ﬁHUNG VAN E KINH TE VI MO

KIEM SOAT LAM PHAT
NHAM THUC DAY TANG TRUONG KINH Té€

PGS. TS Nguyén Vian Céng

Dai hoc Kinh 1€ Quéc dan

Tang trudng nhanh mét cach bén viing va ki€m soat lam phat 4 mure hgp ly ludn la
muyc tieu hang dau cla diéu tiét vi md & moi quéc gia. Do vay, khong co gi dang ngac
nhién khi cau héi “liéu gida lam phat va tang truong cé6 moi quan hé vdi nhau hay
khong da dudc cac nha kinh t& va hoach dinh chinh sach dac biét quan tam va trg
thanh trung tdm ctia nhiéu cudc tranh luan. Mac du ¢é nhiéu quan d/em khac nhau vé
moi quan hé gitta hai bién sé nay, song, phan I6n cac nha kinh t€ déu cho rang k/em
soat lam phat & muc vira phdi Ia méi trudng kinh t€ vi mé thuén Igi cho tang trudng
kinh té dai han. C3 lam phat qua cao hoac qua thap déu co tac dong bat Igi lén tang
trudng kinh t&. Bai viét nay sé diém lai mét cach co hé théng cac ly thuyét va cac bang
chang thuc nghiém quéc té ciing nhu trong nuoc vé tac dong cla lam phat lén tang
truong kinh t& dai han. Két luan Ia Viét Nam can kiém soat lam phét trong pham vi mét
con s6 nhung khéng nén dé cho lam phéat xuéng thap dudi 4% moét nam.

Cd sd ly thuyet vé
tac dong cla lam
hat dén ting trudng

1

kinh té

Cac nha kinh t&€ dua ra nhiéu
lap luan khac nhau dé giai dap
cho cau hoi: Phai chang c6 tén
tai mot méi quan hé gilta lam
phat va tang trudng kinh t& va
phai ching lam phat luén cé
anh hudng tiéu cuc dén tang
trudng kinh t&?

N&i bat trong cudc tranh
luan mang tlnh ly thuyét la
quan diém clia cac nha kinh té
thudéc trudng phai co cau.
Theo ho, lam phat va tang
trudng k|nh té c6 méi quan hé
danh déi 1an nhau. NhLIng nd
Iuc kiém ché lam phat ¢ xu
huong |am tang that nghlep va
dinh tré san xuat, gay ton hai
cho tang trudng kinh t&. Mot
qudc gia danh uu tién cho ting
trudng can chap nhan lam
phat di kem.

Nhiéu nha kinh té theo
thuyét co cau tin rang Chinh
phu 3 cac nuéc dang phat
trién co6 thé chu déng su dung
lam phat dé thac day tang
trudng kinh t&. Ho lap luan
rang lam phat cé tac dung
phan phdi lai thu nhap va cla
cai theo hudng lam tang tiét
kiém quéc gia va dau tu trong

nude. Anh hudng phan phéi lai
bao gom phan phéi lai thu
nhap gilta lao déng va chu
doanh nghiép cling nhu gilta
dan cu va Chinh pha.

Phan phéi lai thu nhép tirlao
déng sang chu doanh nghiép

Trong cac hop déng lao
doéng dai han, chd doanh
nghiép va ngudi lao doéng
thuong thda thuan vdi nhau
tién luong dua trén ty 1& lam
phat ky vong., Khi dé, tién
luong. khong thé dleu chlnh tlc
thi moi khi gia ca thay déi. Khi
ty 1& lam phat thuc té€ khac véi
ti 1& lam phat ky vong thi tién
luong thuc té thuc hién va tién
luong thuc té ky vong ciing
khac nhau. Néu ty I& lam phat
thuc t€ cao hon ty Ie |am phat
ky vong, thi tién Iu0ng thuc té
thuc hién thap hon tién luong
thuc t€ ky vong. Piéu dé cé
nghia thu nhap sé dugc phan
phéi lai tif nhimg ngudi lam
cbng an luong ¢ xu hudng tiét
Kiém can bién tha'p sang chu
doanh nghlep c6 thu nhap la
Igi nhuan c6 xu huong tlet
klem can bién cao. Ket qua la
téng tiét Kiém quoc dan sé
tang va do dé dau tu sé dugc
md& rong.

Phan phéi lai thu nhép tur khu
vuc tu nhan sang Chinh pht

NE&u Chinh pht muén danh
nhiéu nguén Iuc hon cho dau
tu, moét trong nhng cach ma
Chinh phl c6 the thuc hién la
phat hanh tién dé trUC tlep tai
tro cho cac du an dau tu céng.
Tuy nhién, viéc ma rong cung
t|en S& gay ra lam phat va lam
giam sitc mua cla Iu0ng tién
dang luu hanh R& rang phat
hanh tién dé tao ngudn thu
cho ngan sach thuc chat la
moét loai thué danh vao nhimg
NQuaGi glLItlen dudgc goi la thué
duc tién (se/n/orage)

Nhiéu du an c6 thé sé
khéng dugc dua vao hoat
déng néu nhu Chinh pht
khéng dimg ra thuc hién. B6 la
nhimg du an dem lai Igi ich I6n
cho toan xa hoéi, nhung thudng
mang lai Igi nhuan thap hoic
qua rdi ro cho cac nha dau tu
tu nhan. Trong trudng hop nay,
dau tu ctia Chinh phd dugc tai
tro bang thue duc tién sé lam
thay déi cau truc cla dau tu co
Igi cho nén kinh t& téng thé.
Cac du an dau tuy mang lai Igi
ich xa hou cao thay thé cho cac
du an mang lai Igi ich Xa hoi
thap, lam tang hiéu qua hoat
dong clia ca hé thong.

Tuy nhién, quan diém lac
quan trén day cla cac nha
theo thuyét co cau vé viéc
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Chinh phti c6 thé chu déng su
dung lam phat dé thuc day
tang truong kinh t€ khéng pha|
dudc tat ca cac nha kinh té
ing_ ho. O moét thai cuc khac,
nhiéu nha kinh t& cho rang lam
phat, dac biét lam phat cao va
bién déng manh, cé anh
hudng tiéu cuc dén ting
trudng kinh t€. Ho dua ra mét
s& luan ¢ co ban sau day:

Lam phat khéng khuyén
khich tiét kiém va dau tu

Khi lam phéat cang cao va
bién déng manh, thi rdi ro ma
nhimg ngudi tiét kiém va cac
nha dau tu g&p phai cang Ién.
Luc d6 dau tu vao cac nha
xu0ng, trang thiét bi va mua
cac ftai san tai chinh trong
nuéc co thé tra nén it hap dan
so véi dau tu mang tinh dau co
vao hang héa, mua tai san
nudc ngoai va bat déng san.
Pong thai, khi lam phat bién
déng manh cd cau cla dau tu
tu nhan co thé bi bép méo
theo huéng lam tang dau tu
vao cac du &n nhanh thu héi
vén va giam dau tu vao cac du
an cham thu hoi von Xu
huéng nay khong thé co6 loi
cho tang trudng kinh té trong
dai han.

Lam phat c6 anh hudng béat
Igi I1én cé&n céan thanh toan

Néu ti gia héi dodi 1a cé dinh
hoic cham duoc diéu chinh,
lam phat trong nuéc tang lén
lam glam Igi nhuan tuong ddl
clla cac doanh nghiép san
xuat cac mit hang xuat khau
va thay thé _nhap kh&u, lam
tang cau ve nhap khau va
gidm cung vé xuat khdu, do dé
lam cho can can thanh toan
x&4u hon va tinh trang khan
hiém ngoai té cang trd nén
tram trong. Biéu nay sé lam
glam hiéu qua cua qua trinh
md clfa, hoi nhap kinh te quoc
té, va anh hu0ng xau dén
thanh tuu kinh t€ vi mé chung
cla dat nudc.

Qua phan tich & trén _ching
ta thay co hai quan diém trai
ngudc nhau vé anh hudng clia
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lam phat dén tang trUOng kinh
té. Hién nay, phan I6n cac nha
klnh t& déeu cho rang quan
di8m clia cac nha theo thuyét
co cau vé tac dong tich cuc
clia lam phat dén tang trudng
vé cd ban phu hdp khi lam
phat 4 mlc thap va via pha|
con quan diém déi lap thich
hop vdi moi truong lam phat
cao va bat én.

2. Cac nghién cutu thuc
nghiém

Nhiéu mé hinh Kinh té IUOng
da dugc xay dng dé khao sat
phai chang cd tén tai hay
khéng méi quan hé gilta lam
phat va tang trudng kinh té
trong dai han va néu cé thi 6
la mGi quan hé tuyén tinh hay
phi tuyén.

Tun Wai (1959) khi nghién
cltu s6 Ileu clia 31 nudc dang
phat trién trong giai doan
1938-1954, da phat hién mét
méi tuong quan duong gilra
lam phéat va tang trudng kinh
t€ dén mot ty & lam phat nhat
dinh, sau dé tang trudng giam
ro rét. Ty & lam phat cho phép
t6i da hoa téc dd tang trudng
trong moé hinh cla éng la
12,8%.

Nam 1966 vdi s6 liéu clia 48
nudc trong giai doan 1953-
1961, Dorrance (1966) da tim
thay mot s6 su kién chimg td
lam phat thdp va giam phat di
kem vdi tang trUOng thap, con
lam phat vifa phai cé thé cé
anh hudng tich cuc dén tang
trudng. Khi vuot qua mét gidi
han nao d6, lam phat c6 xu
hu0ng khong co Igi cho phat
trién. Dac biét, Iam phat qua
cao sé& can trd nghlem trong
tang trudng kinh té.

Thirlwall (1974), bang mau
sO liéu clia 15 nudc My Latinh
cho giai doan 1958-1968, da
khang dinh ty I& lam phat va
tang trudng kinh t& c6 méi
tuong quan duong & nhimmg
mic lam phat thap. Khi lam
phat vugt qua 10% tang trUOng
kinh té glam Ong két luan
rang méi quan hé gitta Iam

phat va tang truong kinh té cé
thé dugc biéu dién bang hinh
chlt U ngugc va dua ra mot ti1é
lam phat “t6i uu” la dudi 10%.

Nam 1996, Sarel kiém dinh
vé su ton tai cua mot nguong
mang tinh ca cdu vé méi quan
hé gilra lam phat va tang
trudng. Ong da phat hién
nhirng bang ching thUC
nghiém vé mic ngudng cla ty
I& lam phat 1a 8% nam. Dudi ty
I ds, fam phat anh hudng
khong dang ké dén tang
trudng, hoac cb thé anh hUOng
duong nhe dén tang trudng.
Véi ty 1é lam phat cao hon 8%,
anh hudng nay la nguoc chiéu
va cb y nghia thong ké. Theo
ong, néu bo qua thuc té quan
trong nay chac chan chung ta
sé dua ra nhimg két luan léch
lac vé anh hudng ctia lam phat
dén tang trudng kinh té.

Nghién clru gan day nhat la
cha M. Khan va A. Senhad;ji
(2000). Cac tac gia da sirdung
cac ky thuat phan tich hién dai
nhat dé kiém dinh mai quan hé
gilta lam phat va tang trudng.
Cong trinh cla cac 6ng bao
quat s& liéu cha 140 nudc
(trong do cb ca cac nudc dang
phat trién va cac nuéc da cong
nghiép hoa) cho giai doan
1960-1998. Mot lan nita két
qua cho thay cb ton tai mét
mic ngudng (threshold) ma
dudi d6 lam phat va tang
trudng cdé méi tuong quan
duong va trén doé lam phat tac
déng nguoc chiéu dén tang
trudng. Mot phat hién rat thu vi
clla cac tac gia nay la mic
ngudng d6 khac nhau gilfa cac
khéi nudc. & cac rudc cong
nghiép, mic ngudng nay rat
thdp, chi vao khoang 1-3%
nam, trong khl d6 & cac nuéc
dang phat trién, mlc ngudng
nay vao khoang 7-11%.

3 Lam phat va tang
trudng kinh t&' & Viét Nam

Ngay sau khi thuc hién P&i
mai, nudc ta da phai vap phai
mot thach thite 16n: nén kinh té&
bi mat &n dinh nghiém trong.

kinh (e<Phat trién
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Hinh 1. Tuong quan lam phat-tang trudng 1986-2009
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Chu y: Cac bién do theo thang logarlt tang trudng GDP tren truc
tung, lam phat theo CPI trén truc hoanh.

Nguén: Nién giam Théng Ké, Téng cuc Théng Ké Viét Nam

Gia ¢ hang hoa va dich vu
bat dau tang téc. Giai doan
1986-1988 la nhing nam siéu
lam phat, ty 1&é lam phat tang
lén mdc 3 con s6 (1986:
774,7%; 1987: 223,1%; 1988:
393,8%) vGi nhiing hau qua
khon luong: triét tiéu dong luc
tiét kiém va dau tu, lam dlnh
tré su phat trién luc luong san
xuat, that nghiép tang nhanh,
dai song clia dai boé phan dan
cu, dac biét la nhing nguoi
lam cbng an luong bi suy giam
nghiém trong.

Nam 1989, véi chuong trinh
én dinh ma néi dung chi yeu
la ap dung chinh sach 1ai suét
thuc duong, Viét Nam da
thanh céng trong viéc chan
dimg siéu lam phat. Song, két
qua nay da khong bén vimg:
lam phat cao da quay trd lai
trong hai nam sau doé vi tham
hut ngan sach qua 16n va dudgc
tai trd chli yéu bang phat hanh
tién.

Tu nam 1992, Ch|nh phu
Viét Nam da theo duéi chinh
sach tai khoa va tién té than
trong. Tham hut ngan sach
dugc duy tri 8 mic thap, dac
b|et da khong dugc tai trg
bang phat hanh tién. Tang
trudng cung tién va tin dung
dugc kiém ché, chinh sach lai
suat thuc duong thuc su co
hiéu luc. Gia do la My dudgc gilr
én dlnh trong suét giai doan

1992-1996. Nhimng giai phap
nay da dua dén nhiing thanh
cbng quan trong: long tin cla
nguoi dan vao dong néi té dan
dan dudc cing cbé va tang
cuong, lam phat nhanh Chong
dugc kiém soat. Mot két quéa
dang ghl nhan trong giai doan
nay la viéc kiém soat lam phat
da thuc su goép phan thuc day
kinh té& tang trudng. Nén kinh
t€ da trdi qua thaoi ky tang
trudng cao nhat véi ty & binh
quan la 8,8% moét nam trong
giai doan 1992-1997.

Tuy nhién, to nam 1999
nudc ta phai doi mat véi mét
thach thic mai: lam phat qua
thadp di cung v&i da tang
trudng kinh t&€ cham lai. Véi
chl truong kich cau kip thdi,
nén kinh té€ nudc ta dan dan

khdi sic véi téc do tang truong
kinh t&€ ngay cang cao.

Bugc sang nam 2004, lam
phéat dét ngét dao chiéu va lién
tuc tang téc. Trong giai doan
2004-2007, khi lam phat van
con 8 trong pham vi mét con
s6 (2004: 7,80%, 2005:
8,29%; 2006: 7,48%; va 2007:
8,3%)' thi nén kinh t& lién tuc
tang téc (GDP tang trudng
binh quan 8,2% trong giai
doan 2004-2007). Tuy nhién,
lam phat trd nén nghiém trong
trong ba quy dau nam 2008.
Trong thang 8/2008 CPI da
tang 28,32% so voi cung ky
nam trudc. Néu tinh trung binh
ky, CPl ca nam 2008 tang
22,97% so véi nam 2007. bay
la mlc cao ky luc trong vong
17 nam qua va la 1an dau tién
vugt ngudng mot con s6 sau
13 nam [én tuc dugc duy tri.
Diéu dang néi la suy gidm kinh
t€ da xuat hién trong bdi canh
lam phat cao nhu vay. Tung
dugc xem la nén kinh té tang
tru’dng nhanh nhat Boéng Nam
A, Viét Nam lai néi lén 1a nudc
c6 lam phat cao nhat trong
vung. Tu qui IV nam 2008, ap
luc lam phat da diu bét khi nén
kinh t€ lun sau hon vao suy
giam kinh té do tac déng cla
khling hoang kinh té toan cau.

Hinh 1 mé ta blc tranh téng
quan vé mai lién hé gilta lam
phat va tang tru’dng 3 Viét
Nam trong suét giai doan
1986-2009. Chung ta cé thé

Hinh 2. Tuong quan khi lam phat cao hon 10%
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Chu y. Cac bién tinh bang phan tram, tang trudng GDP trén truc
tung, lam phat theo CPI trén truc hoanh.
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Hinh 3. Tudng quan khi lam phat thap hon 10%
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Chu y. Cac bién tinh bang phan tram, ting trudng GDP trén truc
tung, lam phat theo CPI trén truc hoanh.

thay kha ré mdi quan hé hinh
chit U ngudc gitta lam phat va
tang truong kinh té clia Viét
Nam trong giai doan nay. Tang
trudng cao nhat xudt hién khi
lam phat vita phai; ca lam phat
qua thap hodc qua cao déu di
cling vdi tang trudng thap.

Pé xem xét cu thé hon,
ching ta chia cac quan sat
thanh hai nhém gém lam phat
trén 10 phan tram mét nam
(Hinh 2) va lam phat dugi 10
phan tram mét nam (Hinh 3).
Vi nhém Iam phat trén 10
phan tram mot nam, chdn
thay lam phat va tang truong
cd tuong quan am. Véi nhém
lam phat dudi 10 phan tram,
lam phat va tang trudng nhin
chung c6 tuong quan duong
va mlc lam phat an toan c¢é Igi
cho tang trudng kinh t€ nam
trong khoang tir 4 dén 9 phan
tram mot nam.

Tl nhitng xem xét so bd &
trén, chung ta dy doan rang
nén kinh t€ ¢ mic lam phat
t6i uu dudi 10%/nam. Cac méd
hinh kinh t€ lugng cla Nguyen
Quang Thang (2001) va
Nguyén Van Cong (2009) va
cling dua ra cac két qua tuong
tu.

4, Két luan

Tém lai, ca ly thuyet va thuc
t& déu cho thay méi quan he
gilta lam phat va tang trUOng

kinh té c6 thé biéu dién bang
hinh chit “U” .ngugc. Piéu d6
ham y rdng 8 mbi nuéc déu
ton tai mét pham vi lam phat
“an toan” khi lam phat va tang
trudng cd méi quan hé clng
chiéu. Trong trudng hop dé,
lam phat dudc coi la cai gia tat
yéu phai tra cho tang trudng
kinh t&. N&i 1dng tai khoa va
tién t&é mét mat cé xu hudng
[am tang lam phat, mat khac
co tac dung khuyen khich dau
tu, ma réng tong cau va do vay
cho phep st dung day da hon
cac nguén IUC hién cb, gop
phan thuc day tang truong
kinh té. Tuy nhién, lam phat
qua cao chac chin s& anh
hudng xau dén tang trudng
kinh t€. Trong c& hai trudng
hdp lam phat quéa cao hodc
qua thap Chinh pht déu can
cd cac bién phap diéu chinh
dé dam bao tang trudng cao
mét cach bén ving trén ca so
mot moi truong kinh t€ vi md
&n dinh. Nhu vay, lam phat
khong phai bao gi¢ cing la
mat trai cla nén kinh té.
Chung ta can phai c6 tam nhin
réong hon va xa hon khi xem
xét lam phat. Kiém soat lam
phat phai dat trong méi quan
hé véi tang trudng kinh t&. Mot
chuong trinh kiém soat lam
phat hop ly khong thé huéng
t6i muc tiéu gidm lam phat
bang moi gia, dac btet khéng

thé that chat tai khoa tién té
qua mic véi tham vong thu
tiéu hoan toan lam phat. Diéu
quan trong la can phai én dinh
lam phat trong mét pham vi
dugc coi la an toan va c¢é lgi
cho tang trudng kinh t& dai
han. Theo quan diém cla
chang t6i, Viét Nam can kiém
soat lam phat trong pham vi
mét con s&, nhung khdéng nén
dé cho lam phat xudng thap
dudi 4% mét nam. Diéu nay
vifa dam bao méi trudng vi md
&n dinh, vira gop phan thuc
day tang trudng kinh t&.m
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