NGHIEN cGu MOI QUAN HE LIEN KET
CcUA THI TRUONG CHUNG KHOAN CAC QUOC GIA ASEAN

Ngay nhan: 06/7/2015 Hoang Céng Gia Khanh (%)
Ngay nhén lai: 21/8/2015 Nguyén Dinh Thién (**)
Ngay duyét dang: 10/12/2015 Nguyén Thanh Liém (#%%)
Ma s6: 12-15-27

Téom tat: Cong dong kinh té ASEAN (AEC) duoc thanh ldp vao cudi nam 2015.
Mbét trong nhiing tru cét chinh cia AEC la héi nhdp vé kinh té, trong dé cé thi
truong tai chinh. Khi thi truong chiing khodan (TTCK) cdc quéc gia trong khoi bdt
ddu héi nhap thi vai tro dén ddt cia mét hodc nhiéu thi truong trong khéi la rdt
quan trong. Nghién ctiu nay phdn tich méi quan hé liéen két gitta TTCK cdc qudc
gia ASEAN trong hai giai doan trude (2000-2008) va sau (2009-2015) khiing hodng
kinh té toan cdu bang mo hinh véc to hoi quy tu tuong quan (VAR). Két qud nghién
citu cho thdy Singapore la thi truong déng vai tro dédn ddt va quan trong khi thi
truong tai chinh ASEAN duoc thanh ldp. Trong khi dé, Viét Nam va Philippines
la TTCK theo sau, chiu dnh huéng manh tw cdic TTCK khdc trong khu vuc giai
doan tw nam 2009 dén nay, TTCK Indonesia va Thailand ciing cé vai tro dén ddt

va tdc dong ddang ké dén TTCK trong ASEAN cung vdéi Singapore.

Tw khéa: Thi truong ching khodn, quan hé lién két, ASEAN.

Gidi thiéu

Hiép hoi cdc nuéc Pong Nam A (ASEAN) duoc
thanh 14p dua trén tinh than doan ké&t, hop
tdc nham thic d4y ting truéng kinh té&, tién
bd x4 hoi va phdt trién vin héa trong khu vuec.
ASEAN d4a ph4t trién manh mé tif ndm 1970
(dén nidm 1999 da c6 10 thanh vién) va dang
1a khu vuc ¢6 khéi lugng giao dich thuong mai
I6n thd 4 thé gidgi. Méi rang budc giita cdc
quoc gia ASEAN trén da ting cudng cung véi
khéi kinh t& khu vuc ctia cdc quoc gia ASEAN
goi 1a Cong dong kinh t& ASEAN, goi tit la
AEC. P4y la nd luc nhim hinh thanh khu vuc
kinh t& ASEAN 6n dinh va thinh vugng, cé
kh3d ndng canh tranh cao théng qua tao diéu
kién hoi nhap trén nhiéu phuong dién cta cac
qudc gia trong khu vuec.

Mot cot tru quan trong trong AEC la thic
ddy héi nhap thi trudng tai chinh, dic biét
la TTCK trong khu vuc. Trong nam 2011,
théng doc cdc ngdn hang trung vong cdc nuéc

ASEAN da thong qua Khuén khé hoi nhép thi
truong tai chinh Asean Financial Framework
(AFIF) nhim tao diéu kién cho cédc hoat dong
tu do héa va hoi nhép trong cong dong AEC.
Do dé6, cac TTCK trong khu vuc dugc du doan
tré nén mé va phu thudc 1dn nhau nhiéu hon,
dac biét la tur sau khing hodng tai chinh chau
A ndam 1997 va khing hodng ng dudi chudn
(subprime crisis) cia My ndm 2008.

Céc nha quan ly, nha khoa hoc ciing nhu nha
dAu tu dic biét quan tAm dén mic d6 hoi nhap
kinh t& ctia cdc nuéc mdi ndi v6i ddc thu bat
on vé kinh t& va chinh tri (thay déi luat 1é,
ph4 gid noi té hay cdc cudc khiung hodng chinh
tri). Néu TTCK cédc nudc hoi nhap cao (suit
sinh 101 tuong quan cao) lgi ich cia da dang
hod danh muc dau tu quéc t& sé& bi gidm ddng
ké&. Hon nita, midc d6 hoi nhap TTCK ciing
c6 nhiéu ham y quan trong cho su 6n dinh
tai chinh cia quéc gia (Ibrahim, 2005). Gia
ching khodn tai cdc thi truong cé6 xu hudng
dich chuyén cung huéng trong dai han do cac
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