NGHIEN CUU TRAO POl <<<<<

KINH NGHIEM XAY DUNG CHi SO TRANG THAI CHiNH SACH TIEN TE MG RONG
CUA CAC NUGC VA BAI HOC CHO VIET NAM

Ngay nhéan: 30/10/2013
Ngay nhéan lai: 05/11/2013
Ngay duyét dang: 12/11/2013

M4 so: 11-13-NCTDb-33

Lé Phan Ai Nhan
Truong PH Ngdn hang TP.HCM

Tém tdt: Bai viét gidi thiéu moét cdich khdi qudt vé thuc tién xdy dung chi sé
trang thdi chinh sdch tién té (Monetary Conditions Index - MCI) mé réng tai
mét s6 quéc gia nhu Canada, My, Trung Quéc, An Dé.. Cdc nghién citu nay
dugc phdn tich chi yéu trén 3 khia canh: (i) Cdch lua chon bién sé cdu thanh
MCI, (ii) Phuong phdp do luong trong sé cdc bién sé; (iii) Két qud nghién ciu
cung dé xudt ung dung. Tw dé, riit ra mét sé bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam
trong viéc xdy dung chi s6 MCI mé réng.

Tw khéa: Chi s6 trang thdi chinh sdch tién té, chinh sdch tién té, cdc kénh truyén

dén chinh sdch tién te.

Dat van dé

Chi s6 MCI dugc Freedman (1994) dinh
nghia la tong binh quan gia quyén cia su
thay d6i lai sudt va ty gid so vdi gid tri tai
thoi diém go6c. Thuc tién x4y dung va Ung
dung chi s6 MCI d4 ching minh ring MCI
thuc su la mét cong cu ¢6 y nghia mang tinh
hé tro cdc Ngan hang Trung uvong (NHTW)
diéu hanh chinh sdch tién té (CSTT) trong
ngin han. Tuy nhién, do dugc x4y dung chi
dua trén hai bién s6 dai dién cho hai kénh
truyén dan cia CSTT la 14i sud't va ty gid,
chi s6 nay duoc cho la phdn dnh chua day
dd tdc dong cia CSTT dén nén kinh t&, nhat
la khi thi truong tai chinh tai cdc nén kinh
t& ngay cang phdt trién, cdc kénh truyén
dan khdc nhu kénh gid tai sdn va tin dung
ngay cang cho thdy vai tro khong kém phan
quan trong. Nhin thic dugec vdn dé nay,
nhiéu nghién cttu d4 b6 sung thém cdc bién
s6 khdc (ngoai 1ai sudt va ty gid) dai dién
cho cdc kénh truyén din con lai cia CSTT
vao thanh phdn ciia MCI va tinh todn chi s6
MCI dang mé réong nay cho cdc nén kinh t&
khédc nhau.

Kinh nghiém xiy dung chi s6 MCI mé
rong tai mot sé quéc gia

Trong nhiing ndm gan day, chi s6 MCI mg
réong dugc cdc nha nghién ciu quan tdm va
x4y dung khéng chi ¢ cdc nén kinh té& phdt
trién nhu My, Nhat Ban, chdu Au, Canada..
ma con § cad cdc nén kinh t& dang phdt trién
nhu Trung Qudc, Malaysia, An b6, Nigeria..
(Bang 1).

Bang 1 cho thdy ngoai hai bién sé 1lai
sudt va ty gid luén dugc si dung trong
cdc nghién cdu, gid nha, gid ching khodn
va tdng truéng tin dung la nhing bién sé
dugc st dung kha phé bién. Tuy nhién, tuy
thugc vao ddc di€m cda cdc kénh truyén
ddn CSTT tai mébi nén kinh té€ ma nha
nghién citu sé quyét dinh dua thém bién
s6 nao vao cdu phan tinh todn MCI mé
rong. Dé nhdn thdy viéc lua chon da dang
cdcloai bién s6 da khién cho MCI mé rong
khéng ¢6 duge tinh théng nhdt nhu MCI
nguyén ban ban ddu, nhung ciing nh¢ vay
ma viéc x4y dung chi s6 gan lién va phdn
dnh dugc ddc trung cia tung nén kinh té.
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