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Toùm taét: Baøi vieát nghieân cöùu taùc ñoäng cuûa thay ñoåi chính saùch tieàn teä (CSTT) 
thoâng qua caùc coâng cuï laø laõi suaát taùi chieát khaáu vaø cung tieàn M2 ñeán muïc tieâu oån 
ñònh laïm phaùt vaø taêng tröôûng kinh teá ôû Vieät Nam. Vai troø cuûa caùc keânh tín duïng, 
laõi suaát, taøi saûn, tyû giaù ñöôïc phaân tích trong moâ hình ñeå chæ ra möùc ñoä ñoùng goùp 
quan troïng cuûa töøng keânh trong cô cheá truyeàn daãn CSTT. Söû duïng moâ hình Vector 
töï hoài quy (Vector Autoregression, VAR), keát quaû nghieân cöùu chæ ra raèng CSTT nôùi 
loûng (hay thaét chaët) seõ taùc ñoäng maïnh nhaát ñeán laïm phaùt vaø taêng tröôûng qua hai 
keânh tín duïng vaø laõi suaát cho vay lôùn, sau ñoù laø ñeán keânh taøi saûn (theå hieän qua chæ 
soá VN-Index), keânh tyû giaù vaø keânh kyø voïng (ñöôïc ñaïi dieän baèng laõi suaát traùi phieáu 
daøi haïn cuûa chính phuû). Keát quaû nghieân cöùu cuõng cho thaáy söï bieán ñoäng cuûa caùc 
cuù soác veà laïm phaùt seõ aûnh höôûng tieâu cöïc ñeán taêng tröôûng GDP, CSTT môû roäng 
thoâng qua keânh tín duïng chæ taùc ñoäng kích thích taêng tröôûng kinh teá trong ngaén 
haïn, CSTT thaét chaët thoâng qua vieäc giaûm cung tieàn M2 seõ aûnh höôûng tieâu cöïc ñeán 
taêng tröôûng cuûa neàn kinh teá. 
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Giôùi thieäu

Taêng tröôûng kinh teá beàn vöõng laø muïc tieâu 
cuûa taát caû caùc quoác gia treân theá giôùi. Ñeå ñaït 
ñöôïc muïc tieâu naøy, chính phuû caùc nöôùc caàn 
coù nhöõng chính saùch vó moâ ñuùng ñaén nhaèm 
ñieàu haønh neàn kinh teá cuûa nöôùc mình ñi ñuùng 
höôùng. Trong ñoù, CSTT quoác gia laø moät trong 
nhöõng chính saùch quan troïng haøng ñaàu nhaèm 
kieåm soaùt laïm phaùt, oån ñònh giaù trò ñoàng 
tieàn, ñaït ñöôïc muïc tieâu taêng tröôûng kinh teá. 
Theo Nguyeãn Vaên Nam (2005), töø naêm 1990 
Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam (NHNN) ñaõ 
caûi caùch maïnh meõ trong vieäc xaây döïng vaø 
ñieàu haønh CSTT cho phuø hôïp vôùi neàn kinh 
teá thò tröôøng. Caùc coâng cuï cuûa CSTT ñaõ ñöôïc 
NHNN ñieàu haønh moät caùch chuû ñoäng linh 
hoaït hôn tröôùc ñaây, do vaäy ñaõ cung öùng ñuû 
phöông tieän thanh toaùn ñaûm baûo saûn xuaát, löu 
thoâng khoâng bò aùch taéc, kinh teá taêng tröôûng, 
ñaåy luøi ñöôïc laïm phaùt phi maõ. Töø thôøi ñieåm 

naêm 2008 ñeán nay, neàn kinh teá cuûa nöôùc ta 
coù nhieàu bieán ñoäng vaø chæ ñaït ñöôïc möùc taêng 
tröôûng thaáp hôn so vôùi giai ñoaïn 2000-2007 
trong khi ñoù laïm phaùt ôû möùc cao hôn. Ñeå neàn 
kinh teá taêng tröôûng ôû möùc khaù nhö trong giai 
ñoaïn 2000-2007 thì CSTT caàn ñöôïc ñieàu haønh 
hôïp lyù hôn cuøng vôùi caùc chính saùch khaùc goùp 
phaàn oån ñònh kinh teá vó moâ vaø ñöa neàn kinh 
teá taêng tröôûng nhanh, beàn vöõng trong daøi 
haïn. Chính vì theá, vieäc nguyeân cöùu taùc ñoäng 
cuûa CSTT ñeán taêng tröôûng kinh teá vaø laïm 
phaùt trôû neân heát söùc caàn thieát, ñaëc bieät vôùi 
neàn kinh teá ñang phaùt trieån ñang caàn duy trì 
toác ñoä taêng tröôûng kinh teá cao ñeå baét kòp caùc 
nöôùc tieân tieán treân theá giôùi. 

Vieäc ñaùnh giaù taùc ñoäng cuûa CSTT tôùi taêng 
tröôûng kinh teá vaø laïm phaùt qua caùc keânh 
truyeàn daãn ñaõ thu huùt ñöôïc nhieàu nhaø nghieân 
cöùu phaân tích cho caùc neàn kinh teá treân theá 
giôùi tieâu bieåu nhö Anh, Myõ, khu vöïc Euro hay 


