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Toùm taét: Ñaàu tö vaøo thò tröôøng vaøng trôû neân soâi ñoäng trong nhöõng naêm gaàn 
ñaây, khi neàn kinh teá coù nhieàu bieán ñoäng. Nghieân cöùu naøy xem xeùt lieäu ñaàu tö vaøo 
vaøng coù phaûi laø keânh ñaàu tö an toaøn baûo hieåm cho ruûi ro laïm phaùt ôû Vieät Nam 
hay khoâng. Ñoàng thôøi, nghieân cöùu cuõng phaân tích moái quan heä cuûa vaøng vôùi caùc 
thaønh phaàn cuûa laïm phaùt bao goàm laïm phaùt kyø voïng vaø ngoaøi kyø voïng. Söû duïng 
döõ lieäu giaù vaøng vaø laïm phaùt trong giai ñoaïn thaùng 01/2005-4/2015, nghieân cöùu 
tìm thaáy ñaàu tö vaøo vaøng laø keânh baûo hieåm an toaøn cho ruûi ro laïm phaùt, ñaëc bieät 
laø laïm phaùt ngoaøi kyø voïng ôû nöôùc ta. Keát quaû nghieân cöùu coù yù nghóa cho caû caùc 
nhaø ñaàu tö trong vieäc löïa choïn coâng cuï phoøng ngöøa ruûi ro vaø cho caùc nhaø hoaïch 
ñònh chính saùch trong oån ñònh kinh teá vó moâ.
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Giôùi thieäu

Duy trì söùc mua cuûa taøi saûn ñaàu tö theo thôøi 
gian luoân laø moái quan taâm lôùn cuûa caùc nhaø 
ñaàu tö daøi haïn (Roache vaø Attie, 2009). Ngoaøi 
vieäc baûo veä choáng laïi laïm phaùt kyø voïng, caùc 
nhaø ñaàu tö daøi haïn cuõng cho thaáy mong muoán 
baûo toàn taøi saûn cuûa hoï tröôùc laïm phaùt ngoaøi 
kyø voïng, ñaëc bieät laø trong thôøi kyø baát oån. 
Nhöõng ñoøi hoûi taát yeáu naøy daãn ñeán moät cuoäc 
tranh luaän veà caùc loaïi taøi saûn baûo veä hieäu quaû 
nhaát taøi saûn cuûa caùc nhaø ñaàu tö ñeå traùnh laïm 
phaùt, caû laïm phaùt kyø voïng vaø ngoaøi kyø voïng.

Vaøng laø moät loaïi haøng hoùa ñaëc bieät treân thò 
tröôøng. Vaøng vöøa laø tieàn teä vöøa laø haøng hoùa. 
Vôùi vai troø cuûa moät taøi saûn ñaàu tö (Chua 
vaø Woodward, 1982) hoaëc löu giöõ giaù trò 
(Harmston, 1998), vaøng sôû höõu moät soá ñaëc 
ñieåm thu huùt ngöôøi daân noùi chung vaø caùc nhaø 
ñaàu tö noùi rieâng. Vaøng ñöôïc xem nhö laø moät 
coâng cuï toát cho vieäc baûo veä danh muïc ñaàu 
tö choáng laïi laïm phaùt vaø ñoàng tieàn maát giaù 
(Huyønh Thò Thuùy Vy, 2014). Vaøng laïi noåi troäi 
hôn caùc haøng hoùa khaùc baèng ñaëc tính beàn, 
deã daøng vaän chuyeån, phoå bieán chaáp nhaän vaø 

deã daøng xaùc thöïc (Worthington vaø Pahlavani, 
2007). Ngoaøi ra, lôïi nhuaän leäch döông cuûa 
vaøng coù theå cung caáp cho noù thuoäc tính truù 
aån an toaøn (Lucey, 2011).

Vieät Nam laø moät trong nhöõng nöôùc tieâu duøng 
vaøng lôùn nhaát theá giôùi (World Gold Council, 
2011; 2012). Taâm lyù ngöôøi daân Vieät Nam noùi 
chung vaø caùc nhaø ñaàu tö noùi rieâng töø laâu ñôøi 
laø thích caát tröõ vaøng. Söï bieán ñoäng cuûa kinh 
teá theá giôùi vaø trong nöôùc khieán cho ngöôøi daân 
caøng coù xu höôùng tích tröõ vaøng ñeå baûo veä giaù 
trò taøi saûn cuûa mình. Nhö vaäy phaûi chaêng 
vaøng laø moät taøi saûn baûo hieåm an toaøn cho 
laïm phaùt ôû Vieät Nam? 

Ñeå traû lôøi caâu hoûi nghieân cöùu naøy, baøi vieát seõ 
phaân tích vai troø baûo hieåm ruûi ro (BHRR) laïm 
phaùt vaø caùc thaønh phaàn cuûa laïm phaùt (laïm 
phaùt kyø voïng vaø laïm phaùt ngoaøi kyø voïng) cuûa 
vaøng ôû Vieät Nam. 

Nghieân cöùu naøy goùp phaàn vaøo caùc taøi lieäu 
hieän coù ôû moät soá ñieåm: (i) Haàu heát caùc nghieân 
cöùu tröôùc ñaây chæ taäp trung ôû Myõ vaø caùc nöôùc 
phaùt trieån. Nghieân cöùu naøy giuùp laáp ñaày 


