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MO hinh IS*-LM*

IS-LM-CM
Small Open Economy
Capital Mobility

Mundell-Fleming Model

e Professor Robert Mundell

e The 1999 Nobel Prize
Winner "for his analysis of
monetary and fiscal policy
under different exchange
rate regimes and his
analysis of optimum
currency areas"




Hé phuwong trinh

IS-LM-CM 1S*-LM*
{ Y = C(Y-T) +I(r) + G + NX(e) { Y = C(Y-T) + I() + G + NX(e)

4 N
Nghién ccru mot mo hinh
1. Giadinh
2. Muc dich mé hinh
3. Heé phuong trinh (bién ndi, ngoai sinh)
4. Toa dé (sw hinh thanh dwdng, di, dich chuyén)
5. So dd tac dong
\ /
4 N

o M/IP=L(Y,T) o M/P = L(Y, r*)
er=r*
e Toadd (Y, r) * Toado (Y, e)
\_ %
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4 N
Toa db IS-LM-CM va IS*-LM*
r LM
M
IS*
r= r* /
IS
v Y Y
Ghi nhé': giao diém IS-LM 13 1ai suét trong nwéc r
\_ %
4 N
Van hanh chinh sach trong IS*-LM*
Fiscal Policy |Monetary ER Policy
Policy
Fixed ER Hiéu qua V6 ich 1. Devaluation
(Pha gia)
2. Revaluation
(Nang gia)
Floating ER V6 ich Hiéuquad  Lam thé nao
dé déng tién
cta ho lén
gia/giam gia?
\_ 5%
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" Vén di chuyén tw do va ty gia tha ndi |

Chinh sach ngan sach: Xét tang DEF (tang tham hut ngan sach)
LM*
e
IS*(Gy)
l IS*((G2)
e
T, Y
Co ché:
Tang DEF — ting Y —tang L. —(tang r):
o giam I —giam Y (kinh té ddng) )
e giam e — giam NX — giam Y (kinh t¢ mé&)

" vén di chuyén tw do va ty gia tha ndi |

Chinh sach tién té: Xét tang M

LIM*(My) LM*(M;)
e
ISs=*
—_—
2 |
Y > Y

Co che:
Tang M — giam r:
e Tangl — ting Y (kinh té déng)
e Tiange — ting NX — ting Y (kinh té mé&)




. ] . N
Von di chuyén tw do va ty gia c6 dinh

Chinh sach ngan sach: Xét tang DEF (tang tham hut ngan sach)

LM*(M;)  LM*(M2)
@D / IS*,

-

7

IS#2

Y, Y, Y

/ X . R N > 'y X . \
VOn di chuyén ty do va ty gia cO dinh
Chinh sach tién té: Xét tang cung tien M

LM=(M;) LM*(M,)
@ %=
I / IS

g7

7

Y, Y
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Thao luan

» Tai sao phai dv trir ngoai t& va én dinh ty gia?
« Nhap khau (X thang?)
 Nghia vu no' $ ngén han (Y thang?)
Khting hoang BOP, ngan hang, “sudden stop”
« Kiém soat cac cu sbc bén ngoai

Thao luan

1. Ba diéu khong thé xay ra déng thoi la gi va vi
sao chung khong thé xay ra déng thi?
2. Tai sao ba diéu khong thé xay ra déng thoi lai
cang dién ra rat manh to sau thap nién 1990s?
e Ty do hoéa tai chinh
¢ Duya vao thwong mai
¢ Thwong maiva FDI
3. C6 cach nao dung hoa hay dat dwoc ca ba?
4. Liéu chinh sach v6 hiéu héa cé6 gitp dat ca 3
mot cach bén virng?
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Appendix figure 1. Trade and capital flows
In percentofwornd GDFP
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Appendix figure 2 Average per capita growth
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Sowurce: King (2011), drawing on Maddison (2006).

Capital Mobility
Capital Mobility

Gold Standard 1914 .IIJOO

1880-1914 /.
1900

High

Float
1971-2000

1020

Bretton Woods

1945-1971 1980

.f”’,a’.]SSG

Low |1860 1960

1918 1025
Interwar, 1914-1943

1045
l | | | | | |

1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000

Source: “Globalization and Capital Markets,” Maurice Obstfeld and Alan M. Taylor, NBER Confersnce Paper, May 4-5, 2001, p. 6.




Chart 19
Net Private Capital Inflows to Emerging Asia
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Ba diéu khong thé xay ra dong thoi
(The Impossible Trinity)

» Co ché ty gia hi doai cb dinh

« Chinh séach tién té doc lap

» Vbn di chuyén hoan toan tw do

Free capital
flows
Mot nwéc phai chon mot
canh cta tam giac va tw
bo goc doi dién.
Independent Fixed
monetary exchange
policy rate
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Asia confronts the impossible trinity
lla PatnaiK and Ajay Shah (2010)

e 11 quéc gia: India, China, Hong Kong, Taiwan,
Singapore, Malaysia, Thailand, Indonesia,
Philippines, Vietham, va Korea.

* Hai khai niém:

« De facto (what they do)
e De jure (what they promise to do)

¢ De facto: dang huwéng theo hdi nhap nhanh CA
ma khéng c6 sv linh hoat trong co ché ty gia dan
dén hién twong chinh sach tién té thuan chu ky
khi dong vdn thuan chu ky.

\

Chinh sach vo hiéu héa va 3 diéu

khéng thé xay ra dong thoi

« Mbi lién két gitra thi trworng ngoai hdi va thi
trwdng tién té trong nwéc — FR (Foreign
Reserves: dw trir ngoai té)

» Co ché chinh sach vé hiéu hoa hay chinh sach
bu trir (Sterilization Policy)

 Dong vdn vao/ra va chinh sach v hiéu hoa
e Liéu chinh sach vé hiéu héa cé giup dat ca 3
mét cach bén virng?

=
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Chart 6. Sternlisation ratio
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Hay dinh chinh sai sot

“Céc tac déng cua mot chinh séach 6n dinh héa kinh té tuy
thuéc vao mirc d6 chuyén dong cta dong vén va vai tro cla
hé théng ty gia héi doai. Péi véi truong hop vén di chuyén
hoan tw do, hé théng tién té ma ty gia duoc tha nbi theo thj
truong, cac céng cu tai khoé la mét chinh séch hitu hiéu nhat
dé xwr ly céc trvong hop khing hodng. Nguoc lai, trong mot
hé théng ma ty gié bi &n dinh mét cach cé dinh, céc chinh
séch tién té déng vai tro then chét trong khi cac chinh sach

can thiép tai khoa la vé ich”

10



" Nén kinh t& m& nhg, ty gia tha
ndi va von di chuyén tw do

» Nha chinh sach 1: “Pé tdng sén lwang thue, chL’lng ta nén
ap dung chinh sach tai khoa mé rong. Nhung ma chinh
sach nay thuong xay ra hién tuong sw I4n &t (crowding
out effect). Nhung do vén di chuyén hoan toan tw do,
chinh sach tai khoa mé rong khong kéo theo tang lai suét
va chén ép dau tw. Do vy ma bét ky sw gia tdng chi tiéu
chinh phu hay cat gidm thué sé c6 tac dong truc tiép lam
tdng san lwong thuc”

 Nha chinh sach 2: “Anh cén phai xem lai ghi chu bai
gidng vé kinh té vi md thoi ky dai hoc. Chinh séch tai
khoa khong bao glo c6 hiéu qua trong co ché ty gia hoi
doai tha nbi va vén di chuyén ty do - mot sw két hop

\_ hoan héo tao ra hién twong sw l14n at hoan toan” )

/ A . X > > > e X \
Nén kinh t&€ mo nho, ty gia co
dinh va von di chuyén tw do
 Nha chinh sach 1: “Pé téng sén luong thuc, ching ta nén ap dung
chinh séach tién té mé réng. Nhung ma chinh sach nay thu’ang xay ra
hién twong béy tién (liquidity trap). Nhung do vén di chuyén hoan toan
tw do, chinh séach tién té mé réng khong keo theo giam lai suét va
thac day dau tw. Do vy ma bét ky s gia tang cung tién cta ngan
hang nha nwéc sé khéng c6 tac dong truc tiep lam tang san luong
thue”

« Nha chinh sach 2: “Anh cén phai xem lai ghi cha bai gidng vé kinh té
vimé thoi ky dai hoc. Chinh séach tién té khong bao gio cé hiéu qua
trong co ché ty gia héi doéi c6 dinh va vén di chuyén tw do. Tuy nhién,
van dé anh dé cap dén vé chinh séach tién té mé réng khong kéo theo
gidm |&i suét va thic day dau tw va khong cé tac dong truc tiép lam
téng sén lwong thue chinh xac 1a mét co ché hoan héo cua hién
twong bay tién”

o _/
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So sanh v&i kinh té dong

“Trong truong hop clia mot nén kinh té mé, nhd,
von di chuyén tw do, dudi co ché ty gia héi doai
tha ndi, chinh séch tién té cé tac déng manh hon
so Vi chinh séch tién té trong nén kinh té déng,
nhung chinh séch tai khoé thi yéu hon; diéu
nguoc lai la ding trong co ché ty gig héi doai co

dinh”

Bai tap thwc hanh 1

Dung mé hinh Mundell-Fleming, biéu dién diéu gi
xay ra vdi Y, e va NX trong: (1) Co ché ty gia hdi
doai cb dinh; va (2) Co ché ty gia héi doai tha ndi,
trudc thay dbi sau day:

o Kinh té cét canh va dang trén da phét trién manh
khién niém tin vé twong lai cia nguoi tiéu dung
kha quan hon va do vay ho da tiéu dung nhiéu
hon.
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Bai tap thwc hanh 2

Dung md hinh Mundell-Fleming, biéu dién diéu gi
xay ra voi Y, e va NX trong: (1) Co ché ty gia hdi
doai cb dinh; va (2) Co ché ty gia héi doai tha ndi,
trudc thay dbi sau day:

o H6i nhap va thué quan duoc cat gidm cung véi
thu nhdp ngay cang cai thién, nhiéu gia dinh
mubn mua xe hoi ngoai nhap hon Ia xe san xuét
va ldp rap trong nudée.

Bai tap thwc hanh 3

Dung mé hinh Mundell-Fleming, biéu dién diéu gi
xay ra vdi Y, e va NX trong: (1) Co ché ty gia hdi
doai cb dinh; va (2) Co ché ty gia héi doai tha ndi,
trudc thay dbi sau day:

o Viéc cac ngén hang day manh phat trién hé théng
may rut tién tw déng va chinh sach tra lvong qua
tai khoan cua chinh pha da lam giam cau tién.
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Bai tap thwc hanh 4

 Chinh sach cla cac nwéc 1én cé thé anh hwéng
dén cac bién sb thé gidi trong d6 c6 1ai suat thé
gidi (r*). Dudi gée do cia kinh té vi mé, diéu gi ¢6
thé lam cho r* thay déi?

o Str dung mé hinh IS*-LM*, so sanh tac déng cua
mot sw sut giam (hay téng) r* dén Y, e va NX doi
véi moét nén kinh té nhé-mé va vén di chuyén tw
do trong c& hai co ché ty gia héi doéi cé dinh va
tha ndi?

Bai tap thwc hanh 5

« Gidi thich tai sao chinh pha khéng thé kiém soat
dwoc ca cung tién va ty gia khi cé sw di chuyén
cta dong vén quéc té.

« Ban sé tw van diéu gi v&i chinh pha khi c6 mét nd
lwe kiém gitr ty gia hdi doai cb dinh va déng thoi
v&i kiém soat lam phat?
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Bai tap thwc hanh 6

Combo 1a mét nén kinh t& nhé va mé ctra, khdng co
han ché ngoai thucyng va cac dong tai chinh. NQU’O’I
ta vira kham pha ra rang loai gao xuét khau va ciing
la san pham cht lwc ctia nuwédc nay do dac diém thd
nhuo’ng va sinh thai véi chéat lwgong dac biét khi st
dung c6 thé han ché mét cach hiéu qua cac loai bénh
ung thw. Ty gia hbi doai clia nwdc nay duoc xac dinh
gan v&i co ché ty gia héi doai cb dinh.

Hay xem xét tac dong cua kham pha nay do: voi tai
khoén vang lai, téng sén Ilurong trong ngdn han véi
diéu kién 1a khéng co bat ky mot chinh sach can thiép
nao.
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