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TOM TAT

Héi nhdp tai chinh ASEAN tir nam 2015 sé
tao diéu kién t do hda dich vu tai chinh, tw do
hoa tai khoan von, phat trién thi rrirong von va
xay dung hé théng thanh toan chung. Hop tac
tai chinh xuyén quéc gia chju tdc dong tir nhiéu
yéu to va doi héi sw né lyc chudn bj cua céc
quoc gia thanh vién. Bai viét ndy phan tich va
kiém nghiém cac yéu té c6 kha nang danh hirong
dén tién trinh hgi nhdp thi triwong tai chinh ¢

khu viec ASEAN nhuwe quy mé quoc gia, kiém soat
von, trinh d¢ phat trién, sw phat trién cua thj
trieong tai chinh, méi trieong chinh tri va dau tw
va dé mé thwong mai. Két qua phan tich thanh
phan chinh (PCA) cho thdy yéu té quyét dinh
chinh cua hgi nhgp tai chinh khu vuc bao gém
thu nhdp qudc gia, méi trweong chinh tri va dau
tir, mirc d kiém soat von va si phét trien cua
thi truong tai chinh.

Tir khoa: Hgi nhdp tai chinh, khu vaec ASEAN, th frieong tai chinh, phan tich thanh phan chinh.

1. GIOI THIEU

Hoi nhap tai chinh la viéc g& bo cac “hang
rao” gitra cac québc gia d6i véi cac té chirc ngoai,
huéng téi dé dang tiép can vén, chi phi huy
dong vén thap, gia ting dau tu, 6n dinh vi mo va
tang truong kinh t& manh mé hon. Hoi nhap céc
thi trudng tai chinh ciing giup phan bd vén hiéu
qua hon. Hoi nhap tai chinh m¢é ra co hdi cho
cac dinh ché tai chinh m¢ rong quy md hoat
dong va tao diéu kién tai tro vén cho céac du &n
xay dung co s& ha tang cap qudc gia va gop
phan giam nghéo déi (De Nicolo & Ivaschenko,
2008). Hon nira, viéc hoi nhap cling gitp nang
cip ha tang tai chinh, ting cudng hiéu qua hoat
dong va thuc day sy hop téc giira c4c ngan hang
va céc trung gian tai chinh phi ngan hang.

Hoi nhap tai chinh dién ra & nhidu khu vuc
trén toan cau, dién hinh 1a khu vuc EU, Latin
America, khu vuc Caribbe, khu vuc Nordic-

Baltic, khu vuc Nam A va khu vuc Trung Pong.
Véi rieng khu vuc Pong Nam A, Cong dong
Kinh t¢ ASEAN (AEC) duoc thanh lap cudi
2015 s& danh ddu mot cot mbe quan trong trong
qua trinh hoi nhap ASEAN. Cong cudc hoi nhap
tai chinh ¢ khu vuc Pong Nam A khéong don
gian boi noi day quy tu nhiéu qudc gia véi quy
md khac nhau, thé ché chinh tri khac nhau va
tbc do phat trién kinh t& hoan toan khac biét.
Tuy vay, nhitng qudc gia trong khu vue ciing c6
nhiéu diém tuong dong vé van héa va sy gan giii
vé mat lich st.

Thuong mai gitra cac nuéc thanh vién
ASEAN hién da gia ting dang ké, tir 156 ty
USD niim 2005 1én 480 ty USD ndm 2011, déng
g6p khoang 24% vao tong kim ngach thuong
mai cua ASEAN nam 2011. Thuong mai gitra
ASEAN véi chau A ciing ting manh. Hién
Trung Qubc da vuot qua Lién minh chau Au
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(EU) dé tro thanh ddi tac thwong mai I6n nhit
cia ASEAN. Céc nha dau tu nudc ngoai, dic
biét 1a cac nha dau tu dén tr khu vuc chau A,
cing dang hudng dén céc qudc gia nhu
Indonesia, Viét Nam. Dé hoat dong thwong mai
noi viing phat trién va 6n dinh, mot trong nhiing
didu kién tién quyét chinh 1a méi truong tai
chinh mang tinh hop tac théng qua hop tac tién
té va trao doi tri thirc nham hudng t6i hoi nhap
kinh t& & mtrc do cao hon. Su can thiét cua viéc
hop téc tai chinh noi ving da duoc nhiéu nghién
ctu nhic dén (Chandra & Kumar, 2008). Bai
viét tra 10i cau hoi: Nhitng yéu t6 nao anh huong
dén hoi nhap tai chinh & khu vuc ASEAN?

Két qua nghién ctu cho thy trong sé cac
yéu t6 lién quan dén kinh té, chinh tri, hoat dong
thwong mai thi méi truong chinh tri va dau tu,
kiém soat von, mac do phat trién kinh té noi
chung va tai chinh néi riéng 1a céc yéu té quan
trong c¢6 anh huong dén hop tac tai chinh
ASEAN. Két qua phan tich cung ¢ quan diém
cho rang cac quéc gia hoa binh, “céi mo™, tao
diéu kién thuan lgi kinh doanh va dau tu s& hoi
nhap tai chinh nhiéu hon. Két qua nay tuong tu
vé6i phan tich cua cac nghién ctu trude do: on
dinh chinh tri va su phét trién kinh té Ia cac yéu
td quyét dinh hoi nhap tai chinh (V6 & Daly,
2007; Wakemann-Linn & Wagh, 2008). Vi cac
nghién cttu vé cac nhan té anh huéng hoi nhap
tai chinh & khu vuc ASEAN hau nhu con bo ngo,
do d6 bai viét c6 nhitng dong gbp nhét dinh vé
ly thuyét v& hoi nhap tai chinh khu vyc.
2.COSOLY THUYET

Céc 1y thuyét va nghién ctru thuc tidn da chi
ra réng hoi nhdp tai chinh chiu tic dong bdi
nhiéu yéu t6. Wakeman-Linn & Wagh (2008)
cho réng thuong mai ndi vung han ché, su kém
phat trién vé ha tang co s& (kinh té va tai chinh),
sur yéu kém trong quan 1y va hé théng luat 18 s&
can tr¢ hoat dong hoi nhdp khu vuc. Theo
Garcia va Woolridge (2007), ba yéu t6 c6 kha

ning thuc day hoi nhap tai chinh bao gom sy
phét trién trong hoat dong truyén thong va cong
ngh¢, su tu do hoa khu vuc tai chinh va sy tiéu
chuén ho4 va hai hoa cua céc tién trinh, thu tuc
phi hop véi luat 1¢ va hanh xir qubc té.

Bai viét nay, t6i 4p dung két qua nghién ctu
cia VO & Daly (2007) va kiém nghiém cac yéu
t6 cho 12 c6 anh huong dén hoi nhap tai chinh
khu vuc: chinh sach kiém soat vén, trinh d6 phat
trién kinh té, mac do phét trién thi truong tai
chinh, tang truong kinh té, méi truong chinh tri
va dau tu va d6 mo hoat dong thuong mai.

2.1. Kiém soat vén

Kiém soat von 1a mot phuong sach cua chinh
sach tién t¢ ma chinh pha quéc gia sir dung dé
diéu chinh dinh huéng dong vén vao va dong
vbn ra & qudc gia minh ciing nhu dé kiém soét
dong tién t&¢ (IMF 2010). Viéc g& bo hoic nai
long cac bién phap kiém soat vén duoc ky vong
s& dan t6i tang cuong hoat dong hop tac tai
chinh va nguoc lai. Tuy nhién, hién nay ching
ta chua co cac thude do tét vé muac do kiém soat
vdn cua cac quéc gia. Kha nhiéu nghién ctu su
dung chi tiéu 'Thoa thuan trao d6i va han ché
giao dich' (Exchange Arrangements and
Exchange Restrictions (AREAER)) trong bao
céo thudng nién cua IMF dé do luong mirc do
kiém soat vén cac nugc. Mot chi tidu khac do
luong kiém soat von chinh 1a 'do tu do kinh té'
(economic freedom) trong dé c6 tinh dén muc
d6 tu do dau tu (investment freedom). Chi tiéu
nay do to chuc Heritage Foundation xay dung
nhim do ludng mie d6 tu do kinh té ma mot ca
nhan dugc phép 1am viéc, san xuat, tiéu dung va
dau tu khong bi gigi han bai chinh phi nude do'.

Chi s6 nay dao dgng tir 0-100 trong dé 100 thé hién mirc do
tu do cao nhdt va 0 1 thap nhat. Chi s6 nay diroc xay dung
dia trén 10 yéu t6 lién quan dén ‘tr do', chang han tir do
kinh doanh, tu do thirong mai, tr do tién té, chi tiéu cia
chinh pha, tw do céng khé, tw do dau te, tw do tai chinh,
quyén s¢ hitu tai san, ti do khéng bj tham nhiing va t do
lao dong.
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Nam 2013, chi sé ty do dau tu thdp nhat
thuoc vé cac nugc: Cuba, Iran, Bac Triéu Tién,
Syria, Uzbekistan, Zimbabwe va cao nhat thuoc
vé Luxembourg, theo sau la Buc, Anh, Austria,
Pan Mach, Hong Kéng, Thuy Dién. Nghién ciu
cua chung toi sir dung chi sé nay dé wdc lugng
mirc d6 tu do dau tu va kiém soat vén & khu vyuc
Pong Nam A. Trong nhimg nim gan ddy, cac

nuéc thudc khu viee ASEAN d3 nd luc thuc hién
ty do hoé co ché va chinh sach dbi véi dau tu
nudc ngoai (Foreign direct investment - FDI).
Diéu nay gép phan vao su gia tang FDI trong
khu vuce dang ké. Dong von FDI/GDP & khu vuc
ASEAN va cac nuéc phat trién trong khu vic
Chau A TBD duoc trinh bay trong bang 1.

Bang 1. Piu tu truc tiép nwéce ngoai (dong von vao rong)/ GDP

% 2009 2010 2011 2012 2013
Brunei 3.03 5.06 7.24 5.07 5.56
Cambodia 491 6.54 6.20 10.25 8.83
Indonesia 0.90 2.03 2.30 2.31 2.56
Laos 5.46 3.88 3.63 3.15 3.81
Malaysia 0.06 4.40 5.23 3.19 3.70
Myanmar 1.79 3.84
Philippines 1.23 0.54 0.90 1.28 1.37
Singapore 12.38 23.30 17.43 19.54 21.44
Thailand 1.84 2.85 0.71 3.52 3.69
Vietnam 7.17 6.90 5.48 5.37 5.20

Nguon: World Bank database

2.2. Trinh @9 phat trién

Theo mét vai nghién cau trinh do phat trién
tuong tu nhau giita cac qudc gia trong khu vuc
1a didu kién quan trong dé thiic dy tién trinh hoi
nhap tai chinh (Saxena & Baig, 2004). Trong bai
nay, chi s6 GNI binh quan dau ngudi va trinh do
gido duc 1a cac tiéu chi thé hién trinh d6 phat
trién cua mot qudc gia. Edison, Levine va cac
cong su (2002) da s dung ty 1 tét nghiép
THCS nhu la mot trong cac chi tiéu c6 anh
huong dén hoi nhap tai chinh. Ciing twong tu
nhu vay, Schularick & Steger (2006) da dung
chi s6 “binh quéan s6 nam dén truong’ trong md
hinh hdi quy, bén canh céc chi sb nhu thu nhép,
lam phét trung binh, thdm hut ngén sach.

2.3. Quy md caia quéc gia
Quy md cua mot qudc gia b thé vira anh
huong tich cuc vira tac dong tiéu cuc dén tién

trinh hoi nhap tai chinh. Theo quan diém anh
huong tich cuc, Vamvakidis (1998) da chiing
minh dwoc ring cac qudc gia l6n 1an can véi
GDP binh quan ddu nguoi cao va nén kinh té
mé s& dan dén tac dong lan toa tich cuc téi cac
nuéc kém phét trién khéc trong khu vuc. Cac
qudc gia I6n c6 thé giup gia ting quy mo thi
truong va dem lai loi ich cho cac qudc gia nho
trong khu vuc vi ho ¢6 kha nang da dang va mo
rong hoat dong xuat khau va san xuat néi chung.
Bén canh d6 viéc ¢ gan cac qubc gia Ion cé thé
dem lai cac loi thé nhu 1a su lan téa vé kién thuc
va cdng nghé, su gia tang dau tu tryc tiép nudc
ngoai. Tuy nhién, mot qudc gia voi quy md Ion
c6 kha niang dan téi nhitng nghi ngd vé ting
quyén bé chu va tang can thiép trong khu vuc va
c6 thé tiép tuc lam tram trong thém sy mét long
tin 13n nhau va thu dich va tham chi tri hoan qua
trinh hoi nhap.
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Trong bai, chdng téi sir dung chi tiéu ‘tong
s6 dan’ dé do ludng quy md cua mot qudc gia.

2.4. Sy phét trién caa thi trueong tai chinh

Trinh do phéat trién caa hé thong tai chinh noi
dia thuong duoc xem 1a thude do tot cua sy phat
trién tai chinh néi chung. Mot sb thudce do ding
dé do luong sy phat trién tai chinh c6 thé ké dén
14 ty 1& quy md tin dung ngan hang/GDP, quy
mo cua thi truong ching khoan, tinh hiéu qua va
tinh thanh khoan cua thi trwong chang khoan,
v.v... Tuy nhién, trong nghién ctru nay, ty 1€ quy
mo tin dung ngin hang/GDP dugc sir dung nhu
la chi tiéu do ludng mac do phat trién cua hé
thong ngan hang. Ly do don gian bai vi trong
bdi canh hién tai ciia cic nuéc ASEAN, hé
théng ngan hang 1a trung gian tai chinh chiém
linh va chi phdi thi trudng tai chinh, thi truong
chirng khoan hién van con non yéu.

2.5. Tang trwéng kinh té

MGi quan hé¢ gitra hoi nhap tai chinh toan cau
va sy tang truong kinh té van con nhiéu tranh
cdi. Trong khi V& & Daly (2007) khang dinh
rang chinh ting truong kinh té dan tgi hoi nhap

tai chinh va nguoc lai, nhiéu nghién ciu khéc
cho thay hop téc tai chinh qudc té khong nhat
thiét dan toi tang truong kinh té (Agenor, 2003;
Schularick & Steger, 2006). O mirc d6 khu vuc,
Vamvakidis (1998) da 1ap luan rang néu céc
qudc gia “lan can” giao thuong 1an nhau, hoi
nhap tai chinh khu vuc c6 anh huong dén ting
truong kinh té. Quan niém cua tac gia nay vé
qudc gia “lan can” khong nhét thiét bao gom céac
qudc gia ké can nhau vé& mat vi tri dia ly.

Tuwong ty V6 & Daly (2007), nghién ciru nay
str dung ty I tdng trudng GDP nhu la mét trong
cac yéu té quyét dinh hoi nhap tai chinh khu vuc.

2.6. Mdi trwong chinh tri va dau tw

Haoi nhap tai chinh qudc té hodc khu vue doi
hoi su tin twong 1an nhau gitra cac quéc gia. Su
thiéu tin twong va thai do thi nghich voi cac
nudc lang giéng thé hién mot phan qua ty 18 chi
phi quan su/ GDP cao. May man la ty 1¢ nay cua
cic nuéc ASEAN ¢ mirc tuong dbi thap. NOi
cach khac, su twong ddi hoa binh va én dinh la
diéu kién thuan loi dé cac nuéc ASEAN hop tac
tai chinh thanh céng.
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Hinh 1. Ty I¢ chi tiéu cho qudc phong so véi GDP va téng chi tiéu cia chinh phii cac nwéc ASEAN,
2014
Nguon: SIPRI dataset
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Ngoai c4c yéu té lién quan dén kinh té, chinh
tri c6 anh huong dén hoi nhap khu vuc thi céc
yéu té nhu do mo thuong mai, moi truong thé
ché, mirc d¢ thi hanh luat va quyén so hiru tai
san ciia mdi qudc gia trong khu vuc ciing c6 tac
ddng dén hoi nhap tai chinh. Trong bai phan tich
nay, dé luong héa tic dong cia moéi truong
chinh tri va dau tu dén hoi nhap, ching toi st
dung céc bién sau: sy 6n dinh chinh tri (political
stability), phap quyén (rule of law), chi sé hiéu
qua chinh quyén (government effectiveness), chi
s6 thuan loi kinh doanh (ease of doing business).

2.7. D) mé thwong mai

Thuong mai ndi viing duoc coi 1a mot yéu to
quan trong gitp giai thich xu thé cua hoi nhap
tai chinh. Mdi quan hé giira 6 mo thuong mai
va hoi nhap 1a mbi quan hé hai chiéu. Ni cach
khac, d6 mé thwong mai 6 thé anh huong dén
hoi nhap va nguoc lai, hop tac tai chinh gidp
thiic ddy hoat dong thuong mai noi ving. Shin
& Yang (2006) lap luan ring cic nudc cang co
mbi quan hé thuong mai song phuong chit ché
thi cac khoan vay xuyén bién gidi ciing nhiéu
hon. Trong mét nghién ciru da quéc gia vé mbi
guan hé¢ gitra thwong mai va tai chinh, Forbes &
Chinn (2004) da phat hién ra rang thuong mai
c6 tuong quan chat ché véi thi truong chang
khoan. Nhiéu nghién ciru khac ciing chi ra rang
FDI déng vai trd quan trong gitp thuc day
thwong mai phét trién (Fukao et al., 2003).
Trong bai phan tich nay, ching toi sir dung ty I&
d6 mo thuong mai va chi s tu do thuong mai
cia cac nudc trong khu viee ASEAN do t6 chuc
Heritage Foundation phat trién va céng b6

2 Chi s6 tu do thuwong mai la thude do tong hop hang rao
thué quan va phi thué quan va cd cac gigi han lién quan dén
6 luwong, gid cd, ludt 18, dau nw, hdi quan va su can thiép
truc tiép cua chinh phi

3.NGHIEN CUU THUC TE

Dé kiém nghiém cac yéu té anh huong dén
hoi nhap tai chinh khu vuc ASEAN, bai phan
tich nay st dung mot phuong phap phén tich da
bién don gian — Phuong phap phén tich thanh
phan chinh (Principal component analysis —
PCA) dé giam tinh da chiéu cua cac yéu té duoc
cho 1a c6 tac dong dén hoi nhap. Pay 1a mot
trong nhirng ky thuat théng ké cé dién, bién doi
mot tap hop dir liéu tir mot khéng gian nhiéu
chiéu sang mot khong gian méi it chiéu hon (2
hodc 3 chiéu) nham t6i wu hoa viéc thé hién sy
bién thién cua dit liéu.

Bai phan tich nay tap trung vao cac yéu té
tac dong dén hoi nhap tai chinh & khu vuc
ASEAN, do d6 dir liéu dung dé phan tich bao
goém 10 quéc gia: Brunei, Campuchia, Indonesia,
Lao, Malaysia, Myanmar,  Philippines,
Singapore, Thai Lan va Viét Nam. Dé luong hoa
cac gioi han von, bai phan tich st dung chi s6 tu
do dau tu cong bd boi Heritage Foundation. Di
V6i mirc do phét trién, twong ty nhu nghién ctu
cua VO & Daly (2007), bai phan tich st dung
GNI binh quan dau ngudi va ty 1é s6 dan hoc hét
cap trung hoc co so. Céc bién khic duoc dua
vao phan tich bao gém: ty I¢ ting truéng GDP,
quy mo dan sé, ty ¢ tin dung ngan hang/GDP,
su 6n dinh chinh tri, chi s6 thuan loi kinh doanh,
d6 m¢ thuong mai, tuy do thuong mai, phap
quyén va chi sé hiéu qua chinh quyén. Cac bién
dung trong phan tich nay dugc trinh bay & bang
sau:
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Bing 2. C4c bién sir dung trong phan tich thanh phan chinh (PCA)

Yéu t6 can do lwong

Chi s6 do lwong

Nguon dir liéu

Kiém soat von

Tu do dau tu

Heritage Foundation

Mikc d9 phat trién

GNI binh quan dau ngudi

World Bank's Indicators

Ty 1€ s6 dan hoc trung hoc co s&

World Bank's Indicators

Quy mb qudc gia

Tong dan so

World Bank's Indicators

Sw phat trién cia thi truong tai
chinh

Ty 1€ tin dung ndi dia/GDP

Asian Development Bank

Su phit trién vé kinh té

GNI binh quan dau ngudi

World Bank's Indicators

Mobi truong chinh tri va dau tu

Tbc @6 ting truong GDP World Bank's Indicators

2 ) . World Governance Indicators
Su 6n dinh chinh tri (World Bank)

, A World Governance Indicators
Phéap quyén

(World Bank)

Hiéu qua chinh quyén

Doing Business Indicators

Thuan loi kinh doanh

Doing Business Indicators

P06 mé thwong mai

Ty 1é xuat nhap khau/GDP

Asian Development Bank

Tu do thuong mai

Heritage Foundation

Phuong phap PCA dugc thuc hién trén 12
bién voi phép xoay Varimax. Cac tiéu chi chu
yéu khi thyc hién PCA duoc thiét lap nhu sau
(theo Hair et al., 2010): (1) Kaiser-Meyer-Olkin

(KMO) tir 0.5 dén 1.0; (2) S6 lwong cac yéu té sau:
dé gitr lai dwoc quyét dinh theo két qua Scree

plot (>1); (3) Muc y nghia <0.01; (4) Gia tri
Communality >=0.4; (5) Ty Ié tich lay cua
phuong sai (The cumulative percentage of
variance) >= 0.6. Két qua phan tich PCA nhu

Bang 3. Hé s6 KMO va kiém dinh Bartlett

Hé s6 KMO 586
Approx. Chi-Square 82.919
Kiém dinh Bartlett Df 21
Sig. 000
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Bang 4. Két qua phan tich PCA cudi cung

Thanh phan
1 2
Tri riéng (Eigenvalues) 4.754 1.527
Phwong sai tich lily (Cummulative variance explained) (%) 51.563 89.726
GNI binh quan diu nguoi 934
On dinh chinh tri .890
Tuw do diu tw .839
Phip quyén 753
Tin dung noi dia/ GDP .968
Thuén lgi kinh doanh 874
Hiéu qua chinh quyén 707

Két qua phan tich cho thiy gia tri KMO dat
0.586, mirc d6 c6 thé chip nhan duoc khi su
dung phuong phap phan tich thanh phan chinh
(Kaiser, 1974). Hon nira, gi4 tri cua kiém dinh
Bartlett dat mirc ¥ nghia thdng ké (Sig = 0,000
<5%) cho thdy d6 tuong quan manh giita cac
bién. Theo bang 2, phan tich nhan té dirng & tri
riéng 1.527 vai 2 thanh phan chinh. Thanh phan
1 bao gom céc yéu té: GNI binh quan dau nguoi,
6n dinh chinh tri, ty do dau tu va phap quyén.
Thanh phan 2 bao gdom cac yéu té: Tin dung noi
dia/GDP, thuan lgi kinh doanh va hiéu qua
chinh quyén. Ty 1¢ phuong sai tich liiy cta cac
yéu t6 duoc giir lai trong 2 thanh phan chinh c6
thé giai thich 89.73% tong phuong sai.

ToOm lai, hoi nhap tai chinh khu vyc chiu tac
dong bai 2 nhém yéu t6: nhém yéu 6 lién quan
dén muac d6 phat trién, moi truong chinh tri,
kiém soat vén va nhom yéu té lién quan dén do
phét trién cua thi truong tai chinh va méi trudng
déu tu.

4. KET LUAN

Khu vuc Pong Nam A bao gom cac qudc gia
tuy c6 su khéac biét v& quy mo, toc do ting

truong kinh té, ciu tric va hé thong kinh té, thé
ché luat phép, cac nuéc ASEAN da nd luc thay
d6i va tao diéu kién cho cong dong kinh té
ASEAN — AEC chinh thic hinh thanh vao cubi
nam 2015. Mac du hoat dong thuong mai noi
ving da gia tang dang ké trong nhirg nam gan
day, cac hop tac tién té va tai chinh van con yéu
6t. Nghién ciru nay nham kiém nghiém lai cac
yéu t6 c6 kha ning anh huong dén hoi nhap tai
chinh khu vuc ASEAN. Mac du mot sé yéu to
da duoc d& cap trong cac nghién ctru trude day
vé c4c yéu td anh huong dén hoi nhap khu vuc,
nghién ctru cua ching toi cho thiy ring trong
bdi canh cia ASEAN, yéu té quyét dinh chinh
cua hoi nhap tai chinh khu vuc bao gém thu
nhap quéc gia, moi trudong chinh tri, mic do
kiém soat vbn; sy phét trién cua thi truong tai
chinh va méi trudng dau tw. Trong phan tich nay,
mbi quan hé giita d6 mo thuong mai va hoi nhap
tai chinh tuy chua thé hién rd nhung nhiéu
nghién ctru da chi ra rang khi hoat dong thuong
mai xuyén qudc gia phat trién, cac hop tac tai
chinh ciing dién ra thudong xuyén va manh mg
hon. Céc nghién ciru sau c6 thé dat két qua tot
hon khi ngudn dir liéu day du va phong pht hon.
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ABSTRACT

ASEAN Financial Integration since 2015
will facilitate financial service and capital
account liberalization, develop capital market
and build a common payment system. Success of
transnational ~ financial ~ cooperation s
determined by a plenty of factors and requires a
careful preparation by member countries. This
paper analyzes and tests factors affecting the
financial integration process in ASEAN such as

size, capital control, development level, the
development of the financial market, political
and investment environment and trade openness.
The results from principal components analysis
(PCA) indicate that the main determinants to the
financial integration in ASEAN include income,
political and investment environment, capital
control and the development of the financial
market
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