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• Lạm phát và đo lường lạm phát

• Nguyên nhân của lạm phát

• Tác động của lạm phát

• Quan hệ giữa tăng trưởng tiền và lạm phát

• Sự phân đôi cổ điển và tính trung lập của tiền



Lạm phát, giảm phát, giảm lạm phát

• Lạm phát (inflation): tình trạng mức giá chung tăng lên trong toàn 
bộ nền kinh tế trong một khoảng thời gian nhất định

• Ví dụ: mức giá chung tăng 5% 

• Giảm phát (deflation): tình trạng mức giá chung giảm xuống
• Ví dụ: mức giá chung -5%

• Giảm lạm phát (disinflation): tình trạng giảm lạm phát 
• Ví dụ: lạm phát giảm từ 5% về 3%

• Lạm phát phi mã (galloping inflation): lạm phát từ 2 chữ số đến 
khoảng 200%/năm

• Siêu lạm phát (hyperinflation): tình trạng lạm phát trên 50%/tháng



Cung tiền và giá cả trong thời kỳ Siêu lạm phát
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Cung tiền và giá cả trong thời kỳ Siêu lạm phát (tt)
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Người Đức phải mang cả chiếc xe đẩy tiền để 
mua đồ trong thời kỳ siêu lạm phát



Siêu lạm phát ở Zimbabwe 
• Do thâm hụt ngân sách nghiêm trọng, dẫn đến việc in rất nhiều 

tiền để tài trợ

Bảng lưu ý được dán ở phòng vệ sinh công cộng
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date Zim$ per US$

Aug 2007 245

Apr 2008 29,401

May 2008 207,209,688

June 2008 4,470,828,401

July 2008 26,421,447,043

Feb 2009 37,410,030

Sept 2009 355



Siêu lạm phát ở Việt Nam thập niên 80
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Quan hệ giữa tăng trưởng tiền và lạm phát ở 
Việt Nam (%)

Nguồn: IFS database, Đỗ Thiên Anh Tuấn 2018
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Quan hệ giữa tăng trưởng cung tiền và lạm phát 
ở Việt Nam

2000
2001

2002 2003

2004

2005

2006
2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015
2016

-5

0

5

10

15

20

25

0 10 20 30 40 50 60

T
ỷ

 l
ệ 

lạ
m

 p
h

át
 (

%
)

Tăng trưởng cung tiền (M2, %)

Nguồn: IFS database, Đỗ Thiên Anh Tuấn 2018



Xu hướng lạm phát CPI ở Việt Nam
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Thuế lạm phát (inflation tax)

• Để tài trợ cho chi tiêu, chính phủ đánh thuế 
người dân

• Chính phủ cũng có thể in tiền để chi tiêu 

• “Doanh thu” từ in tiền được gọi là 
“Seigniorage”

• Khi chính phủ in tiền để chi tiêu sẽ tạo ra lạm 
phát, lạm phát làm mất giá đồng tiền, khiến thu 
nhập khả dụng của người dân giảm đi 

• Thu nhập khả dụng giảm tựa như thu nhập 
thực giảm do lạm phát



Hiệu ứng Fisher

• Phương trình Fisher: Lãi suất danh nghĩa = Lãi suất thực + Tỷ 
lệ lạm phát 

𝑖 = 𝑟 + 𝜋

• Lãi suất thực = Lãi suất danh nghĩa – Tỷ lệ lạm phát
𝑟 = 𝑖 − 𝜋

• Lãi suất thực hậu nghiệm (ex post): 𝑟 = 𝑖 − 𝜋

• Lãi suất thực tiền suy (ex ante): 𝑟 = 𝑖 − 𝜋𝑒

• Hiệu ứng Fisher: Điều chỉnh theo tỷ lệ 1:1 của lãi suất danh 
nghĩa với lạm phát 



Quan hệ giữa lãi suất danh nghĩa và lạm phát

Lạm phát (%, logarith)

L
ãi

 s
u

ất
 d

an
h

 n
g

h
ĩa

 (
%

, l
o

g
ar

it
h

)

Nguồn: 2002 Worth Publisher



Quan hệ giữa lạm phát và lãi suất ở Việt Nam
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Nguồn: Tổng hợp từ IMF’s Repors, Đỗ Thiên Anh Tuấn 2018



Quan hệ giữa lãi suất và lạm phát ở Việt Nam
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Sự phân đôi cổ điển (Classical Dichotomy) và 
tính trung lập của tiền (Monetary Neutrality)

• Biến danh nghĩa là các biến được đo lường bằng tiền
• Ví dụ: GDP danh nghĩa, tiền lương danh nghĩa, lãi suất danh nghĩa, cung 

tiền, mức giá…

• Biến thực là các biến được đo lường bằng hiện vật
• Ví dụ: GDP thực, tiền lương thực, lãi suất thực, cung tiền thực… 

• Theo David Hume và những nhà kinh tế cổ điển, các biến thực 
không thay đổi cùng với sự thay đổi của các biến danh nghĩa

• Sự phân đôi cổ điển: những yếu tố tác động lên biến thực khác với những 
yếu tố tác động lên biến danh nghĩa

• Thay đổi cung tiền chỉ tác động lên biến danh nghĩa chứ không tác 
động lên biến thực

• Sự không liên quan giữa thay đổi tiền với các biến thực được gọi là 
tính trung lập của tiền
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Chi phí của lạm phát

• Chi phí mòn giầy
• Chi phí và sự bất tiện trong việc giảm lượng tiền nắm giữ nhằm tránh lạm phát 

↑ 𝝅 →↑ 𝒊 →↓ 𝑴𝒅

• Chi phí thực đơn
• Chi phí thay đổi các bảng yết giá

• Biến động giá tương đối
• Giá tương đối giữa các hàng hóa và giữa các thời điểm khác nhau 

• Biến dạng thuế
• Gánh nặng thuế tăng lên 

• Nhầm lẫn và bất tiện
• Khó phân biệt giá hàng hóa giữa các thời kỳ khác nhau 

• Phân phối lại thu nhập và của cải
• Nếu 𝜋 > 𝜋𝑒 → chuyển giao từ người cho vay sang người đi vay
• Nếu 𝜋 < 𝜋𝑒 → chuyển giao từ người đi vay sang người cho vay 

• Gia tăng sự không chắc chắn 
• Khi lạm phát tăng cao và biến thiên nhiều, người ta không thể đưa ra các dự báo 

Vậy lạm phát có 
lợi ích nào không?



Nguyên nhân lạm phát

Inflation is always and 

everywhere a monetary 

phenomenon.



Lạm phát cầu kéo (demand-pull inflation)
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Lạm phát chi phí đẩy (cost-push inflation) 
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Tóm tắt

• Lạm phát là hiện tượng mức giá chung trong nền kinh tế tăng lên trên diện rộng và kéo dài trong 
một khoảng thời gian nhất định

• Lạm phát có mối tương quan rất chặt với tăng cung tiền, hay nói khác đi lạm phát là do cung tiền 
tăng nhanh hơn cầu tiền

• Mức giá trong nền kinh tế sẽ điều chỉnh để làm cho cung cầu tiền trở về trạng thái cân bằng 

• Khi NHTW tăng cung tiền, nó sẽ làm cho mức giá trong nền kinh tế tăng lên 

• Tăng trưởng khối tiền liên tục sẽ dẫn đến lạm phát liên tục 

• Nguyên tắc về tính trung lập của tiền cho rằng, thay đổi số lượng tiền có tác động đến các biến 
danh nghĩa chứ không phải biến thực

• Chính phủ có thể chi trả cho các khoản chi tiêu của mình bằng cách in tiền, khi ấy có thể xem chính 
phủ đang đánh thuế lạm phát nên nền kinh tế

• Theo hiệu ứng Fisher, khi lạm phát tăng, lãi suất danh nghĩa sẽ tăng tương ứng theo tỷ lệ 1:1. 

• Nhiều người cảm thấy lạm phát làm cho họ nghèo đi bởi vì chi phí mà họ phải trả cho các hàng 
hóa, dịch vụ họ mua tăng lên. 

• Điều này không hoàn toàn đúng vì lạm phát cũng làm tăng thu nhập danh nghĩa của họ. 
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