Giam lam )ity

am phdt frong bén

thdng ddu nam 2008

lai 1én dén 11,39%, vugt
qua téc dd tang trudng
GDP trong cung ky. Tinh
hinh Nnay I[dm cho Moi
ngudi thuc su cAdm thdy
bdt an. NEu khong khéo
thu x€p, lam phat cao nhu
vay s& Anh hudng xdu dén
tang trudng kinh t& frong
dadi han, géy xdo trén
xa hdi. Vivdy, cdc bién
phdp kiém ché& lam phat,
cd trong ngdn han va dai
han, can phdi dudc hoach
dinh va thuc thi mét cac
nghiém tdc, déng bd va
nhat qudn. Muc tiéu cla
badi viét ndy Id phdn tich
Mot nguyén nhdn quan
trong cla lam phdat nhung
thudng bi ldng quén, doé
I& niém tin cda ngudi dan
vAo nang luc kiém ché& lam
phat clia Chinh phd.
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bang niém tin

LE KHUONG NINH
DPai hoc Can Tho

Gigi thiéu

Viéc lam phé4t 1én dén hai chit s6 (12,63%) trong
nam 2007 gay lo 1dng cho ngudi dan, nhat 1a ngudi
dan ngheo. Hé qua cda lam phéat cao 1a 1am cho
ngudi ngheo ngheo di nhanh hon, x6a di thanh qua
x6a d6i, gidm ngheo da dat dugc trong thoi gian
qua. Pong thoi, v6i lam phat cao s6 thu nhap it 8i
clia nguoi ngheéo sé chuyén nhanh sang ngudi giau
(nhitng ngudi s hitu tu liéu sadn xuat va sdn phdm
lam ra ctia nén kinh t&), khién cho b4t binh ding
trong thu nhap ngay cang 16n. Khi bat binh ding
vé thu nhép tiang, miic do hai long clia ngudi dan
s& gidm va cdc hién tugng x4u xuit hién ngay cang
nhiéu, gay ra bat 6n cho xa hoi. Quan trong nhit,
lam phat cao con lam x6i mon 1ong tin cta ngudi
dan vao su lanh dao cia Pang va ning luc quan
ly ctia Chinh pht, 1am ndy sinh nhiéu suy nghi va
hanh vi léch lac khié&n cho viéc diéu hanh nén kinh
t&€ vi mo cang tré nén khé khin hon.

Cac nguyén nhan cua lam phat

Dé cac luan diém dugc trinh bay cé sic thuyét
phuc hon, ta s& gidi thich ngdn gon cic nguyén
nhén cia lam phat dé qua d6 phan tich 4nh huéng
clia niém tin clia ngudi dan vao kha ning kiém ché&
lam ph4t cia Chinh phi d6i véi lam phat thuc té.
M6 hinh 1y thuyét dugc sit dung dé ly gidi van dé
nay la phuong trinh duong cong Phillips. Theo cac
gido trinh kinh t& hoc vi mo, phuong trinh duong
cong Phillips dugc viét nhu sau:

r=n"-pu-u")+e 1

trong d6: T la lam phét hién tai, z° la lam
phat ky vong, u 1a ty 1é that nghiép thuc t&, v la
ty 1& that nghiép tu nhién vd g 1a téng hop cda
cdc yéu t6 anh huéng ngoai sinh dén lam phat thuc
t&, ma trong d6 quan trong nhat 12 giid cdc hang
héa nhap khdu (nhu gia xing dau ching han). Cubi

cung, g 12 mot tham sé duong, dic trung cho nén
kinh t& dang xem xét.
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Khéng can phai c6 kién thidc kinh t& cao siéu,
ai cing co thé nhan thdy ring néu lam phdt ky
vong ¢ — lam phat trong thoi gian t6i theo suy
nghi (k¥ vong) cia dan ching — tang sé 1am cho lam
phat hién tai tang. Mot van dé rat c6 y nghia doi
v6i thuc t&€ nudc ta hién nay 1a lam phat ky vong
dugc hinh thanh va ¢6 4nh hudng nhu thé nao dén
lam phé4t hién thdi? N6 ¢6 quan hé ra sao véi niém
tin ctia dan ching vao nang luc kiém ché lam phat
ctia Chinh phit? Ta sé& phan tich chi tiét van dé nay
dé c6 thé dua ra gidi phap kiém ché& lam phat mot
cach hitu hiéu hon. Tuy nhién, truéc khi lam diéu
do6, hay giai thich hét y nghia clia phuong trinh (1).

Phuong trinh (1) cho thay né&u that nghiép thuc
t& (u) gidm thi lam phat sé ting. Day la lam phdt
cdu kéo, nghia 1a khi nhu cau doi véi nén kinh t&
cao (c6 thé do s6 cung tién tang, dau tu cong va tu
tang, dau tu nuéc ngoai ting, v.v.) sé lam cho that
nghiép gidm vi nén kinh t€& sé& phai stt dung nhiéu
lao dong hon dé d4p ting nhu ciu cao hon. Khi that
nghiép thuc t& (z) nhé hon thit nghiép tu nhién
(u")— nghia 1a ngudn luc lao dong dugc st dung qua
miic — thi lam phéat sé ting do chi phi s dung lao
dong cao hon. Chi riéng lam phat cau kéo théi ciing
da lam cho nhiém vu kiém ché& lam phat tré nén
hét stic khé khan. Song, d6 khong phai 1a lam phat
duy nhat c6 tdc dong x4du dén nén kinh té&.

Tham s6  con chita dung trong né céc yéu to
phiic tap hon &hiéu. Phuong trinh (1) cho thay khi

tiang thi lam phat sé ting. Su phic tap nim
& chd bao gom céc yéu td nam ngodi tdm kiém
soat ctia Chinh phu. Hay 14y gi4 xang dau lam thi
du. Gia dau tho thé gidi thay ddi 1a do chinh siach
cha cic nuéc OPEC, cing thing giita
My va Iran, su
bat 6n vé chinh
tri § cdc nudc xu- a't
kh&u dau héa (nhu ] ¢ Nigeria vao ddu
thang 4-2008), mua dong kéo dai G céc _nudc han
dé6i, mau thuan gitta M va Venezuela, nén kinh t&
M5 bi tri tré 1am cho dong dbla bi mat gid, v.v. Néu
gia dau thé gidi ting 1én thi gid xéing dAu nhap vé
dé phuc vu cho nén kinh t& ciing sé ting theo. Vi
xang dau 14 y&u t6 ddu vao tdi cAn thiét cla nén
kinh t& (6 nhiéu phuong dién nhu tiéu dung, san
xuat, qudc phong, an ninh quéc gia, v.v.) nén khi
gia xéng dau tang lén kéo theo gid cdc san phdm
khéac tang 1én, ké ca hang héa tiéu dung va cac yéu
t6 dau vao cho san xuat. Khi d6, hé qua tat yéu la
cdc doanh nghiép phdi ting gid sdn phdm do chi
phi sdn xuat ting. Pong thoi, khi nghi ring gia yéu
t6 diu vao sé tang 1én thi cac doanh nghiép budc
phai ting gla trong hom nay dé tranh thiét hai vi
phai mua yéu t6 dau vao cho sdn xuit véi gid cao
hon trong tuong lai. Lam phat nay thuéng dugc goi
14 lam phdt chi phi ddy.

Nhu vay, lam phéat hién tai 1a hé qua cta lam
phat ky vong, lam phat cAu kéo va lam phét chi phi
ddy. Trong ba loai trén, lam phat ky vong — xudt
phét tif niém tin clia nguoi dan vao ning luc kiém
ché& lam phat cia Chinh phi — 12 then chét nhat
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vi n6 1a kénh truyén din dnh hudng clia hai loai
lam phét con lai. Néu khong tach bach duge mic
d6 dnh huéng cla ting loai lam phét nay dén lam
phat thuc t& thi cac chinh sdch dua ra sé chi quan,
thi&u co s& khoa hoc va ling ting.

Lam phat do lam phat ky vong: Van dé bi
lang quén

Nhu vira dé cap & trén, phuong trinh dudng
cong Phillips cho thdy ring néu ting thi sé&
tdng. N6i cdch khdc, néu dan chiing ky vong cé
lam phéat trong tuong lai thi lam phdt sé xuat
hién ngay tit hom nay. Nhung tai sao lai nhu vay?
Céch 1y gidi don gidn nhat 1a néu nghi (ky vong)
rang gid sé ting lén trong ngay mai thi hém nay
ngudi tiéu ding sé mua hang héa dé du trit, nhiing
ngudi c6 tién sé dau co hang héa dé truc loi, v.v.
Céc hanh vi nay lam cho nhu c4u d6i véi hang héa
ting 1én, dan dén gia ting néu s6 cung hang héa
chua da thoi gian dé€ tang tuong Gng. Bén canh doé,
khi nghi ring gia hang héa (ké ci hang héa tiéu
dung va hang hé- dung cho san xuit)
sé tang thi ngay hom nay cac do-
anh nghiép phai tdng gid bdn
lén it nhat bing v6i mic gia ky
vong dé ddm béo
c6 1gi nhudn vi
sap t6i phadi mua
yéu td dau vao véi
gida cao hon. Xe
hon, cac doanh
nghiép cing
c o’

thé s e”
gim hang lai d€

ban sau c6 1¢gi hon hay
d€ nghe ngdéng tinh
hinh, lam cho hang héa
trén thi truong cang tré
nén khan hiém va gi4 sé
tang khi cAu vugt cung.
T4t cd céc hién tugng nay
cung nhau ddy lam phéat
lén, déng thoi cho thay
tam quan trong cda lam
phat ky vong d6i véi lam
phat thuc té.

Mot cau héi ly thu la
lam phat ky vong dugc hinh
thanh nhu thé& nao? Theo céc
nha kinh t&, c6 hai loai ky
vong. D6 la ky vong thich
ung va ky vong hop ly. Ky

vong thich dng ngu y rang
ngudi ta nghi vé ngay mai
dua trén nhiing gi da xay ra
hoém nay va hom qua. Cu thé,
néu héom nay va hém qua cé
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Ty 1é lam phat (2007-2008)

Thing — ndm | Lam phdt (%) | Thdng — ndm | Lam phdt (%) | Thdng — ndm | Lam phdrt (%)
01-2007 1,05 07-2007 (3,94 01 -2008 2,38
02-2007 2,20 08-2007 0,55 02-2008 3,30
03-2007 -0,20 09-2007 0,51 03-2008 2,99
O4-2007 0,50 10-2007 0,74 (4-2008 2,20
05-2007 0,80 11-2007 1.23
06-2007 0,90 12-2007 291

Nguoén: Téng cuc Théng ké (http:/ | www.gso.gov.vn).

lam phat cao ma Chinh phti khong thé kiém ché hay
ddy lui dugce thi ngudi ta sé cho riang ngay mai sé
ti€p tuc c6 lam phat cao. Tuy khong thé gidi thich
dugc hét tat cd cac tinh huéng thuc t& trong moi lic
nhung ky vong nay rat phtu hgp véi cdc tinh hudng
cu thé & nhitng ngudi khong cé kién thic kinh t&
sau rong dé c6 thé phan tich dugc hanh vi clia nén
kinh t&, 4nh hudng cta cac chinh sich kinh t& vi
mo (nhu chinh sach tai khéa va chinh sich tién
té), xu huéng bién dong cia kinh t& - chinh tri thé
gi6i, v.v. Ho chi nghi don gidn 14 hom qua va hom
nay thé& nao thi ngay mai thé ay. Song, s6 ngudi
nay lai 1a dai da s6. Vi vay, ky vong thich Gng cta
s6 dong nhu vay sé c6 dnh hudng rat 16n dén lam
phéat thuc t& qua céc hanh vi Gng xi da trinh bay
G trén. Hay tha phéan tich thuc trang lam phéat &
nudc ta trong nam 2007 va nhitng thang dau nam
2008 dé thay tac dong cta ky vong nay.

Lam phat trong nam 2007 c6 xu huéng tang
cang nhanh vao nhiing thang cudi (xem bang),
dan dén dén két qua 1a lam phat cd nidm lén dén
12,63% — con s6 ky luc & nuéc ta ké tir thap nién
1990. Van dé 14 Chinh pht da thuc thi nhiéu chinh
sach dé kiém ché& nhung hiu nhu khong cé tac dung.
Ta da thdy su bat luc cha cac chinh sidch kinh té&
vi mé dung dé€ kiém ché& lam phat trong thoi gian
qua thong qua phuong tién truyén théng dai ching,
qua trai nghiém thuc t& trong doi séng hang ngay
khi mua hang héa, qua cac phan tich khoa hoc, v.v.
Chinh su bat luc nay khién cho nguvi dan ky vong
lam phét sip t6i sé cao do lam phat cao trong qua
khd va hién tai. Nhu vay, cac hanh dong nhu mua
gom hang, diu co, gim hang, tang gia hang, v.v. xuat
hién lam cho gia ting nhanh ngay trong hién tai la
diéu d& hiéu. Piéu d6 cho thdy van dé quan trong
14 Chinh phi cin ching té nang luc cia minh trong
viéc kiém ché& lam phat dé 14y lai niém tin, dong
thoi diéu chinh cdc ky vong 1éch lac ctia dan ching.

Sé rat khiém khuyét néu dua ra két ludn ngay
sau khi phan tich dnh huéng cia ky vong thich
ung vi loai ky vong tha hai (d6 1a ky vong hop
ly) con soi roi nhiéu diéu hon nita. Ky vong hop 1y
c6 thé dugc hiéu mot cach don gidn 1a ky vong dua
trén tat cd cdc thong tin ma ngudi ta cé duge. Cu
thé, lam phat ky vong hop 1y 1 lam phat dya trén
thong tin vé lam phdt trong qua khit va hién tai, vé
cac chinh sach kinh t& vi mé da va dang dugc thuc

! Chi s6 ICOR (Incremental Capital-Output Ratio) 13 ty s& giita s6 don vi ddu tur va s&
don vi ting trudng. N6i cach khdc, ICOR cho biét s& don vi dau tu dé tao ra mot don vi

ting trudng.

hién, tinh hinh chinh tri thé gidi, tinh hinh kinh
t& thé& gi6i, su nhit qudn trong quan diém chéng
lam phét ctia Chinh pht, su hoa hgp giita cdc chinh
sdch vi md dang thuc hién, nang luc ctia nguti hoach
dinh va thuc thi chinh sach, v.v.

Xét vé cdc khia canh nay, nguoi ta c6 ly khi
ky vong lam phdt tiép tuc cao trong thoi gian téi.
Ly do thi nhat 1a Chinh phi con chua c6 su phan
dinh ro rang trong viéc xac dinh muc tiéu kinh
t& ngin va dai han. Puong nhién, muc tiéu dai
han phai la ting truéng kinh té& cao vdi ty 1& lam
phdt (va that nghiép) hgp ly. Song, thuc tién cho
thdy khong phai ldc nao ting truéng kinh t&€ cao
cling 1a t6i uu, nhat 1a khi ma hiéu qua ctia nén
kinh t& con thap. Do ting trudng kinh t& va lam
phéat ludén song hanh nén ting trudng kinh té& cao
lai ¢6 thé 1a nguyén nhan clia lam phét cao. Piéu
nay ding ¢ nudc ta. Hay nhin vao chi s6 ICOR sé&
r6.! Chi s6 nay ¢ nuée ta (khodng 7-8) cao hon so
v6i cdc nude trong khu vue (trung binh khoang 3-4)
va c6 xu huéng ngay cang ting. Khi nén kinh té&
chua dat hiéu qué cao, dé ting truéng kinh t& cao
thi s& phai dua mot s6 tién 16n vao luu thong trong
khi sén lugng ctia nén kinh t& ting cham hon. Khi
dé, s6 cau hang héa ting nhanh hon s6 cung hang
héa nén lam phét cao 1a diéu dé hiéu. Chinh vi 1y
do nay, Chinh pht c6 thé dit muc tiéu ting trudng
kinh t& tru6c mat (ngén han) thap di mot chit 1a
c6 thé khoi phuc lai niém tin cda ngudi dan vé tinh
hitu hiéu cia cdc cong cu chinh sdch ma Chinh phu
sé thuc hién dé& kiém ché& lam phat. Khi cé dugc
niém tin thi lam ph4at ky vong sé gidm, kéo theo
su gidm di ctia lam phéat hién tai. N6i cach khic,
Chinh phi ciing c6 thé& vAn theo dudi muc tiéu ting
trudng cao trong dai han, nhung “4m tham” hon
(nghia 1a it tuyén b6, ho hao hon) dé tranh cé tac
dong x4u dén ky vong vé lam phat cda dan ching.

Mot hién tugng thuong thay & nuéc ta la khi cé
van dé gi bat loi x4y ra thi rat nhiéu ngudi tham gia
giai quyé&t ma lai khong biét ro6 dau 14 nguyén nhan
chii y&u va dau la giai phap phu hgp (vi thiéu cac
nghién ctu co ban), ddong thoi ciing khong xéac dinh
rd 12 ai s& 1a nguoi chiu trach nhiém chinh. N&u nhin
sang cac nudc tién tién c6 trinh do quan ly kinh t&
vi mo t6t thi s& thay nhiém vu kiém ché& lam phét
luén nidm trong tay ngan hang trung uong. Chinh
phti § d6 déng vai tro hd trg 1am cho c4c chinh sach
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clia ngan hang trung uong ting thém hiéu luc bang
cach phdi hgp hanh dong cla céc co quan hifu quan.
Ta chua lam dugc diéu nay nén nhiéu chinh sich
mau thudn nhau dua ra cung lic lam vo hiéu héa su
¢d gang cia Ngan hang Nha nu6c. Nhiém vu kiém
ché& lam phat trong thoi gian truée mét va ké ca lau
dai nén dugc gom vao mdt mdi véi mot hé thong
chinh sach toan dién, dong bd va quan trong nhat
phéi 1a nhat quan. Trong dai han, tinh doc lap caa
Ngan hang Nha nué6c ciing 14 mdt vAn dé can ban.

Higu luc cta cic chinh sach con phu thudc vao nang
luc ctia ngudi didu hanh. T4t nhién, cong ching khong
thé nao danh gia chinh xéac dudc nang luc thuc su cla
ngudi diéu hanh chinh sach kinh t& vi md. Song, nhiing
bay t6 cha ho trén cac phuong tién truyén thong dai
ching — 1a noi ma cong ching ti&p xic (méc du 1a gian
ti€p) v6i Chinh phii — sé c¢6 anh huéng rat 16n dén ky
vong clia cong ching vé lam phéat trong tuong lai. Bat
ky dau higu bi quan nao ctia nhitng nguvi cé trong trach
(c6 thé 1a khong cha dinh) déu c6 anh huéng x4u dén
lam phat ky vong hop ly. Chinh vi diéu nay, nén ching
céc vien chiic Chinh phii cap cao can than trong va can
nhat quan muc tiéu kiém ché& lam phat khi xuét hién
trén cic phuong tién truyén théng dai ching? Ngoai
ra, hién tugng nhiing cong chic c6 nang luc dang roi
bd cac co quan Nha nuéce, ké ca ngay & Ngan hang Nha
nuée, lai cang lam x6i mon long tin cta dan chang vao
nang luc diéu hanh nén kinh t& vi mo clia co quan nay.

Khi nhan théy gid cd hang héa gia tdng, Chinh
pht da bat dau thuc hién céc chinh sach tién té dé
kiém ché vi cho ring nguyén nhan ctia lam phat la
do chinh séch tién té. Nguyén ly cta viéc st dung
chinh sach tién té dé kiém ché lam phat 14 kha
don gidn. Cu thé, can ci vao ly thuyét dinh luong
tién dang tuong doi, ta cé:

m+v=mg+y¥ 2)

trong d6: 1a téc do tang cua sO cung tién, 1a toc
do chu chuyén tién trong nén kinh t¢&, 1a ty 1é lam
phat va 1a téc do tang trudng cia GDP thuc. Nhu
vay, c6 thé dé dang thay rang mudn gidm lam phat
thi phai gidm toc do tang so cung tién hay rit bét
tién ra khéi luu thong. Cé rat nhiéu cach dé rit bét
tién ra khéi luu thong nhu han ché cho vay (nhu Chi
thi 03/2007/CT-NHNN vé cho vay trong hoat dong
ching khoan), ting 13i suat (Quyét dinh s6 305/QD-
NHNN), tang du trit bat budc d6i véi cdc ngan hang
thuong mai (Quyét dinh s6 187/2008/QD-NHNN), ban
tin phiéu Chinh phta (Quyét dinh s6 346/QD-NHNN)
hay ban trai phiéu Chinh pht ra cong ching, v.v.
Tuy nhién, nén kinh t& 12 mot tdng thé ma trong
d6 cac bd phan cdu thanh c6 moéi quan hé mat thiét
v6i nhau. Diéu nay c6 nghia 1a bat ky mot chinh sach
nhim vao mot bd phan nao d6 déu c6 anh huéng dén
cac bd phan khac. Chinh vi vay, cAn phai tinh toan
hét siic day da va ki ludng cac anh huéng dén toan
thé nén kinh t& khi dua ra mot chinh sach nao d6
dé tranh gidi quyét dugc mot van dé ma nén kinh
t& lai bi d6 v&. E ngai s¢ d6 v& cia nén kinh t& do
thuc thi mot chinh sach lai ddn dén viéc thuc hién
cac chinh sach tiép theo mau thuin vé6i chinh siach
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truge, do d6 lam gidm hiéu luc cia chinh sich truée
va lai tiép tuc dua nén kinh t& di dén bat én. Ta da
thdy diéu nay trong thoi gian qua. Thi du, ndm 2007
Chinh phti d4 c6 ging lam gidm s6 cung tién nhung
sau dé lai tung nodi té ra dé mua dola vi e dola mat
gia (hay tién dong lén gi4) s& lam gidm xuat kh&u
va 4nh huéng x4u dén ting trudng kinh t&. Su thigu
nhat quan nay lam cho lam phéat ky vong ting cao,
g6p phan lam cho lam phat thuc t& ciing cao vao dau
nam 2008 (v4i cac nguyén nhan nhu da gidi thich &
tru6e). Nam 2008, dé giam s6 cung tién nham kiém
ch& lam phét, vita qua NHNN tang ty 1& du trit bat
budc, ban tin phiéu Chinh phii bt budc cho cic ngan
hang thuong mai, v.v. Pay 1a c4c bién phép can thiét
nhung lai khién cho cdc ngan hang bi thi€u von,
dan dén cudc chay dua lai sudt nham huy dong von.
Lai suat cao ciing 12 mot cong cu dé kiém ché& lam
ph4t nhung hé qui cia né 1a dau tu sé gidm, lam
cho téng truéng kinh t& ciing sé gidm theo. Lai sudt
cao ciing lam cho doanh nghiép bi thi€u von kinh
doanh (vi khong ddm vay), do d6 khong thé mua san
ph4dm clia ndéng dan trong khi phai ban yéu t6 dau
vao cho sdn xuit nong nghiép (phan bén, thudc trir
slu, v.v.) v6i giad cao, do d6 sé lam gidm san lugng
va de doa an ninh luong thuc qudc gia.

Néu van ci duy tri muc tiéu ting truéng kinh t&
cao, c6 thé dé udc doan dugc sip t6i Chinh pht lam
diéu ngugc lai, lai vo hiéu héa cac chinh sach truge
dé6. Thuc t& da cho thay diéu nay, d6 1a Chinh phi
quy dinh l4i suat tran. Quy dinh nay lam gidm lgi
nhudn clia cdc ngan hang thuong mai va c6 thé dan
dén su d6 v& chia cac ngan hang c6 do an toan thap,
lai gay ra nguy hai dén nén kinh t&. Do muc tiéu t&i
da héa lgi nhuan nén mot s6 ngan hang sé pha vd
tran lai suat, mé duong cho cdc ngan hang khéic lam
theo ma Chinh pht s& khong ngin duge va c6 thé
budc phai d& bé quy dinh nay. Mot 1an nita, su thigu
nhat quén nay sé tao ra su bat 6n trong hé thong
tai chinh — mach méu ctia nén kinh t& — va c6 anh
huéng xau dén ky vong cta dan chiing vé lam phat.

Céc chinh sich tién té con bi vo hiéu héa béi
nhitng diéu tuéng chiing nhu khong cé lién quan
ciing nhu c4c chinh siach vi mo khac. Hay 14y thi du
loi hita tang luong nhung lai khong thuc hién duge
trong mot thoi gian dai. Nguyén tic hanh dong
trong quén ly kinh t& vi mé 1a khong néi trude
nhiing diéu chua thé thuc hién, néu nhitng diéu nay
c6 dnh huéng xau dén nén kinh t& thong qua ky




vong clia dan ching. D€ gidi thich mot c4ch cin ké
hon dnh huéng cda 16i hia tang luong nhung khong
thuc hién dén lam phét, ta chi cAn mot 1y thuyét
don gian khéc bén canh 1y thuyét dinh lugng tién.
D6 1a ly thuyét ua chudng thanh khodn. Ly thuyét
nay dugc trinh bay ngin gon qua phuong trinh sau:

M/P=LGY) , véi Gl /i <0:gl /oY = ﬂ‘ (3)
v6i M 1a s6 cung tién (hay s tién cé trong luu
thong), la gid cd hang héa ctia nén kinh t&, 1la
14i sudt danh nghia cfia hé thong tai chinh — ngan
hang va 1a GDP thuc ctia nén kinh t&. Ngoai ra, 1a
ham s6 cho bi&t nhu ciu déi véi tién cda nén kinh
t& phu thudc nhu thé nao vao 14i sudt danh nghia
va GDP thuc ctia nén kinh t&. Cu thé, néu tang
thi nhu cAu d6i v6i tién sé gidm va néu GDP thuc
tiang thi nhu ciau doi véi tién sé tang. Ly thuyét ua
chudng thanh khodn chi don gidn nhan manh ring
s0 cung tién (vé& trai) phai bang véi s6 cau doi véi
tién (v& phdi) dé nén kinh té& c6 thé ti€p tuc van
hanh tron tru.

Ngoai ra, ta ciing biét cong thic Fisher vé moi
quan hé gitta 14i sudt danh nghia, 14i suat thuc va
lam phét cia nén kinh t&. Pon gidn, cong thic
Fisher cho ring lai sudt danh nghia bang véi 14ai
sudt thuc cong véi lam phat . Né6i cach khac:

i=r+m. (4)

Van dé nam & chd 1a khi 4n dinh 14i su4t danh
nghia céc T6 chic tin dung khong biét lam phat
sdp tdi chinh x4c sé 1a bao nhiéu. Do d6, ho chi ¢6
thé dua vao lam phéat k¥ vong . Nhu vay, cong thic
Fisher dugc diéu chinh thanh: . Chi hia tang luong
thoi thi khong lam ting s6 cung tién trong hién tai
nén khong gay ra lam phat. Nhu vay, ly thuyét dinh
lugng tién khong gidi thich duge &nh hudng cla 1oi
hita tang luong 1én lam phat thuc t&. Tuy nhién, khi
ké&t hop 1y thuyét ua chuong thanh khodn va cong
thic Fisher, ta c6 thé d& dang gidi thich diéu nay.
Néu lam phat ky vong téng, 14i sudt danh nghia sé
ting (vi ), lam cho gidm. Ma gidm, trong khi giit
nguyén thi chic chdn phai ting. Piéu nay c6 nghia
la 161 hia tang luong 14 mt nguyén nhéan caa lam
phat thuc t&. Viéc nay d3 qua nhung trong tuong lai
nhitng 16i hita hen nhu vy can ph&i tuyét doi tranh.

Van dé k& tiép la co ché diéu hanh gid xdng
ddu. Co ché& diéu hanh gia xing dau ciing da gép
phan lam v6 hiéu héa tdc dung clia cdc chinh sach
tién té trong viéc kiém ché& lam phat. Cho dén
thang 5 ndm 2007, Chinh pht van con thong nhat
quan ly gia xang dau, nhung sau d6 giao quyén cho
cac doanh nghiép tu dinh gia xang. Pay la viéc
lam cAn thiét trong khi ngan sdch Chinh phd con
han hep, can sit dung cho cdc muc tiéu khéc thiét
yéu hon 14 tro gid xing dau. Tuy nhién, co ché thi
truong lai khong don gidn. Vi mot s6 lugng it 6i
cac doanh nghiép kinh doanh x#ng dau (11 doanh
nghiép), kha ning rit 16n 1a ho s& cau két véi nhau
dé tang gia vi 1y thuyét kinh t& hoc da tir 1au ching
minh ring néu ciu ké&t dé ting gid thi lgi nhuan
sé tang vi day la loai hang héa thi&t yéu c6 hé so
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co gidn rat thap (vé gia tri tuyét doi). Hai 1an gia
xing tang déng loat ké tu khi tu do héa gid xing
dau minh chiing rd diéu nay. Tiéc ring Chinh pht
gan nhu hoan toan bat luc dé cho gia xang dau tang
1én vao ding lic lam phéat rat cao. Két qua 1a dan
chiing khé c¢6 thé tin vao kha niang kiém ché& lam
phat cia Chinh phua va lam phat ky vong (hgp Ly)
s& xuat hién, 1am ting lam phat thuc t&. Néu gia
xing dau téng 1én thi gi4 cdc hang héa khéc ting
theo 1a diéu tat nhién, gy ra lam ph4t cao hon.

Gan day, thong tin vé viéc gid dién cé thé sé
tang lai ti€p tuc 14y di niém tin ctia dan ching. Gia
dién tang s& d4y hang héa vao mot dot ting gia
méi qua sic chiu dung ctia ngudi dan. Vi vay, can
can nhic k§ xem c6 nén ting gia dién hay khong,
it nh4t 1a trong nam nay, khi ma lam phat dang rat
cao. Diéu can thiét bay gio 1a nén khing dinh ring
sé khong tang gia dién dé€ tran an dan ching. Bén
canh d6, lam phat ¢ nuGc ta con do cdc nguyén nhan
khac nhu viéc dau tu ngan sach vao céc cong trinh
kém hiéu qud, tiéu cuc § mot s6 doanh nghiép nha
nuéc 16n, nhap siéu tiép tuc gia ting, v.v. Nhanh
chéng gidi quyét cdc van dé nay mot mit sé gidm
sO tién dua ra luu thong, xac lap lai niém tin cta
dan ching trong thoi diém trudc mat. Vé lau dai,
can phai cdi thién tinh hiéu qud cia nén kinh t&
dé g6ép phan ngén chin lam phat.

Két luan

Lam phat xuat hién 14 do nhiéu nguyén nhan.
C6 thé tém gon cic nguyén nhan dé 1a lam phat ky
vong, lam phat cau kéo va lam phat chi phi day.
Trong thoi gian qua, do chua tach bach dugc mic do
anh hudng cta cdc nguyén nhan nay nén ta da qua
chi trong dén viéc st dung chinh sach tién té dé
kiém ch& lam phat. Céc chinh sach nay, trong mot
chitng muc nhat dinh, 1a c¢6 tdc dung t6t nhung lai
tao ra su bat én trong nén kinh t&, khién cho Chinh
phti phai dua ra cdc chinh sdch mAiu thuAn nhau
nén da vo hiéu héa hiéu luc ctia nhiéu chinh sach
ap dung truéc d6. Piéu nay da tac dong rat 16n dén
ky vong clia ngudi dan theo huéng nghi ring lam
phét sép t6i cling s& cao, khién cho lam phat thuc
t€& ting lén. Thuc t& trong thoi gian qua da ching
minh ring cac bién phap khic nhu chdn chinh lai
c4dc khodn diu tu cia Chinh pht, ting cudng hiéu
qua cta cédc doanh nghiép nha nudc ciing nhu ciua
toan bd nén kinh t&, v.v. sé 1a céc bién phap kiém
ch& lam phat hiéu qué hon.

Cho dén khi nao lam phét con cao thi nguvi
nghéo — 1a dai bd phan dan ching, ké ca s6 dong
la nong dan — con cdm thdy bat an do chat lugng
cudc song ctia ho gidm di qua nhanh. Theo d6, niém
tin ctia ho ciing bi x6i mon. Piéu quan trong bay gio
14 cdn ldy lai niém tin, khong chi dé kiém ché& lam
phéat ma con dé khang dinh muc tiéu cia Pang ta
1a vi lgi ich cha toan dan =

nganhang
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