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Tém tit: Nghién ciru nay hudng dén viée du phong céc tac dong cua dai dich COVID-
19 déi véi lam phat cua nén kinh té Viét Nam va tir d6 dua ra mot sd khuyén nghi chinh
sach nham han ché cac tac dong ti€u cuc vé mit kinh té. Két qua nghién ctru chi ra réng:
(i) Dich COVID-19 gay ra lam phat tai Viét Nam, (ii) Dich COVID-19 tac dong dén
cung - cau hang hoa va (iii) Dich COVID-19 tic dong gian tiép dén ty gia va cac chinh
sach tién té trén thi truong. Bai viét sir dung phuong phap thong ké mé ta, phan tich dién
giai s6 lidu thir cAp tir cac bao cdo tai chinh, cac cong trinh nghién ciru khoa hoc c6 lién
quan. Tac gia dua ra cac khuyén nghi va chinh sach khac nhau tir ngin han dén dai han
nhim tng pho véi tinh hinh dich & Viét Nam va cac qudc gia khéc trén thé gidi. Cac giai
phép dua ra bao gdm cac chinh sach kiém soét dich bénh, chinh sach 6n dinh, hdi phuc
nén kinh té va cac chinh sach tién té, tai khoa khac dé ¢am bao tinh kip thoi va hiéu qua.
T khoa: Dai dich COVID-19, Chinh sach, Lam phat, Nén kinh té vi mé Viét Nam

IMPACT OF THE COVID-19 PANDEMIC ON THE INFLATION
OF VIETNAM ECOMOMY

Abstract: The paper aims to project scenarios of how COVID-19 pandemic affects the
inflation of the Vietnamese economy, and then proposes some policies to minimize its
negative impacts. The result shows that (i) The COVID-19 pandemic causes inflation in
Vietnam, (ii) It has influence on the product’s supply and demand in market, and (iii)
The COVID-19 pandemic has indirect impact on exchange rate and monetary policy in
market. Methods of secondary data analysis and information interpretation are applied in
the scope of this research. Some recommendations are proposed — both in short term and
long term — in order to cope with different pandemic scenarios in Vietnam as well as in
other countries. For more details, they are disease control policies, economic stability
and recovery policies as well as other monetary policies, which can help to achieve
policy timelessness and efficiency.
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1. Pit van dé

Pai dich COVID-19 di va dang c6 nhimng anh huéng hét strc tram trong dén
tat ca cac khia canh cta doi séng kinh té - x3 hoi ciia cic qudc gia trén thé gidi
theo nhitng cach thirc ma chiing ta chua timg biét dén va chua timg c6 tién 18.

Trén phuong dién kinh té, chudi cung tmg toan cau bi dut giy va phan manh
trAm trong. Hoat dong kinh té g'?m nhu té 1iét hoan toan, dic biét véi cac nén kinh
té c6 46 m& cao. Nén kinh té cua cac qudc gia roi vao trang thai suy thoai trim
trong, tham chi c¢6 thé 16n hon gap nhiéu lan so voi cude khing hoang nam 2008
(Pham, 2020). Chinh phu nhiéu qudc gia déu di va dang cb gang ap dung mot vai
giai phap dé kiém soat dich bénh, dong thoi giam bdt cac hé qua tiéu cuc va ton
that to 16n trong cac nén kinh té (Pham, 2020).

Phén tich vé tinh hinh gi4 cé thi trudong 6 thang ddu nam 2020, Bo Tai chinh
nhan dinh, trong nhiing thang dau nam, mit bang gia ca thi trudng dién bién ting,
giam dan xen do chiu anh huong cuia cac yéu to cung - cau trong bdi canh dich
bénh COVID-19. Cu thé, mit bang gia ca thi trudng ting cao vao thang 1 do yéu
t6 quy luat dip 18 Tét, sau d6 giam trong cac thang tiép theo do tic dong cua dich
bénh va dan hodi phyc tro lai binh thuong khi dich COVID-19 dugc kiém soat
trong thang 5 va thang 6 (Tap chi Tai chinh, 2020a). Bén canh d6, sb liéu cua
Téng cuc Théng ké (2020a) ciing cho thdy, CPI thang 6 ting 0,66% so v6i thang
5/2020, day la mirc ting cao nhat trong cung ky giai doan 2016-2020. Ngoai ra,
CPI binh quan 6 thang dau nam 2020 ting 4,19% so vdi binh quan cing ky nam
2019 (Tap chi Tai chinh, 2020a).

Trong bbi canh kinh té con nhiéu khé khian do anh huong cua dai dich, dé
kich thich kinh té, Chinh phu phai ap dung tong hoa cac chinh sach, trong d6 bao
gdm cac chinh sach 6n dinh cung — cau, phuc hdi kinh té, chinh sach tién té, chinh
sach kiém soat dich bénh,... Nhu vay, nghién ctru danh gia cac yéu td tac dong
dén lam phat tai Viét Nam sau dai dich COVID-19 nham tim ra cac yéu td tac
d6ng chinh, tir d6 dwa ra cac chinh sach diéu tiét hop 1y 1a can thiét. Mic du da co
nhiéu cong trinh nghién ctru vé nguyén nhan va giai phap lam phat, nhung cac
nghién ctru vé chu dé nay trong bdi canh dich bénh van con han ché. Cu thé trong
bbi canh dai dich COVID-19, cho dén nay di c6 mot s6 to chirc nghién ctru trong
va ngoai nudc dy bao vé tac dong cua dai dich COVID-19 dén nén kinh té Viét
Nam. Tuy nhién, cac du bdo nay déu dua trén tinh hinh dich tir dau thang 03 tré
vé trudc khi ma Chau Au va My chua chiu tic dong ning né nhu hién nay.

Tac gia cho rang nghién ctru “Tac dong cua dai dich COVID-19 dén lam phat
va dé xuit giai phap kiém ché lam phat cho nén kinh té Viét Nam” duoc thuc hién
trong bdi canh méi, véi dir liéu chudi thoi gian dam bao tinh khoa hoc va hop 1y.
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2. Tong quan ly thuyét

Lam phat 13 sy ting 1én theo thoi gian ciia muc gia chung cta nén kinh té
(Mankiw, 2010). Cac phép do phd bién cua chi sé lam phat bao gém: chi sb gia
tiéu dung (CPI), GDP c6 diéu chinh, chi sé chi tiéu dung ca nhan (PCE), chi sd
gia ban budn (WPI) va chi s6 gia san xuat (PPI). Trong thuc té, chi s6 CPI 1 pho
bién nhét va dugc nhiéu qubc gia (trong d6 c6 Viét Nam) st dung dé do luong
lam phat (Trﬁn & cong su, 2019).

Lam phat 1a mot van dé kinh té vi mo phtec tap va lién quan dén nhiéu yéu t6
nhu tac dong cua cung - cau, 13i suat, ty gia, tinh trang san xuat... (Nguyén &
Nguyén, 2017). Lam phat cao 1a mot trong nhing yéu t6 anh huong tiéu cuc dén
ting truong kinh té trong dai han cua cic qudc gia (Nguyén & cong sy, 2019).
Trong thoi diém hién tai, Viét Nam khong chi 1a mdt nén kinh té dang trong qua
trinh chuyén d6i va hoi nhap nhanh v&i nén kinh té thé giéi, ma con chiu nhiéu
anh huong tir cac yéu td khach quan nhu tinh hinh thién tai, dich bénh phic tap...
Nhiing yéu t6 nay c6 anh huong rat 16n dén cac hoat dong san xuét, cung — cau
hang hoa trén thi trudong va doi sdng sinh hoat ciia nhan dan.

Khi nghién ctru vé& anh huéng ciia bién dong gia dau dén ting trudong kinh té
va chi sb CPI cac nudc méi ndi va phat trién, Farhad & Naoyuki (2015) da dung
phuong phap SVAR danh gia tac dong nhan qua, két qua cho thay bién dong gia
dau c6 anh huong 16n dén ting trudng & cac nude phat trién hon cac nudc moi noi
(Farhad & Naoyuki, 2015).

Tran (2014) nghién ciru vé tac dong cua cung tién dén lam phat & Viét Nam,
trong d6, chii yéu tic gia mo ta quan hé giira cung tién va lam phat, cling nhu
danh gia tac dong ctia lam phat dén cac khia canh kinh té va x4 hoi. Nghién ctru
str dung hoan toan phuwong phéap tong quan lich sir va mé ta khong dinh luong cac
quan h¢ nay.

Nghién ciru cia Phan & Pham (2014) nham phan tich cac nhan t6 tac dong dén
lam phat va dé xuat mot s6 giai phap nham kiém ché lam phat. Két qua cho thay
gitta cac chi s6 nhu gi4 tiéu dung CPI, GDP, luong cung tién, tin dung, 13i suét, ty
gia, gia dau va gia gao qudc té thi lam phat & Viét Nam chiu tac dong nhiéu boi lam
phat ky vong va ty gia hbi doai. Trong ngin han, chinh sach tién té khong phan tng
nhanh va hi€u qua trong véc kiém ché lam phat ¢ Viét Nam, dac biét trong thoi ky
khé khan luu thong do dich bénh COVID-19 (Phan & Pham, 2014).

Ngoai ra, theo 1y thuyét kinh té hoc, c6 hai nguyén nhan chii yéu din dén lam
phat 13 do cau kéo va chi phi day (Nguyén & L&, 2012). Ly thuyét lam phat do cau
kéo chi dung khi nén kinh té dat mirc san lugng tiém nang, khi nén kinh té da su
dung hét hoidc gan hét nguon lyc sin c6. Khi d6, néu tong cau gia ting thi s& lam
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gia ca gia tang vi nén kinh té khong con tiém ning dé ting trudng. Vi vay, tong
cau ting khong lam tong cung ting, ma chi 1am ting gia ca trén thi truong, Tong
cau bao gdm cac thanh phan nhu ciu chi tiéu ctia ca nhén, cau chi tiéu caa Chinh
pht, ciu dau tu cta cac doanh nghiép va cau chi tiéu ciia ngudi nudc ngoai (xuat
khau). Tong cau ctia nén kinh té nhin chung déu phai thé hién thong qua tong cau
tién mat, boi vi trong nén kinh té thi truong mudn mua hodc ban duoc hang hoa
phai c6 mot lugng tién twong Gmg voi gia ca hang hoa (luong tién can thiét cho
lwu théng). Céc nha 1y ludn kinh té goi day 1a luu thong hang hoa - tién té. Vi vay,
khi tong tién mat trong luu thong ting 1én cling thé hién téng cau ting 1én. Nhu vay,
trong trudng hop Ngan hang Trung wong co chinh sach 1am cho khéi tién trong luu
thong ting 1én, diéu do ddng nghia véi viée s& lam cho tong ciu gia ting. O mot
khia canh khéac, néu nén kinh té con dudi murc tiém nang, téng cau ting sé tic dong
lam tong cung ting. Khi nén kinh té ting truong thi lam phét s& di kém véi ting
truong kinh té va nén kinh té ¢ thé chiju dung dugc mirc lam phat nay. Nguoc lai,
néu nén kinh té di & mirc tiém nang thi tong cau ting s& 1am gia ting, ma san luong
khong tang noi, vi vay lam phat s& ting cao (Nguyén & L&, 2012).

Bén canh d06, nguyén nhan lam phét do chi phi diy dugc thé hién khi nén
kinh té con nam dudi muc san luong tiém nang. Luc ndy lam phét cao xay ra do
gia cac yéu to dau vao clia nén san xut ting cao (nguyén, nhién vat liéu chi yéu
trong nén kinh té nhu xang dau, luong thyc thuc pham... ting cao) lam cho chi phi
san xuat hang hoa tang cao va diy gia ca hang hoa trén thi truong tang cao. Trong
truong hop ndy, lam phat cao sé xay ra (Nguyén & L¢, 2012).

Tir cic nguyén nhan vé mit 1y thuyét & trén, xuét phat tir thuc tién Viét Nam,
c6 thé phan tich nguyén nhan lam phat & Viét Nam trong thoi gian qua c6 ca yéu
t6 cau kéo va chi phi day. Pai dich COVID-19 khién cho nén kinh té trai qua
nhing ¢t sdc ning né va dao 16n nhitng quy ludt co ban cua thi truong. Vé phia
cau, tong cau gia tang thi s& lam gi4 ca ting vi nén kinh té khong con tiém ning dé
tang trudng, nén tong cau ting khong 1am tong cung ting, ma chi 1am ting gia ca.
Thuc té cho thiy, giad ca cua cac mit hang thiét yéu trong thoi ky dai dich
COVID-19 thay d6i nhanh chéng, khién cho CPI thay d6i lién tuc va anh hudng
dén cac chi s vé lam phat. V& phia chi phi ddy, do san xudt bi dinh tré va chi phi
co ban tang cao (xang dau, dién nudc...), hang hoa san xuat ra bi ddy gia cao hon
trén thi trudng va din dén gia ca ban ra ting cao. Hé qua cudi cung 1 thay doi cac
chi s6 lam phat. Nhu vay, trong thoi ky dai dich COVID-19, viéc thuc thi cac
chinh sdch ciia Nha nuéc vé ddm bao tinh hinh kinh té vi md 1a déc biét can thiét.
So véi cudc khing hoang tai chinh ndm 2008, mirc do phtrc tap cua dich bénh
COVID-19 con cao hon vi khong mang tinh thoi diém. Dich bénh COVID-19
bung phat bit ngd va mic du di qua dinh dich nhung kha ning lan song thi N cia
dich bénh tro lai 1a diéu kho tranh khoi.
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Do d6, viéc van dung cac nguyén 1y truyén thong, cac hoc thuyét kinh té hién
dai dé phan tich va tim ra ban chat cua tinh trang tang gia trén thi truong xa hoi,
nguyén nhan chi yéu cia dién bién lam phat trong thoi gian gan ddy & nudc ta la
hét strc quan trong. Bdi vi, trén co so d6 méi dua ra cac giai phap phu hop, mot
mat kiém ché lam phat, mat khac thuc ddy ting trudng kinh té nhanh va bén ving.

3. Phwong phap nghién ciru

Bai viét dua vao céc tai liéu thir cap vé dai dich COVID-19 va lam phat ¢
Viét Nam ciing nhu trén toan thé gigi. Thong qua phan tich cac tai lidu nay, tac
gia co thé hudng dén viéc du béo xu hudng va xac dinh mic do anh hudng cua
dai dich toan cdu t&i tinh hinh lam phat. Cac tir khod duoc str dung dé tong hop
thong tin bao gém “nguyén nhan lam phat”, “thuc trang lam phat”, “dai dich
COVID-19” va “nén kinh té vi mé Viét Nam”. Tuy nhién, trong béi canh dich
COVID-19 hi¢n nay, chua cé nhiéu tai liéu hoc thuét vé noi dung nay, vi vay tac
gia can phai lién két v6i cac dit liéu thir cdp tir Bo Tai chinh, cac trung tim nghién
ctru kinh té, cing cac kénh thong tin chinh théng khac ¢ Viét Nam. Cac s liéu
nay duoc cap nhat théng qua nhimg bao céo kinh té ciia cic co quan uy tin va co
mirc do tin cy cao. Bén canh do, tai liéu dugc tong quan nhd phuong phéap phan
tich va dién giai dé dua ra nguyén nhan din dén lam phét va giai phap dé xuat han
ché lam phat trong giai doan nay.

4. Két qua nghién ciru
4.1 Dich bénh COVID-19 gdy ra lam phat tai Viét Nam

Lam phat timg nhiéu 1an ‘bung n6” véi mirc ting trén 2 con sd. Pién hinh
nhu lam phat nim 2008 ting 23%; gap khoang 3 1dn muc ting GDP; nam 2010 &
mirc 11,75%, gip gan 2 lan murc ting GDP. Lam phat nam 2011 & muc 18,58%,
do gia thuc pham, lvong thuc ting manh. Nguyén nhan 13 nhitng nim d6 (2008-
2010) tin dung dwgc “bom” manh vao nén kinh té (nam 2009 tin dung ting 37,7%)
(Tap chi Tai chinh, 2020b). Tuy nhién trong lan tiém 4n lam phat ndy, nguyén
nhan chinh dén tir gia hang hoa nhu luong thuc, thuc pham, hoc phi, vién phi hay
tang luong co sé tir ngay 1/7 (Tap chi Tai chinh, 2020b).

Vé 1y thuyét, mac du dich bénh COVID-19 dang gay ra ca ca sdc cung va cau
cho nén kinh té, tir 46 gay ra lam phat trong nira diu niam 2020; nhung tir goc do
CPI ha nhiét thi c6 thé thay, tic dong tir ca s¢ cau dang c6 phan lan 4t cu sbc
cung. Vi thé, nhiéu kha ning, lam phat nim nay s& dudi ngudng 4% va day 1a tién
dé quan trong dé giam 13i suat nham thuc day ting truéng kinh té (VCCI, 2020).

Cu thé, Bloomberg (2020) du bao ting trudng cia Viét Nam giam 0,4% (sb
liéu dén thang 02/2020) (Bloomberg, 2020). Trong bao céo ngay 10/03/2020,
ADB (2020) cho rang tang truéng giam 0,5 — 1% va kich ban xau c6 thé giam dén

TAP CHi QUAN LY VA KINH TE QUOC TE, SO 133 12/2020) | 59



1,5% (ADB, 2020). Bo Ké hoach va Pau tu (2020) ciing du bao ting truong cé
thé giam tir 0,67 dén 0,96%, lam phat trong khoang 3,96% - 4,86%. Tt cac sd liéu
nay, Vién Pao tao va Nghién ctru BIDV di cho rang véi sy di chuyén cta tam
dich tir phia Trung Qudc sang cac nuéc Chau Au, Hoa Ky, du bao lam phat cua
Viét Nam thay doi trong khoang 4,5% +/- 0,4% (Béo céo ngay 12/03/2020 va
WTO, 2020). Tuy nhién, tinh dén hét quy 1/2020, chi s6 lam phat chung dat 5,6%,
cao hon muc 4,9% cua cung ky 2019. Lam phat 161 cling ghi nhan & mutc 3,1% -
mirc cao nhat trong 5 ndm tré lai day (Tong cuc Thong ké, 2020b).

Ly giai vé diéu ndy, Cong ty Chtng khoan BIDV (BSC) cho rang, bién dong
CPI ting chu yéu do nhu cau vé nhiéu loai mat hang trong dip Tét Nguyén dan
ting cao so voi cung ky nam trude (VCCI, 2020). Dong thoi, dich bénh COVID-
19 1am anh hudng t6i gia cic mat hang nhap khau Trung Qudc, gia cac mat hang
thude y té, dién, nude sinh hoat, xang dau va ca nganh du lich, hoat dong di lai
ctia nguoi dan sau Tét (Tap chi Tai chinh, 2020a). Trong d6, nguyén nhan chinh
khién CPI tang la mat hang luong thuc, thuc phém. Dac biét 1a gia thit lon tang
cao khi lién tuc thiét 1ap mit bang gid mai, thang sau cao hon thang truéc. Binh
quan quy 1/2020, gia thi lon tang 58,8% so véi cung ky 2019; gop 2,47% trong
muc lam phat 5,6% cua quy 1/2020. Gia thit lon dugc vi nhu “ngoi nd” lam phat
nam 2020 (Tap chi Tai chinh, 2020b).

Mic du CPI binh quén tai thoi diém ndy van con & mirc kha cao nhung so véi
mirc dinh (ting 6,43%) vao thoi diém cudi thang 1/2020 thi mirc ting trén da ha
nhiét dang ké (VCCI, 2020). Theo d6, sau khi ting manh trong cac thang cubi
nim 2019, do anh hudng cua dich COVID-19, gia xing dau thé giéi giam manh
va nguodn cung thuc pham doi dao da khién mirc tang cua chi sé6 CPI dan c6 xu
huéng ha nhiét trong 2 thang cudi quy I. Dac biét, mic giam cua CPI trong thang
3 1a twong d6i manh (-0,72%) (VCCI, 2020). Trong s cac nhém nganh giam chi
sd CPI thoi thang 3/2020, nhém giao thong giam nhiéu nhét voi 4,87%, chil yéu
do tac dong cuia viéc diéu chinh gia xang, dau (tic dong lam CPI chung giam
0,43%) (VCCI, 2020). Bén canh d6, gia cia nhém dich vu van hoa, giai tri va du
lich cling giam 1,4% do nhu cau di lai, du lich, 1& hoi cua nguoi dan gidm manh
b1 anh hudng cua dich bénh COVID-19 (VCCI, 2020). Giam gia manh thir ba la
nhom hang an va dich vu an uéng (-0,43%), trong do: luong thuc tang 1,09%;
thuc phém giam 0,89%. O chiéu nguoc lai, mot s6 nhom hang hoa va dich vu c6
chi s6 gia ting gdm: thiét bi va dd dung gia dinh (ting 0,09%), thubc va dich vu y
té (tang 0,05%); gido duc (tang 0,04%); hang hoa va dich vu khéc (tang 0,16%)
(VCCI, 2020).

O mot khia canh khac, du lién tiép giam trong 4 thang gan day, nhung xu
huéng gia xidng dau trong nudc ting cao trd lai (do gid dau thé gidi hoi phuc) sé
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dan phan anh rd nét va 1a yéu té khién chi sé CPI c6 thé bat ting trong cac thang
to1 (Bao Viét, 2020).

4.2 Dich bénh COVID-19 tic dong dén cung — cau hang hod tgi Viét Nam

Dbi v6i lam phat, trong bdi canh tong cau, gia dau va nang lugng giam manh,
nén du nhiéu nude kich thich kinh té, gia thuc pham va dich vu y té ting, nhung
lam phat toan cu van & muc kha thép, khoang 2,2% (so v&i muc 2,5% nam 2019)
(WTO, 2020). Tuy nhién, kich ban ting truéng nay sé& con thay doi va mic do
thay d6i nhu thé nao con tiy thudc vao 3 yéu té: (i) Kha nang kiém soét dich bénh
ctia mdi qudc gia, (ii) Hiéu qua ciia cac chinh sach/géi hd tro va (iii) Hiéu qua hop
tac qudc té trong phong chdng dai dich. Tai Viét Nam, trong nhimg thang tGi van
s& dién ra su chénh léch cia cung ciu va kha ning s& thiéu hut khoang 100.000
tan thit lon (Tap chi Tai chinh, 2020b). Néu Viét Nam khong nhap khau du thit
lon dé bu dap phan thiéu hut trong nudc thi s& anh hudng dén gia thi truong. Vi
vay, viéc nhap khau - hay chuén bi di ngudn cung thit lon 1 v6 cung quan trong
trong giai doan hi¢n nay.

Dé danh gia k¥ hon tac dong cua dai dich COVID-19 dén muc cung - cu cta
cac nganh kinh té, bai viét da tién hanh phan tich mot sé linh vuc chiu tac dong
tryc tiép tir dich COVID-19 hién nay. Vi linh vuc noéng - 1am nghiép - thuy san,
dich COVID-19 giy ra kho khian trong xuit khau hang ho4 va nhap khau phu trg
noéng nghiép (dién hinh trudng hop thit lon hién nay). Linh vuc cong nghiép va
xay dung véi cac chudi cung tmg thi bi gian doan, dut giy va sut giam do bat
dong san kho khan. Cung voi d6 nganh van tai, kho bai chiu tic dong rat manh khi
cac hang hang khong dung ciac duong bay. Ban 1¢ cling la linh vyc chiu anh
huong truc tiép, chi yéu do tong cau giam manh. Tuy nhién, nganh ban 1é ¢6
diém tich cyc 1a sy thay ddi cach thirc mua sam tir tryc tiép sang truc tuyén va co
c4u tiéu dung thay d6i theo hudng mua sam hang hoa thiét yéu (luong thuc, thuc
pham, duoc pham...). P4i véi tai chinh - ngan hang - bao hiém, day l1a linh vuc
chiu tic dong gian tiép nhiéu hon truc tiép va co do tré nhat dinh (WTO, 2020).
Mot vai linh vuc khac chiu tac ddng 16n tir dai dich 1a nganh gido duc, dao tao va
dich vu y té. Ca 2 linh vuc déu chiu nhiéu tac dong tiéu cuc va gap nhiéu kho
khan trong viéc cung cép cac dich vu co ban phuc vu nguoi dan (WTO, 2020).
Tuy nhién, anh hwong tryc tiép va rd nét nhit 1a nganh du lich (gém dich vu du
lich, luu trg, an uéng va I hanh). Trong boi canh dich bénh lan rong, nhiéu quéc
gia da thuc hién cac bién phap phong téa, han ché di lai, taing cuong kiém dich
nén nhu cau du lich syt giam manh. Tuong tu, dich bénh ciing 1am giam nhu cau
du lich trong nuéc khi Chinh phu thuc hién han ché tu tap dong nguoi, hiy bo
nhiéu 18 hoi, hoi nghi va cach ly toan xa hoi (WTO, 2020).
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4.3 Dich bénh COVID-19 tic dpng gidn tiép dén ty gid va cdc chinh sdch tién t¢
trén thi truong

Tinh dén thoi diém thang 4/2020, VND da phuc hoi gan mot nira mirc mat
gid so v6i USD trong dot song giam 2% trude d6. Cung ciu ngoai té trong nudc
van 6n dinh, chénh 1éch 1ai sudt VNB/USD duy tri mtc cao va bdi canh quéc té
van chua c6 nhiéu bién dong, vi thé ty gia USD/VND nhiéu kha ning s& tiép tuc
di ngang (Thoi bao Tai chinh, 2020). Thuc té cho thiy, Viét Nam c6 nhiing bién
phap chdng dich tt hon va triét dé hon so voi Hoa Ky nén mirc d6 anh huong toi
ty gia it hon. Pong USD lién tiép mat gia siu vi bat on kinh té tir COVID-19,
cung véi viée gia xing dau di xudng ciing lam trdm trong hon da syt giam cua
ddng tién nay. Trong khi d6, VNP dugc huong loi tir viée dai dich COVID-19
dugc kiém soat & Viét Nam va cac chinh sich cta Chinh pht hudéng dén viéc 6n
dinh thi truong tién té. Noi chung, VND chiu anh hudng tir dich COVID-19 va tac
dong nguoc lai dén tinh hinh lam phat trong nudc nhung mirc do anh hudng duoc
kiém soét trong mirc an toan.

Trudc tinh hinh dién bién phuc tap cua dich bénh COVID-19 trén thé gidi noi
chung va Viét Nam noi riéng, Chinh phu da xac dinh va dua ra hang loat chinh
sach tién té, trong d6 c6 chinh sach tién phai khang dinh duoc vai tro luu thong
“dong méu” trong nén kinh té, hd trg doanh nghi¢p vuot qua kho khan, on dinh
san xuAt (Nguyén, 2019; Tap chi Tai chinh, 2020c). Trong nam 2020, dé 6n dinh
lai nén kinh té, Chinh pha hoan toan c6 thé thyuc hién thém cac chinh sach ting
luong tién luu thong trong thi trudng hay giam 1ai suat cho cic doanh nghiép,
giam 13i sudt lién ngan hang va tat ca nhiing chinh sach nay dan t&i hé qua cudi
cung 13 ting lam phét trong nudc. Tuy nhién, cac chinh sach phu hop van can
duogc 4p dung trong tinh hinh kinh té hién tai.

4.4 Suy thodai kinh té tir COVID-19 dwoc diéu chinh theo hwéng kiém sodt
lam phat, tranh giam phat

Pai dich COVID-19, vé ban chét 1a méot cude suy thoai kinh té va mang tinh
toan cau. Hau hét cac qudc gia trén thé giGi déu trai phai trai qua nhitng dot song
ctia dich bénh (Pham, 2020). Néu khong c6 vai trd diéu tiét thi trudng ciia Nha
nude, cac nén kinh té s& chiu anh huéng ca cung va cau va hudng t6i giam phat.
Trong truong hop cia nén kinh t& Hoa Ky nim 2020, do tic dong cua dich
COVID-19, giam phat di xuét hién. Giam phat gdy ton hai toi nén kinh té trong
bdi canh nudc nay dang himg chiu suy thoai do ca nguoi tiéu dung va doanh
nghiép déu tri hodn mua hang vé&i hy vong gia ca s& giam thém. Giam phat c6 thé
bép méo chinh sach tién té, thi trudng lao dong va 1a diém bao cho gia cd phiéu va
bat dong san (Tap chi Tai chinh, 2020c). Khu vuc dong tién chung Chau Au (EU)
cling gap van dé v6i giam phat va Ngan hang Trung wong Chau Au (ECB) ciing
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nhanh chong phai bom tién vao thi truong, chdp nhan kich ciu du ddi mat véi
nguy co lam phat tang cao.

Tai Viét Nam, dich COVID-19 ciing c6 tac dong twong ty va ciing gidng nhu
cac qudc gia trén, nén kinh té trong nudc phai ddi mat véi nguy giam phat. Tuy
nhién, do tac dong cua dich bénh khong dong déu: co qubc gia da hoi phuc va co
qudc gia con dang trong dinh dich nén can bang cung — ciu va xuét nhap khiu
cling khac biét. Viéc xuit khau dugc duy tri & mirc d6 nhat dinh giup cho kinh té
tam khong suy thodi qué sau con cac doanh nghiép van con dong luc dé lam viéc.
Lai suét trén thi truong & muc thap va nhiéu doanh nghiép con coi dich COVID-
19 13 thoi co thuén loi dé chuan bi ddu tw mo rong thi truong. Bén canh do, vai tro
ctia Nha nudc trong viéc diéu tiét nén kinh té 1a rat quan trong. Pau thang 4/2020,
Ngan hang Nha nuéc (NHNN) di bom rong 20.836 ty dong thong qua mua ky han
14 ngay, 1ai suat 3,5%/nam. Day 1a dot phat hanh trén thi truong md (OMO) dau
tién sau hon 3 thang lién tuc gan nhu khong cé giao dich. Kénh tin phiéu khong
phat sinh giao dich méi, sé du gitt nguyén & mirc 147 nghin ty dong (Thoi Bao Tai
chinh, 2020) va nhitng dong thai nay cho thiy chinh sach ctia Viét Nam diéu hudng
nén kinh té theo huéng chap nhan da ting ctia lam phat va tranh di nguy co giam
phat. Nhu vay, tac dong cua dich COVID-19 dugc diéu hudéng dé han ché giam
phat dé nén kinh té c6 kha ning som hoi phuc sau khi di qua dinh dich.

5. Két luén va goi y chinh sach

V61 Viét Nam, dich COVID-19 mang t61 hai cu sdc vé cung va cau. Vé
ngudn cung, chinh sach cach ly khién cho hau hét cac hoat dong san xuét bi dinh
tré, lao dong khong co viéc lam va hang hoa cung tng ra thi truong gidm manh.
V& cau, trir mot sd cac mit hang thiét yéu, cac san phém dich vu khong duogc tiéu
dung thuong xuyén va dich bénh COVID-19 cling tao ra tdm ly tri hoan viéc ti€u
dung ctia khach hang. Tuy nhién, chi s6 gia CPI van ting manh trong thoi gian
nén kinh té bj cach ly do dich bénh va lam phat 1én nhe so véi cing ky nim ngoai.
Diéu nay cho thiy su bat dong déu trong nén kinh té: cac nganh dich vu bj tac
dong ning né con cac nganh tiéu dung ting trudng manh va lam phat nghiéng
nhiéu hon vé nguyén nhan do cau kéo. Su di 1én dot bién cua cau vé cic mat hang
thiét yéu trong thoi ky dai dich khién cho lam phat ting nhanh. Bén canh d6, mirc
d6 két ndi 16n cua Viét Nam véi chudi gia tri toan ciu cling tao ra thach thuc cho
cac nha lam chinh sach. Theo du béo cua IMF, cac ddi tac 16n cua Viét Nam trén
truong qudc té nhu Hoa Ky, Trung Qudc, P, Phap déu giam manh vé mic du
béo tang trudng. Piéu nay dan t6i viée xuat khau cta Viét Nam sé& chiu anh hudng.

Cudi cing, v6i bdi canh dich bénh COVID-19 van chua hoan toan dugc kiém
soét trén pham vi toan cau nén kha ning c6 thé xuat hién lan song th N cua dich
bénh va tao ra ca sc 16n hon cho nén kinh té ciing nhu tinh hinh lam phat tai Viét
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Nam. Mic du dich COVID-19 chua hoan toan qua di nhung nhiéu kha ning, tac
dong cua dich khong thé khién cho Viét Nam phai trai qua cudc khing hoang
nang né nhu nam 2008 khi nén kinh té chtng kién con s6 lam phat vuot qua 20%.
Nguyén nhan chinh din dén viéc lam phat Viét Nam ting qua cao thoi diém 12
nam trude 1a do gia xang dau ting trudng qua manh. Trong khi d6, xang dau 1a
mot trong nhitng nguyén liéu dau vao chinh cho qua trinh san xuit dan t6i muc
gi4 ca cua hang héa dich vu cudi cung cua nén kinh té ting manh, cac qubc gia
phai d6i mat véi tinh hinh lam phat do chi phi ddy. Tuy nhién, nim 2020, dich
COVID-19 khién khai thac bi dinh tré va luong dau du trit qua 16n khién cho gia
nhién li¢u syt giam khong phanh. Bén canh do, bdi canh kinh té cua Viét Nam khi
d6 cling khac biét 16n véi viée chinh sach tai khoa va chinh sach tién té lién tuc
mo rong tir 2001-2006 nham thic day ting truong kinh té. Cac chinh sach nay da
khién tinh hinh lam phat ciia Viét Nam vuot ngudng 12% vao nam 2007 va cing
v6i su tac dong cua cudc khung hoang nam 2008, con s lam phat vot ting qua
20%. Van dé lam phat ctia nam 2008 so v6i ndm 2020 dudi su tic dong cua dich
COVID-19, c6 su khac biét rd rét. Chic chéin, con sb lam phat trén 20% kho c6
thé xuét hién thém mot 1an nira.

Nam 2020, muc tiéu cua Chinh phu la kiém soat tinh hinh lam phat & con sb
dudi 4% va dé thyc hién muc tiéu nay, cic chinh sach duoc dé xuat thanh cac
nhom véi1 muc do uu tién khac nhau.

Thit nhdt, nhém chinh sach vé kiém sodt dich bénh. Van dé can duoc uu tién
hang dau 1a dam bao dich COVID-19 khong bung phat tro lai tai Viét Nam. Dé
lam dugc diéu nay, viée cach ly voi qudc té, dic biét 1a nguoi di vé tir ving dich
can duoc thue hién nghiém ngat. Nguoi nhap canh tai Viét Nam s€ dugc kiém tra
thuong xuyén va cach ly hoan toan trong thoi gian an toan. Bén canh do, Chinh
phtl can dau tu nang cap hé théng y té cling nhu trang thiét bi phuc vu cho cong
tac phong dich. Muc tiéu tién quyét ctia viéc 6n dinh nén kinh té va kiém soat lam
phat chinh la viéc ngén can dich bénh COVID-19 tai bung phat.

Thir hai, nhém chinh sach vé can bang cac nganh kinh té. Pai dich COVID-
19 d3 khién cac nganh dich vu nhu luu tra va an uéng, van tai, logistics... chiu
anh huong ning né va cac doanh nghiép phé san hang loat. Trong khi do, cac
nganh nong nghlep, dugc pham cham soc y té lai trén da phat trién manh. Diéu
nay binh 6n nguon cung va ngudn cau cta cac san pham khac nhau, dong gop vao
viéc 6n dinh ro hang hoa va duy tri mtrc CPI trude khi huéng dén viéc kiém soat
tinh hinh lam phat. Bé 1am duoc diéu nay, Chinh phu can tip trung ngudn luc cho
cac nganh néng nghiép, duoc pham, chim soéc y té dé cudc sdng cua ngudi dan
duoc 6n dinh trong giai doan dich bénh COVID-19 dang dién ra bang cac goi hd
trg riéng nhu hd tro chi phi y té, ddm bao ngudn cung luong thuc doi dio. Bén
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canh d6, Chinh phii can dua ra cac chinh sach mién gidm, giin thué va phi déi véi
cac nganh bi anh hudng nang né bdi dai dich, di€u nay hét stc can thiét dé duy tri
s0 lugng viéc lam, ddm bao cadc doanh nghi¢p cé thé tru qua giai doan kho khan.

Thir ba, sau khi cin bang cic nganh kinh té, Viét Nam can 4p dung nhom
chinh sach hdi phuc nén kinh té. D& dam bao muc tiéu kiém soat lam phat, cac chi
phi dau vao nhu chi phi nhién liéu, xing dau, dién nudc... can duoc giam gia dé
bot ganh nang tai chinh. Lam phat sé dugc kiém soat tir nd luc hd tro nén kinh té
ctia Chinh phu thong qua viéc cét giam gia thanh cac mat hang phuc vu san xuét.
Ngoai cau kéo, chi phi ddy ciing 1 mot nguyén nhan dan toi lam phat. Viéc on
dinh chi phi dau vao, khi d6, s& duoc coi 1a mét giai phap dé kiém soat lam phat.
R rang, khi ngudn cung tng toan cau gian doan, chi phi cho nguyén vat liéu nhap
khau sé& ting manh do khé khin trong viéc van chuyén boi vira gip phai su kiém
dich nghiém ngit vira khé khin trong viéc di lai boi cac qudc gia chon phuong an
gidn cach xa hoi dé phong tranh su 13y lan sau rong cia COVID-19. Nhu vay, dé
day manh qua trinh hoi phuc kinh té, Chinh pht cin quan tdm dén giam thué nhap
khau d6i voi nhitng hang hoa trung gian lam yéu t6 dau vao cla qua trinh san xuét
ctia nhitng nganh bi anh huong boi dai dich, dong thoi ddy manh dau tu cong ngan
han va dai han gitp ting tong cau.

Thir tw 13 nhom chinh sach vé giai ctru nén kinh té. Trong trudong hop cac
doanh nghiép khong thé tu than hoi phuc va tr¢ lai hoat dong kinh doanh, Chinh
pht can t6i cac chinh sach tai khoa va chinh sach tién té dé nhanh chong thuc ddy
da hoi phuc ctia nén kinh té. Tang luong tién trén thi truong bang cach bom thém
c6 thé gitip 6n dinh tinh hinh lam phat. B4i vai chinh sach tién t&, giam 13i suét
cling duoc coi 1a chinh sach can cha trong. Pay duoc coi 1a chinh sach tac dong
truc tiép toi su sdng con cta doanh nghiép. Giam 1i suét giup cac doanh nghiép
c¢6 dong lyc kinh doanh hon va lam giam nhe ganh ning vé tai chinh. Néu nghiém
trong hon, Chinh phu c6 thé thuc hién thém cac chinh sach tai khoa truc tiép tur
chinh phu nhu mua lai no, ting s& hitu von nha nudc... & mot sé linh vie dic biét
trong yéu. Bén canh d6, cau chi tiéu tir khu vuc doanh nghiép va ngudi dan giam
manh va Chinh phu can diéu tiét cac khoan chi tai khoa hop 1y va dau tu dung
muc dich, dung chu trrong va dam bao hiéu quéa cta dong vén. Hé qua ciia nhom
chinh sach nay 1a cac doanh nghiép c6 thé dam bao kha niang hoi phuc san xuat,
dan t6i viéc on dinh luong hang hoa trén thi truong va dam bao ngudn cung theo
kip cau cta thi truong.

Cubi cung, dé kiém sodt lam phat, viéc 6n dinh ty gia ciing can dugc chi
trong. RO tién té thé gidi lién tuc co sy thay doi trong thoi ky dich bénh. Bén canh
d6, su di xudng cia gia xang dau ciing khién cho ty gia cac dong tién bién dong
khong ngimg. Viét Nam ddng can dugc tinh toan dé tang ha ty gia hop ly, phu
hop vi timg giai doan cua thi truong va tranh viéc dong tién mét gia do lam phat.
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