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I. MO DAU

Cfmg vi chinh sach tai khoa, chinh cach tién t¢ git mot vai tro quan trong
trong viéc thuc day tang truong kinh té va glal quyet vi€c lam. Bén canh do, chinh
sach tién té ciing co vai tro quan trong trong vi¢c kiém soat lam phat .Trudc day,
vai tro ctia chinh sach tién té ddi véi thic ddy tang truong, giai quyét viéc lam cling
nhu tac dong dén lam phat chi mo1 xem xet trong diéu kién cua mot nén kinh té
dong. Hién nay, voi d6 mo nén kinh té anh huong truc tiép dén chinh sach tién té
16n céc yéu t6 kinh té vi mé.

II. NOI DUNG
1. Anh hwéng ciia d§ mé nén kinh té dén tac dong ciia chinh sach tién té 1én
cac yéu to kinh té vi mo

Nhin chung, 1y thuyét kinh té c6 hai ludng quan diém danh gia vé tac dong
cua chinh sach tién t¢€ 1én cac yeu t6 kinh t€ vi mo dudi anh hudéng cua do1 mé nén
kinh té. O Viét Nam, do m& ctia nén kinh t€ dugc do béi ty trong tong kim ngach
xuat nhap khau so vdi tong san pham quoc ndi.

1.1. Anh hwéng tiéu cwe

Theo quan diém cta cac nha nghién ciru, nén kinh té c6 do mo cang 16n thi trong
ngrfm han, duong Phillips s€ tr6 nén déc hon (trc ddnh d6i nhiéu mirc lam phat dé
dbi 1ay that nghiép thap hon trong ngin han). Ly do dé giai thich cho diéu nay 1a vi
0 nhitng quoc gia c6 d6 mo 16n, mot sy mo rong tién té s& dan toi sy sut giam thyc
té cuia gia tri dong noi té, 1am gia tang chi phi d6i voi cac doanh nghiép va ho gia
dinh. Mot ty 1 nhap khau cang 16n thi mot su gia tang ctia lam phét do nhap khau
lam phat s€ cang cao. Hon nita, vai tro cia chinh sach tién té trong viéc 6n dinh
mirc tang truong kinh té & nhitg nén kinh té c6 d6 mé 16n s& giam di, bai vi
nhimg ct sdc tir bén ngoai danh cho chinh sach tién té s& 16n hon.

Trong mot thé giGi canh tranh cao hon, thé hién béi toan cau hoa, viéc x6a bo cac
quy dinh va chinh pha b6t “dinh dang” vao nén kinh té, thi chinh sach tién té s& c6
tac dong it hon dén nhirng hoat dong kinh té, vi dudng Phillips tré' nén déc hon. Do
do, ngan hang TW c6 it dong luc hon dé kiém soat lam phat.

1.2. Anh hwéng tich cwe



IMF (2006) ciing cho thay anh “hudng tich cuc cua d6 mo nén kinh té dén tac
dong ctia chinh sach tién ¢ Ién cac yéu t6 kinh té vi mo: Mot 13, su mé cura dan dén
viéc bii bo cac rao can vé su thAm nhap thi truong ddi voi cic nha san xuit nude
ngoai, diéu nay co thé khién cudc canh tranh vé gia gitra cac don vi trén thi truong
tré nén gly gat, giup gia ca hang hoa (hang nguyén liéu va hang tiéu dung) co xu
hudng giam; Hai 13, sy m¢ ctra gitp cac doanh nghiép cai thién nang suit lao dong,
gia tang tong cung, 1a nhitng yéu td co thé gitp gia ca cac mit hang duoc kiém soat
t6t hon.

Ngoai ra, toan cau hoa ciing anh huong dén tac dong cta chinh sach tién té
1én ting trudng kinh té va lam phat. Anh huéng nay s& dién ra theo hai huéng .Mot
|13, thong qua viéc anh hudng dén thai do, suy nghi cia nguoi diéu hanh chinh sach
tién té vé lam phat va ting truong kinh té; Hai 13, thong qua cac cach thirc ma
chinh sach tién té tac dong 1én ting trudng kinh té va lam phat, tirc co ché truyén
dan ciia chinh sach tién té. Hai cach tic dong nay thé hién dudi cac khia canh sau:

Thir nhdt, viéc gia ting d6 mo thuong mai co thé 1am yéu di phan Gng cta
lam phat d6i véi viéc gia tang su dung cac ngudn lyc trong nudc, vi cac ho gia dinh
va doanh nghiép c6 thé di ra bén ngoai bién gidi dé mua hang hoa va dich vy, nho
vay ma ap luc cua sy gia tang gia ca cua hang hoa trong nugc s€ giam di. Bén canh
d6, co thé noi rang trong didu kién toan cau hoa, cac nha diéu hanh chinh sach tién
t¢ budc phai tap trung hon trong vi¢c thiét 1ap muc ti€u lam phat von 13 muc tiéu
cot yéu ciia chinh sach tién t&, nho d6 viée gia

xuat khau rong s& dong gop nhiéu hon vao ting trudng ctia GDP véi mot su thay
d6i nhat dinh cua ty gia hdi doai. Pong thoi, mot ty trong 16n hon cua nhép khau

c6 thé tac dong 16n hon 1én murc lam phat chung cua nén kinh té thong qua gia ca
hang nhap khau véi mot sy thay d6i nhét dinh cua ty gié héi doai.

Nhu vay, duong nhu c6 mot logic dé ky vong rang, mé ctra nén kinh té ¢
mot vai trd quan trong ddi voi nhiing thay doi tich cyc trong viée thyuc hién cac
muc tiéu cua chinh sach tién t&. Va thyc té, xuat nhap khau cling nhu cac dong von
quoc té dang tr& nén ¢ vai tro quan trong d6i VO’l su phat trién cla mot quoc gia
Néu nhu né tac dong tiéu cuc dén chinh sach tién té thi d6 1a dong luc dé cac chinh
phu co thé thuc hién t6t hon cac chinh sach ctia minh. 2. Mt s tac dong cua chinh
sach tién té 1én cac yéu tb kinh t& vi m6 2.1. Tac dong cua chinh sach tién té 1én
tang truong kinh té

Piéu hanh chinh sach tién t& véi muc tiéu thic day ting truong trong diéu
kién ctia mot nén kinh t&é mo, véi mirc do mo clra ngay cang cao rat khac so voi
trong diéu kién bo qua anh huong cua do mo nén kinh té. Trong mot nén kinh té
dong, quan hé Xuat nhap khau hang hoa vo1 bén ngoai bi han ché, dong thoi ton tai
mot “hang rao” can tré sy di chuyén ctia dong vén ra - vao méot quéc gia. Hang hoa



duogc san xuat ra khong thé xuat khau ra bén ngoai ma sé duoc tiéu dung thong
qua: (1) ti€u dung cta ho gia dinh nén phu thudc vao thu nhap kha dung: (2) dau tu
cta cac doanh nghiép nén phy thudc vao lai suat va (3) chi tiéu cta chinh phu nén
phu thudc cha yéu vao ngudn thu thué. Trong diéu kién dé, chinh sach tién té
khong hoan toan phat huy dugc hét vai trd ciia minh. Tac dong chu yéu cua chinh
sach tién té thé hién qua thi truong hang hoa ndi dia va thi truong tien té trong
nudc.

Trong khi d6, & mot nén kinh t& mé, vai tro cta chinh sach tién té trong viéc
thac day tang truong kinh té rd rang da tré nén khac di, rong hon so véi trong didu
kién ctia mot nén kinh té d6ng. Kha ning xuat khau hang hoa ctia doanh nghiép
phu thudc vao nang luc canh tranh ciia hang hoa ciia doanh nghiép do so vdi d6i
thil nude ngoai. Mot trong nhitng yéu to thuc day xuat khau d6 1a ty gia hoi doai, o
mot mire do ndo d6 c6 thé thuc hién théng qua diéu hanh chinh sach tién té cta
ngan hang TW. O Viét Nam thi md cira 1a xu hudng rat rd rang thé hién qua d6 mé
nén kinh té ngay cang cao. Pa phan cac qudc gia, gia nhap s& bt gia ting ap luc
1én gi4 ca. Hon nita, trong diéu kién canh tranh ciia toan cau hoa, cac gia dinh va
doanh nghiép ky vong cac nha dleu hanh chinh sach tién té s& co nhimg budc di
can thiét dé bao dam nén kinh té s& khong phat trién qua nong, khi d6 ho sé khong
tao ra cac ap luc trong viéc tang luong cling nhu tang gia cac mat hang.

Thir hai, khi mot nén kinh té c6 d6 mé ngay cang 16n, cac yéu to bén ngoai
c6 thé trd nén c6 vai trd quan trong trong viéc quyét dinh lam phat trong nudc,
thong qua gia ca cua hang nhap khau. Nén kinh té c6 d6 mo thuong mai cang 16n,
chinh sach tién té cang khé khan trong viéc kiém soat lam phat, boi khi d6 gia ca
hang tiéu dung trong nudc chiu anh hudng 16n tir gia ca ciia hang hoa nhap khau.

Thir ba, m6t trong nhirng kénh truyén dan ctia chinh sach tién té 1a ty gia hoi
doai. Mot su that chat cung tién sé lam cho dong noi té ting gia, diéu nay lam han
ché xuét khau va hd trg nhap. khau. Mot su syt giam trong xuat khau rong ham y
mot sy syt giam trong tong cau, 1am anh hudng dén GDP. Hon nita, mot sy gia
tang gia tri dong noi té dong thoi s€ lam cho gia ca cua hang nhap khau tré nén
thap hon, ttrc gitip viéc klem soat lam phat tot hon. Bang viéc mo rong ty trong cua
hang hoa va dich vu xuat nhap khiu trong nén kinh té, 40 mo vé thuong mai co thé
gia ting vai tro ctia ty gia nhu 1a mot kénh truyén dan cua chinh sach tién té va co
thé giam vai tro ctia kénh 14i suat. Mot ty trong 10n hon cta xuét nhap khau trong
nén kinh té thi su thay trong xuat khau rong s& dong gop nhiéu hon véo ting
truong cia GDP voi mot sy thay d6i nhét dinh cua ty gia hdi doai. Pong thoi, mot
ty trong 16n hon cua nhap khau co thé tac dong 16n hon 1én mirc lam phat chung
ctia nén kinh té thong qua gia ca hang nhap khau v&i mot sy thay d6i nhét dinh 0
cta ty gia hdi doai.



Nhu vay, duong nhu c¢6 mot logic dé ky vong rang, md cira nén kinh té co
mot vai trd quan trong ddi voi nhiing thay doi tich cuc trong viéc thuc hién cac
muyc tiéu cua chinh sach tién t&. Va thuc té, xuat nhap khau cling nhu cac dong von
quoc té dang trd nén c6 vai trd quan trong d6i v6i sy phat trién ctia mot quoc gia.
Néu nhu no tac dong tiéu cuc dén chinh sach tién té thi d6 1a dong luc dé cac chinh
phu co thé thuc hién tot hon céac chinh sach cua minh.

2. Mot so tac dong cua chinh sach tién t€ 1€n cac yéu to kinh té vi mo

2.1. Tdc déng ciia chinh sdch tién t¢ lén ting truéngkinh té .

Piéu hanh chinh sach tién t& véi muc tiéu thic day ting trudng trong diéu
kién ctia mot nén kinh t& mo, véi mac do mo clra ngay cang cao rat khac so voi
trong diéu kién bo qua anh huong cua do mo nén kinh té. Trong mot nén kinh té
dong, quan hé xuat nhap khau hang hoa v61 bén ngoai bi han ché, dong thoi ton tai
mot “hang rao” can tro sy di chuyen cua dong von ra — vao mot quoc gia. Hang
hoa san xuét ra khong thé xuat khau ra bén ngoai ma s& duogc tiéu dung thong qua:
(1) tiéu dung cta ho gia dinh nén phu thudc vao thu nhap kha dung; (2) dau tu cia
cac doanh nghiép nén phy thudc vao 14i suat va (3) chi tiéu ciia chinh phi nén phy
thudc cha yéu vao ngudn thu thué, trong diéu kién do, chinh sach tién té khong
hoan toan phat huy dugc hét vai tro cia minh. Tac dong chu yeu cua chinh sach
tién té thé hién qua thi tru’ong hang hoa ndi dia va thi truong tién té trong nudc.

Trong khi d6 , & mot nén kinh t& ma, vai tro cta chinh sach tién té trong vi¢c
thiic dy ting trudng kinh té rd rang di trd nén khac di, rong hon so voi trong diéu
kién mot nén kinh té dong. Kha ning xuat khau hang hod cta doanh nghiép do so
v6i d6i thu nude ngoai. Mot trong nhimg yéu té thiic day xuat khau d6 1a ty gia hdi
doai, & mot mirc dd nao d6 co thé thuc hién thong qua diéu hanh chinh sach cta
ngan hang TW. O Viét Nam thi mé cira 1a xu hudng rat rd rang thé hién qua do mo
nén kinh té ngay cang cao. Da phan cac quoc gia chuyen doi, trong do c6 Viét
Nam, 14 nhitng nén kinh té gia cong dan dén yéu cau nhan khau hang hoa cao, bén
canh d6 trong diéu kién cia nhing quéc gia dang phat trién, nhu cau nhap khau cac
hang hoa cho tiéu dung va san xuat cling rat cao. Vi vay, do mo nén kinh té 16m 1a
mdt nhan t6 ma cac ngan hang TW, trong d6 c6 ngan hang nha nudce can xem xét
trong qua trinh diéu hanh chinh sach tién té ctia minh.

Tuy vay, v6i riéng Viét Nam, can ¢ nhitng nghién ctru sdu hon vé mdi quan
hé gifta cung tién va ting truong kinh té dé 1am co so tét hon ddi véi ngén hang
nha nuédc, cling nhu cac ngan hang TW trong viéc diéu hanh chinh sach tién té
trong thoi gian toi,

2 2. Tdc déong ciia chinh sdch tién té lén lam phat



Nghién clru nay ciing chi ra thach thire 601 V@i cong tac diéu hanh chinh sach
tién té trong viéc kiém soat lam phat & cac qudc gia chuyén dbi. D6 mé nén kinh té
cang lon thi tdc dong cua chinh sach tién té 1én lam phat cang manh. Khi d6 mo
ctia nén kinh té cang 16n, mot su thay d6i nhéat dinh trong tién cua ngan hang TW
c6 thé dan dén mot su thay d6i cang cao trong ty 16 lam phat ¢ cac quoc gia. Day la
mot ham y quan trong d6i v6i ngan hang gia TW & cac qudc gia. O hau hét cac
nuée, xuat khau ngay nay tré thanh mot trong nhitng muc tiéu theo du01 dé gia
tang GDP. C6 nhitng su kién c¢6 vé nhu di nguoc lai xu hudng toan cau hoa song
xu huéng hoi nhap van 13 xu huéng chi dao cua thuong mai thé gidi. Diéu do doi
hoi cac ngan hang TW phai diéu hanh chinh sach tién té néi chung va muc tiéu
kiém soat lam phat noi riéng trong diéu kién c6 su “tw do” di chuyén cta hang hoa,
lao dong va nguodn vbn. Viéc tinh toan mot cach can trong tac dong cua chinh sach
tién t& dén sy thay ddi cua gia ca hang hoa ludn can thiét nham dam bao cho su
thanh cong trong diéu hanh cta ngan hang TW trong do c6 ngan hang nha nudc,
can xem xét trong qua trinh diéu hanh chinh sach tién té ctia minh.

Nhiéu qudc gia chuyen d6i 1 nhitng nén kinh té ning vé gia cong, ciing nhu
nhiéu mit hang tiéu dung van chua cung tng du cho nhu cau trong nudc nén anh
huong cua gia ca cac mat hang thé gi6i tro thanh mot trong nhitng nhan t6 quan
trong can xem xét trong viéc diéu hanh chinh sach tién té cia minh. D6 mé nén
kinh té cang 16n thi anh hudng cia gia ca thé gidi dén lam phat trong nude cang
Cao.

2.3. Tdc dpng ciia chinh sdch tién té lén thit nghiép

Trong diéu kién do md cua nén kinh té ngay cang lon, vai tro cua chinh sach
tién té trong viéc thuc day viéc lam, giam thleu that nghiép trd' nén han ché. Nhiéu
nghién ctru da cho thay ty 18 that nghiép c6 mdi quan hé véi cung tién cua ngan
hang TW ¢ Viét Nam. Do d6, dat ty 18 that nghiép trong su quan tdm can thiét cta
chinh sach tién té néi riéng va cac chinh sach vi mé noi chung la diéu can thuc hién
dbi voi Viét Nam. Trong khi that nghiép 1a van dé 1on phai doi mat cta nhiéu qudc
gia, thi ¢ diéu kién hién tai, rd rang ngan hang nha nudc khong c6 1y do dé quan
tam dén su thay ddi cta that nghiép. Su thay d6i can thyc hién 1a timg budc nang
cao vai tro ty 1& that nghiép trong qua trinh hoach dinh cac chinh sach vi mé cua
Viét Nam néi chung, chir khong chi 1a mot chi tiéu ma chinh sach tién té can quan
tam.
1. KET LUAN

Ngay nay, cac quoc gia ngay cang hoi nhap sau rong voi khu vue va thé
gio1, do mo nén kinh te c0 vai tr0 quan trong d6i v0i tac dong cua chinh sach tién
t& 1én cac yéu t6 kinh té vi mo. P md nén kinh té cang 16n, tac dong cta chinh



sach tién té 1én tang truong va that nghiép giam di; trong khi d6 tac dong ctia chinh
sach tién t¢ Ién lam phat duoc khuyéch dai hon.
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