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TOM TAT: Du trif ngoai héi déng vai tro rat quan trong déi véi méi quéc gia. Tuy
nhién, néu tich I8y du trf nhiéu ma khong cé hoat dong can thiép trung hoa
(CTTH) cla ngan hang trung uong (NHTW) sé& dan dén lam phat. Mdc do6 tac
dong cua du trif ngoai héi tich Ity dén lam phat tuy thudc vao hiéu qua CTTH
clia NHTW. D& cd nhiéu nghién clfu danh gia hiéu qua hoat dong trung hoa cla
NHTW vdi nhirng phuong phap udc lugng khdc nhau. Bai viét nay dudgc thuc
hién bang phuang phap tong hop ly thuyét két hgp vdi phan tich cdc mé hinh
udc lugng da dugc sir dung & cédc nghién clu trudec nham dé xuat phuong phap
udc lugng phu hgp nhat dé danh gid hiéu qua CTTH cha NHTW. KEt qua cho thay,
c6 ba phuong phap dugc stir dung phoé bién la OLS (Ordinary Least Squares), mo
hinh VAR (Vector Autoregression) va 2SLS (Two Stage Least Squares). Trong
do, 2SLS la phuong phéap phu hgp dé udc lugng hiéu qua CTTH ciia NHTW.

TU KHOA: hiéu qua can thiép trung hoa, phuong phép udc lugng, 2SLS.

1. Gigi thiéu

Trong qua trinh hdi nhip tai chinh, cac
nuéc dang phat trién da thay déi ciu tric
chinh sach tién té cho phu hgp véi tinh hinh
m&i. Cudi thap nién 1980, cac quoc gia dang
phat trién hau nhu lya chon chinh sach “thi
truong von dong” trong bo ba bat kha thi'. Véi
su lua chon nay, mdt qudc gia thuc hién chinh
sach tién té doc lap va duy tri ty gia hoi doai co
dinh. Tuy nhién, trong nhiing nam cudi thép

IL)? thuyét Bo ba bdt khad thi dugc phdt trién béi cdc nha kinh t¢
hoc Krugman (1979) va Frankel (1999). Noi dung Ly thuyét Bo
ba bdt kha thi thé hién rang, mot qudc gia dong thoi khong thé
dat dugc ba muc tiéu: cd dinh ty gid, hoi nhdp tai chinh va déc

lap tién te.

nién 1980 va dau thap nién 1990, mdt s6 nudc
& chau A bit ddu mé ctia, hoi nhap tai chinh.
Ba muc tiéu trong b ba bét kha thi da khong
thuc hién dugc dong thoi va diéu nay dan
dén cac cugc khing hoang tai chinh nghiém
trong, dién hinh la khung hoang tai Mexico
(1994-1995), khung hoang tai cic quoc gia
Dong A (1997-1998). Céc cudc khung hoang
nay da chi ra rang, mot qudc gia tham gia hoi
nhép tai chinh & mitc d cao phai tii bo 6n
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