>>>>> NGHIEN CUU TRAO POI

TAC DONG CUA CHINH SACH TIEN TE MY
DEN THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM - TRUGC VA SAU WTO

Ngay nhéan lai: 24/3/2014 V'6 Xuan Vinh (**)
Ngay duyét dang: 10/4/2014 5n Phii 5 S~
M3 s6: 4-14-NCTP-10 Nguyén Phiie Canh (***)

Tém tdt: Nam 2007, Viet Nam chinh thic gia nhdp WTO doi héi phdi mé cia
va héi nhdp vao nén kinh té thé giéi cd vé thuong mai va dich vu. Khong riéng
gl Viét Nam, ma hdu hét cdc nudc trén thé gidi néi chung déu ndm trong ddy
chuyén mdt xich cia nén kinh té thé giéi, nén cdc hoat dong ciia kinh té thé gicdi
déu cé dnh hudéng ddng ké dén cdc nudc. Pdc biét My la qudc gia c6 nén kinh
t& I6n nhdt thé gidi cé quan hé vé mdu dich, ddu tu, tai chinh, xd hoi.. véi cdc
qudc gia nén cé suc dnh hudéng lén. Trong giai doan khiing hodng tai chinh viia
qua théng qua diéu chinh chinh sdch tién té cia My tao ra sy dnh hudng dén
thi truong tai chinh. Nghién cuu nay si dung mé hinh VAR cho hai giai doan
trude va sau khi Viét Nam gia nhdp WTO. Bai bdo su dung di liéu theo thdng
va nghién cvu tdc doéng lan truyén cia chinh sdch tién té (CSTT) My dén thi
truong ching khodn (TTCK) Viét Nam théong qua chi s6 VN-Index. Nghién ciu
phdt hién rdng giai doan truéc khi Viét Nam gia nhdp WTO, CSTT My khéng
tac dong nhiéu dén TTCK Viét Nam, nhung sau khi Viét Nam gia nhdip WTO
CSTT My cé6 tdac déng rdt manh. CSTT My tdc dong lan truyén dén TTCK Viét
Nam théng qua hoat déng thuong mai va ky vong vé tinh hinh kinh té, lam phdt
tuong lai ciia thé gidi.
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Gidi thiéu

Trong hon mot thap ky qua, kinh t& Viét Nam
tdng truéng va hoa nhap vao nén kinh té& thé&
gidi. Viét Nam ngay cang mé ctta rong hon sau
khi gia nhdp va chinh thidc tré thanh thanh
vién tha 150 vao WTO vao ngay 11/01/2007.
Téng gid tri hoat dong xudt va nhap khiu
hang héa va dich vu da 1én dén gan 200% gia
tri GDP cta Viét Nam nam 2012 (ADB, 2013).
Tuy nhién Viét Nam van la nuéc dang phat
trién v6i quy md nén kinh t& nhé va dang trong
giai doan phat trién tat ca céc linh vuc cia nén
kinh t&€. GDP dat trén 200 ty USD/nam, thu
nhap binh quan dau ngudi van con & ngudng
nu6c c6 thu nhap trung binh va thap.

Hoat dong thuong mai va tai chinh lién quan
gitta My va Viét Nam chiém ty trong 16n nhat

so0 v6i mot s6 nube c6 gis tri giao dich thuong
mai 16n d6i véi Viét Nam, cho nén CSTT cia
My c6 tac dong manh dén TTCK Viét Nam,
mot qudc gia nhé mé ctia (Badng 1).

Ly thuyét kinh t& hoc truyén théng cho ring c6
mdi quan hé giita hoat dong ctia TTCK véi cac
thong tin cong bo (Fama va cac tac gia, 1969;
Mitchell va Mulherin, 1994). Cac thong tin lién
quan dén CSTT do ngan hang trung uong cong
b6 déng vai tro quan trong trong TTCK, béi vi
cac thong tin tir CSTT tac dong dén nén kinh t&
vi md, sau d6 cac yéu t6 vi mo lai tac dong dén
TTCK mot cdch gian tiép. Thé gidi ngay cang
phat trién va hoi nhap trong hoat dong cla thi
trudng tai chinh, cdc ca séc tir quoc gia phat
trién nhu My anh huéng dén cac thi trudng
khac thong qua nhiéu co ch& din truyén khic
nhau nhu kénh tin dung, kénh ty gi4, 14i suit.
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