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TOM TAT: Nghién clfu nay phan tich céc kénh dan truyén tac dong tran cla
chinh sdch tién té (CSTT) phi truyén théng ctia My dén Viét Nam, tap trung
vao cong cu ndi Idng dinh lugng clia Cuc DI trir Lién bang My trong thai gian
tU quy 1/2000 dén quy 3/2020. K&t qua nghién clu chi ra rang, mot cu soc
trong bang can dai tai san cta Ngan hang trung uang (NHTW) My (Fed) cd tac
dong manh mé dén Viét Nam qua hai kénh chinh |a kénh tdi can bang danh
muc dau tu va kénh gia tai san. Cu thé, mot CSTT ndi Idng bang cac chuang
trinh mua tai san quy mo Ién cla Fed lam ma rong bang can dai tai san cua
nod, sé lam tadng dong von nudc ngoai chay vao thi trudng Viét Nam va dan dén
gia tai san trong thi trudng nay tdng theo. Tuy nhién, nghién clfu khong tim
thay bang ching tuang tu cho hai kénh ty gia héi dodi va kénh thanh khoan
trén thi trudng Viét Nam trong giai doan nghién cuu.

TU KHOA: Chinh sdch tién té phi truyén théng, kénh truyén dan, ndi ldng dinh
lugng, tac dong tran.

M3 phéan loai JEL: E52, E58, E44.

1. Gidi thiéu

Trong diéu kién kinh té binh thudng,
NHTW céac quoc gia thuong thuc hién CSTT
bang cach diéu chinh lai sudt ngdn han dé
dat dugc muc tiéu kinh té. Véi sy khéi dau
tt cudc khiing hoang tai chinh toan cau ndm
2008, NHTW cac nudc da phai d6i mat véi
nhiing thiach thic méi ma ho khong thé
gidi quyét bang CSTT thong thuong. Mot
trong nhiing thach thtc nay la 1ai suit ngan
han nhanh chéng tiép can giéi han duéi 0%
(Hinh 1), khi d6 viéc tiép tuc giam lai suat la
diéu khong thé. Béi 1é d6, CSTT phi truyén

thong ra doi va dong vai tro cot yéu trong diéu
hanh CSTT ctia cac NHTW, déc biét la trong
giai doan khuing hoang kinh té kéo dai. Mot
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