TOM TAT BAO CAO THAM LUAN:

“LAM PHAT VA TANG TRUONG KINH TE O VN VOI MUC
TIEU PHAT TRIEN BEN VUNG «

(Pgs,Ts Dao Vin Hung, Ts Nguyén Thac Hoat va nhém nghién ctru Hoc
vién Chinh sach va Phat trién-Bo KH&DT)

I. Muc dich nghién ciru:
-Tim ra nhitng co so 1y luan va cin ct thyc tién vé mébi quan hé giira ting
truong va lam phat;

-Quan h¢ tac dong gitra tin dung,cung tién, lam phat va ting truong kinh
té, ngudng ty 16 t6i wu ctia lam phét & Viét nam;
-Pé xuat mot s6 quan diém chinh sach vé ting truéng kinh té va kiém
soat lam phat 2013-2015

I1.Co sé 1y thuyét kinh té hoc ciia mdi quan hé Ting truéng va Lam
phat:

Ciac hoc thuyét kinh té vi mé va kiém nghiém thuec tién da ching
minh ring:

-LP va TT c6 mdi quan h¢ nhan qud, dac biét theo dd thi hinh chir U
ngugc. Dinh la ngudng cua ty 1¢ lam phat t6i wu.

-Khi LP dudi ngudng ty 16 t6i wu, quan h¢ LP va TT duong: LP tac dong
tich cuc dén nén kinh té va thic day tang truong kinh té.

- Khi LP vuot trén ngudng ty 18 tdi wu, quan hé LP va TT am: LP tac
dong tiéu cuc ddi v6i nén kinh té va giam ting trudng kinh té.

Nw&ce pt: 3-5%

An D6 4-5.5%:

S—

Két qua thuc nghiém 6 nhiéu nwéc trén thé giéi:

>

t Tang trudng \ Nw&c dang pt: 7-11%

Nepal: 6%. / / -



-Pa kiém dinh 1y thuyét trén ding cho nhiéu qubc gia trén thé gidi

-M&i quéc gia c6 mot “ ngudng lam phét tdi uu” phu hop trong ting giai
doan khac nhau

I11.Dién bién Lam phat va ting truéng KT VN (1992-2012)

Po thi dién bién Lam phat 1992-2012 cho thay:
-Xu huéng Lam phat ciia VN trong thoi gian qua c6 dic diém ndi bat 1a:
e (6 tinh chu ky trong ca ngan han va dai han
e Bién dong manh,
* Nhiéu dinh nhon
* Bién do lon
-Diéu nay cho thdy: > Kiém soat LP chua thanh cong—> bat 6n cta Tién
té va kinh t& vi mé con nhiéu
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Nguyén nhian Lam phat cao ¢ Viét nam:
-Nhém nguyén nhan tryc tiép va ngin han:
* Cac cli soc tham hyt ngan sach:
* Caccu soc tang tong cAu mot s6 linh vuc phat trién nong
e Cac cu soc vé didu chinh gia va ting gia nguyén liéu dau vao cia
hang nhap khau
-Nhom nguyén nhan co ban va dai han:
 Céc yéu t gay nén LP co cAu:CSHT;KT NN;Céc nganh CN tru
cot va Nong Ng.
* Céc yéu td gay nén lam phat tién t& :TT TD,M2 va tham hut NS
kéo dai.
-Nguyén nhéan khach quan: LP co cdu va LP chi phi ddy: >ban chat
ctia nén KT khach quan,=> dai han.



-Nguyén nhén chii quan: LP cau kéo va LP tién té : > Chinh sach va
bicu hanh - vong xoay LP cao TT thap

Ham y chinh sach tir nguyén nhan cua Lam phat

1.Lua chon ty 1¢ Tang Truong va Lam phat phi hop v6i ngudn luc va
trinh d phat trién kinh té ctia dat nude

2. bam bao ty 1€ tham hut ngan sach h0'p Iy; khuyén khich tang cung o
cac khu vire cung con yéu kém ( khuyén khich phat trién san Xuat)

3. Két hop hi¢u qua gitra 4 chinh sach tru cot cia nén kinh té:

-Chinh sach Tai chinh

~Chinh séch Tién té

-Chinh sach co cdu

-Chinh sach Xuat- Nhap khau

IV.MOI QUAN HE GIUA LAM PHAT VA TANG TRUONG O VN

Két qua Phén tich thong ké vé Mdi quan h¢ Ting truéng va Lam
phat & VN noi Ién 3 van dé sau:

1. V& dai han( 5-10 nim): Quan hé giita ting trudong va Lam phat ciia VN
1 nghich bién

2.Vé ngan va trung han ( 1-4 nim):Quan hé tang truong va lam phat dao
chiéu tai mot ngudng lam phat dudi 2 chit sb

- Nghich bién khi lam phat > 9.76% nam.

- Pong bién khi lam phat <9. 7% nam.

3.Vé xu huéng tong quat: chu ky vong xody ting truong thap va lam
phat cao & VN.[D0 thi : chu ky vong xody 2004-2012]

- Lap lai trong subt ca thoi ky tir trude dén nay véi chu ky ngay cang rat
ngan.

-bBac bi¢t tr 2004 trg lai day hinh thanh vong xoay 3 nam 1 lan, theo
ding quy luat 2 tang 1 giam (2004-2012)
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Co ché hinh thanh vong xody ting trwéng thip va lam phat cao &
Viét Nam:Do Chinh sach Ky vong qua muc vé Tang trudng cao va Lam
phat thip chua phu hop vai thuc trang nén kinh té.

Két qua thue nghiém mé hinh Kinh té lwong vé Méi quan hé Lam
phat va Tang truéng & VN rut ra 5 két luan sau day:

1. LP tac dong t6i TT ca trong ngan han va dai han.

2. Nhiing ct séc vé LP 1am giam TT-> khi LP cao sé& tac dong tiéu cuc
dén tang trudng.

3. Nhing co soc vé TT lam tang LP, nhung xu huong tang trong dai han
it hon trong ngan han>muén TT cao tat yéu phai chip nhan muc LP &
murc nhat dinh nao do.

4. Néu LP nam ngoai khoang LP t6i wvu=> khi LP ting 1% > giam TT
0,0138%.

5. Khoang LP t6i wu cia VN (1996-2012) tir 7,5% -9,5% va ngudng LP
toi uvu VN 1a 7,5%.

V.MOI QUAN HE TANG TRUONG GDP,M2,TiN DUNG VA LAM
PHAT

Két qua phan tich thong ké vé Quan h¢ Tang truéng, M2, Tin dung
va Lam phat & VN nhén thay 3 van dé sau :



1.Tac dong day chuyén rét r tir tang truéng TD qua mic> dan dén ting
cung tien(M2)qua cao > gay lam phat cao

2. Tang truong TD d3 suy giam manh 2 nam 5 thang lién tiép (2011-
5/20%3) va ducho 7thangconlai 2013 dat muc tiéu 12%, nhung véi
do tré 6 thang dén 1 nam:

~Téac dong cua tang truong TD dén tang truong GDP trong nam 2013 13
khong dang keé.

3.Su tich tu suy giam lién tuc TD va dau tw 2011- 2013 & mirc thap nhat
so voi 11 nam trude do:  (Ty 1€ Tang truong TD/ tang truong GDP; Ty
1€ dung TD nén kinh té¢ / DGP va Ty 1€ von dau tu/ GDP)

> Téng truong GDP thyc t€ 2013 rit kho cao hon 2012 va 2014-2015
rat kho dat 7-7,5% nhu muc tiéu dé ra.

Ty 1& von dau tu/ GDP
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Két qua thue nghiém mé hinh Kinh té lwong vé quan hé Ting
trwomg, M2, Tin dung va Lam phat & VN-rit ra 2 két luin:

1. Két qua kiém dinh quan hé nhan qua giita M2 va CPI:
= M2 cao—> gay lén tinh trang lam phat cao.

2. Két qua kiém dinh quan hé nhan qua cta tang truong kinh té va ting
truong TD (véi s6 liéu theo nam):

>TT-Tin dung gy Ién ting truong kinh té & d6 tré dudi 1 nam, véi
muc tré 2 nim va 3 nim, TD khong gay Ién ting trudng.



- Tang trudng kinh té s& tao ra nhu cdu cho TT-TD ca trong ngin han
va dai han.

Ham y chinh sach két qua phan tich quan hé GDP,TD, M2 va Lam
phat

1D tré tang truong TD > ting GDP tir 6 thang dén 12 thang
2. P tré tang truéng TD Stang CPI tir 14 thang dén 24 thang.

3. Tang truong TD 1a yéu t6 quan trong nhat dé tang truong GDP trong
ngan han .

4. Néu tang truong TD qua cao va khong dam bao chat luong=> ting
cung tién M2 qua mirc = bung phat lam phat cao.

5. Thi truong tai chinh VN phat trién nhanh nhung chua thuc hién tét
chuirc nang phan bo, sang loc va ho trg tang truong bén vitng—> Pay la
nhan t6 gay ra lam phat co cau,lam phat tién t&¢ & VN.

6. Ty 1¢ M2/GDP va Tin dung/GDP lu6n lu6n phai dugc kiém soat & ty
1& pht hgp > dam bao kiém soét cac yéu td gdy nén ct sdc lam phat tién
t¢

VL.QUAN HE GIUA PAU TU,TANG TRUONG GDP VA LAM
PHAT O VN

Ty 1¢ GDP/Von dau tu giai doan 2000-2010
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Ham y chinh sach vé phén tich Quan hé Pau tw véi Ting trudng va
lam phat

1.Chi s6 ICOR ting va chi s6 GDP/von dau tu giam cho thy hiéu qua
dau tu c6 xu hudng ngay cang thap .

2. Tang truong GDP VN chi yéu dya vao von, ma hiéu qua dau tu
thap~> nhu cau tang TD va cung tién luén luén & murc cao,—> yéu to
tiém an lam lam phat tang cao .

3.Khong thé dua ngay lam phéat xuéng mirc thap bang moi gia=> phai c6
chién lugec dong bd véi1 qué trinh chuyén doi mo hinh tdng truéng.

VILMQT SO KHUYEN NGHI VE CHINH SACHVAF GIAI PHAP
TANG TRUONG VA KIEM SOAT LAM PHAT

1. Quan diém chinh sach va muc tiéu Tang trudng va Lam phat & VN
2013-2015.
-Quan diém chinh sach TT va LP( NQ cua Pang,QH,CP):
¢ “Tang trudng cao, lam phét thap”
*  “gu tién ca hai muc ti€u nhu nhau”.
e 2010-2015: GDP NQ Pai hoi Pang XI 7,0-7,5% NQ s
10/2011/QH 13 14 6,5-7% ;
e 2013:NQ 31/2012/QH13 va NQ 01/NQ-CP*“Tang cuong on dinh
kinh t& vi mo; lam phat thp hon, ting truéng cao hon nim 2012”.

-Diéu nay khac véi Iy thuyét va kiém nghiém thyc té ctia thé gi6i ciing
nhu VN :
* Trong ngin han s& c6 sy danh d6i giita LP va TT,
e Muébn cho TT dat toc do cao thi phai chép nhan mot ty 1€ LP nhat
dinh;

Goi y chinh sach Tang truéong va Lam phat ddi voi Viét Nam :
(1) V& dai han, quan diém ting trudng cao lam phat thap va dat 2 muc
tiéu 1a dung dan.

(2) Trong ngin han, néu bang moi gia phai dat dugc dong thoi ca 2 muc
tiéu trén thi s€ di vao vong xoay Lam phat cao,tang trudng thap.



(3) Trong diéu kién suy giam kinh t&, DN tiéu diéu, tht nghiép ting nén
uu tién tang truéng.

(4) Dé dat muc tiéu ké hoach 5 nim do Dang va Quéc hoi dé ra 7-7,5%
nam thi phai kiém soat lam phat & ngudng to1 vu cua Viét nam cho giai
doan 2013-2015 1a 7-7,5%/nam

2. Kich thich von dau tw vao linh viee SX-KD bing Chinh sach Lii
suat:
(1)LS khong am doi véi tién gui tiet kiém:

(2)LS tién giri cac to chire kinh té phai thip hon 13i sut tién giri tiép kiém
cua ca nhan.(Hién nay LS Tiét ki€ém dan cu va Tor chuc kinh t€ nhu
nhau)

(3)LS theo ky han giri vén: Tién gui c6 ky han ngan thi LS phai thip hon
ky han dai.(Hién nay LS nhu nhau do6i voi cac ky han: tir 1- dudi 12 th;12
dén 24 th;36-60 th;)

(4)Phi 13i suat” ddi véi tién giri dé thuc hién cac chire nang phuong tién
thanh toan,ky quy,bado lanh,gitt h [Hién nay LS tién gui TT 2%;Ky quy
c6 ky han ,<12 th7% va > 12 th 8%:ky quy khong thoi han va bao dam tt
2%.)

(5)Chinh sach Ngan hang 1 ba d& cho nén kinnh té:

* Khong khuyén khich loi nhuén cao va ty 1¢ thué cao d61 voi mo so
hoat dong tin dung rui ro cao ma nha nudc can khuyén khich cho
vay;

e Giam chi phi dau vao caa TCTD nhu chi phi quang cao,chi phi tai
trg,chi phi quan 1y, dé giam 1ai sudt dau ra cho nén kinh té.

3. Chon khiu wu tién dot pha va 1 trinh trong tii co ciu Kinh té
trong diéu kién ngudn lue tai chinh qudc gia han hep.

e Tai co cAu Hé thong tai chinh di trudec mot budc;

e Sau d6 moi tai co cau DNNN dong thoi voi tai co cdu No cong.

4. Can ¢6 mét co quan thye hién chirc ning phdi hop chinh sach tai
khéa va chinh sach tién té doc 1ap voi NHNN va B9 tai chinh :

Co quan nay c6 2 churc nang:

(1) Tham mua cho Chinh phu quyét dinh cac quan hé can d6i gitta cac
chi tiéu Lam phat, cung tién M2,ting truong Tin dung va cac khoan No
cong.



(2)Kiém tra,giam sat thyc hién cac chi tiéu trén

5. Pé kiém soat dwoc cac yéu té gy nén LP tién té va LP co ciu:
Chinh phu can quan 1y 3 chi tiéu:

e Han muc TD ddi véi nén kinh té—T}”/ 1¢ du ng TD/GDP;

* Co cau tin dung ddi v6i nén kinh té;

* Ty l¢ M2/GDP.
6.Dé kiém soat LP co cAu va ting trudéng bén virng :

Tai co cau chitc nang: phan bod von, chitc ndng sang loc va giam sat bang
dong tién cua h¢ thong tai chinh hién hanh.

—>Giai phap hiéu qua nhit 13 ning ty 1¢ s¢ hiru cua Nha dau tu nudc
ngoai trong céc to chirc tin dung c6 phan 1én tdi da 1a 49% .



