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Toùm taét: Nghieân cöùu söû duïng moâ hình SVAR coù ñònh daïng cuù soác caáu truùc theo ñeä 
qui khoái ñeå khaùm phaù vai troø cuûa tyû giaù trong cô cheá truyeàn daãn chính saùch tieàn teä 
(CSTT) Vieät Nam ôû hai khía caïnh: truyeàn daãn chính saùch vaø phaûn öùng vôùi nhöõng 
bieán ñoäng cuûa giaù vaø saûn löôïng. Söû duïng döõ lieäu trong giai ñoaïn quí I/2001 - quí 
IV/2014, nghieân cöùu tìm thaáy tyû giaù coù nhöõng ñaëc ñieåm truyeàn daãn töông töï nhö lyù 
thuyeát truyeàn thoáng theå hieän qua moái quan heä vôùi laõi suaát theo ngang giaù laõi suaát 
khoâng baûo hieåm (UIP), taùc ñoäng ñeán giaù caû qua hieäu öùng trung chuyeån, taùc ñoäng ñeán 
caùn caân thöông maïi (CCTM) theo hieäu öùng tuyeán J. ÔÛ khía caïnh phaûn öùng vôùi giaù vaø 
saûn löôïng, keát quaû nghieân cöùu cho thaáy nhöõng ñaëc tröng cuûa CSTT Vieät Nam, cuï theå: 
(i) Vieät Nam theo ñuoåi ñoàng thôøi muïc tieâu giaù caû vaø saûn löôïng nhöng öu tieân hôn cho 
muïc tieâu giaù caû; (ii) Tyû giaù ñöôïc söû duïng ñeå dung hoøa muïc tieâu giaù caû vaø saûn löôïng. 

Töø khoùa: Tyû giaù, cô cheá truyeàn daãn, chính saùch tieàn teä, Vieät Nam.
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Giôùi thieäu

Truyeàn daãn CSTT qua keânh tyû giaù ngaøy caøng 
ñöôïc caùc ngaân haøng trung öông (NHTW) chuù 
troïng khi hoäi nhaäp kinh teá gia taêng. Bieán ñoäng 
cuûa tyû giaù vöøa coù taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán giaù 
caû trong neàn kinh teá thoâng qua taùc ñoäng trung 
chuyeån tyû giaù vöøa aûnh höôûng ñeán khaû naêng caïnh 
tranh cuûa khu vöïc ngoaïi thöông, taùc ñoäng ñeán 
thu nhaäp vaø taêng tröôûng cuûa neàn kinh teá. Nhieàu 
nghieân cöùu ñaõ cho thaáy tyû giaù ñang trôû thaønh 
moät trong nhöõng keânh truyeàn daãn chính cuûa 
CSTT ôû caùc neàn kinh teá (Mohanty vaø Turner, 
2008). Taïi Vieät Nam, tyû giaù ñöôïc ñieàu haønh theo 
höôùng oån ñònh nhö moät chieác neo cho oån ñònh 
giaù caû (Camen, 2006; Nguyen vaø Nguyen, 2010). 
Tuy nhieân, naèm trong moái quan heä vôùi nhieàu 
yeáu toá trong neàn kinh teá, tyû giaù ñaõ coù dieãn bieán 
raát khoù löôøng, ñaëc bieät laø trong giai ñoaïn 2007-
2011. Ñaây cuõng laø giai ñoaïn Vieät Nam gaëp khoù 
khaên trong vieäc ñaït ñeán caùc muïc tieâu cuoái cuøng 
cuûa CSTT, laïm phaùt lieân tuïc taêng cao töø cuoái 
2007 vaø taêng tröôûng kinh teá cuõng coù xu höôùng 

chaäm laïi. Sau giai ñoaïn bieán ñoäng maïnh, tyû giaù 
ñaõ oån ñònh trôû laïi töø naêm 2012, cuøng luùc ñoù Vieät 
Nam laïi coù thaëng dö CCTM trong boái caûnh laïm 
phaùt ñöôïc kieåm soaùt. Thöïc teá naøy ñaët ra vaán 
ñeà laøm saùng toû vai troø cuûa tyû giaù ñoái vôùi dieãn 
bieán cuûa neàn kinh teá. Caùc nghieân cöùu töø tieáp 
caän truyeàn daãn CSTT cho Vieät Nam chuû yeáu 
khaùm phaù nhieàu keânh truyeàn daãn khaùc nhau, 
trong ñoù coù keânh tyû giaù, laøm cho vieäc xaây döïng 
moâ hình nghieân cöùu chöa phaûn aùnh heát nhöõng 
ñaëc ñieåm cuûa keânh truyeàn daãn naøy, nhö chöa söû 
duïng tyû giaù thöïc, chöa xem xeùt phaûn öùng cuûa 
khu vöïc ngoaïi thöông, chöa xem xeùt moái quan 
heä ñoàng thôøi cuûa tyû giaù vaø laõi suaát. Nghieân cöùu 
ñöôïc thöïc hieän nhaèm khaùm phaù vai troø cuûa tyû 
giaù ñoái vôùi dieãn bieán cuûa neàn kinh teá Vieät Nam 
töø khía caïnh moät keânh truyeàn daãn CSTT coù löu 
yù nhöõng ñieåm noùi treân.

Cô sôû lyù thuyeát

Cô cheá truyeàn daãn CSTT ñöôïc ñònh nghóa moät 
caùch toång quaùt laø quaù trình caùc quyeát ñònh 


