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PHẦN MỞ ĐẦU 

 
1. Tính cấp thiết của đề tài 

 Trong quá trình thực hiện chính sách tiền tệ (CSTT), ngân hàng trung ương 

(NHTW) đứng trước hai sự lựa chọn. Một là thực thi chính sách linh hoạt (hay tùy 

nghi), tức là tùy theo điều kiện thực tế tại từng thời điểm, NHTW có thể ra các quyết 

định phù hợp nhằm đạt được mục tiêu đã đặt ra. Hai là tuân thủ các quy tắc điều hành 

đã được đề ra từ trước, nói cách khác NHTW căn cứ vào các mục tiêu chính sách để 

ra quyết định một cách thống nhất và có thể dự đoán trước được. Đã có rất nhiều 

nghiên cứu chỉ ra rằng, việc thực thi CSTT theo quy tắc đem lại nhiều ưu điểm hơn 

so với CSTT dạng tùy nghi (Taylor, 1993). Cụ thể, việc thực thi CSTT theo quy tắc 

sẽ đảm bảo được sự thống nhất trong điều hành hơn (Kydland và Prescott, 1977) và 

giúp giảm thiểu những biến động trong sản lượng, lạm phát, từ đó nâng cao niềm tin 

của công chúng vào NHTW và làm tăng hiệu quả của CSTT. Bên cạnh đó, việc thực 

thi chính sách theo quy tắc sẽ tránh được việc điều chỉnh chính sách vì mục đích chính 

trị (Cargill và O’Driscoll, 2013) và lợi ích nhóm (Alesina, 1987) hơn là xuất phát từ 

đòi hỏi thực tiễn. Hơn nữa, không phải lúc nào các nhà hoạch định cũng đưa ra các 

chính sách tốt nhất cho nền kinh tế bởi họ có thể không có đầy đủ thông tin vì phân 

tích vĩ mô hết sức phức tạp (Salter, 2014). Ngoài ra, với xu thế minh bạch hóa và 

nâng cao trách nhiệm giải trình trong các quyết định chính sách đưa ra, việc điều hành 

CSTT theo quy tắc sẽ giúp NHTW dễ dàng thực hiện yêu cầu này hơn (Bullard và 

Mitra, 2002).  

 Hiện nay, có nhiều quy tắc đưa ra cho việc thực thi CSTT, nhưng lựa chọn quy 

tắc nào và tuân thủ ở mức độ ra sao còn tùy thuộc vào điều kiện cụ thể của từng nước. 

Ví dụ, trong giai đoạn 1987 – 1992 và 1993 – 2003, khi nền kinh tế tương đối ổn 

định, NHTW của Mỹ (Fed) dường như đã vận dụng quy tắc Taylor (Taylor 1993, 

2008). Tuy nhiên, khi nền kinh tế trải qua khủng hoảng (như năm 2008) thì quy tắc 

Taylor không còn phù hợp nữa, lúc này những định hướng về GDP danh nghĩa theo 

quy tắc McCallum có hiệu quả hơn. Hay với Nhật Bản, trong điều kiện bình thường, 

lãi suất điều hành thực tế của NHTW Nhật Bản (BOJ) biến động cùng chiều với lãi 

suất theo quy tắc Taylor (McCallum, 2001). Song khi nền kinh tế xảy ra khủng hoảng 


