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9 thaùng ñaàu naêm 2007 ôû  
nöôùc ta, chæ soá laïm phaùt  

leân ñeán 7,32% so vôùi cuoái naêm 
2006 vaø 8,8% so vôùi cuøng kyø 
naêm tröôùc. Tuy laïm phaùt vaãn 
coøn ôû möùc moät chöõ soá, nhöng laïi 
laø tyû leä laïm phaùt cao nhaát trong 
voøng 11 naêm qua, vöôït caû naêm 
2006 laø 6,6%. Treân caùc phöông 
tieän truyeàn thoâng ñaõ coù nhieàu 
baøi vieát veà laïm phaùt. Chính phuû 
vaø moät soá Boä ngaønh cuõng ñaõ 
thöïc thi nhieàu bieän phaùp kieàm 
cheá laïm phaùt nhö: Boä Taøi chính 
giaûm thueá hoaëc gia haïn noäp thueá 
nhaäp khaåu moät soá maët haøng phuïc 
vuï saûn xuaát noâng nghieäp, kieåm 
tra giaù thaønh moät soá saûn phaåm 
coâng nghieäp vaø giaù baùn moät soá 
haøng nhaäp khaåu ñöôïc giaûm thueá; 
Ngaân haøng Nhaø nöôùc (NHNN) 
Vieät Nam taêng gaáp ñoâi tyû leä döï 
tröõ baét buoäc, khoáng cheá dö nôï 
cho vay kinh doanh chöùng khoaùn 
cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi 
(NHTM), Boä Y teá kieåm tra giaù 
thuoác; Boä Noâng nghieäp vaø phaùt 
trieån noâng thoân khuyeán caùo töø 
nay ñeán cuoái naêm, caùc doanh 
nghieäp khoâng neân kyù theâm hôïp 
ñoàng xuaát khaåu gaïo, …

Nguyeân nhaân cuûa laïm 
phaùt trong 9 thaùng ñaàu naêm 
2007 ôû nöôùc ta nhieàu ngöôøi 
cho raèng coù caû nguyeân nhaân 
khaùch quan vaø chuû quan.

Theo nhoùm nguyeân nhaân 
khaùch quan, bao goàm vieäc Myõ 
thöïc hieän chính saùch ñoàng ñoâ la 
(USD) yeáu khieán haøng hoaù nhaäp 
khaåu taêng giaù (tính theo USD), 
trong ñoù chuû yeáu laø giaù daàu moû, 
nguyeân lieäu saûn xuaát, giaù vaøng 
cuõng ñaõ taêng lieân tuïc nhieàu naêm 
qua; thieân tai, dòch beänh ñoái vôùi 
vaät nuoâi, caây troàng xaûy ra thöôøng 
xuyeân, ngoaïi teä maïnh töø nhieàu 

Ñaâu laø nguyeân nhaân

nguoàn nhieàu(voán ñaàu tö giaùn 
tieáp), ODA, kieàu hoái, … chaûy vaøo 
nöôùc ta  ngaøy moät taêng. 

Nhoùm nguyeân nhaân chuû quan 
bao goàm vieäc Chính phuû trong 10 
naêm qua ñaõ 3 laàn taêng löông cho 
coâng chöùc, vieân chöùc; taêng trôï caáp 
cho nhöõng ngöôøi höu trí, maát söùc 
daøi haïn, caùc ñoái töôïng höôûng trôï 
caáp xaõ hoäi theo chính saùch rieâng, 
trong luùc haèng naêm, ngaân saùch 
nhaø nöôùc chæ ñöôïc pheùp boäi chi 
toái ña 5% GDP. Naêm 2007 naøy, 
Chính phuû ñaõ cho pheùp taêng giaù 
xaêng daàu, than, ñieän theo höôùng 
ngang baèng vôùi giaù theá giôùi daãn 
ñeán Toång phöông tieän thanh toaùn 
taêng lieân tuïc, naêm sau taêng hôn 
naêm lieàn keà tröôùc vôùi toác ñoä 2 
chöõ soá.

Hôïp coäng caùc nguyeân nhaân 
khaùch quan vôùi caùc nguyeân nhaân 
chuû quan neâu treân, cho thaáy coù 
ñuû ñoä lôùn veà khoái löôïng giaù trò 
tieàn teä do NHNN Vieät Nam cung 
öùng trong 10 naêm qua laøm taêng 
giaù haøng hoaù tieâu duøng vaø dòch 
vuï, nhaát laø taêng giaù löông thöïc, 
thöïc phaåm. 

Moät soá taùc giaû neâu leân 
nhöõng nguyeân nhaân khaùc:

TS Nguyeãn Ñaïi Lai, phoù 
vuï tröôûng Vuï Chieán löôïc ngaân 
haøng - NHNN Vieät Nam, ñöa ra 
nguyeân nhaân: “NHNN Vieät Nam 
ñieàu haønh caùc coâng cuï cuûa chính 
saùch tieàn teä chuû quan, nhaát laø tyû 
giaù USD/VND theo höôùng VND 
yeáu so vôùi USD, trong luùc USD 
yeáu so vôùi caùc loaïi tieàn maïnh 
khaùc”(1). yù kieán naøy, theo toâi laø 
moät nguyeân nhaân quan troïng. 
VND yeáu keùo daøi trong 22 naêm 
qua (1985-2007). Naêm 1985, tyû 
giaù tieàn teä cuûa nöôùc ta laø 1USD 
=15 VND, ñeán nay 1 USD>16.000 

VND. Trong khi ñoù, NHTÖ cuûa 
moät soá nöôùc xung quanh chuùng ta 
ñang ñieàu haønh chính saùch ñoàng 
noäi teä taêng giaù so vôùi USD nhö: 
Trung Quoác, Thaùi Lan. Trong hôn 
moät naêm qua, NHTÖ Thaùi Lan 
ñaõ taêng giaù noäi teä töø 44 Baht leân 
31,8 Baht ñoåi ñöôïc 1 USD. Nhöng 
TS. Phan Minh Ngoïc khoâng ñoàng 
yù vôùi TS. Nguyeãn Ñaïi Lai. Theo 
TS. Phan Minh Ngoïc: “tyû leä laïm 
phaùt cuûa Vieät Nam cao hôn laïm 
phaùt cuûa Myõ cho neân VND phaûi 
giaûm giaù so vôùi USD” (2).

TS. Nguyeãn Ñaïi Lai ñeà xuaát 
phaûi baùn ngay moät phaàn USD 
ñaõ mua vaøo naøy cho caùc NHTM 
ñeå hoï baùn cho caùc doanh nghieäp 
nhaäp khaåu ñeå ñöa haøng hoùa (töø 
nöôùc ngoaøi) vaøo, nhaèm trung 
hoøa löôïng VND ñang coù trong 
löu thoâng nhöng TS. Phan Minh 
Ngoïc laïi cho raèng vieäc laøm ñoù 
khoâng caàn thieát: “Vaäy vì côù gì maø 
NHNN phaûi nhoïc coâng toán cuûa ñi 
mua gom USD trong löu thoâng 
qua caùc NHTM, ñeå roài sau ñoù laïi 
phaûi ngöôïc laïi” (3). Theo toâi, TS 
Phan Minh Ngoïc pheâ phaùn TS 
Nguyeãn Ñaïi Lai nhö theá laø khoâng 
thoûa ñaùng vì Ñieàu 5 Nghò ñònh 
86/1999/NÑ-CP ngaøy 30-8-1999 
cuûa Chính phuû veà quaûn lyù quyõ 
döï tröõ ngoaïi hoái nhaø nöôùc, vieát: 
“Döï tröõ ngoaïi hoái nhaø nöôùc thaønh 
laäp hai quyõ: 1/ Quyõ döï tröõ ngoaïi 
hoái; 2/ Quyõ bình oån tyû giaù vaø giaù 
vaøng”. Hai quyõ naøy ñöôïc ñieàu 
hoøa vôùi nhau khi caàn thieãt. Ñieàu 
29, Phaùp leänh ngoaïi hoái cuõng ñaõ 
quy ñònh: “NHNN Vieät Nam thöïc 
hieän vieäc mua, baùn ngoaïi teä treân 
thò tröôøng ngoïai teä trong nöôùc ñeå 
thöïc hieän chính saùch tieàn teä quoác 
gia”. Coù moät ñieàu caàn noùi ôû ñaây 
laø ñaàu naêm 2007, cung USD khaù 
doài daøo nhöng NHNN Vieät Nam 
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ñieàu haønh chính saùch tyû giaù theo 
höôùng VND maát giaù so vôùi USD.

OÂng Minh Taâm trong baøi 
vieát vôùi nhan ñeà: “Coù phaûi taêng 
ñaàu tö laø nguyeân nhaân cuûa laïm 
phaùt?”  cho raèng “Taêng voán ñaàu 
tö seõ daãn ñeán taêng laïm phaùt chæ 
coù theå xaûy ra trong tröôøng hôïp 
caùc döï aùn ñaàu tö khoâng ñaït ñöôïc 
hieäu quaû mong muoán  maø trong 
quaù trình thaåm ñònh caùc döï aùn 
ñaàu tö ñaõ ñaët ra”(4). Theo caùc nhaø 
kinh teá, muoán taêng 1% GDP thì 
phaûi taêng 3% voán ñaàu tö. Taêng 
voán ñaàu tö hoâm nay, ít nhaát laø 
vaøi naêm, voán ñaàu tö môùi taïo saûn 
phaåm, baùn ra thò tröôøng ñeå caân 
ñoái löôïng tieàn teä ñaàu tö tröôùc ñoù 
trong khoaûng thôøi gian ñoù seõ gaây 
laïm phaùt. 

OÂng Traàn Ñaøo thì vieát: “Maëc 
duø chính saùch tieàn teä gaàn ñaây 
ñöôïc thaét chaët (taêng gaáp ñoâi tyû 
leä döï tröõ baét buoäc, haïn cheá tyû leä 
cho vay chöùng khoaùn) nhöng yeáu 
toá tieàn teä trong löu thoâng taêng do 
toác ñoä taêng dö nôï tín duïng cao, 
laõi suaát huy ñoäng coù xu höôùng 
giaûm, cuõng seõ taùc ñoäng laøm taêng 
giaù caû” (5). 

OÂng Phan Leâ, vieát baøi vôùi 
nhan ñeà “Neân söûa ñoåi Luaät 
NHNN” ñaêng treân Taïp chí Kinh 
teá & Döï baùo soá 9/2007. Kieán nghò 
Thoáng ñoác NHNN Vieät Nam coù 
theå duøng nguoàn voán “tieàn ñeå phaùt 
haønh” ñeå mua ngoaïi teä vaø cho 
vay, vì Luaät NHNN Vieät Nam 
khoâng caám. Cho neân caàn phaûi söûa 
Luaät NHNN Vieät Nam .

Theo toâi, nhieäm vuï oån ñònh 
söùc mua cuûa tieàn teä laø traùch 
nhieäm cuûa Thoáng ñoác NHNN 
Vieät Nam, vì chæ coù Thoáng ñoác 
NHNN Vieät Nam môùi coù quyeàn 
ñieàu haønh caùc coâng cuï chính saùch 
tieàn teä. Tuy nhieân, thôøi gian qua 
vieäc ñieàu haønh chính saùch tieàn teä 
cuõng coøn nhieàu vaán ñeà caàn baøn. 
Cuï theå nhö sau: 

Thöù nhaát, ñieàu haønh coâng 
cuï tyû leä döï tröõ baét buoäc thieáu 
linh hoaït vaø chaäm chaïp. 

Töø naêm 2004 ñeán thaùng 
6/2007, NHNN Vieät Nam môùi 
taêng tyû leä tieàn göûi döï tröõ baét 
buoäc. Trong khi 5 naêm qua (2002-

2006), toång dö nôï cho vay cuûa 
caùc toå chöùc tín duïng, moãi naêm 
taêng vôùi toác ñoä 2 chöõ soá, laøm 
keùo theo toång phöông tieän thanh 
toaùn taêng moãi naêm. Cuï theå laø 
theo baùo caùo thöôøng nieân cuûa 
NHNN Vieät Nam, toång phöông 
tieän thanh toaùn naêm 2002 taêng 
17,7%, naêm 2003 taêng 24,94%, 
naêm 2004 taêng 30,39%, naêm 
2005 taêng 23,34%, naêm 2006 
taêng 33,59%. Neáu, tính theo 
phöông phaùp coäng doàn, soá lieäu 
thöïc hieän naêm tröôùc laø cô soá cuûa 
naêm sau thì cuoái naêm 2006, toång 
phöông tieän thanh toaùn taêng gaáp 
3,16 laàn toång phöông tieän thanh 
toaùn cuoái naêm 2001.

Thöù hai, laõi suaát cô baûn 
do NHNN Vieät Nam coâng boá 
haøng thaùng khoâng coù hieäu löïc 
vaø duy trì 23 thaùng lieân tuïc, 
tính ñeán thaùng 10/2007. 

ÔÛ Myõ, laõi suaát cô baûn laø laõi 
suaát cho vay qua ñeâm giöõa caùc 
NHTM vôùi nhau. Ngöôïc laïi, ôû 
Vieät Nam laõi suaát cô baûn laø laõi 
suaát cho khaùch haøng vay cuûa moät 
vaøi NHTM. “Laõi suaát cô baûn cuûa 
Thoáng ñoác NHNN Vieät Nam ñaõ 
voâ hieäu? “laø nhan ñeà cuûa moät baøi 
vieát ñaêng treân Thôøi baùo kinh 
teá Vieät Nam soá 179 naêm 2006. 
NHNN Vieät Nam coøn ban haønh 
Quyeát ñònh soá 546/2002/QÑ-
NHNN ngaøy 30-5-2002 veà vieäc 
thöïc hieän cô cheá laõi suaát thoaû 
thuaän trong hoaït ñoäng tín duïng 
baèng Ñoàng Vieät Nam cuûa toå chöùc 
tín duïng vôùi khaùch haøng vaø duy 
trì ñeán nay.

Trong khi Luaät NHNN Vieät 
Nam khoâng coù ñieàu khoaûn naøo 
noùi ñeán “Laõi suaát thoaû thuaän”

Thöù ba, NHNN Vieät Nam 
ñieàu haønh tyû giaù USD/VND 
thieáu meàm deûo vaø khoâng 
ñuùng vôùi cô cheá thò tröôøng. 

Trong nhieàu naêm nay Cuïc döï 
tröõ lieân bang Myõ (FED) ñaõ thöïc 
hieän chính saùch USD yeáu trong 
khi ñoù ôû Vieät Nam laïi ñieàu haønh 
chính saùch tyû giaù, theo höôùng 
VND yeáu so vôùi USD laøm VND 
bò hai caùi “yeáu” choàng leân nhau. 
Cuï theå trong naêm 2007 naøy, tyû 
giaù ñöôïc ñieàu haønh theo höôùng 
VND maát giaù so vôùi USD töø 1% 

ñeán 2%/naêm, daãn ñeán USD traøn 
vaøo nöôùc ta vôùi khoái löôïng lôùn. 

Thöù tö, hoaït ñoäng nghieäp 
vuï thò tröôøng môû chöa ñaït 
yeâu caàu khi laïm phaùt gia 
taêng. 

Saùu thaùng ñaàu naêm 2007, 
NHNN Vieät Nam phaùt haønh tín 
phieáu NHNN cho beân mua laø caùc 
NHTM. Ñeán cuoái thaùng 6/2007, 
soá dö Coù treân taøi khoaûn baùn tín 
phieáu NHNN chæ coøn 80.948 tyû 
ñoàng khoâng baèng soá tieàn NHNN 
ñaõ chi ra ñeå mua 7 tyû USD.

Theo toâi ñeå tìm ñöôïc nguyeân 
nhaân laïm phaùt khoâng phaûi deã. 
Nguyeân nhaân do NHNN Vieät 
Nam taêng toång phöông tieän 
thanh toaùn ñöôïc nhieàu ngöôøi 
ñoàng thuaän, nhöng taêng toång 
phöông tieän thanh toaùn baèng 
con ñöôøng naøo thì khoù maø nhaän 
bieát ñöôïc. 

TS Phan Minh Ngoïc vieát: 
“Thieát töôûng raèng khoâng coù gì 
quaù khoù ñeå coù theå baét beänh vaø 
keâ ñôn cho caên beänh naøy ôû Vieät 
Nam neáu chæ caàn naém vöõng moät 
soá kieán thöùc kinh teá vó moâ caên 
baûn” (6). Nhöng, trong baøi vieát 
cuûa mình, TS Phan Minh Ngoïc 
khoâng neâu nguyeân nhaân cuûa laïm 
phaùt cao hieän nay.

Toùm laïi, neáu khoâng tìm ra 
nguyeân nhaân laïm phaùt, thì nhöõng 
baøi vieát veà laïm phaùt treân caùc dieãn 
ñaøn chæ ñôn thuaàn laø nhöõng nhaän 
ñònh rieâng, tuy nhieân neáu ñöa ra 
nguyeân nhaân laïm phaùt khoâng 
chính xaùc daãn ñeán moïi coá gaéng 
cuûa chuùng ta khoâng coù hieäu quaû 
nhö mong muoán 

(1) Taïp chí Kinh Teá vaø döï baùo 
thaùng 8/2007.

(2) Taïp chí Ngaân haøng soá 17/2007.

(3) Coät 1, trang 13, Taïp chí Ngaân 
haøng soá 17/2007.

(4) Coät 2, trang 8, Taïp chí Ngaân 
haøng soá 17/2007.

(5) Coät 2, trang 15, Taïp chí Ngaân 
haøng soá 17/2007.

(6) Coät 3, trang 18, Taïp chí Kinh 
Teá vaø döï baùo thaùng 8/2007.
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