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Trong 2-3 naêm trôû laïi ñaây, laïm phaùt ôû Vieät Nam  
ñang coù chieàu höôùng ruïc ròch gia taêng, naêm sau  
cao hôn naêm tröôùc vaø theo soá lieäu caäp nhaät 

môùi nhaát, chæ soá giaù tieâu duøng thaùng 12/2007 taêng 
tôùi 2,91% so vôùi thaùng 11 ñaõ goùp phaàn naâng toång 
möùc laïm phaùt caû naêm 2007 leân tôùi 12,63%, möùc 2 
con soá - laïm phaùt phi maõ. Vôùi dieãn tieán naøy, moïi 
ngöôøi ñeàu thaáy lo laéng vaø tìm moïi caùch ñeå kieàm cheá 
noù. Coù khaù nhieàu bieän phaùp tieàn teä ñöôïc aùp duïng 
nhöng döôøng nhö keát quaû ñaït ñöôïc vaãn khoâng ñuùng 
nhö mong ñôïi. Baøi vieát naøy seõ taäp trung phaân tích 
moät soá khía caïnh veà laïm phaùt cuõng nhö caùc nguyeân 
nhaân coát yeáu gaây neân laïm phaùt hieän nay ñoàng thôøi 
baøn veà moät soá bieän phaùp caáp thieát cuõng nhö laâu daøi 
cho quaù trình ngaên ngöøa laïm phaùt. 

Tröôùc heát, ta coù theå tìm hieåu vaøi neùt veà khaùi 
nieäm “laïm phaùt”. Coù nhieàu ñònh nghóa khaùc nhau veà 
laïm phaùt, trong ñoù ña phaàn ñeàu ñeà caäp “ñoù laø tình 
traïng möùc giaù chung trong neàn kinh teá taêng leân” vaø 
moät ñònh nghóa khaùc ñöôïc duøng nhö moät ñònh höôùng 
chính saùch ñeå kieàm cheá laïm phaùt ñoù laø “hieän töôïng 
löôïng cung tieàn quaù lôùn, cao hôn nhu caàu söû duïng 
tieàn trong neàn kinh teá”, chính löôïng tieàn dö thöøa 
naøy seõ kích thích nhu caàu tieâu duøng trong neàn kinh 
teá laøm caàu taêng vaø haäu quaû laø giaù caû gia taêng - laïm 
phaùt. Döïa treân ñònh nghóa dö cung tieàn, ña phaàn 
caùc bieän phaùp kieàm cheá laïm phaùt ñeàu taäp trung vaøo 
chính saùch tieàn teä vaø vieäc ñieàu tieát löôïng cung tieàn 
trong neàn kinh teá. Thöïc chaát, cung tieàn dö thöøa chæ 
laø moät trong nhöõng nguyeân nhaân gaây neân tình traïng 
taêng giaù haøng hoaù. Vì khi neàn kinh teá thò tröôøng vaän 
haønh theo quy luaät cung caàu, giaù caû haøng hoaù coøn 
phuï thuoäc vaøo raát nhieàu nhöõng nguyeân nhaân khaùc 
nhö thu nhaäp, traïng thaùi taâm  lyù - thò hieáu ngöôøi 
tieâu duøng, kyø voïng cuûa ngöôøi tieâu duøng laãn nhaø saûn 
xuaát, thueá… Do vaäy, caùc bieän phaùp kieàm cheá laïm phaùt 
khoâng neân chæ taäp trung vaøo chính saùch tieàn teä maø 
coøn neân quan taâm theâm ñeán nhöõng yeáu toá taùc ñoäng 

ñeán cung caàu haøng hoaù trong neàn kinh teá. 
Vieät Nam duøng chæ soá giaù tieâu duøng (CPI) ñeå tính 

laïm phaùt vôùi roå haøng hoaù tieâu duøng goàm 494 loaïi 
haøng hoaù chia laøm 10 nhoùm, trong ñoù nhoùm haøng 
aên vaø dòch vuï aên uoáng chieám troïng soá cao nhaát trong 
roå haøng hoaù vôùi xaáp xæ 49% vaø ñaây cuõng laø nhoùm 
coù tyû leä taêng giaù cao nhaát hieän nay; nhoùm coù tyû leä 
taêng giaù cao thöù 2 coù theå keå laø nhoùm haøng nhaø ôû vaø 
vaät lieäu xaây döïng. Laïm phaùt hieän ñang taêng maïnh 
cuõng do söï taêng giaù maïnh cuûa 2 nhoùm haøng naøy. Coù 
nhieàu baøi vieát khi ñeà caäp ñeán laïm phaùt taêng cao thì 
cho raèng do caùch tính laïm phaùt cuûa ta khoâng phuø 
hôïp hay do roå haøng hoaù duøng ñeå tính chæ soá giaù tieâu 
duøng (CPI) ñaõ loãi thôøi vaø ñeà nghò caùch tính môùi seõ 
cho thaáy tyû leä laïm phaùt thaáp hôn ñeå yeân taâm laø ta 
ñaõ khoâng rôi vaøo tình traïng laïm phaùt cao. Vaäy khi 
laïm phaùt thaáp, thaäm chí coù naêm laïm phaùt aâm (giaûm 
phaùt) xaûy ra, sao khoâng ñeà caäp ñeán caùch tính laïm 
phaùt? Coù leõ ta neân chaáp nhaän moät ñieàu laø tröôùc ñaây 
ta tính nhö theá naøo thì baây giôø ta cuõng neân tính theo 
caùch ñoù thì môùi thaáy ñöôïc söï baát oån cuûa thò tröôøng. 
Ñoàng thôøi ta cuõng neân chaáp nhaän moät thöïc teá laø: 
Möùc giaù chung trong neàn kinh teá hieän ñaõ taêng leân 
vöôït leân 2 con soá, ñaây laø moác nguy hieåm, ñeå töø ñoù 
tìm nhöõng giaûi phaùp khaéc phuïc höõu hieäu hôn laø ñi 
duøng “ngheä thuaät” ñoåi caùch tính ñeå “ru nguû” chuùng ta 
raèng laïm phaùt ôû ta vaãn coøn thaáp vaø ta coù theå ôû yeân, 
aên no, nguû kyõ. Ñieàu ñoù seõ nguy hieåm hôn raát nhieàu 
so vôùi vieäc ta chaáp nhaän laø möùc laïm phaùt cuûa ta cao.

Sau ñaây chuùng ta seõ phaân tích veà nhöõng nguyeân 
nhaân coát yeáu gaây neân tình traïng laïm phaùt ôû Vieät Nam 
hieän nay baèng sô ñoà mindmap - Moät bieåu ñoà tö duy 
khaù hieäu quaû trong vieäc phaân tích nguyeân nhaân coù 
theå söû duïng thay theá khaù hieäu quaû cho bieåu ñoà nhaân 
quaû do tính ñôn giaûn deã söû duïng cuûa noù. Sô ñoà baét 
ñaàu vôùi vaán ñeà chính caàn xem xeùt ñaët ôû trung taâm, 
caùc yù chính, nguyeân nhaân tröïc tieáp ñöôïc veõ noái vôùi 
vaán ñeà trung taâm (coù theå duøng muõi teân hay khoâng). 

Duøng Mindmap phaùc hoïa böùc tranh veà 

Nguyeân nhaân laïm phaùt 
ôû Vieät Nam hieän nay 

ThS. Laïi Vaên Taøi  

ÔÛ haàu heát caùc quoác gia, muïc tieâu oån ñònh luoân ñi keøm vôùi muïc tieâu taêng 
tröôûng. Phaàn lôùn ñeàu nhaém tôùi taêng tröôûng beàn vöõng, khoâng taêng quaù “noùng” 
vì khi taêng tröôûng nhanh lieân tuïc coù theå laõnh chòu haäu quaû raát lôùn do laïm 
phaùt. Laïm phaùt cao seõ laøm cho neàn kinh teá khoâng coøn oån ñònh vaø nhöõng heä 
luïy laâu daøi cuûa noù khoâng moät ngöôøi Vieät Nam naøo ñaõ töøng traûi qua giai ñoaïn 
laïm phaùt phi maõ cuûa nhöõng naêm 1986-1987 laø khoâng khoûi lo sôï.
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Töø nhöõng yù chính naøy, caùc yù phuï caáp moät ñöôïc trieån 
khai, nhöõng nguyeân nhaân con caáp hai daãn ñeán vaán 
ñeà caáp moät ñöôïc theå hieän, nhöõng nhaùnh nhoû hôn seõ 
tieáp tuïc ñöôïc veõ ñeå theå hieän nguoàn goác taïo ra nhöõng 
nguyeân nhaân con caáp hai naøy. Cöù theå sô ñoà ñöôïc 
phaùt trieån ra nhöõng nhaùnh phuï nhoû hôn nöõa cho ñeán 
khi tìm ñöôïc nhöõng nguyeân nhaân goác reã cuûa vaán ñeà. 
Baèng vieäc keát hôïp veõ sô ñoà töï do vôùi phöông phöông 
phaùp naõo coâng, vaán ñeå seõ ñöïôc phaân tích ñaày ñuû, coù 
heä thoáng vaø mang tính thuyeát phuïc cao hôn. 

Vôùi laïm phaùt cuûa Vieät Nam vöøa qua, sô boä coù theå 
quy cho moät soá vaán ñeà chính sau: Do tình traïng caàu 
taêng cao vöôït cung haøng hoaù; do cung tieàn taêng nhieàu 
daãn tôùi dö cung tieàn; do yeáu toá taâm lyù cuûa ngöôøi baùn 
laãn ngöôøi mua goùp phaàn taêng giaù; do ñoàng tieàn Vieät 
Nam ñöôïc ñònh giaù cao; do baát ñoäng saûn taêng giaù; vaø 
do taùc ñoäng ñoàng thôøi cuûa nhieàu chính saùch taïo neân 
söï coäng höôûng trong vieäc taêng giaù haøng hoaù. Phaàn 
sau chuùng ta seõ phaân tích nhöõng nguyeân nhaân saâu 
sa hôn cuûa caùc vaán ñeà naøy vaø laø nhöõng nguyeân nhaân 

lieäu raát thaáp, döôùi möùc 30% toång löôïng nhaäp khaåu. 
Vì theá chuù troïng vaøo ñaàu tö saûn xuaát nguyeân lieäu 
cuõng laø moät höôùng ñi caàn ñöôïc ñaëc bieät quan taâm. 

Trong boái caûnh kinh teá taêng tröôûng nhanh, nhu 
caàu ñaàu tö/ nhu caàu veà voán cuõng taêng cao, haøng loaït 
caùc ngaân haøng nôùi loûng tín duïng vaø naâng cao laõi suaát 
ñeå caân ñoái hoaït ñoäng. Laõi suaát taêng laøm chi phí ñaàu tö 
taêng seõ haïn cheá hoaït ñoäng ñaàu tö, aûnh höôûng khoâng 
toát ñeán cung haøng hoaù. Laõi suaát taêng laøm chi phí hoaït 
ñoäng doanh nghieäp taêng theo. Ñeå buø ñaép chi phí vaø 
ñaûm baûo lôïi nhuaän khoâng bò aûnh höôûng, ngöôøi baùn 
cuõng mong muoán taêng cao giaù baùn. Ñoàng thôøi vieäc nôùi 
loûng tín duïng cuûa caùc ngaân haøng cuõng goùp phaàn laøm 
giaûm bôùt taùc ñoäng cuûa chính saùch tieàn teä trong ñieàu 
tieát löôïng cung tieàn nhaèm kieàm cheá laïm phaùt.

Giaù daàu taêng cuõng laø moät vaán ñeà lôùn gaây neân laïm 
phaùt. Giaù daàu theá giôùi taêng cao keùo theo giaù vaøng taêng 
ñoät bieán vaø giaù nhieân lieäu trong nöôùc cuõng taêng vôùi 
tyû leä lôùn (15%). Ñieàu naøy ñaõ taïo neân moät “laøn soùng” 
taêng giaù töùc thôøi ôû haàu heát caùc maët haøng löông thöïc 

coát loõi cuûa vaán ñeà laïm phaùt cao.
Neàn kinh teá cuûa ta phuï thuoäc quaù naëng vaøo 

nhaäp khaåu nguyeân vaät lieäu. Theo oâng Nguyeãn Ñình 
Bích – chuyeân gia kinh teá Boä Coâng thöông – thì roå 
haøng hoaù nhaäp khaåu cuûa ta baèng khoaûng 75% GDP 
quoác gia. Nhaäp khaåu nguyeân vaät lieäu chieám xaáp 
xæ 70% roå haøng hoaù nhaäp khaåu. Löôïng haøng nhaäp 
khaåu naêm nay taêng cao trong khi giaù nguyeân lieäu 
theá giôùi cuõng coù söï bieán ñoäng raát lôùn. Theo soá lieäu 
thoáng keâ cuûa IMF, neáu nhö trong giai ñoaïn 1995 – 
2003, giaù nguyeân lieäu theá giôùi chæ taêng toång coäng 
khoaûng 20% thì lieân tuïc trong 3 naêm vöøa qua chæ 
soá giaù nguyeân vaät lieäu naøy ñaõ coù söï “ñaïi nhaûy voït” 
(naêm 2004 taêng 26,57%; naêm 2005 taêng 29,17%; 
naêm 2006 taêng 21,92%; vaø chæ 5 thaùng ñaàu naêm 
2007 ñaõ taêng 17,1%). Chính ñieàu naøy ñaõ taùc ñoäng 
ñeán cung saûn phaåm, laøm taêng giaù thaønh saûn xuaát vaø 
giaù baùn haøng hoaù. Caùc nöôùc khaùc cuõng ñöùng tröôùc 
tình hình taêng giaù nguyeân lieäu nhöng toác ñoä laïm 
phaùt vaãn thaáp laø nhôø hoï ñaõ chuû ñoäng ñöôïc nguoàn 
nguyeân vaät lieäu vôùi tyû troïng nhaäp khaåu nguyeân vaät 

thöïc phaåm vaø haøng tieâu duøng. Xaêng daàu 
taêng giaù khoâng chæ döøng laïi ôû ñoù maø coøn 
gaây ra moät hieäu öùng daây chuyeàn laøm taêng 
giaù ôû haàu heát caùc maët haøng vaø cuoái cuøng, 
giaù nguyeân vaät lieäu cuõng taêng theo. Taùc 
ñoäng naøy laïi laøm giaù caû haøng hoaù taêng 
tieáp tuïc. Xu höôùng naøy raát deã daãn ñeán 
tình traïng laïm phaùt chi phí ñaåy vaø hieäu 
öùng taêng giaù cuûa “voøng xoaùy laïm phaùt”. 

Vaán ñeà keá tieáp laø sau khi giaù caû haøng 
hoaù ñaõ taêng, taâm lyù cuûa ngöôøi baùn vaãn 
muoán giöõ nguyeân giaù hoaëc neáu coù giaûm 
thì chæ giaûm chuùt ít (taêng nhieàu vaø nhanh, 
giaûm chaäm vaø ít) cho duø giaù nhieân lieäu, 
giaù vaøng coù giaûm maïnh trôû laïi hay nhaø 
nöôùc duøng nhöõng bieän phaùp nhö giaûm 
thueá ñeå hoã trôï ñi chaêng nöõa. Trong khi 
neáu qua moät chu kyø khaùc, giaù nhieân lieâu 
tieáp tuïc taêng thì hoï laïi taêng giaù theâm laàn 

nöõa. Raát nhieàu doanh nghieäp ñaõ bò phaùt hieän giöõ giaù 
ñeå thu lôïi cao hôn maëc duø chính phuû ñaõ giaûm thueá 
nhaäp khaåu ñaùng keå cho hoï vaø nhöõng khoaûn thu lôïi 
baát chính naøy cuõng ñaõ bò tòch thu khi nhaø nöôùc phaùt 
hieän. Nhöng lieäu coù bao nhieâu doanh nghieäp bò phaùt 
hieän giöõ giaù cao ñeå thu lôïi baát chính vaø bò truy thu? 
Con soá naøy thaät söï raát nhoû so vôùi nhöõng vi phaïm thöïc 
teá cuûa thò tröôøng. Ngoaøi ra, neáu chæ bò truy thu phaàn 
cheânh leäch do khoâng giaûm giaù vaø khoâng bò gì theâm 
ñoàng thôøi chæ bò truy thu khi bò phaùt hieän thì neáu laø 
DN cuûa mình, baïn coù neân giaûm giaù khoâng hay vaãn tieáp 
tuïc giöõ giaù cao? Thieát nghó cuõng caàn coù cheá ñoä thöôûng 
phaït roõ raøng hôn khi thöïc thi chính saùch bình oån giaù.

Ngoaøi ra, hieäu öùng taâm lyù trong vieäc ñònh giaù cuõng 
goùp phaàn ñaåy nhanh toác ñoä taêng giaù. Vôùi taâm lyù an 
toaøn trong thôøi ñaïi buøng noå thoâng tin hieän nay, khi 
giaù xaêng daàu chæ môùi coù khuynh höôùng taêng giaù thì 
ngöôøi baùn ñaõ taêng giaù baùn saûn phaåm cuûa mình tröôùc 
roài. Hieäu öùng taâm lyù naøy cuõng caàn löu taâm tôùi khi 
ñeà caäp ñeán caùc giaûi phaùp kieàm cheá laïm phaùt. Trong 
naêm qua, haøng loaït nhöõng khoù khaên do thieân tai, 
dòch beänh lieân tuïc xaûy ra ñe doaï ñôøi soáng saûn xuaát 
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cuûa ngöôøi daân VN. Lieân tuïc caùc traän baõo luït, dòch 
cuùm gia caàm, dòch heo boø... ñaõ laøm cho cuoäc soáng cuûa 
nhieàu hoä gia ñình ñi ñeán beá taéc. Sau nhöõng ñôït thieân 
tai naøy, haøng hoaù thöôøng trôû neân khan hieám taïo cô 
hoäi cho thöông buoân taêng giaù. Ñieàu naøy goùp phaàn 
laøm cho thò tröôøng caøng trôû neân baát oån. Ñeå ñaûm baûo 
oån ñònh cuoäc soáng, ngöôøi daân thöôøng coù taâm lyù döï 
phoøng cho nhöõng tình huoáng ruûi ro baèng caùch tích 
tröõ. Moät soá khaùc laïi coù khuynh höôùng ñaàu cô, giöõ 
haøng thaät nhieàu ñeå tung ra kieám lôøi vaøo nhöõng dòp 
ñaëc bieät. Ñieàu naøy cuõng goùp phaàn laøm taêng nhu caàu 
hoaëc khan hieám haøng moät caùch giaû taïo vaø haäu quaû 
cuoái cuøng laø laøm taêng giaù baùn haøng hoaù.

Vieäc thöïc thi chính saùch thu nhaäp cuõng goùp phaàn 
laøm taêng laïm phaùt. Thu nhaäp hieän nay taêng leân moät 
phaàn nhôø vaøo toác ñoä phaùt trieån kinh teá taêng cao vaø 
moät phaàn cuõng töø chính saùch taêng löông toái thieåu 
cuûa nhaø nöôùc. Khi thu nhaäp taêng seõ keùo theo nhu 
caàu haøng hoaù cuõng taêng. Thöïc teá caùc quyeát ñònh taêng 
löông thöôøng ñöôïc coâng boá tröôùc vaø ngöôøi lao ñoäng 
chöa ñöôïc nhaän möùc löông môùi thì giaù caû ngoaøi thò 
tröôøng ñaõ taêng tröôùc roài. Khoâng theå phuû nhaän raèng 
thu nhaäp bình quaân cuûa ta coøn quaù thaáp so vôùi theá 
giôùi vaø chính saùch ruùt ngaén thôøi gian ñaït moác thu 
nhaäp 1.100US$ tröôùc moät naêm cuûa chính phuû (2009 
thay vì 2010) seõ goùp phaàn naâng cao möùc soáng cuûa 
ngöôøi daân. Nhöng vôùi vieäc taêng giaù tröôùc taêng löông 
thì taêng thu nhaäp naøy khoâng nhöõng khoâng taêng ñöôïc 
möùc soáng cuûa ngöôøi daân maø coù theå coøn laøm cho cuoäc 
soáng ngöôøi daân giaûm xuoáng. Vaäy, thöïc chaát cuûa vaán 
ñeà naøy laø do ñaâu? Theo taùc giaû thì ñaây khoâng phaûi 
do baûn thaân chính saùch taêng thu nhaäp maø laø do caùch 
laøm cuûa ta coù vaán ñeà. Vieäc taêng löông laø nhaèm giuùp 
cho möùc soáng cuûa ngöôøi daân ñöôïc naâng cao hoaëc ít 
nhaát cuõng buø ñaép ñöôïc söï maát giaù cuûa ñoàng tieàn do 
laïm phaùt. Ta hieän coù loä trình taêng löông cuï theå vaø coù 
khoaûng caùch khaù xa giöõa caùc laàn taêng löông. Chính vì 
khoaûng caùch xa naøy neân moãi laàn taêng löông, bieân ñoä 
taêng khaù lôùn. Ngöôøi baùn cuõng muoán taêng thu nhaäp 
cuûa mình baèng caùch taêng giaù baùn. Roát cuoäc, ngöôøi 
ñöôïc taêng löông caøng caûm thaáy khoù khaên hôn so vôùi 
tröôùc ñoù. Neáu thaáy vieäc taêng löông thöôøng xuyeân ñeå 
möùc soáng cuûa nhöõng ngöôøi höôûng löông “nhaø nöôùc” 
khoâng ñoåi laø caàn thieát thì khoâng neân laâu laâu môùi 
coâng boá leân löông moät laàn maø coù theå quy ñònh moät 
laàn möùc löông toái thieåu seõ taêng thöôøng xuyeân theo 
tyû leä laïm phaùt hay cao hôn laïm phaùt moät ít vaø ngöôøi 
höôûng löông chaáp nhaän ñoä treã 1 thaùng. Laøm nhö theá, 
taâm lyù ngöôøi baùn seõ deã chòu hôn vaø seõ khoâng coù söï 
taêng giaù ñoät bieán. Ngoaøi ra, neáu muoán xeùt ñeán söï 
coâng baèng trong vieäc traû löông, vieäc taêng löông neân 
ñi keøm vôùi hieäu quaû coâng vieäc chöù khoâng neân thuaàn 
tuyù taêng löông trong khi coâng vieäc chaúng coù gì laø 
khaùc hôn so vôùi tröôùc. Thieát nghó, neân ñeå DN töï chuû 
hôn trong vieäc traû löông theo hieäu quaû coâng vieäc, khi 
ñoù, coù theå vöøa taêng tieán naêng suaát lao ñoäng vaø thu 
nhaäp cuûa ngöôøi lao ñoäng cuõng seõ töï nhieân ñöôïc caûi 
thieän, ñieàu naøy seõ khoâng gaây hieäu öùng taêng giaù do 
taêng löông thuaàn tuyù vaø ñaïi traø. 

Luùng tuùng trong ñieàu haønh thò tröôøng tieàn teä cuõng 

laø moät trong nhöõng nguyeân nhaân gaây laïm phaùt. Söï 
luùng tuùng naøy moät phaàn laø do khaû naêng döï baùo cuûa ta 
coøn keùm vaø moät phaàn coøn do cô cheá quaûn lyù heä thoáng 
ngaân haøng chöa chuû ñoäng, NHNN vaãn chöa theå hieän 
heát vai troø voán coù cuûa noù do chöa ñaûm baûo ñöôïc quyeàn 
töï chuû tuyeät ñoái vaø coøn phuï thuoäc nhieàu vaøo söï ñieàu 
tieát cuûa chính phuû. Cuøng vôùi vieäc nöôùc ngoaøi oà aït ñoå 
tieàn vaøo VN ñaàu tö chöùng khoaùn, ñoàng ñoâ la giaûm 
giaù  neân moïi ngöôøi cuõng khoâng muoán giöõ nhieàu tieàn 
USD trong tay, caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi cuõng taêng 
cöôøng ñaàu tö vôùi löôïng FDI taêng ñoät bieán, coäng vôùi 
vieäc giaûi ngaân ODA trong naêm cuõng taêng tröôûng khaù 
maïnh laøm cho thò tröôøng tieàn USD trôû neân dö thöøa. 
Vôùi chính saùch kieåm soaùt tyû giaù chaët khoâng ñeå aûnh 
höôûng ñeán xuaát khaåu, trong 6 thaùng ñaàu naêm chính 
phuû phaûi boû moät löôïng tieàn hôn 112 ngaøn tyû Ñoàng ñeå 
mua USD laøm gia taêng löôïng cung tieàn raát lôùn treân 
thò tröôøng. Maëc duø chính phuû ñaõ duøng coâng cuï taêng tyû 
leä döï tröõ baét buoäc leân gaáp ñoâi phoái hôïp vôùi coâng cuï thò 
tröôøng môû nhöng hieäu quaû ñaït ñöôïc laø khoâng nhieàu. 
Raát nhieàu phieân ñaáu thaàu traùi phieáu chính phuû chæ coù 
1-3 ngaân haøng tham gia vaø ñaõ coù nhöõng phieân khoâng 
thaønh coâng. Laõi suaát traàn cuûa nghieäp vuï thò tröôøng 
môû thöôøng baèng laõi suaát taùi caáp voán; laõi suaát saøn laø 
laõi suaát taùi chieát khaáu cuûa NHNN. Trong khi ñoù, töø 
thaùng 12 naêm 2005 ñeán nay, caùc möùc laõi suaát chính 
thöùc do NHNN coâng boá tieáp tuïc ñöôïc giöõ oån ñònh: Laõi 
suaát cô baûn 8,25%; laõi suaát taùi caáp voán 6,5%/naêm, laõi 
suaát taùi chieát khaáu 4,5%/naêm ñaõ khoâng haáp daãn ñöôïc 
caùc NHTM.  

Ngoaøi ra, moät soá chuyeân gia cho raèng tieàn VN 
ñöôïc ñònh giaù quaù cao. Khi xeùt veà söùc mua cuûa ñoàng 
tieàn (PPP), thì 1 USD mua ôû Vieät nam seõ ñöôïc nhieàu 
haøng hoaù hôn khi mua vôùi möùc giaù chuaån cuûa theá 
giôùi. Theo tính toaùn cuûa Ngaân haøng Theá giôùi, GNI 
bình quaân ñaàu ngöôøi cuûa Vieät nam laø 620 USD töông 
ñöông vôùi 3.000 USD tính theo PPP, gaáp 383,87% 
laàn. Ñieàu ñoù coù nghóa laø 1 USD thu nhaäp cuûa VN 
tính töông ñöông seõ cao gaáp hôn 3 laàn neáu tính theo 
giaù trò PPP. Vôùi maët baèng giaù thaáp hôn möùc chuaån 
chung vaø xu theá môû cöûa hoaø nhaäp vôùi theá giôùi, xu 
höôùng taêng giaù ôû Vieät Nam laø ñieàu khoù traùnh khoûi. 
Ñieàu naøy caøng taïo aùp löïc taêng giaù khi thu nhaäp cuûa 
ngöôøi daân lieân tuïc taêng leân trong nhöõng naêm gaàn 
ñaây. Vì vaäy vieäc kieåm soaùt tyû giaù quaù chaët cuõng laø 
moät taùc nhaân gaây laïm phaùt. 

Vieäc ngaân haøng thaû loûng tín duïng, cho pheùp caùc 
nhaø ñaàu tö vay mua vaøng, baát ñoäng saûn, taøi saûn… 
cuõng goùp phaàn laøm taêng nhu caàu, laøm cho tình tra-
ïng laïm phaùt caøng trôû neân traàm troïng theâm. Maëc 
duø laõi suaát taùi chieán khaáu khoâng taêng, nhieàu ngaân 
haøng vaãn lieân tuïc taêng laõi suaát ñeå caïnh tranh vôùi 
nhau. Ñieàu naøy cuõng goùp phaàn ñaåy nhanh toác ñoä 
tín duïng trong naêm 2007, gaây khoù khaên trong vieäc 
ñieàu tieát thò tröôøng tieàn teä vaø cuõng aûnh höôûng ñeán 
chính saùch kieàm cheá laïm phaùt. Dó nhieân, vieäc kích 
thích nhu caàu ñeå taêng tröôûng laø caàn thieát, nhöng 
duøng laõi suaát cao ñeå gia taêng voøng quay taïo tieàn laø 
vaán ñeà caàn xem laïi trong thôøi ñieàm löôïng tieàn maïnh 
ñöôïc ñöa vaøo löu thoâng nhieàu ñeå thu tieàn USD veà. 
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Thò tröôøng chöùng khoaùn haï nhieät, nhaø ñaàu tö 
coù khuynh höôùng chuyeån sang kinh doanh ñaát ñai, 
coäng theâm giaù vaøng lieân tuïc taêng cao, khieán cho 
thò tröôøng baát ñoäng saûn caøng trôû neân soâi ñoäng. Sau 
moät khoaûng laëng khaù daøi, giaù baát ñoäng saûn ñaõ ñöôïc 
dòp buøng phaùt vaø taêng maïnh, goùp phaàn laøm taêng 
chæ soá CPI. Ngoaøi ra, khi giaù baát ñoäng saûn taêng, 
giaù thueâ möôùn maët baèng, nhaø nghæ cuõng taêng cao, 
coäng vôùi vieäc löôïng khaùch du lòch taêng tröôûng khaù 
nhanh do nhöõng chính saùch tích cöïc cuûa ngaønh du 
lòch laøm cho giaù thueâ möôùn phoøng dòch vuï taêng do 
cung khoâng ñuû caàu. Chi phí thueâ möôùn maët baèng 
taêng cuõng goùp phaàn laøm taêng möùc giaù chung cuûa 
neàn kinh teá. 

Taùc ñoäng khoâng haøi hoaø vaø ñoàng boä cuûa moät loaït 
caùc chính saùch cuõng goùp phaàn ñaåy nhanh toác ñoä laïm 
phaùt. Caùc quy ñònh baét buoäc ñoäi noùn baûo hieåm, caám 
xe 3 baùnh töï cheá löu thoâng trong khi giaù xaêng daàu 
taêng cao, tình hình SX xe oâ toâ vaãn chöa ñaùp öùng ñöôïc 
nhu caàu…, nhöõng ñieàu naøy goùp phaàn laøm taêng maïnh 
chi phí vaän taûi. Ñaëc bieät laø haøng loaït caùc quy ñònh 
naøy laïi dieãn ra ñuùng vaøo thôøi ñieåm chuaån bò ñoùn teát, 
taùc ñoäng cuûa noù coäng vôùi hoaït ñoäng ñaàu cô cuûa ngöôøi 
baùn ñaõ laøm giaù caû haøng hoùa taêng voït.

Treân ñaây laø böùc tranh chung veà nhöõng yeáu toá gaây 
neân tình traïng laïm phaùt cuûa VN hieän nay. Ngoaøi 
nhöõng gôïi yù mang tính chaát cuûa nhöõng giaûi phaùp 
tình huoáng trong phaàn phaân tích, phaàn sau seõ ñeà 
caäp theâm moät soá nhöõng giaûi phaùp giuùp kieàm cheá 
laïm phaùt xeùt ôû caû 2 khía caïnh ngaén haïn vaø daøi haïn

Trong ngaén haïn, caùc coâng cuï cuûa chính saùch tieàn 
teä nhö taêng tyû leä döï tröõ baét buoäc, taêng laõi suaát chieát 
khaáu, söû duïng caùc coâng cuï cuûa thò tröôøng môû nhö 
phaùt haønh traùi phieáu ñeå thu tieàn veà… ñeàu coù theå aùp 
duïng, nhöng hieäu quaû cuûa nhöõng coâng cuï naøy coøn 
phuï thuoäc vaøo thöïc traïng rieâng cuûa töøng thôøi ñieåm 
vaø caàn phaûi ñöôïc phaân tích kyõ tröôùc khi aùp duïng. 
Chaéng haïn nhö coâng cuï thò tröôøng môû gaàn ñaây 
khoâng ñaït ñöôïc hieäu quaû nhö mong ñôïi laø do vaán ñeà 
taâm lyù cuûa ngöôøi mua. Caùc ngaân haøng khoâng maën 
maø veà vieäc tham gia ñaáu thaàu traùi phieáu do lôïi ích 
töø traùi phieáu chính phuû khoâng ñuû haáp daãn, laõi suaát 
khoâng cao, ñoàng thôøi vieäc ñöa traùi phieáu ra cho coâng 
chuùng cuõng khoâng coù gì laø khaû quan. Ngöôøi daân vaãn 
coøn aùm aûnh veà vuï coâng traùi tröôùc ñaây, vaãn coøn chöa 
quen vôùi vieäc mua traùi phieáu laø moät loaïi hình ñaàu tö 
vaø cuõng coù theå laø vì möùc laõi suaát cuûa traùi phieáu nhaø 
nöôùc chöa ñuû söùc haáp daãn ngöôøi daân. Trong khi ñoù 
hoaït ñoäng kinh doanh chöùng khoaùn coù veû haáp daãn 
caùc ngaân haøng hôn nhieàu so vôùi so vôùi vieäc ñaàu tö 
vaøo traùi phieáu cuûa nhaø nöôùc.

Vôùi nguyeân nhaân cung caàu thò tröôøng haøng hoaù 
khoâng caân ñoái, ta khoâng theå giaûm caàu ñeå kieàm cheá 
laïm phaùt vì ñaây laø yeáu toá kích thích cho hoaït ñoäng ñaàu 
tö môû roäng saûn xuaát. Thay vaøo ñoù ta neân taäp trung 
nhieàu vaøo khía caïnh cung haøng hoaù vaø caùch ñònh giaù 
cuûa ngöôøi baùn. Trong ñoù, ñeå taêng cung, ngoaøi chính 
saùch giaûm thueá nhaäp khaåu ñang thöïc hieän duø chöa ñaït 
hieäu quaû do caàu vaãn coøn quaù cao so vôùi cung, thì nhöõng 
chính saùch hoã trôï doanh nghieäp trong saûn xuaát haøng 

hoaù laø ñieàu maø chính phuû caàn quan taâm. Ngoaøi ra, vieäc 
ñònh höôùng laïi cô caáu ñaàu tö cuõng laø moät giaûi phaùp coù 
theå xem xeùt, trong ñoù ñaàu tö ñeå saûn xuaát nguyeân vaät 
lieäu thay theá nguyeân lieäu nhaäp khaåu seõ goùp phaàn oån 
ñònh giaù baùn khi giaù nguyeân lieäu theá giôùi thay ñoåi. 
Tuy nhieân, taùc ñoäng cuûa giaûi phaùp naøy chæ coù theå aùp 
duïng nhö moät bieän phaùp laâu daøi. 

Chính saùch thaét chaët tieàn teä cuûa chính phuû caàn 
keát hôïp vôùi vieäc caân ñoái doøng ngoaïi hoái chaûy vaøo VN 
seõ goùp phaàn oån ñònh nhanh choùng taøi chính trong 
nöôùc vaø vieäc ñieàu tieát thò tröôøng tieàn teä seõ deã daøng 
hôn. Xeùt veà laâu daøi, neân nôùi daàn bieân ñoä kieåm soaùt tyû 
giaù ñeå khoâng gaëp phaûi tình traïng phaûi ñöa quaù nhieàu 
tieàn vaøo löu thoâng khi cung tieàn ñoâ quaù nhieàu, ñoàng 
thôøi giaù trò cuûa ñoàng VN cuõng seõ töï ñieàu tieát khoâng 
leân cao quaù möùc taïo ñaø taêng laïm phaùt nhö hieän nay.

Xeùt veà laâu daøi, caàn nhanh choùng caûi caùch heä 
thoáng ngaân haøng, naâng cao tính töï chuû cuûa NHNN 
trong vieäc ñieàu haønh chính saùch tieàn teä, traû ñuùng noù 
veà baûn chaát thöïc voán coù cuûa noù. Ñoàng thôøi caûi thieän 
hoaït ñoäng vaø chaát löôïng tín duïng ôû caùc ngaân haøng 

OÅn ñònh taâm lyù ngöôøi daân (cho caû ngöôøi mua laãn 
ngöôøi baùn) laø yeáu toá caàn ñöôïc xem xeùt ñuùng möïc. 
Caàn xem xeùt laïi heä thoáng döï tröõ quoác gia sao cho coù 
theå ñaûm baûo cuoäc soáng ngöôøi daân oån ñònh caû trong 
ñieàu kieän thieân tai baát chôït. Xaây döïng moät heä thoáng 
thoâng tin trung thöïc, hoaøn haûo goùp phaàn oån ñònh 
taâm lyù ngöôøi daân, khoâng neân keùo daøi taâm lyù coù quaù 
nhieàu ruûi ro thò tröôøng, quaù nhieàu chính saùch, quy 
ñònh ñoät ngoät, khoâng döùt khoaùt gaây cho ngöôøi mua 
laãn ngöôøi baùn taâm traïng baát an. Nhöõng chính saùch, 
quy ñònh, chöông trình, luaät leä caàn quan taâm ñeán yeáu 
toá thieân thôøi, ñòa lôïi, nhaân hoaø. Nhö vaäy seõ khoâng 
taïo nhöõng hieäu öùng baát thöôøng, taùc ñoäng daây chuyeàn 
laøm taêng giaù ñoät ngoät hay taïo taâm lyù khoâng toát cho 
nhöõng ngöôøi coù khaû naêng aûnh höôûng ñeán giaù baùn.

Treân ñaây chæ laø moät soá bieän phaùp mang tính 
ñònh höôùng khaû dó coù theå thöïc thi nhaèm khaéc phuïc 
nhöõng nguyeân nhaân gaây ra laïm phaùt cao. Dó nhieân 
trong quaù trình phaùt trieån, laïm phaùt khoâng phaûi laø 
luoân luoân xaáu, traùi laïi laïm phaùt vöøa phaûi cuõng goùp 
phaàn kích thích saûn xuaát, taêng tröôûng kinh teá. Vaán 
ñeà laø neân duy trì moät möùc laïm phaùt vöøa phaûi, khoâng 
quaù cao ñeå coù theå aûnh höôûng ñeán chaát löôïng phaùt 
trieån kinh teá. Vì theá, caùc chính saùch tieàn teä (taêng 
tyû leä döï tröõ baét buoäc, taêng laõi suaát chieát khaáu, duøng 
coâng cuï thò tröôøng môû…) vaø chính saùch taøi chính 
(giaûm thueá nhaäp khaåu, taêng thueá chuyeån nhöôïng baát 
ñoäng saûn ñeå haïn cheá bôùt caàu…) laø nhöõng giaûi phaùp 
ngaén haïn coù theå nhanh choùng giuùp haï nhieät vaán ñeà 
laïm phaùt trong tình huoáng laïm phaùt cao. Trong daøi 
haïn, nhöõng giaûi phaùp nhaèm oån ñònh taâm lyù ngöôøi 
baùn laãn ngöôøi mua, traùnh gaây nhöõng bieán ñoäng ñoät 
ngoät treân thò tröôøng, taêng cöôøng ñaàu tö ñaûm baûo 
nguoàn nguyeân lieäu saûn xuaát oån ñònh, daàn nôùi loûng 
vieäc kieåm soaùt tyû giaù vaø caûi thieän heä thoáng ngaân 
haøng… laø nhöõng giaûi phaùp khaû thi daøi haïn goùp phaàn 
oån ñònh giaù caû, oån ñònh kinh teá, goùp phaàn cho coâng 
cuoäc phaùt trieån neàn kinh teá beàn vöõng ª


