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Toùm taét: Coäng ñoàng kinh teá ASEAN (AEC) ñöôïc thaønh laäp vaøo cuoái naêm 2015. 
Moät trong nhöõng truï coät chính cuûa AEC laø hoäi nhaäp veà kinh teá, trong ñoù coù thò 
tröôøng taøi chính. Khi thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) caùc quoác gia trong khoái baét 
ñaàu hoäi nhaäp thì vai troø daãn daét cuûa moät hoaëc nhieàu thò tröôøng trong khoái laø raát 
quan troïng. Nghieân cöùu naøy phaân tích moái quan heä lieân keát giöõa TTCK caùc quoác 
gia ASEAN trong hai giai ñoaïn tröôùc (2000-2008) vaø sau (2009-2015) khuûng hoaûng 
kinh teá toaøn caàu baèng moâ hình veùc tô hoài quy töï töông quan (VAR). Keát quaû nghieân 
cöùu cho thaáy Singapore laø thò tröôøng ñoùng vai troø daãn daét vaø quan troïng khi thò 
tröôøng taøi chính ASEAN ñöôïc thaønh laäp. Trong khi ñoù, Vieät Nam vaø Philippines 
laø TTCK theo sau, chòu aûnh höôûng maïnh töø caùc TTCK khaùc trong khu vöïc giai 
ñoaïn töø naêm 2009 ñeán nay, TTCK Indonesia vaø Thailand cuõng coù vai troø daãn daét 
vaø taùc ñoäng ñaùng keå ñeán TTCK trong ASEAN cuøng vôùi Singapore.
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Giôùi thieäu

Hieäp hoäi caùc nöôùc Ñoâng Nam AÙ (ASEAN) ñöôïc 
thaønh laäp döïa treân tinh thaàn ñoaøn keát, hôïp 
taùc nhaèm thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá, tieán 
boä xaõ hoäi vaø phaùt trieån vaên hoùa trong khu vöïc. 
ASEAN ñaõ phaùt trieån maïnh meõ töø naêm 1970 
(ñeán naêm 1999 ñaõ coù 10 thaønh vieân) vaø ñang 
laø khu vöïc coù khoái löôïng giao dòch thöông maïi 
lôùn thöù 4 theá giôùi. Moái raøng buoäc giöõa caùc 
quoác gia ASEAN treân ñaø taêng cöôøng cuøng vôùi 
khoái kinh teá khu vöïc cuûa caùc quoác gia ASEAN 
goïi laø Coäng ñoàng kinh teá ASEAN, goïi taét laø 
AEC. Ñaây laø noã löïc nhaèm hình thaønh khu vöïc 
kinh teá ASEAN oån ñònh vaø thònh vöôïng, coù 
khaû naêng caïnh tranh cao thoâng qua taïo ñieàu 
kieän hoäi nhaäp treân nhieàu phöông dieän cuûa caùc 
quoác gia trong khu vöïc. 

Moät coät truï quan troïng trong AEC laø thuùc 
ñaåy hoäi nhaäp thò tröôøng taøi chính, ñaëc bieät 
laø TTCK trong khu vöïc. Trong naêm 2011, 
thoáng ñoác caùc ngaân haøng trung öông caùc nöôùc 

ASEAN ñaõ thoâng qua Khuoân khoå hoäi nhaäp thò 
tröôøng taøi chính Asean Financial Framework 
(AFIF) nhaèm taïo ñieàu kieän cho caùc hoaït ñoäng 
töï do hoùa vaø hoäi nhaäp trong coäng ñoàng AEC. 
Do ñoù, caùc TTCK trong khu vöïc ñöôïc döï ñoaùn 
trôû neân môû vaø phuï thuoäc laãn nhau nhieàu hôn, 
ñaëc bieät laø töø sau khuûng hoaûng taøi chính chaâu 
AÙ naêm 1997 vaø khuûng hoaûng nôï döôùi chuaån 
(subprime crisis) cuûa Myõ naêm 2008. 

Caùc nhaø quaûn lyù, nhaø khoa hoïc cuõng nhö nhaø 
ñaàu tö ñaëc bieät quan taâm ñeán möùc ñoä hoäi nhaäp 
kinh teá cuûa caùc nöôùc môùi noåi vôùi ñaëc thuø baát 
oån veà kinh teá vaø chính trò (thay ñoåi luaät leä, 
phaù giaù noäi teä hay caùc cuoäc khuûng hoaûng chính 
trò). Neáu TTCK caùc nöôùc hoäi nhaäp cao (suaát 
sinh lôøi töông quan cao) lôïi ích cuûa ña daïng 
hoaù danh muïc ñaàu tö quoác teá seõ bò giaûm ñaùng 
keå. Hôn nöõa, möùc ñoä hoäi nhaäp TTCK cuõng 
coù nhieàu haøm yù quan troïng cho söï oån ñònh 
taøi chính cuûa quoác gia (Ibrahim, 2005). Giaù 
chöùng khoaùn taïi caùc thò tröôøng coù xu höôùng 
dòch chuyeån cuøng höôùng trong daøi haïn do caùc 


