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Bdan vé madi quan hé gilda lam phét va tang trudng
kinh t&€ & Viét Nam

VU XUAN DUNG

@’ ang m/dng kinh té bén vitng, kiém sodt va duy tri lam phdt & mic hop 1y lubn la muc
tiéu kinh té'vi mé quan trong hang dau ctia cdc quée gia. Tuy nhién, gu?a lam phdt va
ting trudng hinh t€ lai c6 moi quan hé phiic tap, nhiéu chiéu va co thé thay déi theo thoi gian.
Viée nhan biét quy lugt tuong tdc giita lam phdt va tang trudng kinh t€'lai la bai todn khong de
tim dutoc 101 gidi trong diéu kign kinh t& thi truong hén tuc bién déi hién nay. O Viét Nam, trong
b6i cdnh kinh t6'vi mé chua thue su 6n dinh, viéc nhan dang quy ludt va lugng héa méi quan hé
giwta lam phdt va tang trudng kinh t&'lam co sd cho viéc hogch dinh cdc chinh sdach vi mé cia
Nha nuwde da va dang thu hit duge si quan tém cua nhiéu nha khoa hoc, nha hoach dinh chinkh
sdch. Bai viét tong hop mot s6 kél qué nghién citu vé moi quan hé giita lam phdt vdi tang truong
kinh té; lien hé vor thuce té' 0 Viét Nam va dua ra mét s6'goi y cho viéc dinh hudng chinh sdch vi
mé ctia Nha nude nham phdt huy su tuong tdc tich cuc guta lam phdt va tang truong kinh té.

1. Mt s& co s& 1y thuyé&t va nghién
ciu thue nghiém vé quan hé giwa

lam phat va tang trudng kinh t&
Trong kinh t& thi truong., ting trudng
kinh t& dugc biéu thi va do luong bing su gia
tang téng san pham qudc nér (GDP - gross
domestic products) hay tong san pham qudc
dan (GNP gross national products) hoic
quy mb tong san lugng quéc gia tinh theo
dau ngudi (PCI - per capita income) trong
mét khodang thdéi gian nhat dinh va thuong

duge tinh trong 1 ndm. Theo cic nha kinb t&

hoc, su tang trudng kinh té la két qua cla
viée sit dung téng hdp cac véu t& bao gém lao
déng. von va cac véu t§ khéac (duge goi la
nhan t& nang suat tong hop - TFP).

Lam phat duge tiép can theo nhiéu cach
khac nhau. Cac Mac cho rang lam phat la
hién tugng tién duge cung vng véi khéi luigng
nhiéu hon mic ¢in thiét trong luu théng hay
la hién tuong do khéi lugng tién thuc t& trong
Juu thong 16n hon khéi lugng tién cén thist.
Theo Samuelson, lam phat xav ra khi muc
chung cua gia ca va chi phi gia tang. Con
Milton Friedman lai quan niém rang lam
phat bao gid va ¢ dau ciing Ja mot hién tugng
tién té. duge biéu hién ¢ viée gia ca tang
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nhanh va kéo dai. Keynes tan thanh y kién
dé cia Friedman va cho rang khi thi truong
tién té phat trién, anh hudng dén nén kinh té
qudc dan thi lam phat 6 thé xay ra bat ky
thdi diém nao. Mot s& nha kinh t& hoc khac
quan ni¢m rang lam phat la sy ting lén cla
mite gia trung binh theo thsi gian. Nhu vay,
¢6 thé xem lam phat 1a sy suy gidm siic mua
cla tién té va duge hiéu thi bing sy gia ting
clia mic gra chung trong nén kinh té.

Hién nay, c6 nhiéu ly thuyét nghién ciu
vé méi quan hé giita lam phat va tang trudng
kinh té& Cac nba kinh t& hoc theo trudng
phéi ¢§ dién cho ring dé hudng téi tang
truéng thi can phdi thuc ddy tiét kiem va
dau tu. Keynes da dua ra mo hinh dudng
tong cung va dudng téng cdu (AD-AS) dé
biéu thi méi quan hé giita lam phat va tang
trudng. Theo Keynes, trong ngan han, lam
phét va téing trudng sé di chuyén cung chiéy,
nghia la mudn cho ty 1& tang trudng cao thi
phai chdp nhan mét ty 1é lam phat nhat
dinh. Tuy nhién. sau giai doan nay, néu tiép
tuc chdp nhan gia ting lam phat dé thic ddy
ting trudng thi GDP sé khéng tang thém ma
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¢6 xu hudng gidm di. Truéng phai tan cd dién
nhian manh dén viéc can phai xac dinh anh
hudng cla lam phat dén ting trudng thong
qua sy anh hudng clia lam phat dén viéc thu
hitt vdn cho dau tu va tich lidy. Cac nha kinh
t& hoc theo trudng phai tién té lai coi trong vai
tro cla ting trudng tién té va cho ring khi
tang trudng cung tién khong vugt qua téc do
tang trudng kinh t& thi sé khong gy nén lam
phat.

Nhiéu nghién ciu 1y thuyét vé kinh t& ciing
khing dinh réng lam phat cé thé tac déng ci
tiéu cyc 1an tich cyc dén tang trudng kinh té
Mundell (1965) va Tobin (1965) cho riing lam
phat va tang trudng kinh té& cé tudng quan
thuan chiéu. Cac nha kinh t& hoc theo trusng
phél Keynes va trudng phai tién té thi cho
ring, trong ngdn han, viéc néi long tién té sé
kich thich tidng trudng kinh t& nhung déng
thoi lam gia ting lam phat. Mubarik (2005)
cling cho rdng, néu lam phat duge duy i &
mic vita phai thi sé thic day ting trudng
kinh té.

Trén thuc té, cac nghién ciu thue nghiém
cho riing lam phat c6 thé tac déng tiéu cuc
dén tang trudng kinh t&€ khi né vugt qua
ngudng nao dé. Ngay ca khi lam phat bang 0
hoac xdy ra thiéu phat cang ¢6 anh hudng tiéu
cuc dén ting trudng kinh t€. Fisher (1993) la
ngudi dau tién dua ra két tuan ring khi lam
phat ¢ mic do thap thi mé quan hé gita lam
phat va tang trudng c6 thé khong ton tai hodc
mang tinh déng bién, con khi lam phat ¢ mue
d6 cao thi méi quan hé doé la ngich bién, Khan
va Senhadji (2001) da nghién ciu thuc
nghiém véi s6 liéu cla 140 guéc gia va dua ra
khéing dinh ring, néu lam phat & dudi mot
ngudng nao do thi co thé khong dnh hudng
dén ting trudng kinh t& va néu lam phat trén
ngudng dé sé gay ra nhitng tac dong tiéu cyuc
dén ting trudng kinh té. Theo Khan va
Senhadji thi ngudng lam phat cho cac nudc
phat trién la tir 1-3% va cho cac nudc dang
phat trién la ti 7-11%. Nghién ciu thue
nghiém cha Li (2006) dua trén so liéu cua 90
nude dang phat trién giai doan 1961-2004 da
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tim ra ngudng lam phat cho cac nuée nay la
14%. Christoffersen va Doyle (1998) da tim ra
ng'uang lam phét cho cic nén kinh té& chuyén
déi la 13% va nghién ciu gan dav cha Khan
(2005) da xac dinh ngudng lam phat cho cac
nuéc Trung Dong va Trung A la khodng 3,2%.

Nhu vay, c¢6 nhiéu trudng phai nghién ctu
ly thuyét va thuc nghiém vé méi quan hé gira
lam phat va tdng trudng kinh t& Mac di méi
truong trudng phai déu dya trén nhing mé
hinh nghién ctu riéng va dua ra nhiing két
luin mang sac tha riéng, song ching ta cé
thé nhan thay rang:

(1) Céc trudng phai déu khing dinh méi
quan hé gitta lam phat va tang trudng khong
phéi 1a méi quan hé mot chiéu. ma la su tac
ddng nhiéu chiéu dua trén sy truyén dan cha
y&u qua kénh tiét kiém va dau tu. Trong ngén
han, khi lam phat 6 muc thap thi lam phat va
tang trudng kinh té& thudng c¢6 méi quan hé
thuan chiéu. Tuy nhién, khi gia tang ddu tu
lién tuc vugt qua kha nang hap thy cda nén
kinh t& Jam cho lam phat vugt qui nguing
nao dé. sé tac dong tidu cuc dén tang trudng
kinh té&. Néi cich khac, lam phat va ting
trudng kinh té€ ¢6 mdi quan hé theo dang
duong cong hinh ch U nguge (xem hinh 1),
trong do, dinh cua dudng cong Ja ngudng lam
phat téi uu.

(2) Mér quéc gia hodic nhém quéc gia 6
diu kién tuong ty nhu nhau thi co mot
ngudng lam phat toi uu khac nhau trong ting
giai doan phét trién nhat dinh.

HINH 1: M&i quan hé gida lam phat va

tang trudng kinh t&

/N
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2. Thuc trang quan hé gitta lam phat
va tang trudng kinh t& § Viét Nam

Sau Dai héi Dang toan quéc lan thu VI
niam 1986, Viét Nam da bat dau thuc hién
cong cudc chuyén déi sang nén kinh té& thj
trudng. Ké tit d6 dén nay, Viét Nam da dat
duge nhing thanh tuu dang ghi nhan vé
phat trién kinh t& xa héi, song cing phai trai
qua nhiing giai doan thang trdm, bat én vé
kinh t& vi ms, trong d6 lam phat c6 nhiing
dién bién phc tap qua cac thdi ky. Lam phét

nam 1986 lén dén 774,7% va khi d6 ting
truéng kinh t& chi dat 2,79%. Trong giai
doan 1986-1990, Dang va Nha nudc da thye
hién nhiing chinh sach déi méi dé khc phuc
y&u kém ctia nén kinh t€, lam phat da duge
gidm dan song van cén 6 mic rit cao, ty &
lam phat binh quan giai doan nay la 300,48%
va khi d6 ty 1é tang trudng kinh t& rdt thap
véi tdc dp tang GDP binh quén chi dat 4,4%,
hiéu s6 gidia ty 1 ting trudng kinh t& va lam
phét & mudc -296,08% (xem bang 1).

BANG 1: Hié¢u s gita ting trudng kinh t& va lam phat & Viét Nam

Gutaomn | it g COP L g | i son g
[ 2) 3): 2@y
| 19861990 | 44 | 30048 -206,08
19911995 | B2 2039 | 209 ]
19962000 | 808 36 448
2001-2005 | 782 Tsaa | 2
20062010 | 7 nag | aas
20112012 | 546 1245 T T 699

Nguon: Tong cuc Thong ke

TY ndm 1991 dén nadm 1995, lam phat duge
tiép tue ha thip tit mic 67,5% nam 1991 xudng
muce 17.5% nam 1992 va con 12,7% nam 1995.
Khi dé. tang trudng kinh t& dugc cai thién ré
nét, ty 1& tang GDP tir muc 5,96% nam 1991 da
ting 1én dén 8.65% nam 1992 va dat miic ky luc
9,54% niam 1995. Xét binh quan giai doan nay,
ty 1& lam phat da giam xudng con 20,39% va ty
1é tang trudng kinh t& duge day Jén mic 8,2%.
Trong giai doan 1996-2000, ty 1& lam phat tiép
tuc duge giam thap ¢ cac nam 1996, 1997 lan
lugt la 4.5%, 3,6%. Khi d6, ty 1é ting GDP tiép
tuc duge duy tri 8 mae kha cao, lin lugt la
9,34% va 8,15%. Tuy nhién, ti nim 1998 dén
niam 2000, méc di nbiing ndm nay ¢6 ty 1é lam
phat rat thap. tham chi chi con -0,6% nam
2000, song tac ddng cua khiing hoang tai chinh
khu vue Chiu A trong giai doan nay da lam cho
ty 1é tdng trudng kinh t& gidm sut dang ké, ty 1é
tang GDP chi con mue 4,77% nam 1999 va ¢
miic 6.79% nir 2000. Hiéu sd gidta ty 1& tang
trudng kinh té& va lam phat giai doan nay dat
mite ky luc 4,48%. T nam 2001 dén niim 2005,
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day 12 thsi ky kinh t& vi mé kha én dinh, lam
phat tiép tuc dudc kiém soat va duy tri & mitc
thap, binh quin chi con 5,14%. Khi d6, tang
truéng GDP binh quén dat 7,82%. Hi¢u s8 giita
ty 1é tdng trudng kinh t& va lam phat giai doan
nay dat mic kha tét 2,68%. Trong céc nim
2006-2007, lam phat duge kiém soat & mic
8,4% va 12,63%, khi dé, tang trudng GDP duge
duy tri kha t8t va & cac muc 8,44% va 8,23%.
Budc sang giai doan 2007-2012, nén kinh t&
Viét Nam da héi nhdp sau réng hon véi nén
kinh t€ thé giéi, nén ngoai nhiing tac déng trfe
tiép va tac dong tré tit chinh sach tién té, con
phai ké dén nhiing tac déng tif bén ngoai dén sy
tang truéng kinh t& va lam phat § Vit Nam.
Khing hoang kinh té€ toan cAu nam 2008 va
nhiing y&u kém trong diéu hanh kinh t& vi md
cua Viét Nam giai doan nay da Jam cho ty 1&
lam phat gia ting va ting trudng kinh t& giam
sut. Ty lé lam phat binh quan giai doan 2006-
2010 )a 11,48%. trong khi dé, ty 1é tang trudng
GDP binh quéan chi con 7%. Trong hai nam
2011-2012, ty )& lam phat bi day lén kha cao.
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binh quan & muc 12.45%. Khi dé, ty lé céng
trudéng GDP binh quén chi con 5,46% va hiéu s6

gita ty lé tang mr&ng kinh t& va lam phat giai
doan nay ¢ muc -6,99%

HINH 2: Dién bién lam phat va tang trudng kinh t& ctia Viet Nam giai doa.n 2002-2012
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Nhin mét cich téng thé (xem hinh 2), § cac
gai doan 1995-1997, 2000-2002, 2005-2007
khi ma lam phat c6 xu huéng giam va dudge
kiém soat, duy tri ¢ muc thap thi ty 1é tang
trudng GDP ¢6 xu hudng ting va ¢ muc cao.
Ngudge lai, trong cac nim 1991-1992, 1998,
2008-2012, khi ma lam phat ¢6 xu hudng ting
va ¢ mic cao thi ty 1é ting trudng GDP lai co
xu huéng g1dm va ¢ muc thap. Cing c6 nhitng
thdi ky ma dién hinh la nam 1998, 2003, 2009,
lam phat gidm va ty 18 tang trudng GDP cing
gidm theo. Tuy nhién, vé téng thé, chung ta co
thé nhan thay ring, méi quan hé giwa lam phat
va ting trudng kinh t&'d Viét Nam dién ra hoan
toan phu hgp véi cac két Juan rut ra tu cac
nghién cin ly thuyét va thuc nghiém ké trén.

3. Ngudng lam phat téi wu ctia Viét Nam

Céc nghién cuu 1y thuyét va thyce nghiém veé
méi quan hé gidta lam phat va ting trudng kinh
t& g trén da chi ra rdng, trong nhing piai doan
nhat dinh, mé1 nude hoac nhom nude ¢6 diéu
kién tuong déng véi nhau déu co mét ngudng
lam phat nao do (goi la ngudng lam phat tdi uu),
mé néu vugt qua nguﬁng do thi lam phat va
Lﬁng trudng kinh t& sé ¢6 quan hé nguge chiéu,
o] Viét Nam, cho dén nay chua ¢6 nghién ciu
ddv du nao vé ngudng lam phat ti uu. Theo két
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qua nghién cttu cta IMT (2006), mic lam phat
tdi uu cho tang trudng kinh té& cia cac nide
Déng Nam A, trong dé ¢6 Viét Nam 1a khoang
3,6%. Tuy nhién, cic chuvén gia kinh t& 6 Viét
Nam lai cho ring ngudng nay khong pho hop
véi diéu kién hién tai & Viet Nam ma chi la muc
tiéu hudng dén trong tuong lai.

Trong nhiéu nim qua. Vigt Nam thuc hién
mé hinh tang trudng kinh té thién vé lugng
nhiéu hon la vé chit. Yéu t& von va lao ding
duge xem la nhing dong gop chinh cho két qui
tang trudng kinh té, trong khi dé nhan td nang
suat tong hop (TFP) lai chua duge chu trong
ding mie. Sy dong gop cho ting trudng kinh
t€ cia Viét Nam thoi gan qua cha yéu duge
dya trén su gia tang vén dau tu, su dung lao
dong gia re, khai thac va xuat khau tai nguyén
thé, thuc hién gia ¢ong hang xuat khau,.
trong khi d6 hiéu qua sit dung von thip, (ImL
Iwgng Jao dong c¢on han ché.... Diéu nay da tao
ap lye gia tang lam phat trong giai doan 2007-
2012. Dya trén nhing han ché cia mo hinh
tang trudng kinh t& thién vé lugng vi cie
thach thue trong chuyén déi mo hinh
truong. cac chuyén gia kinh té ¢ Viet Nam da
cho ring ngudng lam phat téi uu etia Viet Nam
trong giai dogn 2011-2015 la khodng 7"

ng
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4. Viét Nam can dinh huéng chinh sach
vi mé nhu thé nao d€ phat huy su
twong tac tich cyc gitra lam phat va
tang trudng kinh t&?

Cac nghién ciu vé méi quan hé gida lam
phat va tang trudng kinh té ké tvén dé cho
ching ta thay ving: ngudng lam phat té1 wu
cua Viét Nam tit nay dén ndm 2015 )a khoang
7%. Néu ty 16 lam phat duge kiém soat va duy
tri duér ngudng nay thi nén kinh t€ sé dat

trang thai “lam phat thap, ting trudng kinh t&

cao” va ngugc lai, néu ty Jé lam phat vugt qua
ngudng trén. quan hé gita ty 1& Jlam phat va
tang trudng GDP sé nguge chiéu, nén kinh té&
sé voi vao trang thai “lam phat cao va tang
trudng thép”.

Dua trén ciac két qua nghién clu vé méi
quan hé gitta Jam phat va ting truéng kinh té
¢ Viet Nam, viéc kiém soat va duy tri tinh
tuong hé tich cyc trong quan hé gita lam phat
va tang trudng kinh t& can phai duge chu trong
ding mie. DE lam duge chéu nay, cac chinh
sach cha Nha nude can phai dam bao cac dinh
huéng co ban nhu sau:

- Trong ngan han, ti nay dén nam 2015,
nén kinh t& vin phai déi indt véi nhiéu khé
khiin va nhiing nguy cd bat 6n do nhiing yéu
kém noi tai nhu ng xau cia cac t§ chuc tin
dung, hang tdn kho cua cac doanh nghiép. viéc
diéu chinh gia xéng dau. gia dién do nhiing tac
dong tu bén ngom va sy thay d6i cia mat bing
@ia cac ydu t& dau vao.... Viéc kiém soat va duy
0 tam phat dudi ngudng 7°» can phai duge
dam bao nhiim tao ra su 6n dinh kinh t& vi ma,
déng thai tao nén tang cho viée phyc hé tang
tridng kinh t€ 8 mic hop ly. Trong giai doan
nay, song song véi viéc thuc hién chinh sach
tién té than trong nham duy tri lam phat dusi
ngdng t6i tu k& trén. nhiém vy trong tam
hang dau Ja thyce hién viée chuyén déi mod hinh
tang trudng kivh & thien vé hugng sang mé
hinh tang trudng kinh (& thién vé chit. Su
chuyén ddi nay can phal ¢o théi gian va nhiing
bude di hgp ly. trong d6 tai cau truc nén kinh
t& va doanh nyhiép duge xem la nhimng dong
thai quan trong dé thyc hién cac buée di can
thiét trong qua trinh chuyén déi mé hinh ting
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trudng kinh t&. Do d6, viéc thyc hién tai cu
tric trong ting nganh, timg linh vic va cla ca
nén kinh t& can phai duge dam bdo ding tién
d§, 16 trinh da dat ra.

- V& lau dai, khi céc chuong trinh tai csu
tric nén kinh t€ v doanh nghiép duge thye
hién thanh céng, cac y&u kém trdm trong nhu
ng x&u cia céc té chite tin dung, tén kho cta
doanh nghiép, hoat dong kém hiéu qua cta
khu vie DNNN... dude khac phuc, mé hinh
tang trudng kinh t& duge chuyén déi sang tang
trudng thién vé chat nhiéu hon, lic dé ngudng
lam phédt téi uu sé tiép tuc cdn duge gidm
xubng va ¢6 thé tiém can véi mic 3,6% nhu
khuyén cdo cia IMF. Luc nay, viéc diéu hanh
vi md cia Nha nudc can phai dadm bao ty 1
lam phat khéng vugt ngudng téi uu méi ké
trén, nhiim tao ra sy tuong tac thuc sy tich cue
cua lam phat dén tang trudng kinh té/.
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