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In order to achieve an effective monetary policy, recognising the main transmission 

mechanism channels that contributes in propagating monetary innovations to the real 

economic activity is essential. It is also important to ensure that there is a full pass-

through from policy rate to the retail rates. This study attempts to identify the relative 

importance of monetary transmission mechanism channels in Malaysia. A VAR 

(Vector Autoregression) method is employed to study the propagation of monetary 

disturbances to the economy. In order to assess the relative importance of 

transmission channels, each channel will be exogenised and the response of output 

with respect to monetary shock is extracted and compared among channels. The 

empirical results show that the credit channel appears to be the most important 

channel, followed by exchange rate channel, interest rate channel and asset price 

channel. It is also imperative to understand the central bank behavior in its policy 

conduct. By using Taylor rule, Malaysia does conform to the Taylor’s principle over 

the long term period. Other countries that were included in this study namely United 

States, United Kingdom, Indonesia and Thailand also conform to the Taylor’s 
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principle aside from the Philippines. This finding suggests that the Central Bank of 

Malaysia has performed the appropriate policy response in the past, in order to 

achieve its goal in sustainable growth and price stability. 
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Untuk mencapai dasar kewangan yang berkesan, mengenal pasti saluran mekanisme 

transmisi utama yang memberikan sumbangan dalam menyebarkan inovasi monetari 

untuk kegiatan ekonomi adalah sangat penting. Hal ini juga penting untuk 

memastikan bahawa ada pintasan penuh dari kadar dasar kepada kadar runcit. Kajian 

ini cuba untuk mengenalpasti kepentingan saluran mekanisme transmisi monetari di 

Malaysia. Kaedah VAR (Vektor Auto-regrasi) digunakan untuk mempelajari 

perambatan gangguan monetari dalam ekonomi. Dalam rangka untuk mengadar 

kepentingan relatif dari saluran transmisi, setiap saluran akan diasingkan dan respon 

terhadap goncangan monetari akan diekstrak dan dibandingkan antara saluran. 

Keputusan empirik menunjukkan bahawa saluran kredit adalah saluran yang paling 

penting, diikuti oleh saluran kadar tukaran, saluran kadar faedah dan saluran harga 

aset. Hal ini juga penting untuk memahami tingkah laku Bank Negara Malaysia dalam 

menjalankan tugasnnya. Dengan menggunakan Hukum Taylor, Malaysia sesuai 

dengan prinsip Taylor selama tempoh jangka panjang. Negara-negara lain yang 

termasuk dalam kajian ini ialah Amerika Syarikat, United Kingdom, Indonesia dan 
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Thailand juga sesuai dengan prinsip Taylor selain dari Filipina. Penemuan ini 

menunjukkan bahawa Bank Negara Malaysia telah melakukan respon dasar yang 

tepat di masa lalu, dalam rangka mencapai tujuan pertumbuhan yang berterusan dan 

kestabilan harga. 
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