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(TBKTSG) - Thei gian gan day hau nhw khéng cé théng tin gi thém vé dién bién cta chinh
sach tai khoa, trong dé dic biét la tinh hinh cat giam dau tw cong cua trung wong va dia
phwong ciing nhw viéc cat giam dau tw cta cac tap doan kinh té nha nwéc nhw mét trong

nhirng giai phap quan trong nham kiém ché lam phat va 6n dinh kinh té vi mé.

Trong khi d6, thong tin v& tinh hinh thwe hién chinh sach tién té ctia Ngan hang Nha nwéc
(NHNN) ludn dwoc cap nhat trén nhiéu mat bdo. Mong mudn gidm |4i suat - nhw mot sb y kién
gan day - chi cé thé thue hién duwoc trén nén tai khéa that chat chir khong thé chi dén ganh nang

lén vai chinh sach tién t& nhw nhirng dong thai chinh sach gan day.
Vi sao can phai that chit tai khéa hon niva?

Nhw da dwoc phan tich nhiéu, lam phat & Viét Nam c6 gbc sau xa la nhirng bat cap vé mat co
cau kinh té, trong d6 tham hut ngan sach qua cao trong khi hiéu qua dau tw cong qua thap la
nguyén nhan co ban. Trong khi d6, v&i vai trd va vi tri cia minh, NHNN budc phai dé cho chinh
sach tién té chay theo chinh sach tai khéa nham tai tro' cho nhu cu tang trudng kinh t& cao. Noi
cach khac, chinh sach tai khéa mé rong vwrot qua kha nang ctia Chinh phu va sirc chju dwng
clia nén kinh t& mé&i 14 nguyé&n nhan chinh gay nén lam phat cao chir khéng phai hoan toan do

chinh sach tién té.

Do dd, dé kiém ché lam phat thi chinh sach tai khoa budc phai that chat mot cach thwe chat nhw
né da tirng dwgc mé réng vay. Hon nira, do sw 1é thuéc nhw da néi & trén thi chinh sach tién té
chi cé thé duoc that ch&t mot khi chinh sach tai khéa phai that lwng budc bung. Chirng nao
chinh sach tai khéa van chwa dwoc that chat trén thwe té thi viec hd hao that chat chinh sach
tién té nham giam lai suét cling chi & hinh thirc ma théi. Thém nira, néu chinh sach tai khoa
khong dwoc that chat thi viéc that chat chinh sach tién té ciing khéng cé may y nghia trong viéc
kiém ché lam phat. B&i vi n6 khong chi lam triét tiéu tinh hiéu lwc ctia chinh sach tién t& ma con
lam tén hao nguén lwc nén kinh té va dic biét gay nén nhiéu bién dang mang tinh chu ky trén thj

truwdng tién té nhw chay dua l3i sut hay ap luc ty gia. ..

Giam lai suat bang chinh sach tién té?

Mong mudn gidm lai suét dé g& kho cho cac doanh nghiép vay vén san xuét, tir d6 kich thich
tang trwdng kinh té 1a chinh dang. Tuy nhién mong mudn nay phai gan lién vé&i thuc té hién nay
clia nén kinh té ch khéng thé dwa vao nhirng y chi chd quan la dwoc va can phai cé liéu phap

dung dén chi khong thé 1an 16n chinh sach va cdng cu dwoc. Khéng thé dong nhéat viéc giam I&i


https://bit.ly/39Hf6Ue

suét dé kich thich tang trwéng véi gidm lai suat dé gidm lam phat trén ca phwong dién ly thuyét

IAn thuc tién.
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Thuc té gan day c6 nhiéu y kién dé xuat nén gidm |ai sut trwdc dé mé dwdng gidm lam phat. Y
twéng nay khéng khac gi chinh sach kich cu dau tw ma Viét Nam da thwe hién trong ndm 2009
nham chéng suy gidm kinh té.

Trong khi chwa c6 danh gia day da vé tac dong cla gdi kich cau trudc day, tham chi mét s y
kién con cho rdng hé qua cia lam phat hién nay mét phan 1a do géi kich cadu ndm do, thi Chinh
phu lai cAn phai than trong trwd'c cac dé xut tai kich cau kiéu nhw vay.

Trong diéu kién lam phat va ky vong lam phat cao nhuw hién nay thi that khé dé giam Iai suat
nham gidm lam phat chi bAng mét chinh séach tién té chi déng.

V& mat ky thuat thi khong khé dé gidm 14i suat bang cac cong cu cua chinh sach tién té. Cai khé
ddi voi Viet Nam chinh 1a hiéu qua st dung déng vén ctia nén kinh té qua kém ma biéu hién rd
nét 1a chi s6 ICOR qua cao, dic biét dbi v&i khu vire cong.

Ciling can nhé rang, nam 2009 Viét Nam thuwe hién goi kich cau trong diéu kién kinh té suy giam
(5,32%) va lam phat mét con sb (6,88%). Nam 2010, kinh t& nhich I&n 6,78% trong khi lam phat
11,75%. Nam 2011, v&i muc tiéu tang trwdng 7,5% nhwng lam phat (tinh dén cubi thang 8) da
lén dén 15,68%.

Nhirng con sé nay phan nao phan anh d6 déc (tai diém can bang) ctia dwérng téng cung clia nén

kinh t& Viét Nam kha cao (xem biéu d6). Nhw vay, néu viéc céi thién hiéu qua cia nén kinh té



khong phai 1a bai toan ngan han thi hé qua ctia chinh sach kich cau hién nay chinh la kinh té
tang trwdng 1 thi lam phat tdng dén 2 hoc 3.
o ) Trong khi d6, muc tiéu clia ngwdi gl tién trwéc hét 1a phai
Khong the dong nhat viéc giam lai

o b&o toan dworc gia tri tién té trwdc sw bao mon cla lam phat.
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con de doa do an toan thanh khodn clia hé théng ngan hang vén dang rdt méng manh hién nay.

DPrng trén giac dd vi md va trong dai han thi 1ai suat thap trong khi lam phat cao sé khong tao
dong co tiét kiem cho nén kinh té. Khi dé, viéc bu dap tiét kiém tir dong vén bén ngoai cho dau
tw va tng trwdng kinh t& khéng nhivng lam tdng ganh nang no' nwé'c ngoai ma con tao ra sy 1&
thudc 1&6n hon vao nén tai chinh quéc té vdn dang va sé co nhiéu bat on.

Nén giam lai suat bang chinh sach tai khéa

Lam phat cao thi dwong nhién phai that chat tién té va tai khéa. Tuy nhién, véi mét co ché ty gia
ctrng nhéc, trong khi phai lo thanh khodn va &n dinh cho hé théng ngan hang thi tinh hiéu luc
cta chinh sach tién té trong viéc dam bao muc tiéu kiém ché lam phat ctia NHNN 1a rat khé
khan. Chinh sach tai khoa thi ngwoc lai béi trong khi dw dia dé chinh sach nay “bung ra” da
khong con thi viéc “co lai” dé vira gitip kiém ché lam phat (hay it ra |a giGp tang tinh hiéu lwc cho
chinh sach tién té), vira tao dw dia cho nhu cau va kha ndng mé réng I&n hon trong twong lai &

hét strc can thiét lic nay hon bao gid hét.

Bén canh do, phan tich mé hinh kinh t& vi mé IS-LM ciing cho thdy sw tac dong khac nhau co
ban gitra viéc that chat tién té véi tai khoa. Dai khai 13, khi that chat chinh sach tién té thi 13i suét
sé tang lén trong khi 13i suét lai gidm néu thwe hién cing dong thai dbi véi chinh sach tai khda.
Nhw vay, Chinh pht can phai thic ddy manh hon niva trén thuc té viéc thuc hién Nghi quyét 11,
trong dé nhém gidi phap the hai vé thuc hién chinh séach tai khéa thét chét, cat giam dau tw
cong, gidm bdi chi ngan sach can phai duwoc thwe hién mét cach lién tuc va manh mé hon.

D4 hon sau thang ké tir khi Nghi quyét 11 dwoc ban hanh, dén Itc Chinh phi can so két danh
gia tinh hinh cat gidam dau tw céng vira qua, kip thdi cé nhirng bién phap diéu chinh, giam sat,
don dbc va tao co ché khuyén khich phu hgp. Cling nhan co hdi nay can phai lam lanh manh
héa nén tai khéa cla Viét Nam, c6 nhw vay méi dap (ring dugc cho ky vong tang trwdng kinh té

cao va bén virng hon trong twong lai.



