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Toém tdt: Bai viét nghién ciu tinh mua vy trén thi truong vang Viét Nam. Sudt
sinh loi (SSL) cia vang duoc nghién ciu cho tung thdng va mua trong giai doan
2004-2015, két qud cho thdy, chi riéng thiang Tdm SSL cia vang la duong va
c6 ¥y nghia théng ké. Mot hiéu ung tuong tu ton tai trong phuong sai ciia SSL,
tiic bién dong cao hon so véi nhiing thdng khdc. Déng thoi, khi nhém cdc bién
gid theo mua, nghién ciu tim thdy "Hiéu ung mua Thu" c¢é ¥ nghia théng ké cd
trong SSL ciia vang va phuong sai ciia né. Nhitng bdt thuong nay cé thé duoc
gidi thich bdi "Hiéu ung Halloween" trén thi truong ching khodin (TTCK), nhu
cdu vang trang sic tdng cao vao mua cudi va tinh nhay cdm cia nha ddu tu do
sé gio sdng it hon trong ngay trong giai doan nay.

Tw khoa: Hiéu ing Halloween, hiéu ting mua thu, tinh mua vu, vang.

Gidi thiéu

PAu tu vao vang da tré nén séi dong trong
nhitng ndm gin day, khi nén kinh t& c¢6 nhiéu
bién dong sau cudc khing hodng kinh té& tai
chinh toan cau bat dau vao niam 2007 va dat
dinh diém vao ndm 2008. C4c nha dau tu c¢6 xu
huéng dua vang vao danh muc dau tu do thuc
t& gid vang duoc ky vong sé ting lén cung vdi
ty 1& lam phdt va vang duge xem la cong cu
phong ngtra rdi ro lam phéat (Levin va Wright,
2006; Ho Thi Lam, 2015). Theo d6, gia vang
tdng cao c6 thé dugc gin véi mot giao dich"so
hai", tdc la gid cha vang tang do cdc nha dau
tu lo ngai rang hiéu suidt hoat dong clia nén
kinh té hodc TTCK sé& yéu hon trong tuong
lai, c6 thé dan dén ty 1é lam phat du kién cao
hon bdi cdac chinh sdach ngi 16ng cia ngdn hang
trung uong. Stic mua vang duge thic ddy béi su
"sg hai" lam phat trong tuong lai cao hon hoéc
mot cudc suy thodi c6 thé ti€p tuc xdy ra bat ci
ldec nao nhung khong thuong xay ra trong cung
mot thang mdi nidm (Baur, 2013).

Tuy nhién, néu cdc nha dau tu biét rang mot
trong nhiing giai doan khic nghiét nh4t cta

cdc cudc khiung hoang tai chinh thuong x4ay
ra trong thang Chin va thang Mugi (vi du
nhu su sup d6 cia TTCK trong thdang Mudi
nam 1987, cudc khiung hodng tai chinh chéau
A trong thang Mudi ndm 1997, cudc khing
hodng tai chinh toan cadu trong thdng Chin
va thdang Mudi ndm 2008 hay su r6i loan dinh
diém gin day vao thiang Tdm trén TTCK
Trung Quéc), thi diéu nay c6 thé din dén
viéc tdng mic cAu vang trong nhitng thdng
nay nhu mot hang rao bdo vé tai sdn cia nha
dau tu trudc rai ro.

Theo Baur va Lucey (2010) va Hood va Malik
(2013), khi cdc nha d4u tu tin ring vang cé
thé dugc xem 1a mot cong cu phong ngua cho
nhitng rdi ro trén TTCK, ho ¢6 thé ting mua
vang truéc khi ddu tu 16n vao ching khodn
trong thoi ky gitta thang Muci Mot va thang
Niam - thoi ky thiét 1ap "Hiéu ting Halloween"
(Halloween effect) hodc "Hiéu ing bdan thdang
Niam va di choi" (sell in May and go away
effect) (Bouman va Jacobsen, 2002; Jacobsen
va Zhang, 2012). Trong truoéng hgp nay, mic
cdu doi v6i vang c6 thé ting cao vao nhing
thang truéc "Hiéu ing Halloween".
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