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C6. Mô hình n n kinh t  mề ế ở

• Xem xét các ph ng trình cân b ng đ i ươ ằ ố
v i tr ng h p m t n n kinh t  mớ ườ ợ ộ ề ế ở

• Nghiên c u mô hình n n kinh t  m  nhứ ề ế ở ỏ
– Cân b ng cán cân th ng m i và t  giá ằ ươ ạ ỷ

đ c xác đ nh nh  th  nàoượ ị ư ế
– Tác đ ng c a m t s  chính sách đ n cân ộ ủ ộ ố ế

b ng cán cân th ng m i và t  giá ằ ươ ạ ỷ
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Trong m t n n kinh t  m ,ộ ề ế ở

• Chi tiêu trong n c không nh t thi t ph i ướ ấ ế ả
b ng v i t ng s n l ngằ ớ ổ ả ượ

• Ti t ki m trong n c không nh t thi t ph i ế ệ ướ ấ ế ả
b ng v i đ u tằ ớ ầ ư
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D n nh pẫ ậ

• C = Cd + Cf

• I = Id + If

• G = Gd + Gf

• EX = xu t kh u = chi tiêu c a n c ngoài ấ ấ ủ ướ
v  mua hàng hóa đ c SX trong n cề ượ ướ

• IM = nh p kh u = chi tiêu v  mua hàng ậ ấ ề
hóa đ c SX t  n c ngoàiượ ừ ướ
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D n nh pẫ ậ

NX = XK ròng (còn đgl cán cân TM)

= EX – IM
• N u ế NX > 0,

qu c gia có ố th ng d  TMặ ư  (b ng v i ằ ớ NX)

• N u ế NX < 0,

qu c gia b  ố ị thâm h t TMụ  (b ng – ằ NX)
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GDP=chi tiêu v  hàng hóa đ c SX trong ề ượ
n cướ
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Ph ng trình CB thu nh p qu c dânươ ậ ố
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Xu t kh u ấ ẩ
ròng

S n l ng ả ượ Chi tiêu 
trong n cướ
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Dòng l u chuy n v n qu c tư ể ố ố ế

• Đ u t  n c ngoài ròng (net capital ầ ư ướ
outflows)

= S – I  

S > I, n c s  t i là QG cho vay ròngướ ở ạ
• S < I, n c s  t i là QG đi vay ròngướ ở ạ
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M t ph ng trình quan tr ng khácộ ươ ọ

NX = Y – (C + I + G)

hàm ý r ngằ

NX = (Y – C  – G) – I

 = S – I  

Cán cân TM = đ u t  n c ngoài ròngầ ư ướ
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• MH ti t ki m và đ u t  trong tr ng h p ế ệ ầ ư ườ ợ
này có nhi u đi m gi ng v i mô hình  ề ể ố ớ ở
ch ng 3.ươ
Hàm SX:

Hàm tiêu dùng:

Hàm đ u t :ầ ư
Các bi n chính sách ngo i sinh:ế ạ

)( TYCC −=
),( LKFYY ==

)(rII =

Ti t ki m & đ u t  trong n n kinh t  m  ế ệ ầ ư ề ế ở
nhỏ

TTGG == ,

)( TYCC −=
),( LKFYY ==
)( TYCC −=

),( LKFYY ==

)(rII =

),( LKFYY ==
)( TYCC −=

)(rII =

),( LKFYY ==

TTGG == ,

)( TYCC −=
)(rII =

),( LKFYY ==
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Các gi  đ nhả ị

1. Các lo i trái phi u trong n c và n c ạ ế ướ ướ
ngoài có th  thay th  nhau hoàn toàn (có ể ế
cùng r i ro, kỳ h n,…)ủ ạ

2. S  l u chuy n v n hoàn h oự ư ể ố ả : không 
có b t kỳ rào c n nào đ i v i mua bán ấ ả ố ớ
trên th  tr ng th  gi i.ị ườ ế ớ

3. N n kinh t  là ề ế nhỏ: không th  tác đ ng ể ộ
đ n lãi su t th  gi i (ký hi u là ế ấ ế ớ ệ r*)

(1) & (2) hàm ý r ng r = r*ằ
(3) hàm ý r ng r* là bi n ngo i sinhằ ế ạ
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Đ u t :ầ ư
C u v  v n trong n c ầ ề ố ướ

I, S

I(r)

r

I(r*)

r*

Hàm đ u t  ầ ư
v n nh  ẫ ư

tr c đây,ướ
nh ng m c ư ứ
lãi su t th  ấ ế
gi i (ngo i ớ ạ

sinh)…
…quy t ế

đ nh s  đ u ị ố ầ
t  trong ư
n cướ .

I, S

I(r)

r

I(r*)

r*

Hàm đ u t  ầ ư
v n nh  ẫ ư

tr c đây,ướ
nh ng m c ư ứ
lãi su t th  ấ ế
gi i (ngo i ớ ạ

sinh)…
…quy t ế

đ nh s  đ u ị ố ầ
t  trong ư
n cướ .

I, S

I(r)

r

I(r*)

r*

Hàm đ u t  ầ ư
v n nh  ẫ ư

tr c đây,ướ
nh ng m c ư ứ
lãi su t th  ấ ế
gi i (ngo i ớ ạ

sinh)…
…quy t ế

đ nh s  đ u ị ố ầ
t  trong ư
n cướ .

I, S

I(r)

r

I(r*)

r*

Hàm đ u t  ầ ư
v n nh  ẫ ư

tr c đây,ướ
nh ng m c ư ứ
lãi su t th  ấ ế
gi i (ngo i ớ ạ

sinh)…
…quy t ế

đ nh s  đ u ị ố ầ
t  trong ư
n cướ .



 12

N u n n kinh t  là đóng…ế ề ế

M c LS ứ
có th  ể

thay đ i ổ
đ  cân ể
b ng ằ

đ u t  ầ ư
và ti t ế
ki mệ

I, S

I(r)

r S

rc

I(rc) = S
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Nh ng trong m t n n kinh t  m , nh …ư ộ ề ế ở ỏ

M c LS th  gi i ứ ế ớ
(ngo i sinh) ạ

quy t đ nh m c ế ị ứ
đ u t …ầ ư

I, S

I(r)

r S

rc

I1

r*
NX…và s  chênh ố

l ch gi a đ u ệ ữ ầ
t  và ti t ki m ư ế ệ

quy t đ nhế ị
m c đ u t  ứ ầ ư
n c ngoài ướ

ròng (S - I) và 
XK ròng (NX) 
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Xem xét các tác đ ng…ộ

1. Chính sách tài chính trong n cướ
2. Chính sách tài chính n c ngoài (n c ướ ướ

l n)ớ
3. M t s  tăng lên trong nhu c u đ u t  ộ ự ầ ầ ư

trong n cướ
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1. Chính sách tài chính trong n cướ

r*

M t s  tăng lên ộ ự
trong G ho c ặ

m t s  s t gi m ộ ự ụ ả
trong T làm 

gi m ti t ki mả ế ệ

K t qu  là:ế ả
∆ I = 0
∆NX = ∆S < 0 I, S

I(r)

r 2S

I1

NX2

1S

NX1
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r
S1

I(r)

               I, S

r*

S2

NX

K t qu  là s  s t gi m ế ả ự ụ ả
trong S làm cho S-I gi m đi ả
 thâm h t cán cân TMụ .

M t s  gia tăng trong chi tiêu ộ ự
CP ho c c t gi m thu  làm ặ ắ ả ế
gi m ti t ki m qu c dân và ả ế ệ ố
d ch chuy n đ ng ti t ki m ị ể ườ ế ệ
sang trái.

Theo giáo trình

S1

I(r)

               I, S

r*

S2

NX

K t qu  là s  s t gi m ế ả ự ụ ả
trong S làm cho S-I gi m đi ả
 thâm h t cán cân TMụ .
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2. Chính sách tài chính  n c ngoàiở ướ

I, S

Chính sách tài 
chính n i l ng  ớ ỏ ở

n c ngoài ướ
(tăng G ho c ặ
gi m ả T) làm 

tăng lãi su t th  ấ ế
gi iớ

K t qu  là:ế ả
∆ I < 0
∆NX = - ∆ I > 0

I(r)

r

NX2

1S

NX1*
1r

*
2r

)( *
2rI )( *

1rI
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r

M  r ng tài chính (tăng G ho c ở ộ ặ
gi m T) làm gi m ả ả ti t ki m th  ế ệ ế
gi iớ   làm tăng lãi su t th  gi i t  ấ ế ớ ừ
r1* t i rớ 2*.  

Vi c tăng LS th  gi i ệ ế ớ r*  tăng 
chi phí đ u t  ầ ư đ u t  trong ầ ư
n c ướ I gi m ả  S-I tăng  
th ng d  cán cân TMặ ư  trong 
n c.ướ

S

I(r)

I, S

r1*
NX

r2*

Theo giáo trình
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3. Tăng lên trong nhu c u đ u tầ ầ ư

Hãy s  d ng ử ụ
mô hình đ  xem ể

xét tác đ ng ộ
c a m t s  gia ủ ộ ự
tăng trong nhu 
c u đ u t  lên ầ ầ ư
NX, S, I, và đ u ầ

t  ròngư I(r)1

r S

NX1

*r

1I IS ,
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3. Tăng lên trong nhu c u đ u tầ ầ ư

K t qu  là:ế ả
∆ I > 0
∆S = 0,
Đ u t  n c ầ ư ướ
ngoài ròng và 
cán cân TM 
gi m m t l ng ả ộ ượ
b ng ằ ∆ I I(r)1

r S

NX1

*r

1I 2I

NX2

I(r)2

IS ,
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M t s  d ch chuy n c a đ ng ộ ự ị ể ủ ườ
đ u t  t  ầ ư ừ I(r)1 t i ớ  I(r)2 gia tăng 
s  đ u t   m c r*.  ố ầ ư ở ứ

NX

I > S  n n kt  đang ề ế
vay m n t  n c ượ ừ ướ
ngoài đ  tài tr  cho ể ợ
ph n dôi ra c a đ u t . ầ ủ ầ ư
Khi đó, S-I gi m ả  
thâm h t cán cân TM.ụ

S

I(r)1

                  I, S

        r*

r1* I(r)2

Theo giáo trình
M t s  d ch chuy n c a đ ng ộ ự ị ể ủ ườ
đ u t  t  ầ ư ừ I(r)1 t i ớ  I(r)2 gia tăng 
s  đ u t   m c r*.  ố ầ ư ở ứ

NX

I > S  n n kt  đang ề ế
vay m n t  n c ượ ừ ướ
ngoài đ  tài tr  cho ể ợ
ph n dôi ra c a đ u t . ầ ủ ầ ư
Khi đó, S-I gi m ả  
thâm h t cán cân TM.ụ

S

I(r)1

                  I, S

        r*

r1* I(r)2

Theo giáo trình



 22

T  giá danh nghĩa & t  giá th cỷ ỷ ự

• T  giá h i đoái danh nghĩaỷ ố :

– giá t ng đ i gi a 2 đ ng ti n c a 2 QGươ ố ữ ồ ề ủ
– ký hi u là ệ e.
– Ví d : đ ng Yen Nh t trên m t USDụ ồ ậ ộ

• T  giá h i đoái th c:ỷ ố ự
– giá t ng đ i gi a hàng hoá c a 2 QG;ươ ố ữ ủ
– cho bi t t  l  trao đ i hàng hoá gi a 2 QG.ế ỷ ệ ổ ữ
– còn đ c g i là đi u kho n th ng m iượ ọ ề ả ươ ạ
– ký hi u là ệ ε.

– Ví d : s  xe h i Nh t trên m t xe h i Mụ ố ơ ậ ộ ơ ỹ
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M i quan h  gi a ố ệ ữ e và ε

*P

Pe×=ε

T  giá th cỷ ự =
(Yen Nh t/USD) x s  USD đ  mua 1 đv hàng hóa c a ậ ố ể ủ
Mỹ
S  Yen Nh t đ  mua 1 đv hàng hóa (t ng ng) c a ố ậ ể ươ ứ ủ
Nh tậ

=
S  Yen Nh t đ  mua 1 đv hàng hóa c a Mố ậ ể ủ ỹ

S  Yen Nh t đ  mua 1 đv hàng hóa c a Nh tố ậ ể ủ ậ

= S  đv hàng hóa c a Nh t đ  đ i l y 1 đv hàng hóa c a ố ủ ậ ể ổ ấ ủ
Mỹ
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L u ý: T  giá h i đoáiư ỷ ố
•S  tăng giá (appreciation)ự

•S  gi m giá (depreciation)ự ả

•S  nâng giá (revaluation)ự

•S  phá giá (devaluation)ự

c a n i t  (DC), ngo i t  ủ ộ ệ ạ ệ
(FC)

c a n i t  (DC)ủ ộ ệ(Chính 
sách)

?DC/FCe?FC/DC

(Giá c a m t đv n i t )ủ ộ ộ ệ

0,0001 USD = 1 VND

0,000083 USD = 1 VND

(Giá c a m t đv ngo i ủ ộ ạ
t )ệ

10.000 VND = 1 USD

12.000 VND = 1 USDN i t  GI M GIÁộ ệ Ả e≈
 

Ngo i t  TĂNG ạ ệ
GIÁ

e≈
 

ε
Gi  s  P và ả ử

P* không đ iổ
ε
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-1 chi c laptop  M  giá 500 USD (ế ở ỹ P*).
-1 chi c laptop  VN giá 12.000.000 VNDế ở
-N u VND/USD=20.000 (ế e = 0,00005USD/VND) (t  ỷ
giá danh nghĩa)

Ví d : tr ng h p xe h iụ ườ ợ ơ

21
500

00000012000050
,

..,
*

=×=×=
P

Peε

Đ  mua m t chi c laptop c a M , m t ng i ể ộ ế ủ ỹ ộ ườ
Vi t Nam c n ph i tr  m t kho n ti n b ng 1,2 ệ ầ ả ả ộ ả ề ằ
l n s  ti n đ  mua m t chi c laptop c a VN.ầ ố ề ể ộ ế ủ
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• Trong th c t :ự ế
ε là giá t ng đ i c a r  hàng c a m t ươ ố ủ ổ ủ ộ
n c này (ướ n i đ aộ ị ) so v i r  hàng c a m t ớ ổ ủ ộ
n c khác (n c ngoài)ướ ướ

• Trong mô hình c a chúng ta:ủ
ch  có m t hàng hóa tiêu bi u (“s n ỉ ộ ể ả
l ng”),ượ
Vì v y, ậ ε là giá t ng đ i c a m t đ n v  ươ ố ủ ộ ơ ị
s n l ng c a QG này so v i m t đ n v  ả ượ ủ ớ ộ ơ ị
s n l ng c a m t gia khác.ả ượ ủ ộ

ε trong th c t  và trong mô hìnhự ế
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N u t  giá th c ế ỷ ự tăng, hàng hoá 
n c ngoài (M ) tr  nên r  ướ ỹ ở ẻ
t ng đ i so v i hàng hoá ươ ố ớ
trong n c (VN) nên ng i dân ướ ườ
VN s  mua nhi u hàng hoá ẽ ề
nh p kh u h n và ng c l i. ậ ẩ ơ ượ ạ
Do đó, ta có NX = NX(ε)

T  giá th c ỷ ự ε và XK ròng NX 

NX(ε)

NX (ε1)

ε

0 NX

ε1

ε ⇒ EX, IM ⇒ NX (c a VN)ủ



 28

ε ⇒ EX, IM ⇒ NX (c a VN)ủ

T  giá th c ỷ ự ε và XK ròng NX

NX(ε)

NX (ε2)

ε

0 NX

ε2
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ε đ c xác đ nh nh  th  nào?ượ ị ư ế

• Ta đã có NX = S – I
• Ta đã bi t đ c ế ượ S – I xác đ nh:ị

– S ph  thu c vào các y u t   trong n c ụ ộ ế ố ở ướ
(s n l ng, các bi n s  chính sách tài ả ượ ế ố
chính,…)

– I đ c quy t đ nh b i m c lãi su t TG ượ ế ị ở ứ ấ r*

• Vì v y, ậ ε bu c ph iộ ả  thay đ i đ  đ m b oổ ể ả ả

)()( *rISNX −=ε
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ε đ c xác đ nh nh  th  nào?ượ ị ư ế

C  ả S và I đ u ề
không ph  thu c ụ ộ

vào ε,  vì v y, ậ
ĐT n c ngoài ướ
ròng (c a n c ủ ướ

nh ) là m t ỏ ộ
đ ng th ng ườ ẳ

đ ngứ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

ε  s  đi u ch nh ẽ ề ỉ
đ  cân b ng ể ằ NX 
v i ĐT n c ớ ướ
ngoài ròng, S – I.

ε đ c xác đ nh nh  th  nào?ượ ị ư ế

C  ả S và I đ u ề
không ph  thu c ụ ộ

vào ε,  vì v y, ậ
ĐT n c ngoài ướ
ròng (c a n c ủ ướ

nh ) là m t ỏ ộ
đ ng th ng ườ ẳ

đ ngứ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

ε  s  đi u ch nh ẽ ề ỉ
đ  cân b ng ể ằ NX 
v i ĐT n c ớ ướ
ngoài ròng, S – I.

ε đ c xác đ nh nh  th  nào?ượ ị ư ế

C  ả S và I đ u ề
không ph  thu c ụ ộ

vào ε,  vì v y, ậ
ĐT n c ngoài ướ
ròng (c a n c ủ ướ

nh ) là m t ỏ ộ
đ ng th ng ườ ẳ

đ ngứ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX
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Y u t  quy t đ nh t  giá th cế ố ế ị ỷ ự

• Đ ng S-I cũng ườ
chính là s  ố cung n i ộ
tệ đ  đ c đ i ra ể ượ ổ
ngo i t  và đ u t  ạ ệ ầ ư
ra n c ngoài.ướ

• Đ ng NX(ườ ε) cho 
bi t ế s  c uố ầ  đ i v iố ớ  
n i tộ ệ c a n c ủ ướ
ngoài đ  mua hàng ể
hoá, d.v  trong ụ
n c (NX).ướ

Đ  th  này miêu t  cung c u đ/v n i t .ồ ị ả ầ ộ ệ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

Y u t  quy t đ nh t  giá th cế ố ế ị ỷ ự

• Đ ng S-I cũng ườ
chính là s  ố cung n i ộ
tệ đ  đ c đ i ra ể ượ ổ
ngo i t  và đ u t  ạ ệ ầ ư
ra n c ngoài.ướ

• Đ ng NX(ườ ε) cho 
bi t ế s  c uố ầ  đ i v iố ớ  
n i tộ ệ c a n c ủ ướ
ngoài đ  mua hàng ể
hoá, d.v  trong ụ
n c (NX).ướ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

Y u t  quy t đ nh t  giá th cế ố ế ị ỷ ự

• Đ ng S-I cũng ườ
chính là s  ố cung n i ộ
tệ đ  đ c đ i ra ể ượ ổ
ngo i t  và đ u t  ạ ệ ầ ư
ra n c ngoài.ướ

• Đ ng NX(ườ ε) cho 
bi t ế s  c uố ầ  đ i v iố ớ  
n i tộ ệ c a n c ủ ướ
ngoài đ  mua hàng ể
hoá, d.v  trong ụ
n c (NX).ướ

Đ  th  này miêu t  cung c u đ/v n i t .ồ ị ả ầ ộ ệ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

Y u t  quy t đ nh t  giá th cế ố ế ị ỷ ự

• Đ ng S-I cũng ườ
chính là s  ố cung n i ộ
tệ đ  đ c đ i ra ể ượ ổ
ngo i t  và đ u t  ạ ệ ầ ư
ra n c ngoài.ướ

• Đ ng NX(ườ ε) cho 
bi t ế s  c uố ầ  đ i v iố ớ  
n i tộ ệ c a n c ủ ướ
ngoài đ  mua hàng ể
hoá, d.v  trong ụ
n c (NX).ướ

Đ  th  này miêu t  cung c u đ/v n i t .ồ ị ả ầ ộ ệ

NX(ε)

ε )( *rIS −1

NX1

1ε

NX

Y u t  quy t đ nh t  giá th cế ố ế ị ỷ ự

• Đ ng S-I cũng ườ
chính là s  ố cung n i ộ
tệ đ  đ c đ i ra ể ượ ổ
ngo i t  và đ u t  ạ ệ ầ ư
ra n c ngoài.ướ

• Đ ng NX(ườ ε) cho 
bi t ế s  c uố ầ  đ i v iố ớ  
n i tộ ệ c a n c ủ ướ
ngoài đ  mua hàng ể
hoá, d.v  trong ụ
n c (NX).ướ
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Xem xét các tác đ ng…ộ

1. Chính sách tài chính trong n cướ
2. Chính sách tài chính n c ngoài (n c ướ ướ

l n)ớ
3. M t s  tăng lên trong nhu c u đ u t  ộ ự ầ ầ ư

trong n cướ
4. Chính sách th ng m i nh m h n ch  ươ ạ ằ ạ ế

nh p kh uậ ẩ
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Chính sách tài chính trong n cướ

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

Chính sách tài chính trong n cướ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ

Chính sách tài chính trong n cướ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S2 – I(r*)
S1 – I(r*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng làm gi m ộ ả
ti t ki m qu c ế ệ ố
dân, gi m ĐT ả

n c ngoài ròng, ướ
và gi m s  cung ả ố

n i t …ộ ệ
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Chính sách tài chính n c ngoàiướ

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng n c ngoài ộ ướ
làm gi m ti t ả ế
ki m th  gi i, ệ ế ớ
tăng r*, gi m ả
đ u t  trong ầ ư

n c, tăng ĐT ướ
n c ngoài ròng ướ
và s  cung n i ố ộ

t …ệ NX(ε)

ε

NX2

2ε

NXNX1

1ε

S1 – I(r1*)

S1 – I(r2*)

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng n c ngoài ộ ướ
làm gi m ti t ả ế
ki m th  gi i, ệ ế ớ
tăng r*, gi m ả
đ u t  trong ầ ư

n c, tăng ĐT ướ
n c ngoài ròng ướ
và s  cung n i ố ộ

t …ệ NX(ε)

ε

NX2

2ε

NXNX1

1ε

S1 – I(r1*)

S1 – I(r2*)

…làm cho t  giá ỷ
th c gi m xu ng ự ả ố
và  NX tăng lên.

Chính sách tài chính n c ngoàiướ

M t chính sách ộ
tài chính m  ở

r ng n c ngoài ộ ướ
làm gi m ti t ả ế
ki m th  gi i, ệ ế ớ
tăng r*, gi m ả
đ u t  trong ầ ư

n c, tăng ĐT ướ
n c ngoài ròng ướ
và s  cung n i ố ộ

t …ệ NX(ε)

ε

NX2

2ε

NXNX1

1ε

S1 – I(r1*)

S1 – I(r2*)
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M t s  tăng lên trong nhu c u đ u tộ ự ầ ầ ư

M t s  tăng lên ộ ự
trong đ u t  ầ ư

trong n c làm ướ
gi m ĐT n c ả ướ
ngoài ròng, và 

gi m s  cung n i ả ố ộ
t …ệ

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S1 – I1

S1 – I2

M t s  tăng lên trong nhu c u đ u tộ ự ầ ầ ư

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S1 – I1

S1 – I2
M t s  tăng lên ộ ự

trong đ u t  ầ ư
trong n c làm ướ
gi m ĐT n c ả ướ
ngoài ròng, và 

gi m s  cung n i ả ố ộ
t …ệ

M t s  tăng lên trong nhu c u đ u tộ ự ầ ầ ư

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S1 – I1

S1 – I2

…làm cho t  giá ỷ
th c tăng lên và  ự
NX gi m xu ng.ả ố

M t s  tăng lên ộ ự
trong đ u t  ầ ư

trong n c làm ướ
gi m ĐT n c ả ướ
ngoài ròng, và 

gi m s  cung n i ả ố ộ
t …ệ

M t s  tăng lên trong nhu c u đ u tộ ự ầ ầ ư

2ε

NX(ε)

ε

NX1

1ε

NXNX2

S1 – I1

S1 – I2
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Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

K t qu :ế ả
∆ε > 0
(do c u n i t  tăng)ầ ộ ệ
∆NX = 0
(cung n i t  c  đ nh)ộ ệ ố ị
∆ IM < 0
(do chính sách)
∆NX < 0
(do s  tăng lên trong ự
ε )

NX1

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

K t qu :ế ả
∆ε > 0
(do c u n i t  tăng)ầ ộ ệ
∆NX = 0
(cung n i t  c  đ nh)ộ ệ ố ị
∆ IM < 0
(do chính sách)
∆NX < 0
(do s  tăng lên trong ự
ε )

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

K t qu :ế ả
∆ε > 0
(do c u n i t  tăng)ầ ộ ệ
∆NX = 0
(cung n i t  c  đ nh)ộ ệ ố ị
∆ IM < 0
(do chính sách)
∆NX < 0
(do s  tăng lên trong ự
ε )

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2
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Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

NX1

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả 2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2

Chính sách h n ch  nh p kh uạ ế ậ ẩ

Chính sách ngo i ạ
th ng không làm ươ
thay đ i ổ S và I; vì 
v y, ĐT n c ậ ướ
ngoài ròng và 
cung n i t  không ộ ệ
đ i.ổ

T i m i m c t  giá ạ ỗ ứ ỷ
th c ự ε, m t quota ộ
NK làm IM gi m ả
nên NX tăng, và 
c u n i t  d ch ầ ộ ệ ị

chuy n sang ph i ể ả 2ε

NX(ε)1

ε

1ε

NX

S – I

NX(ε)2
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Y u t  quy t đ nh t  giá danh nghĩaế ố ế ị ỷ

• Vì v y, ậ e ph  thu c vào t  giá th c và ụ ộ ỷ ự
m c giá chung trong n c và n c ứ ướ ướ
ngoài…

• …và chúng ta cũng đã bi t, m i y u t  ế ỗ ế ố
này l i ph  thu c vào:ạ ụ ộ

*

P
e

P
ε = � *P

e
P

ε=� �
*

P
e

P
ε = � *P

e
P

ε=� �

P

P
e

*

×= ε

),( ****
*

*

YrL
P

M π+=

),( * YrL
P

M π+=
)()( *rISNX −=ε

• Vì v y, ậ e ph  thu c vào t  giá th c và ụ ộ ỷ ự
m c giá chung trong n c và n c ứ ướ ướ
ngoài…

• …và chúng ta cũng đã bi t, m i y u t  ế ỗ ế ố
này l i ph  thu c vào:ạ ụ ộ

*

P
e

P
ε = � *P

e
P

ε=� �
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Y u t  quy t đ nh t  giá danh nghĩaế ố ế ị ỷ

*

P
e

P
ε = �

*P
e

P
ε=� �

ππ
ε
ε

ε
ε −+∆=∆−∆+∆=∆ *

*

*

P

P

P

P

e

e

• V i m t m c t  giá th c c  đ nh, ph n ớ ộ ứ ỷ ự ố ị ầ
trăm thay đ i c a ổ ủ e thì b ng v i m c ằ ớ ứ
chênh l ch gi a t  l  l m phát n c ngoài ệ ữ ỷ ệ ạ ướ
và t  l  l m phát trong n c.ỷ ệ ạ ướ
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