Bai 8 Tién té va chinh sach tién té
I Tong quan vé tién té

1 Kha1l niém

2 Lich sir phat trién

3 Chtic ning ciia tién

4 Do luong khoi luong tién

IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

I Khéi niém vé NHTM

2 Lich sir phat trién cia NHTM

3 Co so tién té va cung tién

4 Hoat dong cua NHTM va qua trinh tao tién

5 M6 hinh cung tién

6 NHTW va céac cung cu diéu tiét cung tién




Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

III Thi trwong tién té

1 Cau tién

2 Cung tién

3 Can bang thi trudong tién té

IV Chinh sach tién té

1 Khai niém

2 Muc tiéu cua chinh sach tién té

3 Co ché tac dong cua chinh sach tién té

4 Hiéu qua ctia chinh sach tién té: cac yéu to tic dong

V Su khz’gc nhau gitra chinh sach tai khoa va chinh
sach tien té



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

I Tong quan vé tién té

1 Khdi niém

Tién dwoc dinh nghia la “bat cir cdi gi9 dbt:O’C ,chd’p
nhan chung trong viéc thanh toan de doi lay hang
hoa hay dich vu hoac su dung trong viéec tra cac
mon no”’

2 Lich sir phat trién

Hoa té (tién té hang hoa): phi kim dén kim loai

(vang, bac)

— Tién gi‘éy: d6i duoc ra vang dén khong doi duoc ra
vang (t1én phap dinh)

— Tién tin dung (séc) — Tién dién tir



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

I Tong quan vé tién té
3 Chirc nang ciia tién
- Chure nang trao doi (medium of exchange)

- Churc nang cat trir co gia tri (store of value)

- Chtrc nang thudc do gia tri/hach toan (unit of
value)

—tien la bat ky cdi gi ma co thé thuc hién duoc 3
churc nang néu trén



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

I Tong quan vé tién té

4 Do lwong khoi lwong tién

- MO hay C: tién giay (paper bill) va tién xu (coin)
dang luu hanh

- M1: bao gom MO va céc tai khoan tién g
khong ky han c¢6 thé rat theo yéu cau (demand
deposit)

- M2: bao gdbm M1 va céc tai khoan tién gui co ky
han (time deposit)

(O cac nudc phat trién con c6 M3: bao gom M2 va
cac loai gidy to co gia khac nhu: ¢o phiéu, trai
phiéu, hoi phiéu, ky phiéu, thuong phiéu...)



Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

I Tong quan vé tién té

4 Do lwong khoi lwong tién

Nguo1 ta chia tién thanh MO, M1, M2 dua trén kha
ning thanh khoan (liquidity) ctia cac thanh phan tao
nén chung. Kha ndng thanh khodn hay tinh hodn
doi ciia mét tai san dé cdp dén mire dj dé dang dé
chuyén tai sin do thanh phwong tién trao doi
trong mua bdn, trd no (tién)



cung tién

1 Khdi ni¢m vé NHTM

NHTM la mot loar hinh trung gian tai chinh thuc
hi€n cac nghi¢p vu sau day:

- Nhan tién gtri va cho vay (cho vay ti€u dung, ‘cho
vay thuong mai, cho vay san xuat, cho vay dau
tu)

- Cung cap cac dich vu va phuong tién thanh toan
- Budn ban, trao doi ngoai t¢



Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM) va
cung tién

2 Lich si¢ phat trién ciia NHTM

- Thot ky so khai (3500 nam TCN)

- Tur thé ky V dén thé ky XVII

- Tir thé ky XVIII dén cuodi thé ky XIX

- Tir thé ky XX dén nay



Bai 8 Tién té va chinh sach tién té
II Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

3 Co s6 tién té va cung tién
- Cung tién (MS — monetary supply)
MS=Cu+D
trong do Cu la luong Fién mit ngoai hé thong NH, D 1a gia tr
cua cac ta1 khoan tién g trong NH
— MS chinh 1a M2
- Co 56 tién té (B — monetary base, high powered money/Ho)
B=Cu+R
trong do R 1a luong tién mat du trit cta hé théng NH
— B chinh 1a MO: so tién ma NHTW phat hanh



cung tién

4 Hoat dong ngan hang thwong mai va qua trinh
tao tién

Ngdn hang hoat dong theo nguyén tdc du triv 100%

- Néu khong c6 ngan hang trong nén kinh té thi
cung tién bang lugng tién mit vi khong co tién giri

- Piéu trong tu xay ra khi NHTM hoat dong theo
nguyén tic du trit 100% R =D



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién t¢ e

< \6‘

T \

II H¢ thong ngan hang thwong mai (NHTM) va cung tr \;E-y

/yE“$\

4 Hoat dpng ngéin hang thwong mai va qud trinh tao tién

Ngdn hang hoat dong theo nguyén tac dw triv mot phan va qud
trinh tao tién

Ngan hang thi nhat

Gia dinh:
Tai san co Tai san no i Ngan hang du trtr 10%
- s tién g1
ADuy trir: 100 . n o~
A Tién gii: 1000 - Nguot dan khong gitr
A Cho vay: 900 tién mat ma gui hét vao
ngén hang

Noin hang thit hai

Tai san co Tai san ny

A Dy tri: 90

A Tién gii: 900
A Cho vay: 810



4 Hoat dong ngin hang thwong mai va qud trinh tao tién
Ngdn hang hoat dong theo nguyén tac dw triv mot phan va qud
trinh tao tién

S0 tién i ban dau = 1000
S0 tién cho vay ra cla NH | = 900(=0.9*1000)
S0 tién cho vay ra ctia NH 2 = §10(=0.9%900)

Tong lwong tien ting 1én = 10000



4 Hoat dong ngin hang thwong mai va qud trinh tao tién

Ngdn hang hoat dong theo nguyén tac dw triv mot phan va qud
trinh tao tién

S6 lan lugng tién trong nén kinh té ting 1én do hoat dong cta hé
thong ngan hang tao ra tr mot dong ma Ngan hang trung vong
bom vao luu thong dugc goi l1a so nhdn tién

Trong vi du & trén sO nhan tién sé bang 1/# 1é dw trit = 10, 0
nghia 1a ban ddu NHTW bom thém vao luu thong 1000 triéu
VND thi s6 lugng cung tién ting thém thuc té (do hoat dong
tao tién ctia hé thong NHTM tao ra) gap 10 lan: 10.000 tri¢u
VND



Bai 8 Tién té va chinh sach tién t¢
1 Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

5 Mé hinh cung tién
Xét moi quan hé gitra MS va B

+ CU/-l—D/
I\/IS:Cu D . Ms _ D D

7

B Cu ™R B Cu/+Fy
D D

bat Cu/D = cr ty 1€ tién mat ngoai NH so voi tién g1
R/D =rrty I€ du trir thuc té cia cic NHTM

MS cr 1

_|_

B cr rr



Bai 8 Tien t¢ va chinh sach tién t&
1 Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

5 Mé hinh cung tién
Biéu thirc trén chinh 13 biéu thirc tinh s6 nhan tién m,,

_cr T1
n =
) cr Torr
Khi cr = 0 thi my,= 1/rr
B B cr 71
— MS “B*m, ~B*
cr Torr
Tién mit ngoai NH (Cu) Du trit (R)

Tién mit ngoai NH (Cu) Tién gui (D)




So nhén tién Viét Nam qua céc thoi ky

Thoi ky 1996-1997 2000-2001 2006-2007 2009-2010

Sonhantlen 1,6-1,7 2.3-2,5

Tai sao & Viét Nam s6 nhan tién lai ting theo thoi gian?



Bai1 8 Tién t€ va chinh sach tién té

IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)

va cung tién

5 Mé hinh cung tién

Nhirng yé:u to co te}c dong dén luong cung tién
trong nén kinh té

- Co s tién té (B) : co s& tién té ting/giam thi
lwong cung tién tang/giam

- S6 nhdn tien my,;:

+ 11: 11 bao gom rrr (ty 1é du trit bat budc) va err (ty
1€ dy trtr d61 ra); rr tang/giam thi m,, giam/tang

+ cr: cr tang/giam thi m,, giam/tang



Bai 8 Tién té va chinh sach tién t¢
1 Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

6 Ngin hang trung wong va cdc cong cu diéu tiét
cung tién

- Khai niém: Ngdn hang trung wong la mét dinh ché
cong cong, co thé déc lap hoac truc tié’p thuoc chinh
phii; thue hién chire ndng doc quyén phdt hanh tién,
la ngan hang cua cac ngdn hang, ngan hang cua
chinh phu va chiu trdach nhzem trong viéec quan ly nha
nudc vé cdac hoat dong tién té, tin dung, ngdn hang.



Bai 8 Tién t¢ va chinh séch tién té
IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)

'va cung tién

6 Ngdn hang trung wong va cac cong cu diéu tiét cung tién
- MO0 hinh:
M6 hinh NHTW truc thudc chinh phu M6 hinh NHTW doc 1ap voi chinh phu

Chinh phu

Hoi dong chinh sach tién té:
Thong doc NHTW va cac thanh

vién khac

Ngan hang trung wong -Uu diém:’khéng chiu strc ép tir CP
khi ra quyé€t dinh

o , - Han ché: CSTT khoéng phdi hop
-Uu diém: d¢ dang phoi hgp CSTT va CSTK duoc v6i CSTK khi NHTW bat ddng
- Han ché: chiu suc ¢p tu CP khi ra quyét dinh y kién v6i CP v& tinh hinh kt




Bai 8 Tién teé va chinh sach tién te
IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM) %
va cung tién

6 Ngin hang trung wong va cdc cong cu diéu tiét
cung tién

- Chwrc nang:

+ Chirc ndng ciia ngdan hang quoéc gia: ngan hang
phat hanh tién, ngan hang cia cac ngan hang (mé
tk tién giri cho cac NHTM, cap tin dung cho cac
NHTM, trung tam thanh toan bu trur), ngan hang
cua cp (m¢ tair khoan cho kho bac, quan ly du triv
quéc gla, cép tin dung cho cp, lam dai dién cho

cp)



Bai 8 Tién té va chinh sach tién té
IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

6 Ngin hang trung wong va cdc cong cu diéu tiét
cung tien
- Chwrc nang:

+ Chikc nang quan 1y vi mé vé tién té, tin dung va
hoat dong ngan hang: xay dung va thuc hién
chinh sach tién té quoc gia, thanh tra giam sat
hoat dong cua h¢ théng NH (dam bao su on dinh
cua hé théng NH, bao v¢ khach hang)



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

IT Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

6 Ngin hang trung wong va cdc cong cu diéu tiét
cung tién

- Cac cong cu diéu tiét cung tién cia NHTW:

+ Nghiép vu thi trrong mé (open market operation)

+ Ty 1& du trit bat budc (reserve requirement)

+ LAi suat (tai) chiét khau (discount rate)/Lai suat tai
cap von (refund rate)



Bai 8 Tién té va chinh sach tién té
I1 Hé thong ngan hang thwong mai (NHTM)
va cung tién

6 Ngdn hang trung wong va cdc cong cu diéu tiét

cung tién

NHTW khong bao gio co thé kiém soat duoc lugng tién cung
ung mot cach hoan hdao, b1 vi NHTW khong thé chi phoi truc
ti€p mo1 nhan t6 cua sO nhan tién:

+ NHTW khéng kiém sodt dwoc sé lwong tién ma cdc hé gia dinh
nam gitt duoi dang tién gui tai cdc ngdan hang (cr)

+ NHTW ciing khéng thé kiém sodt dwoc lwong tién ma cdc ngdn
hang cho vay (err)

Ngoai ra con co cac cong cu khac trong CSTT: han mtrc tin
dung, khung 131 suat, cac cong cu veé ty gia hoi doai (ché do
quan 1y ty gia ho1 doai, bién d6 dao dOng cua ty gia ho1 doai)...



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

III Thi truong tién té ( theory of liquidity Pl‘efere e
= ly thuyét wa thich thanh khoan cua Keynes)

I Cau tien

3 dong co cua viéc giu tién

- POng co giao dich (transaction motivation)
- POng co du phong (reserve motivation)

- Pong co dau co (speculation motivation)



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién t¢
III Thi trwong tién té
1 Céu tién
Lai S‘ud’t danh nghia voi tu cdach la chi phi co hoi cua viéc giir
tien

Lai1 suat cang cao thi cau tién cang giam, nguoc lai 1a1 suat cang
thap thi cau ti€én cang cao

Tdc dong cua thu nhdp dén cdu tién

Thu nhap cang cao thi cau ti€én cang nhi€u tai cung mot murc 1ai
suat

Thu nhap cang thap thi cau ti€én cang thap tai cung mot muc 1ai

suat

— MD (monetary demand) = kY - hi

FO0ferg N
et monec N

> Luong tién



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tieri{&))

I1I Thi truong tién té

1 Cau tién

Ngoai thu I}hﬁp lam dich chuyén MD Ehi con co
cac yeu to khac cting lam dich chuyén MD:

+ Mirc d6 rii ro cua tai san phi tién (co phicu,trai
phi€u...)

+ Ml’l'f: do thanh ,khoén clia cac tai san phi tién (co
phi€u, trai phicu...)

+ Cong ngh¢ thanh toan



Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

I1I Thi trwong tién té

1 Céu tién

Phdn biét cau tién danh nghia, cau tién thuc té

« MD,, (nominal Money Demand), 14 cau tién tinh
theo murc gia cua ky nghién ctru

» MD, (real Money Demand), 14 cau tién tinh theo
murc gia cua ky goc) khong doa.

+ P ting — MD, ting nhung MD, khong do6i

+ P giam — MD, giam nhung MD, khong doi




Bai 8 Tién t¢ va chinh sach tién t&
III Thi trueong tién te
I Cung tién

N MS hogc MS/P

—y Luong tién
Puong MS dich chuyén hoan toan do cac quyét dinh vé
chinh sach tién té cua NHTW

Phan biét cung tién danh nghia cung tién thuc té

+ Nominal MS duoc tinh bang so luong tong phuong
tién thanh toan Iuu thong trén thi truong

+ Real MS (MS/P) dugc tinh bang luong hang hoa dugc
st dung riéng lam chirc nang thanh toan hang hoa
dich vu va tra no (tién)



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

III Thi trwong tién té
1 Cin bang trén thi trwong tién té

Str dung cung, cau
tién danh nghia

> Luong tién

M, M, M,

- Thi1 truong tién té dat can b?lng tal g1ao diém cua MS,
vo1 MD,

- DPuong MS, dich chuyén khi NHTW thay doi cung
tién, duong MD, dich chuyén khi Y thay doi



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té
III Thi trwong tién té
1 Cin bang trén thi trwong tién té

A MS/P

Str dung cung, cau
tién thuc té

> Luong tién

M, M, M,

- Thi truong tién té dat can b?lng tal g1ao diém ctia MS/P
vo1 MD,

- Puong MS/P dich chuyén khi NHTW thay doi cung
tién MS hoac P thay do1, duong MD, dich chuyén khi
Y thuc té thay doi



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

Vai tro cua P ¢ hai mo hinh

+ M6 hinh véi truc tung la ldi sudt danh nghia:
P thay d6i s& tac dong vao cau tién la duong cau
tién dich chuyén (P ting chung ta can nhiéu tién
hon dé chi tiéu dan dén cau tién ting va nguoc
la1)

+ M6 hinh véi truc tung la 1Gi sudt thuce té: P
thay doi sé tac dong vao cung tién thuc té lam
duong cung tién thuc té dich chuyén con cau
tién thuce té khong b1 tac dong do cau tién thuc té
lay theo gia cua thoi ky goc



M0 rong: Can bang trong thi truong tai san (asset

Asset market = monetary asset market,;, + non-monetary assets
(1): MD va MS (2): NMD va NMS
Asset market can bang khi (MD+NMD) = (MS+NMS)
hay (MD — MS) + (NMD — NMS) =0 (*)

Noi cach khac khi MD=MS thi truong tai san tién té can bang thi NMD =
NMS thi trudong tai san phi tién té can bang va duong nhién tong thi
truong tai san can bang

+) Néu MD > MS (Is thap hon s can bang) thi NMD < NMS do (*), nguoi
ta s€ ban bot mot so tai san phi ti€n nhu trai phi€u,cd phicu....dé chuyén
sang tién — gia tai san phi tién giam — a1 suat tang dén mic MD = MS
tr do0 NMD = NMS

+) Néu MD < MS (Is cao hon Is can bang) thi NMD > NMS do (*), ngudi ta
s€ dung tién mua thém maot so6 tai san phi tién nhu trai phieu, co
phi€u...— gia tai san phi tién tang—1ai1 suat giam dén mic MD = MS tu
d6 NMD = NMS



Mé réng: Quy tic Taylor

Céng thirc xdc dinh 1di suat muc tiéu(ldi sudt co ban) ciia
NHTW:
. =71 + ‘+ar — 1 + —
R A I R (A
Trong do 1, 12 131 suat myc ti€u (target rate) cia NHTW thoi
ky t; r* 1a 1a1 suat thuc t€ khi nén kinh t€ & mirc san luong
Y™, []; 1a ty 1€ lam phat th,c‘)’i ky t; [ [F 1a ty 1€ lam phat muc
tieu ctia NHTW; a 1a h¢ so do phan tng cua Is muc tiéu voi
ty 1€ lam phat B 1a hé so6 do phan Urng cua Is muc tiéu voi
san luong

Ham 14i suat muc tiéu ctia FED duoc ude tinh:
. = + 5 + — + —
i =7 T2%t0.5(F, T 2)T 0.5, Y%

t

Chd y: Khai niém 1ai suat co ban Viét Nam khac véi khai
ni¢m 1a1 suat co ban trén thé gioi



Mé réng: Quy tic Taylor
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-=Federal Funds Rate

—Taylor Rule

Fed funds rate kept too low
causing housing bubble

L

1956 -
1958 1
1960 -
1962 A
1964 -
1966 -
1967 -
1969 -
1971 -
1973 -
1975 A

1977 1

1978 A

1980 -

1982 -

Copyright Bud Convad Casey Research 2040

Weak GDP and deflation indicated need
for more than zero interest rates (QE)

---_-_}




M rong: Cac chi tiéu vé Tién té trong Hé
thong chi ti€u quoc gia

+) Tong phuong tién thanh toan (M2); toc d6 ting M2
+) Ty 1€ M2 so vd1 GDP

+) SO du huy dong von cua cac to chure tin dung

+) Du no tin dung cuia cac to chtre tin dung

+) Toc d6 tang du no tin dung cia cac to chire tin dung
+) Lai suat (co ban, lién ngan hang, cho vay, huy dong)
+) Céan can thanh toan quoc té (BOP)

+) Ty 1€ can can vang lai so vé1 GDP

+) FPI vao Vi€t Nam va Viét Nam ra nudc ngoai

+) Ty gia hoi doai VND so v6i USD lién ngan hang

+) Dy trit ngoai té cua Nha nuée (du trit ngoai hoi)



Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién té

IV Chinh sach tién té (Monetary policy)

1 Khdi niém

Chinh sach tién t& (CSTT) 1a nhiing hanh dong cia
Ngan hang trung wong nham quan 1y cung tién va
13i suat véi myc dich theo dudi cac muc tiéu kinh
té vi mo

- CSTT mo rong (expansionary monetary policy):
[a CSTT ctia NHTW lam ting cung tién, giam 14i
suat

- CSTT that chdt (contractionary monetary policy):
la CSTT ctia NHTW lam giam cung tién, ting l3i
suat



Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

IV Chinh sach tién té (Monetary policy)

2 Muc tieu cua CSTT

- On dinh gia ca

- Ty 16 that nghiép thap

- Tang trudng kinh té

- On dinh ﬂ}i truong tién t& va giam sat hoat dong
cua cac to chtrc ta1 chinh



Bai 8 Tién té va chinh sach tién té
IV Chinh sach tién té (Monetary policy)
3 Co ché tic dong ciia CSTT

Xet truong hop CSTT mo rong

"A MSy/P MS,/P

AS

> Luong tién : Yl > v

NHTW tang cung tién (MS,—MS;) [am giam lal sut (ro—>r1)—>
taing dau tu I (ngodi ra con lam ting C,NX) — dich chuyén
AD sang bén phai — san luong can bang ting (Y,—Y,)

Cach thirc sir dung: khi nén kinh té roi vao suy thoai
Phan tich twong tw cho CSTT thit chiit



Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

IV Chinh sach tién té (Monetary policy)

3 Co ché tic dong ciia
Tuy nhién cac nha kinh

CSTT
té hoc van chua thong

nhat duoc vé 2 van dé:

+ hiéu g s6 luong: san luong ting khi cung tién

thay d6i mot luong n

nat dinh ra sao

+ cac kénh qua do chinl
dén nén kinh te.

h sach tién t¢ anh huong



Bai 8 Tién té va chinh sach tién te

IV Chinh sach tién té (Monetary policy)

3 Co ché tic dong ciia CSTT
Hiéu g s6 lugng

P A




Ba1 8 Tién teé va chinh sach tién té

IV Chinh sach tién té (Monetary policy)
3 Co ché tic dong ciia CSTT

Cac kénh truyén tac dong

+ Kénh lai suat M1 —i|—I1—>Y1)

+ Kénh gi4 tai san (M1 —i| >ET—>X1—->Y1;
M1—P, . T—Chi s6 Tobint—I1—Y1)

+ Kénh tin dung (M1 —Tién giri NH?—Tién vay?—It—Y?)



Bai 8 Tién té va chinh sach tién tg==

\

IV Chinh sach tién t& (Monetary policy) %

4 Han ché ciia CSTT

- Thuong co tac dong mg}nh dén 1ai suat ngan han,
it co tac dong td1 1a1 suat da1 han

- Phan trng cua cac NHTM

- Phan ung ctia cac nha dau tu (d06 tré ctia CSTT)

- Bay thanh khoan

- Ky vong yé nén kiph té thép khi suy thoai va
cao khi nén kinh té€ phat trién mo rong thai qua



M rong: Cung tién tang c6 lam cho
1ai suat giam (Milton Friedman)

Khi cung tién ting c6 4 hiéu Gmg xay ra

(1) Hiéu g long: MS ting —1ai suat giam (thi
trudng tién t) (-)

(2) Hi€u trng thu nhap: MS tang — thu nhap tang
— cau tién ting — 14i suat tang (+)

(3) Hiéu tng gia ca: MS tang — gia ca tang —
cau tién tdng — 1ai suat ting (+)

(4) Hi€u trng lam phat du tinh: MS tang — mo1
nguo1 du tinh lam phat cao trong tuong la1 —
gia ca ting that — 13i suat ting (+)

Lai1 suat tang giam phu thudc vao murc do va thoi
gian phat huy tac dong cua cac hi¢u irng



Bai 8 Tién t¢ va chinh sach tién t&
IV Chinh sach tién té (Monetary policy)
4 Hiéu qud ciia CSTT: cdc yéu to tic dong

- He s6 co dan ciia cdu tién véi Idi sudt, ciia cdu
tién voi thu nhdp: cau tién cang it nhay cam véi 1ai
Suat, nhay cam thu nhap thi CSTT cang hi¢u qua

- Sw nhay cam cia dau tw véi @i suat: dau tu cang
nhay cam véi 13i suat thi CSTT cang hiéu qua

- Gid tri ciia 0 nhén chi tiéu: s6 nhan chi tiéu cang
16n (duong APE doc — MPC 16n, t nho, MPM
nho) thi CSTT cang hi¢u qua



Bai 8 Tién té va chinh sach tién t¢
IV Chinh sach tién té (Monetary policy)
4 Hiéu qud ciia CSTT: cdc yéu to tic dong

Vi du vé truong hop CSTT khong hiéu qua

ia AE , Buong 45°
a) MSy | MS; e)

T s

» Lucngtién

d)




Bai 8 Tién t€ va chinh sach tién t¢

V Su khz’!c nhau gitra chinh sach tai khoa va chink
sach tién té

- Anh hwéng dén co cau san lwong

+ CSTK: ting G, C trong ngan han (demand side)
trong d6 G 1a chi yéu (c6 thé thuc day I, NX
trong dai han néu G dau tu cho co sé ha tﬁng,
gido duc, y té... — supply side)

+ CSTT: tang C, I, NX trong ngan han trong d6 I
la cht yéu




sach tién té

- Hieu qua chinh sdch

+ CSTK: hi¢u qua hon CSTT khi nén kt roi vao suy
thoai; khong hi,éu qua bang CSTT trong nén lginh te
mo (hi€u irng 1an at Ion hon la khi nén kinh t€ dong)

+ CSTT: khong higu qua bang CSTK khi nén kt roi vao
suy thoai; hi¢u qua hon C,STK trong n,én kinh t€ mo
(tac dong khong nhirng dén I, C ma dén ca NX)

- Pé tré cua chinh sdch

+ CSTK: c6 do tré trong (inside lag) 16n hon CSTT

+ CSTT: c6 do tré ngoai (outside lag) 16n hon CSTK



Cac thuat ngtr quan trong

- Tién (money), MO M1 M2

- Tinh thanh khoan (liquidity)

- Ly thuyét va thich thanh khoan (theory of liquidity
preference)

- Cung tién (monetary supply) cau tién (monetary
demand)

- Chinh sach tién té (monetary policy) chinh sach tién
t¢ mo rong (expansionary monetary policy) chinh
sach tién t€ that chat (contractionary monetary policy)



Cau ho1 tu duy )
C6 khi nao thay ddi cung tién khong tac
dong dén 1a1 suat, dau tu (duong nhién
cing khong tac dong dén san luong)



Mé rong: Liquidity Trap

Néu diéu nay xdy ra ngwoi ta goi hién twong do la “Baj
thanh khoan (liquidity trap)”

Khi nao Liquidity trap xdy ra: vé mat 1y thuyét, liquidity
trap 1a truong hop a dd xuong qud thap
(gan zero), cong voi lam phat am t) tr&
thanh mot coéng cu tai chinh hap dan — moi cb gang cia
ngan hang trung wong ndi 1éng chinh sach tién té dé kich
thich dau tu va tiéu dung déu khong co tac dung.

Hdu qud: Liquidity duoc bom thém vao hé thong tai chinh
s& nam yén trong cac tai khoan ngan hang thay vi dugc
dem di dau tu. Té hai hon, nha dau tu c6 thé s& chuyén so
tién N vo1 loi tirc cao hon
(carry trades), cang lam cham qua trinh m¢ rdng tin dung
nhim kich thich nén kinh té




Mo rong: Liquidity Trap

Rate of
Interest

MS,

—

Liquidity Trap

¥

Dema
perfec

d for money is
ly elastic

Demand for Money
(Liquidity preference)




