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XUNG ĐỘT NGA - UKRAINE: NHỮNG PHẢN ỨNG TỪ THỊ TRƯỜNG CỔ PHIẾU, KIM LOẠI, DẦU KHÍ VÀ NĂNG LƯỢNG

Tóm tắt: Nghiên cứu này đưa ra 10 sự kiện kinh tế - chính trị xoay quanh cuộc 
xung đột Nga - Ukraine và các lệnh trừng phạt kinh tế nhắm vào Nga. Nhóm 
tác giả sử dụng các chỉ số cổ phiếu từ 89 quốc gia và 19 loại hàng hoá thuộc 
các thị trường kim loại, dầu khí và năng lượng trong giai đoạn 2021–2022 với 
tần suất theo ngày và theo tháng. Bằng chứng từ phương pháp nghiên cứu 
sự kiện và phân tích dữ liệu bảng cho thấy, xung đột Nga - Ukraine không ảnh 
hưởng đến thị trường kim loại, nhưng lại tác động mạnh mẽ đến thị trường 
dầu khí và năng lượng. Thị trường cổ phiếu cũng không phải ngoại lệ, đặc biệt 
các quốc gia có nguồn gốc lịch sử với Nga và thuộc Tổ chức các nước xuất 
khẩu dầu lửa (OPEC). Nghiên cứu khẳng định vai trò của lý thuyết Thị trường 
hiệu quả trong việc giải thích biến động trên thị trường cổ phiếu quốc tế. 
Kết quả phân tích dữ liệu bảng cho thấy, các lệnh trừng phạt kinh tế không 
ảnh hưởng đến các nước có độ mở thương mại thấp nhưng có tác động cùng 
chiều với lợi nhuận bất thường tích lũy ở các nước có độ mở thương mại cao 
tại ngày sự kiện và tác động ngược chiều khi nhóm tác giả nới rộng cửa sổ sự 
kiện trước và sau năm ngày xảy ra sự kiện. Ngoài ra, bất ổn chính sách kinh 
tế khiến lợi nhuận bất thường tích luỹ của thị trường cổ phiếu cao hơn tại 
các nước có độ mở thương mại thấp và chưa có bằng chứng cho thấy sự ảnh 
hưởng đến các nước có độ mở thương mại cao.

Từ khóa: bất ổn chính sách kinh tế, nghiên cứu sự kiện, thị trường tài chính 
quốc tế, trừng phạt kinh tế, xung đột Nga - Ukraine.
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Xung đột Nga - Ukraine: Những phản 
ứng từ thị trường cổ phiếu, kim loại, 
dầu khí và năng lượng

1. Đặt vấn đề
Những căng thẳng nghiêm trọng giữa Nga 

và Ukraine đã diễn ra trong nhiều năm trước 
đây, đỉnh điểm là việc Nga sáp nhập bán đảo 
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