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Giôùi thieäu
Vieäc laïm phaùt leân ñeán hai chöõ soá (12,63%) trong 

naêm 2007 gaây lo laéng cho ngöôøi daân, nhaát laø ngöôøi 
daân ngheøo. Heä quaû cuûa laïm phaùt cao laø laøm cho 
ngöôøi ngheøo ngheøo ñi nhanh hôn, xoùa ñi thaønh quaû 
xoùa ñoùi, giaûm ngheøo ñaõ ñaït ñöôïc trong thôøi gian 
qua. Ñoàng thôøi, vôùi laïm phaùt cao soá thu nhaäp ít oûi 
cuûa ngöôøi ngheøo seõ chuyeån nhanh sang ngöôøi giaøu 
(nhöõng ngöôøi sôû höõu tö lieäu saûn xuaát vaø saûn phaåm 
laøm ra cuûa neàn kinh teá), khieán cho baát bình ñaúng 
trong thu nhaäp ngaøy caøng lôùn. Khi baát bình ñaúng 
veà thu nhaäp taêng, möùc ñoä haøi loøng cuûa ngöôøi daân 
seõ giaûm vaø caùc hieän töôïng xaáu xuaát hieän ngaøy caøng 
nhieàu, gaây ra baát oån cho xaõ hoäi. Quan troïng nhaát, 
laïm phaùt cao coøn laøm xoùi moøn loøng tin cuûa ngöôøi 
daân vaøo söï laõnh ñaïo cuûa Ñaûng vaø naêng löïc quaûn 
lyù cuûa Chính phuû, laøm naûy sinh nhieàu suy nghó vaø 
haønh vi leäch laïc khieán cho vieäc ñieàu haønh neàn kinh 
teá vó moâ caøng trôû neân khoù khaên hôn.

Caùc nguyeân nhaân cuûa laïm phaùt
Ñeå caùc luaän ñieåm ñöôïc trình baøy coù söùc thuyeát 

phuïc hôn, ta seõ giaûi thích ngaén goïn caùc nguyeân 
nhaân cuûa laïm phaùt ñeå qua ñoù phaân tích aûnh höôûng 
cuûa nieàm tin cuûa ngöôøi daân vaøo khaû naêng kieàm cheá 
laïm phaùt cuûa Chính phuû ñoái vôùi laïm phaùt thöïc teá. 
Moâ hình lyù thuyeát ñöôïc söû duïng ñeå lyù giaûi vaán ñeà 
naøy laø phöông trình ñöôøng cong Phillips. Theo caùc 
giaùo trình kinh teá hoïc vó moâ, phöông trình ñöôøng 
cong Phillips ñöôïc vieát nhö sau:

εβππ +−−= )( ne uu ,  	 (1)
trong ñoù:  laø laïm phaùt hieän taïi,      laø laïm 

phaùt kyø voïng, u laø tyû leä thaát nghieäp thöïc teá, un  laø 
tyû leä thaát nghieäp töï nhieân vaø        laø toång hôïp cuûa 
caùc yeáu toá aûnh höôûng ngoaïi sinh ñeán laïm phaùt thöïc 
teá, maø trong ñoù quan troïng nhaát laø giaù caùc haøng 
hoùa nhaäp khaåu (nhö giaù xaêng daàu chaúng haïn). Cuoái 

cuøng, β laø moät tham soá döông, ñaëc tröng cho neàn 
kinh teá ñang xem xeùt. 

 
baèng nieàm tin

Leâ Khöông Ninh
Ñaïi hoïc Caàn Thô

Laïm phaùt trong boán  
thaùng ñaàu naêm 2008  
laïi leân ñeán 11,39%, vöôït 

qua toác ñoä taêng tröôûng 
GDP trong cuøng kyø. Tình 
hình naøy laøm cho moïi 
ngöôøi thöïc söï caûm thaáy 
baát an. Neáu khoâng kheùo 
thu xeáp, laïm phaùt cao nhö 
vaäy seõ aûnh höôûng xaáu ñeán 
taêng tröôûng kinh teá trong 
daøi haïn, gaây xaùo troän 
xaõ hoäi. Vì vaäy, caùc bieän 
phaùp kieàm cheá laïm phaùt, 
caû trong ngaén haïn vaø daøi 
haïn, caàn phaûi ñöôïc hoaïch 
ñònh vaø thöïc thi moät caùc 
nghieâm tuùc, ñoàng boä vaø 
nhaát quaùn. Muïc tieâu cuûa 
baøi vieát naøy laø phaân tích 
moät nguyeân nhaân quan 
troïng cuûa laïm phaùt nhöng 
thöôøng bò laõng queân, ñoù 
laø nieàm tin cuûa ngöôøi daân 
vaøo naêng löïc kieàm cheá laïm 
phaùt cuûa Chính phuû.

Giaûm laïm phaùt
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Khoâng caàn phaûi coù kieán thöùc kinh teá cao sieâu, 
ai cuõng coù theå nhaän thaáy raèng neáu laïm phaùt kyø 
voïng       – laïm phaùt trong thôøi gian tôùi theo suy 
nghó (kyø voïng) cuûa daân chuùng – taêng seõ laøm cho laïm 
phaùt hieän taïi taêng. Moät vaán ñeà raát coù yù nghóa ñoái 
vôùi thöïc teá nöôùc ta hieän nay laø laïm phaùt kyø voïng 
ñöôïc hình thaønh vaø coù aûnh höôûng nhö theá naøo ñeán 
laïm phaùt hieän thôøi? Noù coù quan heä ra sao vôùi nieàm 
tin cuûa daân chuùng vaøo naêng löïc kieàm cheá laïm phaùt 
cuûa Chính phuû? Ta seõ phaân tích chi tieát vaán ñeà naøy 
ñeå coù theå ñöa ra giaûi phaùp kieàm cheá laïm phaùt moät 
caùch höõu hieäu hôn. Tuy nhieân, tröôùc khi laøm ñieàu 
ñoù, haõy giaûi thích heát yù nghóa cuûa phöông trình (1).

Phöông trình (1) cho thaáy neáu thaát nghieäp thöïc 
teá (u) giaûm thì laïm phaùt seõ taêng. Ñaây laø laïm phaùt 
caàu keùo, nghóa laø khi nhu caàu ñoái vôùi neàn kinh teá 
cao (coù theå do soá cung tieàn taêng, ñaàu tö coâng vaø tö 
taêng, ñaàu tö nöôùc ngoaøi taêng, v.v.) seõ laøm cho thaát 
nghieäp giaûm vì neàn kinh teá seõ phaûi söû duïng nhieàu 
lao ñoäng hôn ñeå ñaùp öùng nhu caàu cao hôn. Khi thaát 
nghieäp thöïc teá (u) nhoû hôn thaát nghieäp töï nhieân 
(un)– nghóa laø nguoàn löïc lao ñoäng ñöôïc söû duïng quaù 
möùc – thì laïm phaùt seõ taêng do chi phí söû duïng lao 
ñoäng cao hôn. Chæ rieâng laïm phaùt caàu keùo thoâi cuõng 
ñaõ laøm cho nhieäm vuï kieàm cheá laïm phaùt trôû neân 
heát söùc khoù khaên. Song, ñoù khoâng phaûi laø laïm phaùt 
duy nhaát coù taùc ñoäng xaáu ñeán neàn kinh teá.

Tham soá     coøn chöùa ñöïng trong noù caùc yeáu toá 
phöùc taïp hôn nhieàu. Phöông trình (1) cho thaáy khi             

taêng thì laïm phaùt seõ taêng. Söï phöùc taïp naèm 
ôû choã  bao goàm caùc yeáu toá naèm ngoaøi taàm kieåm 
soaùt cuûa Chính phuû. Haõy laáy giaù xaêng daàu laøm thí 
duï. Giaù daàu thoâ theá giôùi thay ñoåi laø do chính saùch 
cuûa caùc nöôùc OPEC, caêng thaúng giöõa 
Myõ vaø Iran, söï 
baát oån veà chính 
trò ôû caùc nöôùc xu- a á t 
khaåu daàu hoûa (nhö ôû Nigeria vaøo ñaàu 
thaùng 4-2008), muøa ñoâng keùo daøi ôû caùc nöôùc haøn 
ñôùi, maâu thuaãn giöõa Myõ vaø Venezuela, neàn kinh teá 
Myõ bò trì treä laøm cho ñoàng ñoâla bò maát giaù, v.v. Neáu 
giaù daàu theá giôùi taêng leân thì giaù xaêng daàu nhaäp veà 
ñeå phuïc vuï cho neàn kinh teá cuõng seõ taêng theo. Vì 
xaêng daàu laø yeáu toá ñaàu vaøo toái caàn thieát cuûa neàn 
kinh teá (ôû nhieàu phöông dieän nhö tieâu duøng, saûn 
xuaát, quoác phoøng, an ninh quoác gia, v.v.) neân khi 
giaù xaêng daàu taêng leân keùo theo giaù caùc saûn phaåm 
khaùc taêng leân, keå caû haøng hoùa tieâu duøng vaø caùc yeáu 
toá ñaàu vaøo cho saûn xuaát. Khi ñoù, heä quaû taát yeáu laø 
caùc doanh nghieäp phaûi taêng giaù saûn phaåm do chi 
phí saûn xuaát taêng. Ñoàng thôøi, khi nghó raèng giaù yeáu 
toá ñaàu vaøo seõ taêng leân thì caùc doanh nghieäp buoäc 
phaûi taêng giaù trong hoâm nay ñeå traùnh thieät haïi vì 
phaûi mua yeáu toá ñaàu vaøo cho saûn xuaát vôùi giaù cao 
hôn trong töông lai. Laïm phaùt naøy thöôøng ñöôïc goïi 
laø laïm phaùt chi phí ñaåy.

Nhö vaäy, laïm phaùt hieän taïi laø heä quaû cuûa laïm 
phaùt kyø voïng, laïm phaùt caàu keùo vaø laïm phaùt chi phí 
ñaåy. Trong ba loaïi treân, laïm phaùt kyø voïng – xuaát 
phaùt töø nieàm tin cuûa ngöôøi daân vaøo naêng löïc kieàm 
cheá laïm phaùt cuûa Chính phuû – laø then choát nhaát 

vì noù laø keânh truyeàn daãn aûnh höôûng cuûa hai loaïi 
laïm phaùt coøn laïi. Neáu khoâng taùch baïch ñöôïc möùc 
ñoä aûnh höôûng cuûa töøng loaïi laïm phaùt naøy ñeán laïm 
phaùt thöïc teá thì caùc chính saùch ñöa ra seõ chuû quan, 
thieáu cô sôû khoa hoïc vaø luùng tuùng.

Laïm phaùt do laïm phaùt kyø voïng: Vaán ñeà bò 
laõng queân

Nhö vöøa ñeà caäp ôû treân, phöông trình ñöôøng 
cong Phillips cho thaáy raèng neáu  taêng thì  seõ 
taêng. Noùi caùch khaùc, neáu daân chuùng kyø voïng coù 
laïm phaùt trong töông lai thì laïm phaùt seõ xuaát 
hieän ngay töø hoâm nay. Nhöng taïi sao laïi nhö vaäy? 
Caùch lyù giaûi ñôn giaûn nhaát laø neáu nghó (kyø voïng) 
raèng giaù seõ taêng leân trong ngaøy mai thì hoâm nay 
ngöôøi tieâu duøng seõ mua haøng hoùa ñeå döï tröõ, nhöõng 
ngöôøi coù tieàn seõ ñaàu cô haøng hoùa ñeå truïc lôïi, v.v. 
Caùc haønh vi naøy laøm cho nhu caàu ñoái vôùi haøng hoùa 
taêng leân, daãn ñeán giaù taêng neáu soá cung haøng hoùa 
chöa ñuû thôøi gian ñeå taêng töông öùng. Beân caïnh ñoù, 
khi nghó raèng giaù haøng hoùa (keå caû haøng hoùa tieâu 
duøng vaø haøng hoùa duøng cho saûn xuaát) 
seõ taêng thì ngay hoâm nay caùc do-
anh nghieäp phaûi ta êng gia ù  ba ùn 
leân ít nhaát baèng vôùi möùc giaù kyø 
voïng ñeå ñaûm baûo 
coù lôïi nhuaän vì 
saép tôùi phaûi mua 
yeáu toá ñaàu vaøo vôùi 
giaù cao hôn. Xa 
hôn, caùc doanh 
nghieäp cuõng 
c o ù 

theå s e õ 
gìm ha øng la ï i  ñe å 
baùn sau coù lôïi hôn hay 
ñeå nghe ngoùng tình 
hình, laøm cho haøng hoùa 
treân thò tröôøng caøng trôû 
neân khan hieám vaø giaù seõ 
taêng khi caàu vöôït cung. 
Taát caû caùc hieän töôïng naøy 
cuøng nhau ñaåy laïm phaùt 
leân, ñoàng thôøi cho thaáy 
taàm quan troïng cuûa laïm 
phaùt kyø voïng ñoái vôùi laïm 
phaùt thöïc teá.

Moät caâu hoûi lyù thuù laø 
laïm phaùt kyø voïng  ñöôïc hình 
thaønh nhö theá naøo? Theo caùc 
nhaø kinh teá, coù hai loaïi kyø 
voïng. Ñoù laø kyø voïng thích 
öùng vaø kyø voïng hôïp lyù. Kyø 
voïng thích öùng nguï yù raèng 
ngöôøi ta nghó veà ngaøy mai 
döïa treân nhöõng gì ñaõ xaûy ra 
hoâm nay vaø hoâm qua. Cuï theå, 
neáu hoâm nay vaø hoâm qua coù 
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laïm phaùt cao maø Chính phuû khoâng theå kieàm cheá hay 
ñaåy luøi ñöôïc thì ngöôøi ta seõ cho raèng ngaøy mai seõ 
tieáp tuïc coù laïm phaùt cao. Tuy khoâng theå giaûi thích 
ñöôïc heát taát caû caùc tình huoáng thöïc teá trong moïi luùc 
nhöng kyø voïng naøy raát phuø hôïp vôùi caùc tình huoáng 
cuï theå ôû nhöõng ngöôøi khoâng coù kieán thöùc kinh teá 
saâu roäng ñeå coù theå phaân tích ñöôïc haønh vi cuûa neàn 
kinh teá, aûnh höôûng cuûa caùc chính saùch kinh teá vó 
moâ (nhö chính saùch taøi khoùa vaø chính saùch tieàn 
teä), xu höôùng bieán ñoäng cuûa kinh teá - chính trò theá 
giôùi, v.v. Hoï chæ nghó ñôn giaûn laø hoâm qua vaø hoâm 
nay theá naøo thì ngaøy mai theá aáy. Song, soá ngöôøi 
naøy laïi laø ñaïi ña soá. Vì vaäy, kyø voïng thích öùng cuûa 
soá ñoâng nhö vaäy seõ coù aûnh höôûng raát lôùn ñeán laïm 
phaùt thöïc teá qua caùc haønh vi öùng xöû ñaõ trình baøy 
ôû treân. Haõy thöû phaân tích thöïc traïng laïm phaùt ôû 
nöôùc ta trong naêm 2007 vaø nhöõng thaùng ñaàu naêm 
2008 ñeå thaáy taùc ñoäng cuûa kyø voïng naøy.

Laïm phaùt trong naêm 2007 coù xu höôùng taêng 
caøng nhanh vaøo nhöõng thaùng cuoái (xem baûng), 
daãn ñeán ñeán keát quaû laø laïm phaùt caû naêm leân ñeán 
12,63% – con soá kyû luïc ôû nöôùc ta keå töø thaäp nieân 
1990. Vaán ñeà laø Chính phuû ñaõ thöïc thi nhieàu chính 
saùch ñeå kieàm cheá nhöng haàu nhö khoâng coù taùc duïng. 
Ta ñaõ thaáy söï baát löïc cuûa caùc chính saùch kinh teá 
vó moâ duøng ñeå kieàm cheá laïm phaùt trong thôøi gian 
qua thoâng qua phöông tieän truyeàn thoâng ñaïi chuùng, 
qua traûi nghieäm thöïc teá trong ñôøi soáng haøng ngaøy 
khi mua haøng hoùa, qua caùc phaân tích khoa hoïc, v.v. 
Chính söï baát löïc naøy khieán cho ngöôøi daân kyø voïng 
laïm phaùt saép tôùi seõ cao do laïm phaùt cao trong quaù 
khöù vaø hieän taïi. Nhö vaäy, caùc haønh ñoäng nhö mua 
gom haøng, ñaàu cô, gìm haøng, taêng giaù haøng, v.v. xuaát 
hieän laøm cho giaù taêng nhanh ngay trong hieän taïi laø 
ñieàu deã hieåu. Ñieàu ñoù cho thaáy vaán ñeà quan troïng 
laø Chính phuû caàn chöùng toû naêng löïc cuûa mình trong 
vieäc kieàm cheá laïm phaùt ñeå laáy laïi nieàm tin, ñoàng 
thôøi ñieàu chænh caùc kyø voïng leäch laïc cuûa daân chuùng.

Seõ raát khieám khuyeát neáu ñöa ra keát luaän ngay 
sau khi phaân tích aûnh höôûng cuûa kyø voïng thích 
öùng vì loaïi kyø voïng thöù hai (ñoù laø kyø voïng hôïp 
lyù) coøn soi roïi nhieàu ñieàu hôn nöõa. Kyø voïng hôïp lyù 
coù theå ñöôïc hieåu moät caùch ñôn giaûn laø kyø voïng döïa 
treân taát caû caùc thoâng tin maø ngöôøi ta coù ñöôïc. Cuï 
theå, laïm phaùt kyø voïng hôïp lyù laø laïm phaùt döïa treân 
thoâng tin veà laïm phaùt trong quaù khöù vaø hieän taïi, veà 
caùc chính saùch kinh teá vó moâ ñaõ vaø ñang ñöôïc thöïc 

hieän, tình hình chính trò theá giôùi, tình hình kinh 
teá theá giôùi, söï nhaát quaùn trong quan ñieåm choáng 
laïm phaùt cuûa Chính phuû, söï hoøa hôïp giöõa caùc chính 
saùch vó moâ ñang thöïc hieän, naêng löïc cuûa ngöôøi hoaïch 
ñònh vaø thöïc thi chính saùch, v.v.

Xeùt veà caùc khía caïnh naøy, ngöôøi ta coù lyù khi 
kyø voïng laïm phaùt tieáp tuïc cao trong thôøi gian tôùi. 
Lyù do thöù nhaát laø Chính phuû coøn chöa coù söï phaân 
ñònh roõ raøng trong vieäc xaùc ñònh muïc tieâu kinh 
teá ngaén vaø daøi haïn. Ñöông nhieân, muïc tieâu daøi 
haïn phaûi laø taêng tröôûng kinh teá cao vôùi tyû leä laïm 
phaùt (vaø thaát nghieäp) hôïp lyù. Song, thöïc tieãn cho 
thaáy khoâng phaûi luùc naøo taêng tröôûng kinh teá cao 
cuõng laø toái öu, nhaát laø khi maø hieäu quaû cuûa neàn 
kinh teá coøn thaáp. Do taêng tröôûng kinh teá vaø laïm 
phaùt luoân song haønh neân taêng tröôûng kinh teá cao 
laïi coù theå laø nguyeân nhaân cuûa laïm phaùt cao. Ñieàu 
naøy ñuùng ôû nöôùc ta. Haõy nhìn vaøo chæ soá ICOR seõ 
roõ.1 Chæ soá naøy ôû nöôùc ta (khoaûng 7-8) cao hôn so 
vôùi caùc nöôùc trong khu vöïc (trung bình khoaûng 3-4) 
vaø coù xu höôùng ngaøy caøng taêng. Khi neàn kinh teá 
chöa ñaït hieäu quaû cao, ñeå taêng tröôûng kinh teá cao 
thì seõ phaûi ñöa moät soá tieàn lôùn vaøo löu thoâng trong 
khi saûn löôïng cuûa neàn kinh teá taêng chaäm hôn. Khi 
ñoù, soá caàu haøng hoùa taêng nhanh hôn soá cung haøng 
hoùa neân laïm phaùt cao laø ñieàu deã hieåu. Chính vì lyù 
do naøy, Chính phuû coù theå ñaët muïc tieâu taêng tröôûng 
kinh teá tröôùc maét (ngaén haïn) thaáp ñi moät chuùt laø 
coù theå khoâi phuïc laïi nieàm tin cuûa ngöôøi daân veà tính 
höõu hieäu cuûa caùc coâng cuï chính saùch maø Chính phuû 
seõ thöïc hieän ñeå kieàm cheá laïm phaùt. Khi coù ñöôïc 
nieàm tin thì laïm phaùt kyø voïng seõ giaûm, keùo theo 
söï giaûm ñi cuûa laïm phaùt hieän taïi. Noùi caùch khaùc, 
Chính phuû cuõng coù theå vaãn theo ñuoåi muïc tieâu taêng 
tröôûng cao trong daøi haïn, nhöng “aâm thaàm” hôn 
(nghóa laø ít tuyeân boá, hoâ haøo hôn) ñeå traùnh coù taùc 
ñoäng xaáu ñeán kyø voïng veà laïm phaùt cuûa daân chuùng.

Moät hieän töôïng thöôøng thaáy ôû nöôùc ta laø khi coù 
vaán ñeà gì baát lôïi xaûy ra thì raát nhieàu ngöôøi tham gia 
giaûi quyeát maø laïi khoâng bieát roõ ñaâu laø nguyeân nhaân 
chuû yeáu vaø ñaâu laø giaûi phaùp phuø hôïp (vì thieáu caùc 
nghieân cöùu cô baûn), ñoàng thôøi cuõng khoâng xaùc ñònh 
roõ laø ai seõ laø ngöôøi chòu traùch nhieäm chính. Neáu nhìn 
sang caùc nöôùc tieân tieán coù trình ñoä quaûn lyù kinh teá 
vó moâ toát thì seõ thaáy nhieäm vuï kieàm cheá laïm phaùt 
luoân naèm trong tay ngaân haøng trung öông. Chính 
phuû ôû ñoù ñoùng vai troø hoã trôï laøm cho caùc chính saùch 

Tyû leä laïm phaùt (2007-2008)

Nguoàn: Toång cuïc Thoáng keâ (http://www.gso.gov.vn).

1 Chæ soá ICOR (Incremental Capital-Output Ratio) laø tyû soá giöõa soá ñôn vò ñaàu tö vaø soá 
ñôn vò taêng tröôûng. Noùi caùch khaùc, ICOR cho bieát soá ñôn vò ñaàu tö ñeå taïo ra moät ñôn vò 
taêng tröôûng.
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cuûa ngaân haøng trung öông taêng theâm hieäu löïc baèng 
caùch phoái hôïp haønh ñoäng cuûa caùc cô quan höõu quan. 
Ta chöa laøm ñöôïc ñieàu naøy neân nhieàu chính saùch 
maâu thuaãn nhau ñöa ra cuøng luùc laøm voâ hieäu hoùa söï 
coá gaéng cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc. Nhieäm vuï kieàm 
cheá laïm phaùt trong thôøi gian tröôùc maét vaø keå caû laâu 
daøi neân ñöôïc gom vaøo moät moái vôùi moät heä thoáng 
chính saùch toaøn dieän, ñoàng boä vaø quan troïng nhaát 
phaûi laø nhaát quaùn. Trong daøi haïn, tính ñoäc laäp cuûa 
Ngaân haøng Nhaø nöôùc cuõng laø moät vaán ñeà caàn baøn.

Hieäu löïc cuûa caùc chính saùch coøn phuï thuoäc vaøo naêng 
löïc cuûa ngöôøi ñieàu haønh. Taát nhieân, coâng chuùng khoâng 
theå naøo ñaùnh giaù chính xaùc ñöôïc naêng löïc thöïc söï cuûa 
ngöôøi ñieàu haønh chính saùch kinh teá vó moâ. Song, nhöõng 
baøy toû cuûa hoï treân caùc phöông tieän truyeàn thoâng ñaïi 
chuùng – laø nôi maø coâng chuùng tieáp xuùc (maëc duø laø giaùn 
tieáp) vôùi Chính phuû – seõ coù aûnh höôûng raát lôùn ñeán kyø 
voïng cuûa coâng chuùng veà laïm phaùt trong töông lai. Baát 
kyø daáu hieäu bi quan naøo cuûa nhöõng ngöôøi coù troïng traùch 
(coù theå laø khoâng chuû ñònh) ñeàu coù aûnh höôûng xaáu ñeán 
laïm phaùt kyø voïng hôïp lyù. Chính vì ñieàu naøy, neân chaêng 
caùc vieân chöùc Chính phuû caáp cao caàn thaän troïng vaø caàn 
nhaát quaùn muïc tieâu kieàm cheá laïm phaùt khi xuaát hieän 
treân caùc phöông tieân truyeàn thoâng ñaïi chuùng? Ngoaøi 
ra, hieän töôïng nhöõng coâng chöùc coù naêng löïc ñang rôøi 
boû caùc cô quan Nhaø nöôùc, keå caû ngay ôû Ngaân haøng Nhaø 
nöôùc, laïi caøng laøm xoùi moøn loøng tin cuûa daân chuùng vaøo 
naêng löïc ñieàu haønh neàn kinh teá vó moâ cuûa cô quan naøy. 

Khi nhaän thaáy giaù caû haøng hoùa gia taêng, Chính 
phuû ñaõ baét ñaàu thöïc hieän caùc chính saùch tieàn teä ñeå 
kieàm cheá vì cho raèng nguyeân nhaân cuûa laïm phaùt laø 
do chính saùch tieàn teä. Nguyeân lyù cuûa vieäc söû duïng 
chính saùch tieàn teä ñeå kieàm cheá laïm phaùt laø khaù 
ñôn giaûn. Cuï theå, caên cöù vaøo lyù thuyeát ñònh löôïng 
tieàn daïng töông ñoái, ta coù: 

 ,	 (2)
trong ñoù:  laø toác ñoä taêng cuûa soá cung tieàn,  laø toác 
ñoä chu chuyeån tieàn trong neàn kinh teá,  laø tyû leä laïm 
phaùt vaø  laø toác ñoä taêng tröôûng cuûa GDP thöïc. Nhö 
vaäy, coù theå deã daøng thaáy raèng muoán giaûm laïm phaùt  
thì phaûi giaûm toác ñoä taêng soá cung tieàn  hay ruùt bôùt 
tieàn ra khoûi löu thoâng. Coù raát nhieàu caùch ñeå ruùt bôùt 
tieàn ra khoûi löu thoâng nhö haïn cheá cho vay (nhö Chæ 
thò 03/2007/CT-NHNN veà cho vay trong hoaït ñoäng 
chöùng khoaùn), taêng laõi suaát (Quyeát ñònh soá 305/QÑ-
NHNN), taêng döï tröõ baét buoäc ñoái vôùi caùc ngaân haøng 
thöông maïi (Quyeát ñònh soá 187/2008/QÑ-NHNN), baùn 
tín phieáu Chính phuû (Quyeát ñònh soá 346/QÑ-NHNN) 
hay baùn traùi phieáu Chính phuû ra coâng chuùng, v.v.

Tuy nhieân, neàn kinh teá laø moät toång theå maø trong 
ñoù caùc boä phaän caáu thaønh coù moái quan heä maät thieát 
vôùi nhau. Ñieàu naøy coù nghóa laø baát kyø moät chính saùch 
nhaém vaøo moät boä phaän naøo ñoù ñeàu coù aûnh höôûng ñeán 
caùc boä phaän khaùc. Chính vì vaäy, caàn phaûi tính toaùn 
heát söùc ñaày ñuû vaø kyõ löôõng caùc aûnh höôûng ñeán toaøn 
theå neàn kinh teá khi ñöa ra moät chính saùch naøo ñoù 
ñeå traùnh giaûi quyeát ñöôïc moät vaán ñeà maø neàn kinh 
teá laïi bò ñoå vôõ. E ngaïi sôï ñoå vôõ cuûa neàn kinh teá do 
thöïc thi moät chính saùch laïi daãn ñeán vieäc thöïc hieän 
caùc chính saùch tieáp theo maâu thuaãn vôùi chính saùch 

tröôùc, do ñoù laøm giaûm hieäu löïc cuûa chính saùch tröôùc 
vaø laïi tieáp tuïc ñöa neàn kinh teá ñi ñeán baát oån. Ta ñaõ 
thaáy ñieàu naøy trong thôøi gian qua. Thí duï, naêm 2007 
Chính phuû ñaõ coá gaéng laøm giaûm soá cung tieàn nhöng 
sau ñoù laïi tung noäi teä ra ñeå mua ñoâla vì e ñoâla maát 
giaù (hay tieàn ñoàng leân giaù) seõ laøm giaûm xuaát khaåu 
vaø aûnh höôûng xaáu ñeán taêng tröôûng kinh teá. Söï thieáu 
nhaát quaùn naøy laøm cho laïm phaùt kyø voïng taêng cao, 
goùp phaàn laøm cho laïm phaùt thöïc teá cuõng cao vaøo ñaàu 
naêm 2008 (vôùi caùc nguyeân nhaân nhö ñaõ giaûi thích ôû 
tröôùc). Naêm 2008, ñeå giaûm soá cung tieàn nhaèm kieàm 
cheá laïm phaùt, vöøa qua NHNN taêng tyû leä döï tröõ baét 
buoäc, baùn tín phieáu Chính phuû baét buoäc cho caùc ngaân 
haøng thöông maïi, v.v. Ñaây laø caùc bieän phaùp caàn thieát 
nhöng laïi khieán cho caùc ngaân haøng bò thieáu voán, 
daãn ñeán cuoäc chaïy ñua laõi suaát nhaèm huy ñoäng voán. 
Laõi suaát cao cuõng laø moät coâng cuï ñeå kieàm cheá laïm 
phaùt nhöng heä quaû cuûa noù laø ñaàu tö seõ giaûm, laøm 
cho taêng tröôûng kinh teá cuõng seõ giaûm theo. Laõi suaát 
cao cuõng laøm cho doanh nghieäp bò thieáu voán kinh 
doanh (vì khoâng daùm vay), do ñoù khoâng theå mua saûn 
phaåm cuûa noâng daân trong khi phaûi baùn yeáu toá ñaàu 
vaøo cho saûn xuaát noâng nghieäp (phaân boùn, thuoác tröø 
saâu, v.v.) vôùi giaù cao, do ñoù seõ laøm giaûm saûn löôïng 
vaø ñe doïa an ninh löông thöïc quoác gia. 

Neáu vaãn cöù duy trì muïc tieâu taêng tröôûng kinh teá 
cao, coù theå deã öôùc ñoaùn ñöôïc saép tôùi Chính phuû laøm 
ñieàu ngöôïc laïi, laïi voâ hieäu hoùa caùc chính saùch tröôùc 
ñoù. Thöïc teá ñaõ cho thaáy ñieàu naøy, ñoù laø Chính phuû 
quy ñònh laõi suaát traàn. Quy ñònh naøy laøm giaûm lôïi 
nhuaän cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi vaø coù theå daãn 
ñeán söï ñoå vôõ cuûa caùc ngaân haøng coù ñoä an toaøn thaáp, 
laïi gaây ra nguy haïi ñeán neàn kinh teá. Do muïc tieâu toái 
ña hoùa lôïi nhuaän neân moät soá ngaân haøng seõ phaù vôõ 
traàn laõi suaát, môû ñöôøng cho caùc ngaân haøng khaùc laøm 
theo maø Chính phuû seõ khoâng ngaên ñöôïc vaø coù theå 
buoäc phaûi dôõ boû quy ñònh naøy. Moät laàn nöõa, söï thieáu 
nhaát quaùn naøy seõ taïo ra söï baát oån trong heä thoáng 
taøi chính – maïch maùu cuûa neàn kinh teá – vaø coù aûnh 
höôûng xaáu ñeán kyø voïng cuûa daân chuùng veà laïm phaùt.

Caùc chính saùch tieàn teä coøn bò voâ hieäu hoùa bôûi 
nhöõng ñieàu töôûng chöøng nhö khoâng coù lieân quan 
cuõng nhö caùc chính saùch vó moâ khaùc. Haõy laáy thí duï 
lôøi höùa taêng löông nhöng laïi khoâng thöïc hieän ñöôïc 
trong moät thôøi gian daøi. Nguyeân taéc haønh ñoäng 
trong quaûn lyù kinh teá vó moâ laø khoâng noùi tröôùc 
nhöõng ñieàu chöa theå thöïc hieän, neáu nhöõng ñieàu naøy 
coù aûnh höôûng xaáu ñeán neàn kinh teá thoâng qua kyø 
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voïng cuûa daân chuùng. Ñeå giaûi thích moät caùch caën keõ 
hôn aûnh höôûng cuûa lôøi höùa taêng löông nhöng khoâng 
thöïc hieän ñeán laïm phaùt, ta chæ caàn moät lyù thuyeát 
ñôn giaûn khaùc beân caïnh lyù thuyeát ñònh löôïng tieàn. 
Ñoù laø lyù thuyeát öa chuoäng thanh khoaûn. Lyù thuyeát 
naøy ñöôïc trình baøy ngaén goïn qua phöông trình sau: 

M/P=L(i,Y) , vôùi . (3)
vôùi M laø soá cung tieàn (hay soá tieàn coù trong löu 
thoâng),  laø giaù caû haøng hoùa cuûa neàn kinh teá,  laø 
laõi suaát danh nghóa cuûa heä thoáng taøi chính – ngaân 
haøng vaø  laø GDP thöïc cuûa neàn kinh teá. Ngoaøi ra,  laø 
haøm soá cho bieát nhu caàu ñoái vôùi tieàn cuûa neàn kinh 
teá phuï thuoäc nhö theá naøo vaøo laõi suaát danh nghóa  
vaø GDP thöïc  cuûa neàn kinh teá. Cuï theå, neáu  taêng 
thì nhu caàu ñoái vôùi tieàn seõ giaûm vaø neáu GDP thöïc  
taêng thì nhu caàu ñoái vôùi tieàn seõ taêng. Lyù thuyeát öa 
chuoäng thanh khoaûn chæ ñôn giaûn nhaán maïnh raèng 
soá cung tieàn (veá traùi) phaûi baèng vôùi soá caàu ñoái vôùi 
tieàn (veá phaûi) ñeå neàn kinh teá coù theå tieáp tuïc vaän 
haønh trôn tru.

Ngoaøi ra, ta cuõng bieát coâng thöùc Fisher veà moái 
quan heä giöõa laõi suaát danh nghóa, laõi suaát thöïc vaø 
laïm phaùt cuûa neàn kinh teá. Ñôn giaûn, coâng thöùc 
Fisher cho raèng laõi suaát danh nghóa  baèng vôùi laõi 
suaát thöïc  coäng vôùi laïm phaùt . Noùi caùch khaùc:

	 . 	 (4)
Vaán ñeà naèm ôû choã laø khi aán ñònh laõi suaát danh 

nghóa  caùc Toå chöùc tín duïng khoâng bieát laïm phaùt 
saép tôùi chính xaùc seõ laø bao nhieâu. Do ñoù, hoï chæ coù 
theå döïa vaøo laïm phaùt kyø voïng . Nhö vaäy, coâng thöùc 
Fisher ñöôïc ñieàu chænh thaønh: . Chæ höùa taêng löông 
thoâi thì khoâng laøm taêng soá cung tieàn trong hieän taïi 
neân khoâng gaây ra laïm phaùt. Nhö vaäy, lyù thuyeát ñònh 
löôïng tieàn khoâng giaûi thích ñöôïc aûnh höôûng cuûa lôøi 
höùa taêng löông leân laïm phaùt thöïc teá. Tuy nhieân, khi 
keát hôïp lyù thuyeát öa chuoäng thanh khoaûn vaø coâng 
thöùc Fisher, ta coù theå deã daøng giaûi thích ñieàu naøy. 
Neáu laïm phaùt kyø voïng taêng, laõi suaát danh nghóa  seõ 
taêng (vì ), laøm cho  giaûm. Maø  giaûm, trong khi  giöõ 
nguyeân thì chaéc chaén  phaûi taêng. Ñieàu naøy coù nghóa 
laø lôøi höùa taêng löông laø moät nguyeân nhaân cuûa laïm 
phaùt thöïc teá. Vieäc naøy ñaõ qua nhöng trong töông lai 
nhöõng lôøi höùa heïn nhö vaäy caàn phaûi tuyeät ñoái traùnh.

Vaán ñeà keá tieáp laø cô cheá ñieàu haønh giaù xaêng 
daàu. Cô cheá ñieàu haønh giaù xaêng daàu cuõng ñaõ goùp 
phaàn laøm voâ hieäu hoùa taùc duïng cuûa caùc chính saùch 
tieàn teä trong vieäc kieàm cheá laïm phaùt. Cho ñeán 
thaùng 5 naêm 2007, Chính phuû vaãn coøn thoáng nhaát 
quaûn lyù giaù xaêng daàu, nhöng sau ñoù giao quyeàn cho 
caùc doanh nghieäp töï ñònh giaù xaêng. Ñaây laø vieäc 
laøm caàn thieát trong khi ngaân saùch Chính phuû coøn 
haïn heïp, caàn söû duïng cho caùc muïc tieâu khaùc thieát 
yeáu hôn laø trôï giaù xaêng daàu. Tuy nhieân, cô cheá thò 
tröôøng laïi khoâng ñôn giaûn. Vôùi moät soá löôïng ít oûi 
caùc doanh nghieäp kinh doanh xaêng daàu (11 doanh 
nghieäp), khaû naêng raát lôùn laø hoï seõ caâu keát vôùi nhau 
ñeå taêng giaù vì lyù thuyeát kinh teá hoïc ñaõ töø laâu chöùng 
minh raèng neáu caâu keát ñeå taêng giaù thì lôïi nhuaän 
seõ taêng vì ñaây laø loaïi haøng hoùa thieát yeáu coù heä soá 

co giaõn raát thaáp (veà giaù trò tuyeät ñoái). Hai laàn giaù 
xaêng taêng ñoàng loaït keå töø khi töï do hoùa giaù xaêng 
daàu minh chöùng roõ ñieàu naøy. Tieác raèng Chính phuû 
gaàn nhö hoaøn toaøn baát löïc ñeå cho giaù xaêng daàu taêng 
leân vaøo ñuùng luùc laïm phaùt raát cao. Keát quaû laø daân 
chuùng khoù coù theå tin vaøo khaû naêng kieàm cheá laïm 
phaùt cuûa Chính phuû vaø laïm phaùt kyø voïng (hôïp lyù) 
seõ xuaát hieän, laøm taêng laïm phaùt thöïc teá. Neáu giaù 
xaêng daàu taêng leân thì giaù caùc haøng hoùa khaùc taêng 
theo laø ñieàu taát nhieân, gaây ra laïm phaùt cao hôn.

Gaàn ñaây, thoâng tin veà vieäc giaù ñieän coù theå seõ 
taêng laïi tieáp tuïc laáy ñi nieàm tin cuûa daân chuùng. Giaù 
ñieän taêng seõ ñaåy haøng hoùa vaøo moät ñôït taêng giaù 
môùi quaù söùc chòu ñöïng cuûa ngöôøi daân. Vì vaäy, caàn 
caân nhaéc kyõ xem coù neân taêng giaù ñieän hay khoâng, 
ít nhaát laø trong naêm nay, khi maø laïm phaùt ñang raát 
cao. Ñieàu caàn thieát baây giôø laø neân khaúng ñònh raèng 
seõ khoâng taêng giaù ñieän ñeå traán an daân chuùng. Beân 
caïnh ñoù, laïm phaùt ôû nöôùc ta coøn do caùc nguyeân nhaân 
khaùc nhö vieäc ñaàu tö ngaân saùch vaøo caùc coâng trình 
keùm hieäu quaû, tieâu cöïc ôû moät soá doanh nghieäp nhaø 
nöôùc lôùn, nhaäp sieâu tieáp tuïc gia taêng, v.v. Nhanh 
choùng giaûi quyeát caùc vaán ñeà naøy moät maët seõ giaûm 
soá tieàn ñöa ra löu thoâng, xaùc laäp laïi nieàm tin cuûa 
daân chuùng trong thôøi ñieåm tröôùc maét. Veà laâu daøi, 
caàn phaûi caûi thieän tính hieäu quaû cuûa neàn kinh teá 
ñeå goùp phaàn ngaên chaën laïm phaùt.

Keát luaän
Laïm phaùt xuaát hieän laø do nhieàu nguyeân nhaân. 

Coù theå toùm goïn caùc nguyeân nhaân ñoù laø laïm phaùt kyø 
voïng, laïm phaùt caàu keùo vaø laïm phaùt chi phí ñaåy. 
Trong thôøi gian qua, do chöa taùch baïch ñöôïc möùc ñoä 
aûnh höôûng cuûa caùc nguyeân nhaân naøy neân ta ñaõ quaù 
chuù troïng ñeán vieäc söû duïng chính saùch tieàn teä ñeå 
kieàm cheá laïm phaùt. Caùc chính saùch naøy, trong moät 
chöøng möïc nhaát ñònh, laø coù taùc duïng toát nhöng laïi 
taïo ra söï baát oån trong neàn kinh teá, khieán cho Chính 
phuû phaûi ñöa ra caùc chính saùch maâu thuaãn nhau 
neân ñaõ voâ hieäu hoùa hieäu löïc cuûa nhieàu chính saùch 
aùp duïng tröôùc ñoù. Ñieàu naøy ñaõ taùc ñoäng raát lôùn ñeán 
kyø voïng cuûa ngöôøi daân theo höôùng nghó raèng laïm 
phaùt saép tôùi cuõng seõ cao, khieán cho laïm phaùt thöïc 
teá taêng leân. Thöïc teá trong thôøi gian qua ñaõ chöùng 
minh raèng caùc bieän phaùp khaùc nhö chaán chænh laïi 
caùc khoaûn ñaàu tö cuûa Chính phuû, taêng cöôøng hieäu 
quaû cuûa caùc doanh nghieäp nhaø nöôùc cuõng nhö cuûa 
toaøn boä neàn kinh teá, v.v. seõ laø caùc bieän phaùp kieàm 
cheá laïm phaùt hieäu quaû hôn.

Cho ñeán khi naøo laïm phaùt coøn cao thì ngöôøi 
ngheøo – laø ñaïi boä phaän daân chuùng, keå caû soá ñoâng 
laø noâng daân – coøn caûm thaáy baát an do chaát löôïng 
cuoäc soáng cuûa hoï giaûm ñi quaù nhanh. Theo ñoù, nieàm 
tin cuûa hoï cuõng bò xoùi moøn. Ñieàu quan troïng baây giôø 
laø caàn laáy laïi nieàm tin, khoâng chæ ñeå kieàm cheá laïm 
phaùt maø coøn ñeå khaúng ñònh muïc tieâu cuûa Ñaûng ta 
laø vì lôïi ích cuûa toaøn daân ª
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