13 wu tién chién luoc cua gidi dau tu va cac nha nghién ctu (Huynh & ctg., 2020). Tur
nhittng nhan dinh trén, chung t6i cho réng vi€c xéac dinh cac 16p tai san c6 muc twong quan
khac biét s& gop phan tdi wu hoa loi nhuan va han ché rui ro bién dong, nhit 1a trong bdi canh
bt én vé chinh sach kinh té, thué quan, xung dot dia chinh tri va cac yéu t6 vi mo anh hudng
tryc tiép dén GDP, lam phat va TTTC. Trong bdi canh dé, cac tai san gin lién v6i Cach Mang
Cong Nghiép 4.0 (CMCN 4.0) nhu Tri tué nhan tao (AI), Robotics va Fintech dang nbi 1én
nhu mot lya chon dau tu thay thé dé da dang hoa danh myc (Adekoya & ctg., 2022; Ali & ctg.,
2024; Le, Yarovaya, & Nasir, 2021). Nhiing tién bo dot pha trong linh lyc Al va Robotics
(Demiralay & ctg., 2021; Huynh & ctg., 2020), cung v&i sy phat trién cia cong nghé
blockchain duge xem 13 ¢6 kha nang 1am gian doan h¢ thong tai chinh truyén thong (White &
ctg., 2020) dang thu hat sy quan tAm manh mé cua cic nha dau tu. Tuy nhién nhiing tién bd dy
cling dang nhanh chéng chuyén d6i hoat dong kinh té toan cau sang mot ky nguyén mdi, noi
ma twong tic clia con ngudi gan nhu khong c6 ranh gidi (Demiralay & ctg., 2021). C6 thé
thdy, mdi twong quan giita cac tai san ctia cudc Cach mang Cong nghiép 4.0 va thi trudng tai
chinh truyén thdng dang tr& thanh mot vin dé dic biét quan trong trong bdi canh thi truong
bién dong manh.

Nghién ctru tip trung phan tich tac dong ciia CMCN 4.0 d6i v6i TTTC Viét Nam trong
giai doan 2018 - 2024 duoc ching t6i duc két va ké thira kinh nghiém cua cac nghién ctru cia
nhiéu tac gid khac nhau cd trong va ngoai nudc. Tai Viét Nam, céc tai san lién quan dén cuoc
CMCN 4.0 hién chua duge dua vao danh muc dau tu nhu mot cong cu da dang hoa, trong khi
cac cong ty cong nghé Al va robot ngay cang c6 anh hudng 16n va trd thanh lya chon dau tu
tiém nang (Huynh & ctg., 2020). Phén tich mdi quan hé giira cac tai san cong nghé va TTTC
truyén thong 12 mot hudng nghién ctru can thiét (Sharma & ctg., 2024), bai cac 16p tai san méi
nay khong chi c6 tiém ning tang truéng cao ma con gop phan tdi uru hoa danh muc dau tu (Ali
& ctg., 2024). Do 0, nghién clru ndy tap trung phén tich twong quan bién dong gia giita tai
san cong nghé 4.0 va TTTC Viét Nam nham lam rd mdi lién hé giita hai linh vyuc nay. Cu thé,
chung t6i khao sat tac dong cia cac chi s& CMCN 4.0 bao gom Nasdaq CTA Artificial
Intelligence & Robotics va Nasdaq Blockchain Economy Index 1én TTTC Viét Nam ma dai
dién 14 hai chi s6 VN-Index va HNX-Index trong giai doan 2018 - 2024, nham dua ra vai trd
vé su da dang hoa danh muyc gitra cac 16p tai san voi1 nhau. Muc dich dé nha dau tu cling nhu
cac nha quan 1y danh myc dau tr dwa ra dugc nhimng quyét dinh chinh xac vé chién lugc giao
dich va dat duoc ty suit sinh loi mong mudn dwa vao khéu vi rai ro cua hg. Nghién ctru tap
trung vao giai doan 2018 - 2024 v&i nhiéu bién dong toan cau nhu chién tranh thuong ma1 My-
Trung, dai dich Covid-19 va xung dot Nga-Ukraine, nham 1am 13 tac dong ctia cac cu soc nay
dén su tuong quan giita cac thi truong. Trén co sé d6, nhom tac gia trién khai hai phuong phap
dinh luong cy thé nhu chi s6 lan toa va Wavelet Coherence (WTC) dé do luong mirc d6 lan
tda rui ro gitra c4c tai san cong nghe 4.0 va Thi Truong Chung Khoan (TTCK) Viét Nam Két
quéa nghién ctru khong chi 1ap day khoang trong hoc thuat trong nudc ma con cung cip bang
chtng thuc nghiém phuc vu hiéu qua cho thiét ké danh muyc dau tu, ra quyét dinh giao dich va
hoach dinh chinh sach tai chinh trong bdi canh riii ro gia ting.

Dua vao két qua céc lugc khdo dugc trinh bay trong Bang 1, han ché rd nhit 1a cac
nghién ctru trude chu yéu dung lai ¢ viéc danh gid tdc dong tong quat cia cong nghé dén hi¢u
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qua tai chinh ma chua di siu vao phén tich vai tro cu thé cta timg 16p tai san cong nghé hién
dai nhu Al hay blockchain ddi véi céc chi sb thi truong tai Viét Nam (Adekoya & ctg., 2022;
Ali & ctg., 2024; Le, Yarovaya, & Nasir, 2021). Theo Luong (2023), tai Vi¢t Nam muc do
phat trién cong nghé van con han ché, chua di manh dé tao tac dong dang ké 1én TTTC va céac
doanh nghiép can thém thoi gian dé hép thu ciing nhu tich hop céng nghé vao hoat dong.
Ngoai ra nghién ctru cua Nguyen va Nguyen (2024) méi chi ding ¢ phéan tich tdc dong cua
Fintech 1én hé thng ngan hang qua md hinh hdi quy dit liéu bang trong khi van thiéu cac
nghién ctru thyc nghiém st dung mo hinh lan toa bién dong gia hodc phan tich Wavelet dé do
ludng rii ro gitta cac 16p tai san cong nghé va TTTC Viét Nam. Do d6, khoang trong nghién
clru hién tai d3t ra nhu cau cép thiét vé nhiing bﬁng chung dinh lugng cu thé nham hd tro chién
lugc da dang héa danh muc, quan tri rai ro va hoach dinh chinh sach tai chinh trong bdi canh
hoi nhap va s6 hoa manh mé.

2. Co s6 Iy thuyét va tong quan nghién ciru
2.1. Méi quan hé giita Cach mang 4.0 va thj truong tai chinh

Theo nghién ciru cta tac gia, moi lién hé gitra cac tai san thuéc CMCN 4.0 va TTTC ¢6
thé duoc soi chiéu qua ba tru cot ly thuyét kinh té nén tang, déng thoi duoc cu thé hoa thong
qua phuong phap dinh lwong nham kiém nghiém trong bdi canh thi truong Viét Nam. Trudc
hét khi xét vé& yéu tb thong tin, Ly thuyét thi truong hiéu qua (Fama, 1970) cho ring gia c6
phiéu s& phan anh ngay 1ap tirc moi thong tin c6 san bao gom ca cac dot pha cong nghé nhu Al
hay blockchain. Song song d6, Ly thuyét lan toa thong tin gitp giai thich co ché ky vong lan
rong khi tiém ning cia cong nghé khong chi tac dong dén cac cong ty cong nghé ma con anh
huong dén gia tri co phiéu ¢ cac nganh lién quan gian tiép thong qua diéu chinh tim 1y va
hanh vi nha dau tu. Dé kiém ching 1ap ludn nay, nghién ctru da ing dung mé hinh chi s lan
tda gia nham do luong su lan truyén bién dong giira cac 16p tai san cong nghé va TTCK Viét
Nam cu thé 13 VN-Index va HNX-Index. Thu hai, dudi gbc do c4u tric danh muc va hanh vi
dau tu, Ly thuyét danh muc dau tu hién dai (Markowitz, 1952) va mé hinh dinh gi4 tai san v6n
(CAPM) cho thay cac tai san thugc CMCN 4.0 von dic trung bdi mirc sinh 16i ky vong cao di
kém rai ro 16n, ¢ thé dong vai trd quan trong trong chién lugc da dang hoa danh muyc dau tu
ddng thoi khuéch dai mirc d6 bién dong cia toan thi truong thong qua hé sb beta cao. Dé 1am
r5 mdi trong quan dong nay, dic biét trong cac chu ky thi truong khac nhau nghién ctru cling
da trién khai phan tich WTC, mot cong cu hleu qua trong viéc nhan dién méi quan hé g1u’a cac
chudi dir liéu tai chinh trén tu'ng mién tan sO va thoi gian cu thé. Cudi cung c6 thé ké dén, tir
goc nhin tai chinh hanh vi c6 thé cung cip thém chiéu sau khi canh bao vé cac rii ro xuat phat
tir tam 1y thi trudng dic biét khi ky vong ctia cac nha dau tu thai qua vao cong nghé cé thé dn
dén hién tuong bong bong gia, boi khi didu d6 khong nhu ki vong thi gy mét 6n dinh tai
chinh trong ng?in han. Chinh nhiing diéu nay lam ndi bat vai tro cua céac cong cu dinh lugng
trong viéc phat hién va do luong lan tda rii ro gitra cac 16p tai san cong ngh¢ va TTTC. Nhu
vay, su két hop giira khung 1y thuyét kinh dién va cac phwong phap dinh lugng hién dai khong
chi gop phén Iy giai co ché tac dong cua tai sin CMCN 4.0 &én TTTC ma con cung cip bing
chtng thyc nghiém c6 gia tri thuc tién cho cac nha dau tw, nha quan 1y rui ro va nha hoach
dinh chinh sach tai Viét Nam (Demiralay & ctg., 2021).

Céc nghién ctru thyc nghiém gan day cho thdy CMCN 4.0 dang c6 anh hudng nhiéu
mit dén TTTC ca tich cuc 1an tiéu cuc. O chiéu thuén thi cac cong nghé mdi nhu FinTech, Al
Blockchain va robot da gop phan lam cho thi trudng van hanh hiéu qua hon, thanh khoan cao
hon va gitip nha dau tu da dang héa danh muc t6t hon, nhat 1 tai cac qubc gia dang phat trién
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(Sharma & ctg., 2024). Ngoai ra véi nhitng cong cu tai chinh méi nhu trai phiéu xanh hay chi
sd niang luong sach ciing giup ti wu hoa dau tu va thic ddy xu hudéng tai chinh bén viing
(Abakah & ctg., 2023; Huynh & ctg., 2020; Le, Abakah, & Tiwari, 2021). Trong hoan canh
bat 6n nhu xung dot Nga-Ukraine, cac nén tang cong nghé tai chinh con cho thiy kha ning
gitip hé théng tai chinh dung viing trudc cac ct sdc 16n (Hasan & ctg., 2024). Tuy nhién, bén
canh nhitng mit tich cuc d6 van c6 nhidu nghién ciru ciing chi ra rang su lién két chit gitta cac
tai san cong nghé nhu cd phiéu Al FinTech hay tién ma hoa c6 thé khién thi trudng dé bi anh
hudng nghiém trong hon khi xay ra khing hoang. Nhiing tai san nay thuong cé xu hudng bién
dong manh va giam gia cung lic trong cac giai doan kho khan nhu dai dich Covid-19 (Ali &
ctg., 2024; Demiralay & ctg., 2021; Le, Yarovaya, & Nasir, 2021). Hon thé nira khi ¢ g6c nhin
tai chinh hanh vi, mét sd tac gia cho raing mirc do chil ¥ qua mirc ciia nha du tu vao cc cong
nghé moi c6 thé tao ra nhitng phan Gng tdm 1y bat thudng lam ting thém sy bit 6n cua thi
truong (Adekoya & ctg., 2022). Trong bdi canh thé gidi ngay cang xuét hién cac yéu to bat
dinh nhu dich bénh, bién dbi khi hau hay bat 6n dia chinh tri, viéc lugng hoa tic dong hai
chiéu cua cac cong nghé CMCN 4.0 1én TTTC tré thanh yéu cau cép thiét.

2.2. Tong quan nghién civu truéc

Trong bdi canh TTTC toan cau lién tuc d6i mit vai cac ca sdc 16n nhu dai dich Covid-
19 va xung dot dia chinh tri, CMCN 4.0 n6i 1én nhu mét lyc day quan trong gitip cac nén kinh
té thich ing nhanh hon véi bién dong va dong thoi dinh hinh lai ciu trac TTTC theo hudng
hién dai, linh hoat va sé hoa sau rong. Cac cong nghé Al, Blockchain, Fintech hay robot khong
chi hd tro cai thién hiéu qua dau tu ma con tao ra cac kénh din von méi, gop phén mo rong
kha ning tiép can tai chinh, nhat 1a & cac nén kinh té dang phat trién. Sharma va cong sy
(2024) cho thay viéc tng dung cong nghé vao tai chinh gop phan t6i uu héa danh muyc dau tu
va cai thién hiéu suét thi truong, dic biét & cac nudc méi ndi. Nhimng két qua nay cing cd
thém 1ap luan ring cong nghé khong chi 13 yéu té hd trg, ma con 1 nhan t6 cau trac lai hé
thong tai chinh. Khong dimg lai ¢ cac thi trudng truyén théng, cong nghé con tao lyc dy cho
tai chinh bén viing. Nghién ctru ctia Le, Abakah, va Tiwari (2021), Huynh va cong su (2020)
va Abakah va cong sy (2023) da nhan manh vai trd cta trai phiéu xanh, ¢6 phiéu ning luong
sach va céc tai san than thién moi truong nhu nhitng cong cu da dang hoa hiéu qua trong bdi
canh ri ro gia ting. Viéc chuyén dich dau tu sang cic tai san nay phan anh sy thay doi trong
vu tién chién luoc cua nha dau tu - noi yéu t6 cong nghé va bén viing dang dan hoi tu. Tuy
nhién, bén dudi bé mit tich cuc d6, CMCN 4.0 ciing mang theo nhitng hé luy khong thé xem
nhe. Trong diéu kién khung hoang nhu dai dich Covid-19, su lan toa rui ro gitra cac loai tai san
tai chinh hién dai lai t6 ra manh m€ hon so véi cac tai san truyén théng, cho théy mat trai cua
su két ndi cong nghé cao. Két qua tir Le, Yarovaya, va Nasir (2021) va Ali va cong su (2024)
déu chi ra rang c6 phiéu FinTech va Al ¢6 mutc do phu thudc rii ro dudi 16n va c6 xu huéng
phan Ung tiéu cuyc manh hon trong cic cu sbc bat dinh. Tuong tu, Demiralay va cong su
(2021) khang dinh mirc d twong quan dong bién giita co phiéu cong nghé va cac tai san khac
gia tang trong khung hodng, lam suy giam kha nang phong ngura rii ro. Ngay ca cac tai san
hién dai nhu tién ma hoa, vén duoc ky vong la noi tra 4n mai, cling bi nghi ngd vé tinh 6n
dinh trong bdi canh thi truong bién dong. Pang chu ¥, cac ch séc dia chinh tri nhu xung dot
Nga-Ukraine cang lam 1§ rd mirc d¢ nhay cam cua TTTC hién dai. Hasan va cong sy (2024)
cho thiy su khac biét rd rét trong phan tng giita thi truong FinTech va TTCK truyén théng,
v6i mirc bién dong c6 xu hudng nghiéng vé phia cac tai san s6. Diéu nay dit ra cau hoi vé kha
nang chdng chiu thuc sy cua cac cong cu tai chinh moi, dic biét khi hanh lang phap 1y va co
ché diéu tiét con dang trong qué trinh hoan thién. Mot hudng tiép can khac di sau vao yéu to
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hanh vi cho thdy, CMCN 4.0 khéng chi anh huéng dén cau tric thi trudng ma con lam thay
dbi cach nha dau tu ra quyét dinh. Adekoya va cong su (2022) chi ra rang muc d6 “chu y” cta
nha dau tu 13 yéu t6 nhén tin hiéu lan toa tir thi truong cong nghé va cé tac dong bat ddi xing
tiy theo trang thai thi truong - mot yéu t6 méi ma cac mé hinh quan 1y rui ro truyén théng
chua thuc sy phan anh diy du. Diéu nay cho thiy tac dong cua cong nghé dén TTTC khong
chi 1a & san pham hay cong cu, ma con nam & cach van hanh tim 1y cta chinh ngudi tham gia
thi truong. Tong thé, cic bang chung thuc nghiém cho thdy CMCN 4.0 1a con dao hai ludi:
mot mit tao diéu kién dé thi truong van hanh hiéu qua hon, linh hoat hon, phat trién xanh va
bén ving hon; mit khac lai 1am ting tinh dé ton thuong cta hé théng tai chinh do muc d6 lién
két va phu thudc 13n nhau quéa 16n giira cac loai tai san cong nghé. Piéu nay dit ra yéu cau cp
thiét vé viéc xay dung mot khudn khd chinh séach tai chinh thich ung, du linh hoat dé tan dung
loi thé tir cong nghé nhung ciing du chic chin dé kiém soat cac rui ro lan téa trong bdi canh
kinh té toan cau con nhiéu bat dinh. Tém tit cac nghién ctru trude ddy duoc nhom tac gia trinh
bay trong Bang 1.
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Bang 1

Lwoc Khao cac Nghién Cuu Trudc

Tac gia Giai doan Thi trwong M0 hinh sir dung Két qua

Fintech, Al, Robotics, Indexed TVP-VAR Fintech, Al, Robotics —

Adekoya va cong swr (2022) Search Volumes Indexed Search Volumes

Quantile-based 1Bitcoin, Fintech,

Abakah va cong su (2023) 2018 - 2021 Bitcoin, Fintech, AL, TTTC approachgs, Cross- Al - TTTC?
Quantilogram
Ali va cong su (2024) 2018 - 2023 Fintech, Al TVP-VAR, CAViaR Al — Fintech
Demiralay va cong su (2021) 2017 - 2021 Al Robotics, TTTC Wavelet Coherence Al & Robotics — TTTC
Elsayed va cong sw (2024) 2017 -2022 NQROBO, RSBLCN va Thi truong TVP-VAR TNQROBO & RSBLEN —
: : nang luong Thi truong ndng lugng?

Copulas, Generalized 1Al &Robotic Stocks —

Huynh va cdng su (2020) 2017 - 2020 Al &Robotic va Green Bonds Forecast Error Variance Green Bonds?
Decomposition
Hasan va cfng su (2024) 2021 - 2022 Fintech, TTCK GARCH Fintech — TTCK
Le, Yarovaya, va Nasir (2021) 2019 - 2020 Fintech, TTTC Spillover Index Fintech - TTTC
Fintech, Green bonds, Fintech — Green bonds

Le, Abakah, va Tiwari (2021) 2018 - 2020 Spillover Index

Cryptocurrencies Fintech — Cryptocurrencies

Sharma va cong su (2024) 2019 - 2021 Fintech, TTTC VAR TFintech - TTTC T

Ghi chii: Nhiéu tac gia (2025)



Ngd Thai Hung va cong su. HCMCOUJS-Kinh t€ va Quaén tri kinh doanh, 20(11), 23-39 29

3. Phwong phap nghién ctiru
3.1. Phén tich lan toa
Trudng hop ma tran hiép phuong sai khong thay doi:
p
Ve = Dyyr-k + & ¢y
k=1

Cu thé, y,: vector c6 kich thudc n x 1 chta cac bién didu kién tai thoi diém t; @y 1a
cac ma tran hé tham ciia mo6 hinh VAR kich thudc n X n; va €;: vector n X 1 chira thanh phén
nhiéu, v4i gia thiét khong twong quan qua thoi gian.

Néu mé hinh VAR théa mén diéu kién hiép phuong sai dimg, khi d6, hé thong cac
phuong trinh ¢6 thé duoc biéu dién duéi dang duong MA: y, = Y=o A ey, trong truong hop
ndy, ma trin tham sb kich thuéc n x n; cidc ma tran A; (I > 1) théa min ham dé quy:
A = DA + DA, + -+ PpA|_p, VI Ag 1a ma tran don vi cadpnxn,vaA =0khij<Oo.
Hé sb truyén dan tong thé dugc xac dinh tir viéc phan rd phuong sai nhidu du doan dya trén
duong MA cuia mo6 hinh VAR.

Phuong sai du doan phd quat dugc tinh nhu sau:
_ 1 2

05" Thoo (€iAnYe;)
Yhoo (ejAnYAje)

Trong do, }: Ma tran phuong sai cua nhi€u &; oj;: DY 1éch chuén cua nhi€u tai phan t

0;;(H) =

(2)

j; e;: vector don vi tai thanh phan i va cac thanh phan con lai bang 0.

Ma tran n x n 6(H) = [Gij(H)] dugc xay dung tir phuong phap chi sb lan toa, bién j
gdp phan vao viée xac dinh mirc d6 bién dong ctia nhidu du doan dbi voi bién i.

Nén, Y=y 6;;(H) # 1, ta 6 ma trdn phan tach phuong sai:

A~ 0;;(H)
By(H) = o —— 3)
) YL, 65(H)
Ta cod Zjn=1 él](H) =1va Zir}j=1 él] (H) = n.
Vi co sd nay, hé s6 lan téa dugc dinh nghia:
Y= 05(H) L&
C(H) = =—— %100 = —Z 8::(H) x 100 (4)
j=1 Oy (H) e ’
jzi
Sy lay lan c6 hudng tir bién s6 i truyén dén cac bién sb j khac dugc mé ta nhu sau:
1 n
Ciy) == > 8(H) x 100 ©

j=1,j%i
Nguoc lai mirc d§ 1ay lan tir bién s6 1 nhan vao tu cac bién so j khac dugc biéu dién
nhu sau:
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n

1 ~

j=1j=i
q ~Léiy hiéu gitra phuwong trinh (5) va (6), hiéu ung lay lan rong giita cac bién sé duoc
bicu dién:
NC;(H) = Ci-;(H) — Cj;(H) 7
3.2. Phwong phdap Wavelet Coherence
a. Bién ddi Wavelet chéo
Gia s ¢6 hai chudi thoi gian lan lugt 1A X va Y, vOi cac wavelet lan lugt 1a Wy (s) va
Wy (s), trong do6 n 1a chi so thoi gian va s 1a thang do, thi pho chéo wavelet dugc dinh nghia:
WY (s) = Wi (s). WY (s) ®)
Trong d6, Wy (s) 1a lién hop phirc cua W (s)
b. Wavelet két hop
Wavelet chéo cua hai chudi x(t), y(t) nhu sau:
WY (s) = Wi(s)- Wy*(s) (9
Hé s6 Wavelet binh phuong duogc dinh nghia:

[(sTTWRY () I?

Ri(s) = (sTWEX(s)|2){(s~1|WX(s)|?) o

Trong d6 S ndm trong khoang tir 0 dén 1, twong tw nhu hé sb twong quan.
c. Phase Difference

Do léch pha giira 2 chudi x(t) va y(t) duoc xac dinh:

Imag (S(ny(s)))
Real (S(ny(s)))

4. Dir liéu nghién ciru va do lwong

¢,(s) = tan™! (11)

4.1. Dir liéu nghién ciru

Bai béo nay sir dung dit lidu theo ngay. Pai dién TTTC Viét Nam goém hai chi sb
chung khoan VNI-INDEX (VNI) va HNX-INDEX (HNXI) dugc thu thap tu
https://www.investing.com/. Bai nghién ctru con khai thac dir li¢u ctua céc loai tai san cua
CMCN 4.0 la: Nasdag CTA Artificial Intelligence & Robotics (NQROBO) va Nasdaq
Blockchain Economy Index (RSBLCN) dugc thu thap tu https://indexes.nasdagomx.com/
trong khoang thoi gian 01/01/2018 - 11/12/2024.

VNI 1a chi s6 gia chung khoan dai dién cho toan bd ) phiéu niém yét trén S& Giao
dich Chimg khoan TP.HCM. Chi s6 dugc st dung dé do luong su bién dong gia tri ciia cac co
phiéu niém yét trén san giao dich phan anh xu huéng chung ctia TTCK.


https://www.investing.com/
https://indexes.nasdaqomx.com/
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HNXI 14 chi sb gia ching khoan dugc st dung dé do luong su bién dong cua cac )
phiéu niém yét trén S¢ Giao dich Ching khoan Ha Noi. Chi s 1 cong cu quan trong gitp nha
dau tu va cac nha nghién ctru phan tich va danh gia xu hudng cua TTCK.

Hai chi s6 CMCN4.0 duoc st dung 14 vi chiing thudng dugc sir dung phd bién trong cac
nghién ctru do luong tic dong cia Al va cong nghé blockchain 1én TTCK (Elsayed & ctg.,
2024). Trudc hét, day 1a nhimg chi s6 dai dién truc tiép cho cac doanh nghiép hoat dong chuyén
sau trong linh vic AL robot, tw dong hoa va cong nghé blockchain. Céc cong ty trong hai chi sb
nay thuong co gia tri thi truong phan img manh mé trudc nhimg thay ddi vé cong nghé, chinh
sach hodc tam 1y nha dau tu lién quan dén AI va blockchain (Demiralay & ctg., 2021).

NQROBO theo dai hiéu suit ciia cac cong ty tham gia vao phan khiic AI va robot cia
cac linh vuc cong nghé, cong nghiép, y té, .... Chi sd ndy bao gdm cac cong ty trong linh vuc
Al hoic robot dugc phan loai 1a nguoi hd trg, ngudi tham gia hodc ngudi ting cuong. Chi s6
bat dau tir 18/12/2017.

RSBLCN do ludng loi nhuén ctia cac cong ty cam két ngudn luc vat chat dé phat trién,
nghién clru, hd tro, doi méi hodc st dung cong nghé Blockchain cho muc dich st dung doc
quyén ctia ho hodc cho ngudi khac str dung. Chi s6 bat dau tir 01/12/2017.

4.2. Do luong

Cong thirc tinh gia tri hai chi sé cia CMCN 4.0:

Gia tri thi treong diéu chinh téng hg
RSBLCN = —————2—— chols (12)

Voi:

~ . Gia tri thi treong sau khi diéu chinh
SO chia =

X S6 chia trwére khi diéu chinh  (13)

Gia tri thi treong trwedce khi diéu chinh

Pt

Céc chudi dugc bién doi dé tinh ty suat loi nhuan nhu sau: Ry = 1n(P ) x 100

t-1

(P, thé hién gi4 hién hanh tai thoi gian t).

5. Két luin va thao luin

Bang 2 trinh bay thong ké mé ta ciia 04 chudi ty suat sinh lgi: NQROBO, RSBLCN,
VNI, HNXI giai doan 01/2018 - 12/2024. Két qua cho thay loi suat ting dan theo thir tu: VNI,
NQROBO, HNXI, RSBLCN. Bién dong dugc do qua do léch chuén, lan luot giam dan:
RSBLCN (1.525%), NQROBO (1.419%), HNXI (1.243%) va thip nhat ghi nhan & VNI
(1.243%). Tét ca chudi c6 hé sb nghiéng am, phan anh phan phdi 1éch trai; do nhon cao, cho
thdy dudi dai va kha nang xuat hién gia tri cuc doan cao hon phan phdi chuan. Kiém dinh
Jarque-Bera bac bo gia thuyét phan phdi chuan ¢ moi chudi. Kiém dinh ADF khang dinh tat ca
chudi dung tai muc ¥ nghia 1%. Thém vao do, kiém dinh ARCH xé4c nhén ton tai tu tuong
quan trong phuong sai. Nhitg phét hién nay cho thdy dir liéu phu hop dé dua vao mé hinh
kinh té lugng.
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Bang 2
Thong Ké M6 Ta cac Chudi Loi Sudt Giai Poan 2018 - 2024

NQROBO RSBLCN VNI HNXI
Trung binh 0.028 0.054 0.014 0.038
Trung vi 0.094 0.101 0.104 0.127
Gi4 tri cuc dai 9.101 8.971 4.860 5.392
Gi4 tri cuc tiéu -10.479 -10.344 -6.908 -8.376
P léch chuén 1.419 1.525 1.243 1.403
Hé¢ s6 do nghiéng -0.462 -0.001 -0.975 -0.929
H¢ s6 d¢ nhon 8.431 8.083 7.067 6.792
Jarque-Bera 2174.771%%%  1851.813%**  1457.403%**  [277.548%*+
Kiém dinh ADF -25.745% % 26.431%%x -39.513%%% 38 375%%x
Kiém dinh ARCH 49.093 % 50.309%* 60.198% 108.894%#*

Ghi chii: Ky hiéu *, ¥*_ *** biéu thi y nghia 10%, 5%, 1%. Tong hop tir nhom tac gia (2025)

5.1. Két qud phén tich lan téa

Theo Bang 3, chi s6 lan toa tong dat 37.36%, cho thiy mbi lién két manh giita CMCN
4.0 NQROBO, RSBLCN) va TTTC Viét Nam (VNI, HNXI). V& chiéu truyén, NQROBO lan
tda 16n nhét (84.08%), tiép theo 1a VNI (62.52%), RSBLCN (2.56%) va HNXI (0.27%), cho
thdy khi NQROBO bién dong, cic thi truong khic bi anh huong déang ké. O chiéu nhan,
RSBLCN cao nhit (73.41%), ké dén HNXI (67.61%), VNI (8.32%) va NQROBO thap nhat
(0.09%). Tong lan téa cao nhat thuéc vé NQROBO (183.99%), sau d6 1a VNI (154.20%),
HNXI (32.66%) va thap nhat 1a RSBLCN (29.15%). NQROBO va VNI ¢6 chi s6 lan téa rong
duong (83.99%; 54.20%), thé hién vai tro chu dong, trong khi RSBLCN va HNXI mang gié tri
am (-70.85%; -67.34%), phan anh vai trd thu dong. Két qua thuc nghiém gidng véi nghién ciru
ctia Le, Abakah, va Tiwari (2021) cho rang téng chi sb lan téa giita gia cAc tai san cong nghé
thé ky 21 va cb phiéu truyén thong 14 rat cao; Huynh va cong su (2020) ngy y rang trong thoi
ky bat 6n kinh té, kha ning xdy ra ton that 16n dong thoi gitta cic tai san cta cudc cach mang
cong nghé lan thir 4 va tai san khac 1a rat 16n.

Bang 3
Chi S6 Lan Téa gitta CMCN 4.0 va TTTC Viét Nam

NQROBO RSBLCN VNI HNXI Nhén
NQROBO 99.91 0.07 0.01 0.02 0.09
RSBLCN 73.29 26.59 0.00 0.12 73.41
VNI 6.74 1.45 91.68 0.13 8.32

HNXI 4.04 1.05 62.51 32.39 67.61
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NQROBO RSBLCN VNI HNXI Nhéan
Truyén di 84.08 2.56 62.52 0.27 149.43
Chi s6 lan toa 183.99 29.15 154.20 32.66 37.36%
Chi s6 rong 83.99 -70.85 54.20 -67.34

Ghi chii: Tong hop tir nhom tac gia (2025)

Hinh 1 minh hoa chi sb lan toa tong gitra cac thi trudng giai doan 2018 - 2024, phan
anh muc d anh huong 1an nhau trong hé thong tai chinh qua phuong phap phan tich chi sb
lan téa. Tong chi s6 dao dong tir 25% - 50% cho thdy muc d6 két ndi cao giita cac thi truong
trong bdi canh toan cau hoa. Giai doan chién tranh thwong mai My-Trung (2018 - 2020), chi
s6 tang nhe 1én 40 - 45%, phan 4nh cing thang leo thang, sau d6 giam vé 35% cudi nim
2019 khi tinh hinh diu lai, pht hop véi Huynh va cong sy (2020) ngu y rang trong thoi ky
bét 6n kinh té, kha ning xdy ra ton that 1on dong thoi giita cac tai san 1a rit cao. Pau 2020,
Covid-19 bung phat khién chi s lan toa ting manh tir 35% 1én gan 50% giita nam, do tac
dong tiéu cuc tir chudi cung tng dut giy, dong von gian doan va tdm 1y bi quan toan cau. Tur
giita 2020 dén giita 2021, chi sé giam manh vé dudi 30%, cho thay sy két ndi giita cac thi
truong suy yéu. Két qua twong dong voi Ali va cong su (2024) ngu ¥ su gia ting dang ké cua
lan téa rii ro dudi gitta cd phiéu cong nghé tai chinh (FinTech) va c¢6 phiéu Al trong lan
song dau tién cua dich bénh Covid-19. Pén cubi 2021, lan toéa tiép tuc giam xudng dudi
30%, muc thép nhét trong toan bd mau. Tuy nhién, céc chudi NQROBO va RSBLCN tao
dinh dau 2021, con VNI va HNXI tao dinh cudi nim, cho thdy du ting gia manh nhung
khong dong pha, 1y giai cho viéc chi s6 lan téa tong suy giam. Piéu nay cho thay rai ro lan
toa & dau dich cao hon cudi dich. Budc sang dau 2022, chi sb gan cham day & mic 25%
trudc khi bat ting trd lai trén 40% do xung d6t Nga-Ukraine. Ca bén thi trudng giam cing
lac, phan anh sy két dinh manh khi chién sy leo thang. Két qua phu hop véi Le, Abakah, va
Tiwari (2021), cho rang ton that dong thoi ting trong khung hoang. Giai doan 2023 - 2024,
chi s6 lan téa giam nhe tir dinh nim 2022 (~ 45%) vé ving 35% - 45% va di ngang dén cudi
nam, cho thay sy lién két bén viing gitta cac thi truong, mot phan do xung dot Nga-Ukraine
van tiép dién. Két qua phu hop v6i Hasan va cong su (2024) cho thay TTCK truyén thong
bién dong nhiéu hon so véi TTCK FinTech trong xung dot quan sy Nga-Ukraine so véi
trudc chién tranh.

Hinh 1
Bién Béng ciia Tong Chi S6 Lan Téa theo Thoi Gian
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Ghi chit: Tong hop tir nhom tac gia (2025)
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5.2. Két qud ciia phwong phdp Wavelet Coherence

Phuong phap WTC cta Torrence va Webster (1999) duoc st dung dé ndm bét su bién
dong trong mbi quan hé gitra CMCN 4.0 dai dién béi NQROBO, RSBLCN va TTTC Viét
Nam dai dién bdi VNI, HNXI. Cac Hinh 2, 3, 4, 5 1a d6 thi phan tich tuong quan gitra CMCN
4.0 va TTTC Viét Nam. Diém ndi bat cia WTC 1a cho phép danh gia twong quan ting cip thi
truong theo cac mién tan sd va thoi gian. Dua vao thang do tir mau xanh ddm dén mau do dai
dién cho muc d§ tuong quan tur yéu nhat dén manh nhit. Cu thé, tai WTC cac mau am
(d6/vang) thé hién tuong quan cao - ¢ mdi lién két chit ché trong khoang thoi gian hodc tan
s6 d6; hay cac mau lanh (xanh la/xanh lam) thé hién twong quan thap, méi lién két khong chat
ché. Truc tung biéu dién cac mirc tan s6 0 - 8, 8 - 32, 32 - 128, 128 - 512 tugng trung cho su
tac dong cua cac bién s6 trong ngfm han, trung han, dai han va rat dai han. Truc hoanh biéu thi
tuong quan gitta cac thi truong theo thoi gian khac nhau. Céac két ndi cung pha va léch pha
dugc mo ta bang cac miii tén sang phai (—) biéu hién cho twong quan duong (hai chudi thoi
gian dong pha, chuyén dong cua chung dién ra cing hudng) va miii tén sang trai («) biéu thi
trong quan am (hai chudi thoi gian nguoc pha va chuyén dong nguoc hudng nhau). Mii tén
sang trai va hudng 1én trén (N\), sang phai va huéng xudng (V) minh hoa tham sé thir hai dan
dén (gay ra) tham s6 dau tién. Nguoc lai, mili tén sang phai va huéng 1én (), sang trai va
hudng xudng («) md ta bién dau tién dan dén (giy ra) cho bién s thi hai.

Hinh 2 thé hién WTC gitta NQROBO-VNI. Nhin chung twong quan giira cac thi
truong cang manh khi tién ra dai han, biéu hién bang mau d6 dam dan. Trong ngin han, &
mién tan sd (0 - 4) giai doan 2018 - 2024 miii tén chu yéu sang trai huéng lén, NQROBO
tuong quan am véi VNI, VNI dong vai tro dan dat. Thé hién NQROBO va VNI ton tai kha
nang da dang hoa danh myc cho nhau trong mién tan s (0 - 4). Trai nguoc, mién tin sd (4 - 8)
giai doan 2020 - 2022, nhiéu miii tén bt dau quay trd lai sang phai hudng 1én cho thiy mbi
quan hé duong cang trd nén rd rang, NQROBO din dit VNI. 2023 - 2024, miii tén 6n dinh
hon chil yéu hudng sang phai, méi quan hé dong pha rd rét. Két qua ctia mién tan sd (8 - 32)
gidng V(’yi két qua tai mién (4 - 8), cic miii tén dong pha hodc hu('mg sang phai chimg to rang
hai chi s6 twong quan duong kha manh NQROBO hau nhu dan dit VNI trong giai doan trung
han. Diéu nay van giir nguyén ¢ mién (32 - 512) véi twong quan duong, manh; NQROBO dan
dat. Két qua phan tich twong quan NQROBO-VNI cua chung t6i twong dong Demiralay va
cong sur (2021) cho rang ton tai mdi lién hé 02 chiéu giita ¢ phiéu Al & Robotics va cac tai
san khéc theo thoi gian, tri nguoc sy twong quan dong bién xuat hién & mién tan s thap giai
doan Covid-19.

Hinh 2
WTC: NOROBO-VNI

u..'\-'.' . .',. r:':‘u'“-,”.: ‘!'
)

[ .
24 VBT gl L]

Ghi chii: Téng hop tir nhom tac gia (2025)
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Két qua WTC gitta NQROBO-HNXI tai Hinh 3. Trong ngan han, & mién tan s6 (0-4)
trong toan bo giai, doan mii tén c6 xu hudng sang trai - twong quan 4m. Trai ngugc, & mién
tan s6 (4 - 8) tir 2018 - 2020, miii tén chu yéu huéng sang phai - twong quan duong, NQROBO
dan dit. Giai doan 2022 - 2023, két qua twong quan am tai mién tan sb (0 - 4) lip lai. Tai trung
han (8 - 32), 2019 - 2023, NQROBO dan dit va twong quan dwong vdi HNXI. Tir 2023 - 2024,
miii tén tr& nén ngin hon va tap trung vao hudng sang trai cho thiy mdi lién hé am. Mién dai
han tir 2018 - 2021, cac miii tén xuat hién day dic di chuyén dong nhit nim ngang va sang
phai - mdi twong quan duong, manh. Nam 2022, mot vai miii tén sang trai, huéng 1én duogc thé
hién qua cac ddm mau xanh lam bén so d6 WCPD - méi twong quan am v6i HNXI dan dit.
Giai doan 2022 - 2023, mot s6 miii tén hudng 1én va sang phai, biéu hién mdi twong quan
duong, NQROBO giit vai tro dan dat. Tai rat dai han két qua giéng véi két qua tai mién (0 -
4). Giai doan 2020 - 2023 hau hét cac mili tén hudng sang phai nim ngang, méi quan hé dong
bién thé hién tuong minh. So d6 WCPD tai diy mau sic 12 mau xanh 14 cdy nhat va mau vang.
Nam 2024, cac mili tén hdu nhu khong xuét hién hodc chi & muc rat nho.

Hinh 3
WTC: NOROBO-HNXI

2020 2021 2022 2023

Ghi chii: Téng hop tir nhom tac gia (2025)

Hinh 4 13 két qua WTC giita RSBLCN-VNI. Tai mién tan sé (0 - 4), 2018 - 2024
VNI c6 dau hiéu dan dit nguoc, biéu hién bang cic miii tén qua trai hudng 1én xuat hién
nhiéu hon, thé hién twong quan 4m. Mit khac, ¢ tan sb (4 - 8) cac mili tén sang phai hudng
1én 1a cha yéu, chi rd sy tuong quan duong, RSBLCN doéng vai tro dan dat. Khi quan sét
WCPD cic dém vang cam chiém wu thé - sy dong pha manh mé& O trung han
(8 - 32) giai doan 2018 - 2023, mdi lién két twong ddi manh gidng két qua tai mién tan sd
(4 - 8). Nam 2024, két qua dao nguoc, c6 mdi twong quan duong gidng voi mién (0 - 4).
Tai so d& WCPD co ban duoc dic trung boi mau xanh lam - sy déng pha nhung suy yéu
dang ké. Tai dai han tir 2018 - 2023 két qua cua mién tan sd (4 - 8) dugc lap lai mot lan
nira. T ndm 2024, xuat hién cac mili tén sang trai hudng xudng - twong quan am. O rat dai
han, toan bd giai doan la sy on dinh va déng pha gﬁn nhu tuyét ddi cia RSBLCN-VNI, khi
hang loat miii tén sang phai - ton tai su twong quan duong, manh.2020 - 2022 cé nhiéu miii
tén sang phai va hudng 1én. Tai so d6 WCPD v&i chii dao 1a mau xanh 14 cdy va mau cam
xen ké rat it mau xanh lam khang dinh sy nguoc pha tai mérc tdn suit ndy nhung rét it va
khong dang ké.
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Hinh 4
WTC: RSBLCN-VNI

-0.2

Ghi chii: Téng hop tir nhom tac gia (2025)

Hinh 5 1a két qua WTC giita RSBLCN-HNXI. Trong ngan han, tai muc tan s (0 - 4),
tuong tu két qua cua cac cap chi s6 ¢ trén RSBLCN - VNI xuét hién mbi tuong quan am,
HNXI c6 dau hiéu dan dat. Mién tan s6 (4 8) cac miii tén sang phai hudng 1én 1a chu yéu,
RSBLCN déng vai tro dan dat, phan anh mdi quan hé dwong. Tai trung han (8 - 32), giai doan
2018 - 2021 duy tri su déng pha tuong ddi r6 rang véi mii tén chu yéu sang phai va huorng
1én, néi 1én méi lién két duong tich cuc, RSBLCN dong vai tro din dat. 2021 - 2024, xuat hién
cac mili tén sang phai huéng xudng thé hién qua cac ddm nho mau xanh lam tai so d6 WCPD.
Trong mién dai han, mdi quan hé thay d6i rd rét qua timg giai doan, voi su bién dong vé
cuong d6 va hudng tuong quan giita hai chi s. 2018 - 2020, cac miii tén chu yéu hudng sang
phai - mdi lién két dong pha 6n dinh. 2020 - 2022, cic miii tén hudng sang phai va 1én trén -
trong quan duong rd rét, dic biét RSBLCN din dat. Giai doan 2022 - 2024, mot sé miii tén
sang phai va huéng xudng, c6 mdi twong quan duong nhung khong déng ké khi HNXI dong
vai tro dan dat. Nam 2024, xuat hién mot sb mili tén sang trai twong duong két qua ¢ mrc (0 -
4). Cac ¢6m mau xanh lam trong WCDP ciing xuat hién nhiéu va 1én hon so véi giai doan
trung han. M6i quan hé gitra hai chi s6 tai murc tan sb (128 - 512) hau nhu khong khéc biét véi
murc (4 - 8). Tir 2019 - 2020, HNXI giit vai tro dan dat boi mot sé miii tén hudng sang phai va
huéng xubng. Giai doan 2020 - 2022, RSBLCN thé hién xu huéng dan dit r& rét khi nhiéu
miii tén sang phai hudng 1én.

Hinh 5
WTC: RLBLSN-VNI
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Ghi chii: Téng hop tir nhom tac gia (2025)
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5.3. Két lugn

Trong nghién ctru ndy, chung t6i st dung mé hinh chi s lan téa két hop v6i phuong
phap WTC. Két qua thyc nghiém dugc tom lugc nhu sau:

Thir nhat, téng chi s6 lan toa dat 37.36%, phéan anh sy két dinh chat gilra cac tai san dai
dién cho CMCN 4.0 va TTCK Viét Nam. Trong d¢6, NQROBO 1 chi s truyén lan téa manh
nhét, con RSBLCN 14 chi s6 nhén lan toa 16n nhat. NQROBO va VNI 1a céc thi truong truyén
¢l sbe rong, trong khi RSBLCN va HNXI 1a cac thi truong nhan ca sbc. bic biét, téng chi s6
lan toa bién dong theo thoi gian tir 2018 - 2024, gin vé6i ba ca sdc chinh: chién tranh thuong
mai My§-Trung (2018) dai dich Covid-19, va Xung d6t Nga-Ukraine (2022). Giai doan dau ct
soc thuong co sy két dinh cao, sau d6 glam dan khi thi truong ha nhiét. Didu nay phan anh
phan ing manh mé va dong pha cta nha dau tu trude cac bién dong toan ciu.

Thir hai, két qua tr WTC cho thiy ton tai mdi twong quan duong manh glua
NQROBO RSBLCN véi VNI va HNXI trong trung va dai han, dic biét ting manh ¢ mién tan
s0 rat dai. NQROBO va RSBLCN thuong déng vai tro dan dit. Diéu nay cho thay hiéu qua da
dang héa danh muc giam do céc tai san dong pha. Tuy nhién, trong ngén han, ton tai ca tuong
quan 4m va dwong: mién tan s6 (2 - 4) ¢6 twong quan 4m manh, con mién (4 - 8) twong quan
duong chiém wu thé. Piéu d6 phan anh kha ning bao ho 13n nhau trong ngan han.

5.4. Ham y chinh sdach

Déi v6i nha diu tw va nha quan ly danh muc dau tw: Trong ngan han, ton tai mdi
twong quan 4m manh giita cAc tai san cia CMCN 4.0 va TTTC Viét Nam. Diéu nay ting kha
ning bao ho, cho phép nha dau tu diéu chinh ty trong danh muc theo khau vi riii ro va céac ¢t sc
thi truong dé dat hiéu suit toi uu. Dong thoi, chi so lan toa tong tdng manh & giai doan dau bién
dong cho thiy su gin két chit ché va xac sudt cao hai thi truong bién dong cung luc. Phat hién
nay cung cap co s& cho chién lugc giao dich tan suat cao trong ngan han. Tuy nhién, trong trung
va dai han, mbi twong quan duong manh khién danh myc thiéu tinh phong thu. Nha dau tu nén
bod sung tai san an toan nhu tin phiéu kho bac, trai phiéu chinh phu, tién gui tiét kiém, hodc cac
tai san trd an nhu vang dé gia ting kha niang phong ho. Viéc tai co cdu danh muc gitp giam rii
ro va cai thién on dinh trong dai han, nhét 1a khi thi truong bién dong manh.

Déi véi nha hoach dinh chinh sdch: TTTC Viét Nam dang ddi dién rai ro tir cac ¢t
sdc kinh té toan cau do d6 mé cao cua nén kinh té, doi hoi cac nha hoach dinh chinh sach phai
linh hoat dung hai cong cu chinh: tai khoa va tién té. Khi thi trudng suy thoai, co thé ap dung
céc bién phap kich thich va néi long nhu ting cung tién, ha 13i suat dé hd tro ting trudng. Con
khi thi truong lam phét cao, “bong bong” tai san bi cang, nén linh hoat dung cac bién phap tu
“ha canh mém” dén “ha canh cing” nhu hut tin phiéu, ban do-la, nang lai sut, ... nham kiém
soat lam phat va rt ngén suy thodi. Khi d6, TTTC Viét Nam s& phan tng tich cuc va 1a noi tr
an phu hop cho dong tién 16n. Dé thu hat vén ngoai va ting kha ning da dang hoa giira tai san
ctia CMCN 4.0 va TTTC Viét Nam, can nd luc nang hang TTCK tir can bién 1én moi ndi. Viéc
nay doi hoi minh bach, cai thién céng nghé giao dich va ha tang tai chinh. Khi dat chuan
MSCI hay FTSE Russell, dong v6n ngoai s& db vao, thuc ddy phat trién bén viing va tao dong
luc méi. Viée nang cip TTTC khong chi bao vé nén kinh té trude ci séc ma con mé ra co hoi
phat trién dai han, khfmg dinh vi thé Viét Nam trén khu vuc va toan cau.

PONG GOP KHOA HQC

Bai bao xéac dinh rd khoang tréng nghién ctru; bai bao xac dinh tinh méi trong pham vi
thi truong tai chinh Viét Nam; bai bao goi md cac hudng nghién ctru tiép theo.
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PONG GOP CUA TAC GIA

CRediT: Ngb Thai Hung: Xay dung ¥ tuéng, Viét ban thao ban dau, Phuong phép,
Hiéu dinh, Quan 1y dit liéu; Lé Ngoc Twong Vy: Diéu tra/Thi nghiém, Truc quan hoa, Phuong
phap, Viét ban thio ban dau; Diép Mai Gia Pam: Diéu tra/Thi nghiém, Truc quan hoa,
Phuong phép; Viét ban thao ban dau; Ngo Thi Trang: Diéu tra/Thi nghiém, Tryc quan hoa ,
Phuong phap, Viét ban thao ban dau.

TUYEN BO KHONG CO XUNG POQT LOQI iCH

Céc tac gia cam két, tuyén bd khong c6 bat ky xung dot loi ich nao lién quan dén viéc
cong bo bai bao nay.
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