
Lqm phat cua Viet Nam: 
nguyen nhan va mot so giai phdp 

PHAN NGQC T H A N G 

Al^hinh phu Viit Nam dd chuyin hUdng muc tiiu nhiing thdng cbn Igti ndm 2011 vd cd 
Kly ndm 2012, ddt trgng tdm Uu tiin kiim chi'lam phdt, dn dinh kinh tivi md, bdo ddm 

an sinh xd hdi. Di kiim sodt lam phdt hi^u qud, cdn xdc dinh diing nguyin nhdn cda lam 
phdt. Chinh phd dd chinh thiic yiu cdu cdc b$, ngdnh, cdc nhd nghiin ciiu phdn tich ddnh 
gid nguyin nhdn vd tim cdc gidi phdp nham kiim sodt lam phdt hi$u qud diin dinh kinh ti 
vi md. 

1. Boi canh 

Nhdng thang d iu nam 2011, kinh t l 
Vi$t Nam dang dd'i m$t vdi nhilu thach 
thdc, lam phat gia tang va xua't hi^n mdt 
sd nhan td gay nguy ed ma't dn dinh kinh 
t l VI md. Chfnh phu da dilu chinh myc 
t i iu, chuyin hudng trpng tam sang t r i in 
khai quylt lipt, ddng bd cac giai phap chu 
yeu nhim Uu tidn kilm che lam phat, dn 
dinh kinh t l vi md, bao dam an sinh xa 
hdi vdi vipe ban hanh Nghi quylt sd 
li/NQ-*CP ngay 24 thang 02 nam 2011. 
Trien khai thUe hi in Nghi quyet 11/NQ-
CP, cac bd nganh da t i ln hanh m | t loat 
cac giai phap, t h i t chat tai khda, han ch i 
chi t i iu cdng, thUe hi^n chfnh sich t i ln tp 
chat che, ap dyng eac bi$n phap kilm 
soat, binh dn gia mdt sd mat hang thi l t 
ylu nhu xang diu, diln... NgUdi dan va 
cac doanh nghiep dang phai ganh chiu 
nhdng khd khan do lam phat va lai sul't 
tang eao va diln biln l^m phat v ln cdn 
dang rl^t phdc tap. Chfnh phii da chfnh 
thdc ylu c lu cae bd, nginh, eac nha 
nghiin cdu ph in tfch danh gia nguyin 
nhan va tim cae giai phap nh im kilm 
soat lam phat mdt each hi$u qua va dn 
dinh kinh t l vi md. 

2. N g u y i n n h a n l am p h a t 

Trong mdt thdi gian dai sau khung hoang 

kinh t l Chfnh phii My t i lp tyc thyc hi^n 
chfnh sach t i ln t$ ndi long. Chfnh sach 
ddng ddla ylu cua My iam gia hang hda 
t h i gidi tang nhanh, dac bi$t la gia diu, 
gia lUdng thye. Vi^t Nam la nUdc xua't 
kh iu gao Idn va la n in kinh t l cd dp md 
cao, ty i l xua't kh iu t r in GDP (nam 2010) 
l ln tdi t r in 150%. Biln ddng cua gia ca 
thC gidi se cd tac ddng tryc t i lp din gia ca 
trong nude. 

Cung nhu cae nUde dang phat t r i in 
khac cd ty 1$ sd dyng lUdng thye, thyc 
phlm Idn trong rd hang hda. Theo sd lieu 
cua IMF va Tdng cyc Thdng kl , ty II 
lUdng thyc trong rd hang hda eua Vi^t 
Nam nam 2010 tdi 39,9%. Do v^y sy biln 
dpng eua gia lUdng thyc t h i gidi se tac 
ddng manh hdn din l§im ph i t elc nUdc 
dang phat t r i in trong dd cd Vi$t Nam. 
Theo Changyong Rhee, kinh t l gia trUdng 
cua Ngln hang Phat t r i in Chiu A, (ADB), 
tac ding cua gia gao ddi vdi mdc tang gii 
b in le trong nUdc cua Vi^t Nam (thang 7-
2011) l ln tdi 60,9%. L^m phat cao eua 
Vi^t Nam trong nhdng th ing vda qua gin 
liin vdi mdc tang gii lUdng thyc va nang 
lupng t h i gidi. 

Phan Ngoc Thdng, ThS, Ngdn hdng Nhd nude Viet 
Nam. 
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Lam phdt cua Vl$t Nam ... 

HiNH 1: Bi^n d^ng gi& hkng h6a vk gi6 lî ofng thi/c th^ gidi (nam 2005=100%) 
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NguSn: IMF, Bdo edo trî n vpng kinh \£ thtf gidi, thdng 9-2011 (WHO, 2011 Sept) 

HINH 2: Lam phat cua Vi^t Nam va mpt so ni^dc giai do^n 2000-2010 
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Ngudn: IMF, Tdng cyc Thtfng ke 

Sd li$u thdng kl eho thi'y trong nhilu 
nam Isim phat d Vi^t Nam ludn eao hdn cae 
nUdc trong khu vye. So vdi cac nUdc dang 
phat triin khac (ty \% sd dyng lUdng thi;tc, 
thUc phlm trong rd hang hda tUdng ti^ nUdc 
ta), ty le lam phat eua Vi$t Nam vln cao 
hdn kha nhilu. Bin canh anh hudng cua cd 
xdc gii lUdng thyc toan clu, l?im phat cua 
Vi^t Nam cdn hi anh hudng bdi nhdng 

nguyen nh&n khac, xua't phat td ndi tai nin 
kinh tl . 

Mpi nguyin nhan l^m phit diu bit dau 
va gin liin vdi tiln t$. 

Td l^m phit clu kdo din l^m phat chi pW 
dly. 

Lam phdt do cdu keo: giai do^n td 2000-
2007, d^c bi^t la 2006/2007 da xu^t hi§n 
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— Lam phdt cua Vlf t Nam 

ludng vdn kha Idn chay vao nin kinh t l Vi$t 
Nam. Do ehUa ed kinh nghiem va ca'u trdc thi 
trudng chUa hoan ehinh, ngn chung ta ehUa 
kilm soat td't ludng vdn vao. Ha'p thu ngudn 
vdn vao giup eho Ngan hang Nha nUde 
(NHNN) mua dUde mdt lupng Idn ngo^i t^ di 
tang thgm dy trd qud'c t l va tang nhanh cung 
dng tiln Vi$t Nam ddng (VND) thdng qua 
kinh mua ngoai tp. Mac dd da trung hda mdt 
phin, nhdng nhin chung lai sua't thi trUdng 
vln d mdc thi'p va tao ra m| t lan sdng diu tU 

BANG 1: T&ng trirdng t i ln t^ 

dl dai, d^c bi$t la diu tU eua khu vye doanh 
nghidp nha nUdc (DNNN). Nhdng vy vi$c 
nhu Vinashin la nhdng bing chdng cy th i va 
chic chin khdng phai 11 duy nha't. Tie dd 
tang tfn dyng va cung tiln tang nhanh hdn 
ra't nhilu so vdi cac nUdc khic va cao hdn 
nhilu so vdi k l ho^ch kiln (theo Quylt dinh 
112/2006/QD-TTg, phi duy^t Dl In phat 
triin nganh ngan hang den nam 2010 va 
dinh hudng din nam 2020, tde dO tfn dyng 
tang 25%/nam). 

tin dyng giai doan 2006-2010 

Chi tieu 

Tdng trudng M2 (%/nam) 

Tang tnidng tfn dung (%nam) 

2006 

33.6 

25,4 

2007 

46,1 

53,1 

2008 

20,3 

25,4 

2009 

29,0 

39,6 

2010 

28,4 

25.9 

NguSn: IMF - Bdo edo thuc hien didu khodn IV-2010. 

Diu tu tang nhanh nhUng hipu qua diu 
tu tha'p, ehi sd ICOR tang cao td mdc binh 
quan 4,52 giai doan 2000-2006 lln 6,55 giai 
doan 2008-2010. Dau tU tang nhanh nhUng 
ning lye san xua't cung nhU san lUdng diu 

BANG 2: Ty le dau tvt va he so ICOR giai doan 2000-2010 

ra (GDP) da khdng tang tUdng dng. Cung 
tiln tang nhanh nhdng hang hda khdng 
tang tUdng dng. Dd chfnh la 1^ do tai sao 
lam phat cua Viet Nam ludn cao hdn so vdi 
cac nin kinh t ikhac. 

Ndm 

2000 
2001 
2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 
2010 

Tic dd tdng t6ng san phlm trong nude 
(nam trude = 100) % 

6,79 
6,89 
7,08 
7,34 
7,79 
8,44 
8,23 
8,46 
6,31 
5,3 

6,78 

Ty le diu 
tu/GDP (%) 

29,61 
31,17 
33.22 
35.44 
35.47 
35.58 
36,81 
43,13 
39.71 
38.13 
41.91 

He s i 
ICOR 
4,36 
4,52 
4,69 
4,83 
4,55 
4,22 
4.47 
5.1 
6.29 
7,19 
6,18 

NguSn: Tdng cue Thtfng ke. 

San xua't kinh doanh tang nhanh, tang 
trddng kinh t l cao nhdng cung b i t diu xua't 
hiin nhieu hi$n tddng diu ed. Diu ed tang 
cao ngn da tao ra cae bong bdng tai san 
trong cac linh vde tai chfnh (gia chdng 
khoan); ba't ddng san, (gia nha d, da't dai) 
t i ln t l (ty gia). 

NghiSn ciiu Kinh tis6402 - Thing 11/2011 

Do thanh khoan ddi dao, cac ngan hang 
s in sang dap dng vd'n cho cae nhu clu vay 
mpt each dl ding, k l ca nhdng linh vyc rui 
ro eao. Cac doanh nghidp, k l ea DNNN va 
doanh nghi$p tU nhan, k l ca trong nUde va 
nude ngoai do t i lp can vdn de dang nin da 
diu tu vio nhdng linh vde cd tfnh cha't 

15 



Lam phdt cua Vl$t Nam 

diu cd cao nhim thu lpi nhanh chdng 11 
tai chfnh, da't dai, ba't d |ng san. Hang lo^t 
elc ngln hang, edng ty chdng khodn, quy 
diu tu, elc doanh nghidp kinh doanh bl't 
ddng san mdi dU(?c thanh l|ip. Cie bong 
bdng tai san dUpc hinh th inh va nhanh 

chdng dupe thdi phdng. Trong khoang 6 
thing, thj trudng chdng khoin tang tdi 
289% td mdc 404,87 diim ngay 01-8-2006 
l ln mdc 1167,36 diim ngay 27-2-2007 
trude khi lao die xudng d ly 372,68 diim 
ngiy 13-6-2008. 

HtNH 3: D i ln b i l n chi s6'VNINDEX (2000-2011) 
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NguSn: Sd Giao dich chiing khodn thdnh phtf Hd Chf Minh 

Tang trudng kinh t l eao, lai sua't tha'p 
gidp cho Chfnh phu huy ddng vay trong 
nUdc va nUde ngoai de dang hdn. Cae dy an 
diu tu td trung Udng din dia phUdng dupe 
phi duypt dl ding hdn. Tham hyt ngan 
sach tang nhanh chdng. 

Gia d i t dai, nha cda tang khoang 6-7 l ln 
k l td nam 2005 din 2010. Sdc mua cua 
ddng ndi t$ giam gin 50% so vdi eac ddng 
t i ln khac trong giai doan td nam 2005 din 
nam 2010. Thu nh^p d l dang td diu cd, 
n in khuyin khfch m^t b^ ph in d in eU tilp 
tyc diu cd v l tang cUdng chi tiiu, mua 
sIm, hudng thy. Ddng n$i t$ b | dinh gia cao 
khuyin khfch vi^e ddng h ing nh^p khiu. 
Thim hyt thUdng mai thudng xuyln bj 
tang eao, 

Lam phdt chi phi ddy: trong bli canh gia 
nguyin lif u d iu vio t h i gidi liin tyc tang do 
nhu clu tang gin lien vdi sy biingphat cua 
kinh t l Trung qude va cac nUdc dang phat 
triin. Chi phf cua tl^t ca cic ylu td diu vio 

cua san xua't td nguyin Upu, thilt bi, miy 
mdc nhap khiu din chi phf thul nh i xUdng, 
ehi phf nhin cdng... diu tang. 

Bong bdng bl't d$ng san lam gia d&t tang 
cao dly ehi phf thu l m$t bing, nh i xUdng 
tang iam giam hi^u qui , sdc c^nh tranh 
cua cac doanh nghidp. Chi phf nha d tang 
cao iam ddi sdng ngUdi lao d$ng khd ^ I n , 
trong khi dd l^m p h i t cao klo d i i iam giam 
di thu nh^p thyc t l ciia ngUdi lao ddng. 
Chfnh phu da buOc phai nhilu l ln dilu 

, chinh khung t i ln lUdng t l i thi iu iam tang 
th im chi phf lao d$ng trong doanh nghiip. 

Thu nh^p thyc t l ciia ngUdi lao d|ng 
giam sut, trong dilu kif n elc chi phi giao 
dye, dao t^o, chda b$nh va cham sdc siic 
khde khdng ngdng tSng cao. M^t bO ph$n 
Idn lao dpng khdng c6 t i l t kifm va khdng 
du di t l i d iu tu n ing eao trinh d^. Chit 
lU^ng lao d0ng ch^m dUpc cai thi^n. Nang 
sulTt lao d |ng khdng tang trong khi chi pW 
lao ddng tang nhanh. 
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Lam phdt ciia Vidt Nam ... 

Cd sd hai t ing ylu kdm lam tang thim chi 
phi eho eua toan xa h | i . H$ thdng giao thdng 
dd thi, dudng bd, dudng sit, s in bay, bin 
cang eho din giao thdng, thuy ldi, binh vi$n, 
trudng hpc khu vye ndng thdn diu ehUa dap 
dng ygu clu ddi hdi phai dUde diu tU, nang 
elp. Trong khi dd, bong bdng trong khu vye 
ba't ddng san da't dai cdn lam tang thdm ehi 
phf bdi thudng giai phdng m$t bing eho 
ngan sach nha nUdc la iam ch^m lai qua 
trinh diu tU cai thi^n ed sd h^ ting. 

Lam phat da xay ra vao nam 2008 va elc 
nha diu tu nude ngoii da nhan tha'y nguy 
hiem da thao chay, qua bdng chdng khoan 
cua khu vyc tai chfnh da xi hdi ngay trUdc 
thdi diim khung hoang kinh t l t h i gidi xay 
ra. Tuy nhiln, bong bdng trong khu vyc ba't 
ddng san va tiln te v ln edn cang ehUa bi xi 
hdi. Thi trUdng ba't ddng san se edn tilp tyc 
hi ddng bang thim mdt thdi gian nda. Do 
vay nin kinh t l se edn tilp tyc phai tra gia 
eho nhiing gi da xay ra. Chfnh phu tilp tyc 
gap khd khan khi diu tU cai tao cd sd ha 
ting, ngudi dan cdn tilp tyc phai tra ehi phf 
eao eho nha d va doanh nghiip se phai tra 
chi phf cao cho mat bing, nha xUdng. 

Khi lam phat xay ra, lai sui t tang eao di 
bd lai cho riii ro mi t gia eua ddng tiln dly 
gia vd'n lln cao lam tang chi phf vdn cho 
doanh nghigp. Chf phi eua ta't ca cac ylu td 
diu vao cua san xua't diu tang, lam gia thanh 
san xult hang hda dich vy tang nhanh. 

3. Kiem soat lam pha t 
Chfnh sach tai khda, t i ln t l chi cd th i t ie 

ddng dl'n tdng clu do do 1km giam lam phat 
do clu kdo. Tuy nhidn, vige th i t chat tai 
khda, t i ln t^ khdng ed tac dyng ddi vdi lam 
phat ehi phf dly, tham chf cdn tang mdt sd 
ylu td (vf dy nhU chi phf vdn) trong lam 
phat do chi phf dly. Dilu nay giai thfch tai 
sao thdi gian qua mac dd Chfnh phu va 
NHNN da quylt h i t thyc hi$n ehfnh sach 
ti ln t l va tai khda chat che nhdng lam phat 
khdng giam nhU mong mudn. Gia ca khdng 
t h i giam khi chi vdn tang lln, nganh dign 
dang thua lo dang ylu clu Chfnh phu cho 
tang gia di cd ti ln tai d iu tU. NhU vay, cin 

xem l^i lilu lUpng, mdc dp th i t ch|lt t l i 
khda, tiln t$ dl dam bao h$ thing tai ehfnh, 
ngdn hang ho^t d|ng thdng sudt, giam thiiu 
sy can thi§p eua Chfnh phu, dac bi^t khdng 
nin ap dyng cae bi^n phap hanh chfnh. 

Trong kinh t l thi trUdng gii ca la ylu t l 
quan trpng nhi't phan anh cung clu eua nin 
kinh t l , gidp elc nha diu tu tim ra cd h§i 
kinh doanh v l phdng tranh rui ro. Sy linh 
hoat eua gia ea gidp eho nin kinh t l gid 
dupe cin bing. Vi v^y sy can thi^p eua Nha 
nude thudng lam mdo md, sai l$ch elc tfn 
hi^u cua thj trUdng. Vi vay dam bao nguyin 
t ic thi trudng la m^t trong nhdng nhan td 
quan trong di gidp cho d'n dinh kinh t l vi 

mo. 
Tham gia cua NHNN vao thi trUdng phai 

dam bao hudng din nhdng can bing trong 
dai han: dn dinh gia tri eua ddng tien, duy 
tri lam phat tha'p, tang cUdng sy dn dinh vi 
md, thu hpp chdnh l^eh gida ti l t ki$m va 
diu tu, giam bdt th im hyt ngan sach va 
phl'n da'u giam ty Ip np cdng, dac bilt la nd 
nUde ngoai/GDP. Giam tham hyt thUdng 
mai, tang dy trd ngoai hdi qude t l . 

Cdc gidi phdp trUdc mdt (tit nay din cudi 
ndm 2011 vd trong ndm 2012): 

Cdn dd bo ngay cdc rdo cdn hdnh chinh: 
nhu da phan tfch d phin trin, elc bi$n phap 
hanh chfnh lam mdo md cac tfn hi$u thi 
trudng, iam sai l$ch cac quyi't dinh diu tU 
(vf dy t r in lai sua't t i ln gdi VND 14%). 
Ddng thdi, vile h^n ch i mdc tang trddng tfn 
dyng 20% eua toan h$ thdng cung nin thye 
hi$n bing vi^c dilu ehinh linh hoat elc edng 
cy nhu lai sua't thi trUdng md, dy trd b i t 
budc v l cac cdng cy kinh t l khac chd khdng 
nin khdng chi tang trddng ta't ca eac TCTD 
chi dupe tang trudng tfn dyng dUdi 20%. Tuy 
nhien nhdng qui dinh trong thdng tU 13, 19 
lai la nhdng than trpng cin thilt v l khdng 
nin dd bd. 

Diiu hdnh ldi sudt: chinh lech lai sul't 
gida VND va USD hien nay la qua Idn eIn 
giam bdt. Trong bdi canh thyc hipn NQll di 
kilm soit lam phat, vide th i t chat tien tg, 
giam tdc dd tang tfn dyng la dung din. Tuy 
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Lam phdt cua Vlft Nam 

nhidn, do anh hudng hi§n tUpng dd la hda 
trong h^ thdng ngan hang, duy tri lai sua't 
VND qua cao chi cd t ie d|ng giim tfn dyng 
nhung l^i lam tang tfn dyng USD iam tang 
rui ro cho h$ thdng ngln hang. Mdc tang tfn 
dyng chung vda qua ed th i la phd hpp nhdng 
di giam tfn dyng ngo^i t§ va tang tfn dyng 
USD eIn giam bdt lai sul't VND va th i t ch^t, 
h^n chi hdn nda tfn dyng ngo^i t$. 

Vi$e giam bdt cac ddi tupng dupe vay 
ngo^i t§, tang dy trd b i t buOc tiln gdi ngo^i 
t$ nhd vda qua 11 dung hddng. Tuy nhiln, 
..udc tang dy trd bi t bu^c vda qua cdn tha'p. 
Do hlu hit elc doanh nghi$p hi$n nay diu cd 
cadi Uln kit da chilu, kinh doanh da nganh, 
vi$c giam bdt eac ddi tUdng dupe vay ngo^i t^ 
ft ed tac dyng va lam tang chi phf giam sit. 
Do vay cin nghiin cdu va loai bd han eho vay 
bing ngoai t$ trong h^ thing ngdn hang. 

Ngoai tp la tai san cua ngUdi dan va 
doanh nghigp. Nha nUde cdng nhan quyln 
sd hdu ngoai t l mat va trong tai khoan. Tuy 

Forward Rate = Spot Rate X 

Trong dd: 

Spot Rate la ty gia giao ngay 

Forward Rate la ty gia k^ han. 

Interest Rate Qverse^ Country: lai 
su^t ddng ngoai t$ ( U S ^ 

Interest Rate Domestic country: Lai 

nhiln vi^c ch^p nh^n cho vay ngo^i t | hay 
khdng la quyln cua NHNN. 

Dl giam thiiu t ic d|ng cua elc ddng vln 
ngln h^n, ed t h i Ip dyng t h u l Tobin dii vdi 
elc d^ng t i ln gdi, t i ln vay td thi trddng 
qude t l ed thdi h^n dUdi 1 nim, d$e bi$t IS 
cic ddng vdn dUdi 3 thing. Cic Arbitrager, 
d$c bi^t la elc ngftn hang nUde ngoai, chi 
nhlnh ngln hang nUde ngoai, elc dinh chi 
tai chfnh qude t l h o ^ t d|ng d Vi^t Nam hi$n 
dang hudng lpi Idn td ehinh l^ch lai suit 
gida VND va USD trong nddc, gifla lai suit 
USD trong nddc vdi lai su i t USD trin thj 
trudng qude t l . Do d.6, hp cd t h i cd nhiing 
danh gii thidn l$ch xung quanh vtfn dl niy. 

Quan h$ ty gid ldi sudt: trong dilu ki§n 
ty gia VND/USD kha dn dinh nhU hi§n nay, 
chinh l$eh lai sua't gida VND va USD dang 
bi lpi dyng bdi hoat d^ng "Arbitrage". Theo 
nguygn t ic quan h$ gida ty gia va lai suit 
cua 01 c^p t i ln t$, thi trddng se can bing 
khi dam bao m ^ quan hp sau day: 

(1 -f- Interest Rate of Oversea country) 

(1 + Interest Rate of Domestic country) 

sua't ddng npi tp (VND) 
Diiu chinh ty gid 
Do ehgnh Ipch l^m ph i t gifla Vi^t Nam 

va cac ngn kinh t l khac trong mpt thdi gian 
dai, sdc mua thyc t l cua VND da b\ giam di 
so vdi cac dong t i ln khic nhieu hdn so vdi 
mdc dieu ehinh ty gia danh nghia. 

HINH 4: Chi so CPI index ciia Vi^t Nam va mpt so nvldc (2005 « 100%) 
180.00 

» Vl»t Nam 

- o— Trung QuAc 

• •••• Ch«uAu(O0rc) 
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NguSn: IPS, Tdng cue TTitfng ke. 
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Lam phdt cua Vidt Nam ... 

BANG 3: Mdc do giam sdc mua cua VND so vdi m^t so ddng tien khac so sdnh vdi 2005 

Nude 

Miic dp mdt gid (%) 

Trung Qutfc 

143,02 

Chdu Au 
(DAc) 

152.6 

Nhdt Bdn 

165.73 

Hdn Qutfc 

142.20 

Anh 

144.20 

My 

147.85 

NguSn: IMF. Tdng cue thtfng ke vd tfnh todn ciia tdc gid 

BANG 4: Ty gia danh nghia ciia VND so vdi USD qua cac nfim (nkm trvtdc =100%) 

1 Ndm 

1 Ttfc dtf dilu chinh ty gid 
VND/USD 

2005 

100,00 

2006 

101.50 

2007 

101.46 

2008 

107,86 

2009 

117.07 

2010 

139.36 

NguSn: NHNN. Tdng eye Thtfng ke. 

Nhu viy, so vdi nam 2005, din nam 2010 
sdc mua cua ddng Viet Nam da giam so vdi 
cac ddng tiln khac td 42,20% dl'n 65,73%. 
Trong khi dd ty gia danh nghia cua ddng 
VND/USD mdi dilu chinh khoang gin 40%: 

Nhu vay, sau mdt sd' ddt dilu chinh ty 
gia, din cudi nam 2010, ty gia VND/USD t:hi 
hi cao gia khoang 8%. Tuy vay, trong nam 
2010/2011 tilp tyc ed chinh lech lam phat 

gida Vi^t Nam va cac nin kinh t l khac, dac 
bi^t la Trung Qude. Theo sd lipu cua IMF 
lam phat cua Trung Qude thang 7-2011 so 
vdi cdng k;̂  nam trUde la 6,5%. Trong khi 
dd, ty 1$ lam phat eua Vipt Nam thing 7-
2011 la 22,16% so vdi edng k^ nam trUde 
(chinh Igch lam phat binh quan 12 thang 
cua Vigt Nam va Trung Qude tfnh din 
thang 8-2011 vao khoang 15,66%). 

HINH 5: Ty gia hidu dung danh nghia NEER mot so ddng tien, giai doan 2000-2011 

T^ gia hieu dung danh nghia NEER dong tien mdt so ni/dc (2005=100) 2000-2011 

% 

— OxtrSylia 

• • • Canada 

— Trung QuIc 

iiiiiiiiiiiin C h d u A u 

' « " * Nhat Bin 

- - N g a 

• • • • Anh 

^ C D ' * — C N j e M C O C O ' ^ ^ - l O C O I > ^ 0 0 0 0 0 > 0 > C D ' « — •«— 
O O C 3 C 3 C 3 0 ^ C 3 C D C 3 0 e D O O C 3 C 3 ' r - < r - ^ 
O O C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 C 3 0 0 C 3 0 C D O C 3 
c g e M C » J C M C M C M C > 4 C M C M C S i e M C V | C N 4 C M C N | C > 4 C j l C j l C M 

Ngudn: IFS 
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Do vay cin dilu chinh ty gii khoang 12-
15% so vdi nhin din t^, niu khdng mudn di 
sdc e^nh tranh cua hang hda Vi$t Nam tilp 
tyc giam sut so vdi elc hang hda djch vy td 
Trung qude. Tuy nhiln, trong nam qua, khi 
VND vln neo tddng dH edng vdi ddng ddla My 
ddng Nhin dan t$ da Idn gii so vdi ddla Mf 
khoang 4-6% ndn cd th i chi cin dilu chinh 8-
10 % so vdi ddla My. Do viy, sd dyng dy trd 
ngo^ hdi di bin can thi$p nhim binh d'n ty 
gii hi$n nay chi gidp cho thi trddng cd cin 
bing trong ngln h^n ml khdng hudng din sy 

HiNH 6: Ty gik t hdc hi^u dung 

cfin bing dai h^n. Nin di cho ty gii ty dilu 
chinh, ehi bin can thif p khi ty gii vUpt qui 
ngUdng 21.500-22.000 VND/USD. 

Vdi mdc ty gii nay thim hyt thddng m ^ sg 
thi'p hdn, th im chf cfin bing khi san xult 
trong nddc dupe cai thi§n. NHNN si mua 
dupe thim ngo^i t$ dl tang di^ trfl. Cung tiln 
VND sg tang di cai thi^n thanh khoan m t̂ 
cich vflng chic cho v i ^ giam ISi suit VND, 
Cdng vdi vi^c giam bdt chinh l ^h lai suit 
VND va USD, vi^c cho phip ty gii hnh ho^t 
hdn si h^n chlho^t d^ng vay ngo^i t$. 

mpt s6' ddng t i l n giai doan 2000-2011 

19 g\k thijlc hi^u dyng d6ng tiln cda m^t 86 ni/dc (2005^100%) 2000-2011 
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NguSn:IFS 

Trong dai han, dl thyc hi^n thing lpi cac 
myc tiiu eua Chfnh phu nhim dn dinh kinh 
t l vi md, kilm soat lam phat m$t each hi$u 
qua, dam bao sy tang trUdng bin vflng eIn 
tilp tyc hoin thi^n t h i ch i kinh t l thj 
trUdng. Dly nhanh ti ln dd cai each, ed phin 
hda cac doanh nghidp nha nUde, cai cich 
tri$t di h^ thdng ngan hang. Dl h^ thdng tai 
chfnh, ngan hang phin bd ddng vdn hi^u 
qua, vdi lai sua't hpp 1^ eho khu vyc san xua't 
kinh doanh; cin tiep tyc giam sat eh^t che 
nhim han eh i tfn dyng vio nhflng khu vye 
rui ro cao nhU ba't ddng san, chdng khoan. 
Khi h i thd'ng ngan hang, tai chfnh lam tdt 
ehdc nang phin bd vdn, hidu qua sd dyng 
vdn tang Ign, ehi sd ICOR giam. Nang lye 

san xua't va tde dp tang trddng kinh t l se 
tang eilng vdi t ie d | tang cung tiln ciing 
nhu mdc tang tfn dyng va d iu tU./. 

TAILI^UTHAMKHAO: 
1. Changyong Rhee, Chief Economist ADB, Food 

price inflation, poverty, and inclusive growth in Asia 21 
September 2011 

2. Huge Bredenkamp, Commodity price VoIatiliQ' 
Impact and Policy challenges for LICs, Washingtrai DC 
September 2011. 

3. IMF - Tri^n vong kinh ttf thtf gidi, thdng 9-2011 -
World Economic Outloook (WEO) September 2011. 

4. IMF - Trifo vpng kinh ttf thtf gidi, thdng 4-2011 
World Economic Outloook (WEO) April 2011. 

5. Nghi quytft Phitfn hpp ChMi ̂ i thdng 3-2011 
6. Nghj quytft Phien hop Chfnh phu thdng 6-2011 
7. Nghi quytft Phien hpp Chinh phu thdng 8-2011 
8. World Economic Forum WEE, Global risk 2011. 

Sixth Edition. 

20 NghiSn ciiu Kinh t4[s6402 - Thing 11/201^ 




