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EZ‘:. ° 7 El‘ o:\
Ha Noi, thang 1 nam 2009

Cd thé gidi vira chia tay nam 2008 trong mot tdm trang ndng né. Moi nguoi dén xudn
méi bdang cdc quyét dinh thdt chdt chi tiéu nham doi phé véi cudc khiing hodng kinh té
dugc danh gid la 16n nhdt ké tir cudc dai suy thodi cong nghiép & thdp nién 30 cua thé ky
trucc. Trong nam 2008 chi s6 chitng khodn ¢ nudc ta sut giam hon 60% va trén thé gioi
thi miic giam binh qudn la 40%. Sdan luong kinh té thdp va thdt nghiép gia tdng la tinh
trang phé bién tai tdt cd cdc quoc gia khién cho cdc Chinh phii phdi dua ra cdc goéi kich
cdu khong 16 nham citu van nén kinh té. Cudc khiing hodng kinh t€'ldn nay cé thé kéo dai
dén nam 2010 va gady ton thdt Ién cho nhiéu nudc trén thé gidi.

Nhung diéu lam moi nguoi ngac nhién la cudc suy thodi dién ra nhanh va manh dén
nhu vdy ma vao dau nam 2008 khong ai trong chiing ta nhdn duoc nhiing 10i canh bdo
chinh thitc nao vé suy thodi kinh té'ma chi la mot cudc khiing hodng tin dung bdt nguon tir
viéc cho vay dudi chudn tai My. Dén giita nam 2008 thi ching ta lai duoc biét vé mot
cudc khing hodng tai chinh toan cdu dang dién ra va toi nhitng thdang cudi cung cua nam
2008 thi moi nguoi dd la chiing nhdn cua mot cudc khing hodng kinh té toan cau ¢ miic
do nghiém trong. Phdi chdng, cdc moé hinh 1y thuyét trong kinh té hoc da to ra lac hdu so
Voi thuc tién ? Hay it nhdt la né da cé nhiéu 16 hong 16n khién cho viéc phan tich kinh té
Vi mo tro nén bdt dinh. Vi vdy cdc nha kinh té hoc con phdi mdt nhiéu thoi gian va cong
stic nita moi hy vong dua kinh té"hoc thanh mon khoa hoc bao qudt ditgc moi chuyén dong
cua nén kinh té. Do dé bdt ky su sdng tao mdi nao cua cdc nha nghién citu chuyén nghiép
hay nghiép du trong linh vuc kinh té hoc déu cé gid tri tham khdo cao va mang tinh thoi
SU.

Trong cuén sdch nay, bén canh nhitng noi dung mang tinh phd qudt vé kinh té hoc, &
moi chuong déu néu ra nhitng van dé mdi mé rdt ddang chii y ¢ tdm vi mo va vi mo ciia nén
kinh té thi truong. o chuong 1, chiing ta bdt gdp mot phuong phdp xdc dinh gid tri hang
héa theo mot logic mdi; trong chiong 2, cdc ban cé ly do dé lo ngai vé mot mé hinh kinh
1é" gidm chan tai cho; & chuong 3, chiing ta lam quen voi chi sé kinh té'vi mo tong hop va
hai phuong dn diéu tiét nén kinh té: trong chuwong 4 - chuong cudi cung - c¢é thé gay dn
tuong manh cho ban doc bdi mot dé xudt vé chinh sdch tién té chua hé cé tién 1é trong
thite tién. Ngodi ra, thong qua cudn sach nay, mot sé’ khdi niém quan trong trong kinh té
hoc dugc trinh bay ngdan gon va sic tich gitip ban doc dé dang tiép cdn hon.

Do chita dung nhiéu quan diém mang tinh doi mdi nén noi dung cuoén sdach cé thé gdy
ra tranh ludn hodc thdc mdc ¢ cdc nhém ban doc khdc nhau. Quy vi cé thé lién hé theo
dia chi e-mail cua tac gid dé déng goép y kién vé noi dung cuén sdach hodc chia sé quan
diém ciia minh. E-mail lién hé: do.duc.luong.vn@ gmail.com

Tac gia: Po Pitc Luong




R CHUQNG 1
NEN KINH TE THI TRUONG

T xa xua, dudi ché do Cong xa nguyén thuy, con ngudi song tap trung thanh céac
cong dong nho goi 1a Thi toc hay Bo lac. Ho sinh hoat va lao dong cuing nhau theo kiéu
bay dan. V6i cong cu san xudt rat tho so nén san lugng thu dugc tir trong trot, chan nuoi
va san bat chi du chia nhau str dung trong cong déng ma khong cé san phadm du thira.
Tinh canh di an da tieu d6 mang tinh phé bién tai tdt ca cdc Cong xa. D6 1a mo hinh
kinh t€ tu cung tu cip dién hinh trong xa hoi loai ngudi. V& sau ndy, trong céc hinh théi
kinh t€ xa hoi tién b hon chiing ta van thay diu vét cia mo hinh tu cung tu cap ton tai &
nhitng vung kinh té lac hau.

Cung véi thoi gian, lao dong sdng tao da lam bién déi cong cu san xuat, nang suat lao
dong dugc cai thién cung véi doi hoi nang cao k§ nang chuyén mon. Tu day phan cong
lao dong va chuyén mon hod san xudt ra ddi danh dau thoi ky chuyén bién 16n cua luc
lugng san xudt. Cdc nhém ngudi trong xa hoi 1am ra nhitng san phdm khac nhau, ngoai
viéc thod man cdc nhu cdu clia chinh minh, ho con mong muén trao déi dé t6i da hoa
muc do thoa dung. Nén kinh t€ hang hod xuat hién hét sic tu nhién nhu 1a doi héi tat
yéu clia cudc song.

1.1 Tién té

Nén kinh t&€ hang hoa gidn don theo kiéu hang d6i hang chi van hanh troi chay khi ma
sO chung loai hang hoa chi dém dugc trén diau ngoén tay. Nhung thuc t€ san xuat lai
khong don diéu nhu vay, so luong cac hang hod khong ngu’ng tang lén gay ra phlen ha
ddng ké cho qua trinh trao doi. Ngudi san xuét quan 40 c6 san pham du thira mu6n doi
14y thuc pham lai phai tim dugc ding ngudi chan nuoi dang c¢6 nhu cau st dung quan 4o

so khai — lam vat trao déi ngang gid 1a vo cung hitu ich trong mot nén kinh t€ hang ho4
dang trong thoi ky chuyén ti€p tir gian don dén phiic tap. Gia st nhu xa hoi déng thuan
coi lda gao 12 mot hang hod trung gian trong qua trinh trao déi va dugc sit dung & moi
noi moi lic trong cong dong, khi Ay bai toan trao déi clia nhitng ngudi san xudt trd nén
dé dang hon rit nhiéu. Nha san xudt quin 4o c6 san pham thita muén chuyén déi thanh
thuc pham thi khong nhat thi€t ho phai tim dugc ding ngudi chan nuoi dang can quén
40 ma gid day ho c6 thé dung quin 4o déi 14y lia gao cla ai d6 réi budce ti€p theo 1a doi
lda gao 14y thuc phdm ctia mot nha chin nuéi bat ky. Phuong phdp trao déi méi nay, tuy
phai thuc hién hai buéc nhung 1a hai budc don gian, né ciing giong nhu bién mot bai
toan phtc tap thanh hai bai toan gian don.



Tién té la mot loai hang hod trung gian ( con citu, vdil)) hodc mot sdan phdm cé cdu
tao ddc biét ( tién gidy, tién polime! ) duoc xd hoi quy wéc lam thudc do gid tri cho
moi hang hod va dich vu khdc trong qua trinh giao dich giita cdc bén mua va bdn.

O thoi ky ddu chia nén kinh t€ hang hod thi tién té thudng 12 mot hang hod trung gian
quen thuoc nhu con ciru, vai véc hay tham chi 1a cd mudi an. V€ sau, nganh cong nghiép
khai khoéng phat trién, con ngudi sit dung tién kim loai v6i nhiéu tinh nang uu viét hon
han so v6i cdc loai tién té 1a hang hod. Ngay nay, tién gidy, tién polyme va tién kim loai
12 c4c loai hinh tién té phé bién dugc cac quoc gia sit dung. Cac loai tién té nay khong
phai 12 hang ho4 ma 12 mot dang san pham dic biét nhd cong nghé in 4n vo cung tinh vi
va k¥ nang ché tac doc dao.

Cac hang hoa va dich vu s€ dugc tiéu dung bdi nguoi dan hoac lam dau vao cho qua
trinh san xudt, nhung tién té chi 1a vat trao d6i trung gian va khong mat di trong sudt
qué trinh luu thong. Tién té dugc stt dung lam phuong tién thanh todn va la don vi k&
toan trong toan bo nén kinh t&€. Do ¢ su quan 1y chat ché tir phia Chinh pht nén tién té
thudng c6 gia tri kha 6n dinh va dugc dan cu ding 1am phuong tién tich trit chi tiéu tiét
kiém theo thoi gian.

1.2 Thi truong

Nén kinh t€ hang hoa dién ra su trao doi qua lai gitta nhitng ngudi mua va ban vé cling
mot loai hang hod nao dé. Trong thoi ky ddu cla trao d6i hang hod, bén ban va bén mua
12 cdc c4 thé rieng 1€ khong c6 lién hé gi v6i nhau, qud trinh trao déi dién ra mang tinh
tu phdt, hodc theo cam tinh. Nhiéu khi gid ca mot loai hang hod rat khiac nhau giita
nhém nay véi nhom kia, mac du ho s6ng gan nhau. Qua trinh luu thong hang hoa ngay
cang phat trién thic ddy nhitng ngudi ban va mua xich lai gan nhau. Nhitng ngudi ban
hang trao doi v6i nhau vé tinh hinh cung tng hang hod, chat luong san phdm va gid ca
mua ban. Nhitng nguoi mua hang khai thac thong tin qua lai 1an nhau va tlr cic nha cung
cép hang hod. Tir d6 gid ca hang hoa dugc hinh thanh theo mat bang chung mang tinh
phé bién cuing vé6i s6 lugng hang hoa can trao d6i. Thi trudng hang hod ra doi tao diéu
kién thuan loi cho hoat dong trao d6i nhd su minh bach thong tin va tinh canh tranh lanh
manh giira cdc bén mua va ban.



Thi truong Cafe

Cdc ho

Cac nha . . gia
sdn xudt B?n Bén dinh va
Cafe » ban mua [« cd nhdn

Hinh 1.1: Thi truong cafe

Thi truong la mot dang [ to chirc kinh té vé dinh hinh [ duoc tao ra bdi cdc moi
quan hé chdng chit giita bén bdn va bén mua, tir dé xdc dinh gid cad hang hod ( dich
vu ), s6 luong hang can cung ting va phuong thiic thanh todan giita cdc bén.

Chung ta biét ring, doanh nghiép, hop tdc xa, siéu thi hay chog 12 cic “ t6 chic kinh t&€
dinh hinh “. O d6 c6 bo may quan 1y, c¢6 dia chi c¢6 dinh va tham chi ¢6 ca tu cach phap
nhan. Con thi truong thi khong cé gi ro rang ca. Thi truong chi 1a ““ lién minh 1ong 1éo “
gilta cac bén ban va mua cing mot chung loai hang hod nao d6. Khi ta néi vé thi truong
cafe 14 muon néi vé tap hop cdc nha cung cap va khach hang c6 nhu cdu mua bén cafe,
gifta ho 12 vo s6 cdc quan hé vé trao ddi thong tin dé xac lap su can bing tam thoi vé gid
ca, san luong can trao d6i. C6 nhiéu loai thi trudng nhu: thi trudng gao, thi trudng rau
qua, thi truong bat dong san, thi truong chiing khoan[ /Quy mo thi truong cling da dang
nhu: thi truong cip dia phuong, thi truong cap vung, thi trudng trong nudc, thi truong
quoc té.

1.3 Nén Kkinh té€ thi truong

Nén kinh t€ thi trudng chinh 12 nén kinh t€ hang hoa cip cao. Qua trinh phat trién tir
nén kinh t€ hang ho4 gian don t6i nén kinh t€ thi trudng con phai trai qua mot giai doan
trung gian nita ma & day tam goi 1a nén kinh t€ hang hoa tap trung. Trong nén kinh t&
hang ho4 tap trung, viéc trao doi hang hoa khong con mang tinh tu phat nita ma da tap
trung thanh cho hang hoa tai cac dia phuong va chua c6 su lién thong gitra cdc vung dan
cu nén chua thé coi 1a céc thi trudng.

Nén kinh té thi truong la mo hinh kinh té ma cdc thi truong hang hod ( dich vu )
duoc tu do hoat dong, thong qua doé cdc doanh nghiép tu quyét dinh ké hoach sdn
xudt kinh doanh con cdc ho gia dinh tu lua chon phuong dn chi tiéu hop ly.



Céc thi truong hang hod tao thanh “mit tién” ctia nén kinh t€ con phia sau dé 1a vo s6
céc doanh nghiép véi cdc chién luge canh tranh khoc liét dé ton tai va phat trién. Phia
sau “mat tién” d6 con 1a hang triéu cac ho gia dinh véi muc thu nhap giéi han luon phai
toan tinh k€& hoach chi tiéu sao cho tié€t kiém va hiéu qua.

Cac nha Cac ho
Sdn xudt Cac thi truong gia dinh
hang hoad hang hoa va va cd
va dich dich vu nhdn
vu <

Hinh 1.2: Quan hé giira san xuat va tiéu dung thong qua thi truong

Cac doanh nghiép cung cip cho thi trudng cic san phadm hang hod dau ra nhung lai thu
mua tir thi trudng cdc nguyén liéu va cong cu san xudt diu vao. Ho ciing tuyén chon
nhan cong tir thi trudng lao dong va vay von & thi truong tién té. Cac ho gia dinh mua
hang hoa va dich vu tiéu dung tai cac thi truong dong thoi cung cap dich vu lao dong va
nguoén von nhan ri ra thi trudng.

Thi truong hang hoa tu do hoat dong c6 nghia la n6é dugc van hanh theo cac quy luat tu
nhién ma khong c6 su ap dat cia Chinh pha. Viéc cdm chg ngan song la khong phu hop
v6i nguyén téc thi trudng tu do. Tuy nhién, cdc co quan chiic nang kiém tra thi truong dé
ngan chan hang gia, hang nhail] 1a viéc lam can thiét va c6 1oi cho thi truong. Mot so thi
truong hang hod dac biét nhu thudc chita bénh, thudc thd yl[Jthi diéu kién kinh doanh
khong thé dé dang nhu cic thi trudng hang hoa thong thudng khac. Chinh sich thué
khoa cua Chinh phu tuy c6 lam bién dang thi trudong theo huéng phinh to ra hoac thu
hep lai nhung khong 1am thay déi cdc nguyén tic hoat dong chung cua thi trudng. Cich
can thiép ctia Chinh phi vao thi trudng theo huéng vira quan 1y vira tao diéu kién dé thi
truong phat trién lanh manh van dang dién ra pho bién trén thé giGi, c6 chiang chi khic
nhau vé miic do can thiép ma thoi.

Dai 1ap v6i mo hinh kinh té€ thi truong 1a nén kinh t€ k& hoach tap trung. M6 hinh kinh
t€ ma nha nudc chi phdi moi hoat dong tir san xuat, phan phoi dén tiéu dung da timg ton
tai trong hé thong cdc nuéc XHCN trude day. Nén kinh t€ ménh 1énh nay da gay qua tai
cho céc co quan nha nu6c va khong tao ra dong luc canh tranh trong cic doanh nghiép



cling nhu nguoi lao dong. Hé qua 1a nang suat lao dong thap, hao phi tai nguyén, chat
lugng san pham khong cao va cu6i cung nén kinh t€ quan liéu bao cép da tu tan ra.

1.4 Phuong trinh can bang trao doi

Trong muc nay chiing ta thiét 1ap mot dang thitic vé méi quan hé rang budc gifta hang
hod va tién té trong qué trinh luu thong. Pay khong phai 1a mot dé xudt méi mé gi ma
thuc ra phuong trinh can béng trao d6i hang héa da dugc cdc nha kinh t€ phat hién tir
lau roi, nhung trong phan 16n cdc tai liéu vé kinh t€ hoc dang luu hanh, van dé nay
khong duoc giai thich can ké khién cho ban doc khé hinh dung, nén & day ching ta can
tim hiéu k§ hon. Dé don gian, ta 1y vi du vé mot mo hinh kinh t€ thu gon trong d6 chi
c6 ba nhém ngudi san xuat khép kin va trao déi hang hod véi nhau. Ba mat hang can
mua bén 12 luong thuc, thuc phdm va quan 4o véi s6 luong, don gid nhu trong bang dudi
day:

Hang hoa | So luong | Pon gia Doanh so

Luong thuc | 900 kg 10.000 d 9.000.000 d
Thuc phdm | 90 kg 50.000 d 4.500.000 d
Quan do 10 bo 100.000 d 1.000.000 d

Qua trinh mua bédn trao déi hang hod giita ba nhém ngudi duoc chia 1am nhiéu l4n,
moi don hang mua ban chi vé6i s6 luong nho nhung dién ra lién tuc trong thoi gian mot
nam. Nhém thtt nhat ban Iuong thuc va ding tién thu dugc dé mua thuc phdm va quan
4o sl dung, nhém thit hai ban thuc phdm va mua luong thuc va quin 4o, nhém thit ba
ban quan 4o réi mua luong thuc va thuc pham. Ta goi M 1a s6 luong tién mat phat hanh
dé phuc vu cho qua trinh luu thong hang ho4, nhu vay M béng tong s6 tién mit ma ca ba
nhém ndm giit dung cho viéc mua béan. Trong mo hinh nay gia st M = 1.000.000 d (
Mot triéu dong ).

Tu bang s6 liéu trén day, dé dang tinh dugc tong doanh s giao dich hang hoa trong
nam 12 14.500.000 d. Chiing ta thdy rang ba nhém ngudi mua béan chi sit dung sd tién
mat 12 1.000.000 d nhung da quay vong nhiéu lan va trong mot nam da thuc hién dugc
téng doanh s6 mua ban 1a 14.500.000 d. Néu goi V 1a t6c do luu thong tién té thi MV =
14.5000.000, tir day suy ra V = 14,5. Tuc la trong vong mot nam ho da quay vong s6
tién hién c6 trung binh 14.5 1an dé thuc hién thanh cong gid tri giao dich 1a 14.500.000
d.

Bay gio, tir vi du don gian néu trén chuing ta suy rong ra cho mot nén kinh t€ thuc véi
hang chuc ngan cédc loai hang ho4, dich vu dugc dua vao luu thong cung véi hoat dong
mua ban dién ra lién tuc. Hang ho4 tir noi san xuat dén tay nguoi tiéu dung thuong phai



qua nhiéu khau trung gian nhu nha phan phdi, tong dai ly, clra hang ban 1&. Tai mdi
khau trung gian d6 hang hod dugc d6i chu, gid ca duoc xdc dinh va tién té trao tay. Vi
phai luu thong qua nhiéu khau trung gian nén téng khéi luong hang hod giao dich trong
nén kinh t€ 16n hon nhiéu lan t6ng khéi lugng hang hod san xuit ra. Mot 1an giao dich
c6 trao d6i hang hod va tién té goi 1a 1an giao dich thanh cong. Béan chiu hang hod hay
ky gl san pham khong dugc coi 1a giao dich thanh cong, chi dén khi tién té dugc ngudi
mua thanh todn thi tong hop lai ta méi c6 mot giao dich thanh cong.

Néu goi Q, va P, 1an luot 1a s6 luong va don gia hang hoa cua lan giao dich thanh cong
thit i, goi n 12 tdng s6 1an giao dich thanh cong trong khoang thdi gian can xem xét. Ta
co:

Doanh s6 cua lan giao dich thit i la: Q,x P,
Téng doanh s6 giao dich trong khoang thdi gian can xem xétla: 2 Q,x P, (i=
100n)

Goi M 1a téng gi4 tri tién té phat hanh, V 1a s6 1an luu thong trung binh cia tién té
trong khoang thoi gian xem xét thi ching ta c6 phuong trinh sau:

2 QP =MV (1)

Day chinh 1a phuong trinh can bang trao d6i hang hoa - tién ¢ trong nén kinh t€ thi
truong.

Tong doanh s6 giao dich hang hod va dich vu trong mot khodng thoi gian xdc dinh
diing bang tich so giita khoi luong tién té va toc do luu thong trung binh cua tién té.

Ti€p theo ta bién doi phuong trinh (1) thanh dang thu gon hon nita.
Goi Q 1a téng s6 lugng hang hod va dich vu giao dich thi: Q= >"Q,

bat P = 2.QP
Q

, P duoc goi 1a mifc gi4 binh quan téng quét cua tat ca cdc hang hod
va dich vu. Vay PQ = 2 QP, (2)
Cuoi cung tur (1) va (2) ta dugc phuong trinh thu gon nhu sau:

PQ=MV (3)
Trong do:
Q 1a tong so don vi hang ho4 va dich vu thuc hién giao dich
P 1a mifc gia binh quan téng quét cla tat ca moi hang ho4 va dich vu
M la tong gi4 tri tién té luu hanh



V 1a s6 1an luu thong trung binh cta tién té

Bay gid thlr 4p dung phuong trinh (3) trong vi du vé mo hinh kinh t&€ don gian da néu &
trén dé tinh tat ca cdc dai luong cta né.

PQ =MV =14.500.000, biet M =1000.000 —- V =14,5
Q=2Q;, nén Q= 900+90+ 10=1000 — P =14.500.000/1000 = 14.500

Tur phuong trinh PQ = MV ta rit ra dugc cic cong thic sau: P = % vaM = %. Cac
cong thic nay cé y nghia quan trong trong viéc phan tich vé€ lam phat va chinh séach tién
té ma chiing ta c6 dip dé cap trong nhitng chuong tiép theo.

Tix Iy thuyét dén thuc tién

Trong thuc tién, s6 lugng hang hod va dich vu 1a vo ciing 16n, dong thoi mdi loai hang
hod lai luan chuyén qua nhiéu khau trung gian khac nhau nén viéc tong hop tat ca moi
giao dich cta ca nén kinh t€ 12 viéc 1am khong kha thi va chong chéo. Dé don gian hon,
ngudi ta thudng thong ké san lugng hang ho4 va dich vu sau cung ctia nén kinh t€ dé dua
vao ting dung va phan tich trong phuong trinh can bang trao doéi.

Néu goi Q 1a gid tri san lugng hang hod va dich vu sau cling duoc quy déi theo mic
gid clia thoi gian 14y lam diém g6c; goi P 1a chi s6 gia ca trung binh hién tai so véi thoi
diém goc; goi M 12 téng gi4 tri tién té luu hanh binh quén; goi V 1a té¢ do Iuu thong tién
té co ban, thi ta van c6 duoc phuong trinh: PQ = MV.

1.5 Chi phi san xuat kinh doanh, doanh thu va loi nhuan

San xuat hang hod 1a mot khau quan trong ctia nén kinh t€, duoc thuc hién boi cac ho
kinh doanh, hgp tac xa hay cong ty ma & day ching ta goi chung la doanh nghiép. Cac
doanh nghiép str dung két hop cdc yéu t6 dau vao dé bién déi thanh san phdm hang hoa
& dau ra.



Cdc yéu Sdn
to dau Doanh nghiép | phdm
Qo | hang hod

Hinh 1.3: Pau vao va dau ra cua qua trinh san xuat

Vé mat s& hitu, doanh nghiép c6 thé thudc s hitu tu nhan, s& hitu tap thé hay truc
thuoc nha nudc. Mot doanh nghiép dién hinh gom c6 ban quan tri, bo mdy diéu hanh va
nguon von dau tu. Ban quan tri doanh nghiép 1a nhiing nguoi dai dién cht s& hitu doanh
nghiép, ho vach ra chién lugc 1am an; dung nén bo mdy diéu hanh va tham gia kiém soat
hoat dong ctia doanh nghiép. Bo mdy di€u hanh 1a nhitng ngudi nang dong, c6 trinh do
quan 1y va nang luc chuyén mon; ho quyét dinh k& hoach san xuit, phuong an tiéu thu
san pham, tuyén dung nhan cong va ché do tién luong trong doanh nghiép. Nguén von
dau tu (c6 thé 1a von tu ¢ hodc di vay) duoc chia 1am hai phan 1a von c6 dinh va von luu
dong. Von c6 dinh gom dat dai, nha xudng, mdy moéc thiét bi va phuong tién van
chuyén. Von luu dong bao gom tién mat, nguyén liéu san xudt, ban thanh pham va hang
hoa ton kho.

Ciéc yéu t6 ddu vao c6 thé chia lam ba phan. Phan thit nhat 1 nguyén vat liéu hodc ban
thanh phdm dua vao san xuét, qua d6 n6é dugc két hop lai va bién d6i thanh san phim
hang hoa & dau ra. Phan tha hai 1a ngudn nhién liéu, dién nang duoc dung vao viéc van
hanh may mdc thiét bi va phuong tién van chuyén. Phan thit ba, vo ciing quan trong, 1a
luc Iwong nhan cong, k§ thuat vién; ho la nhitng nguoi van hanh thiét bi, dong gbi san
pham va chuyén chd hang hoa di tiéu thu.

Dau ra clia qud trinh san xuat 12 c4c san phdm hang hod v6i mau ma va chung loai
phong phu. D6 1a su két tinh gitra lao dong sdng tao cua con nguoi va tinh da dang cua
nguén nguyén liéu trong tu nhién. Mdi san pham hang hod déu c6 cong dung riéng
nham thoa man mot nhu cAu nao do clia con nguoi.

1.5.1 Chi phi san xuat (] kinh doanh

Chi phi sdn xudt [ kinh doanh 1a tat ca moi chi phi trong sudt qua trinh san xuat kinh
doanh ké tir khau nhap nguyén liéu dau vao dén khau déng géi hang hoa thanh pham va
giao hang. N6 bao gom chi phi nguyén liéu, nang luong, luong cong nhan, khau hao tai
san co dinh;[Ichi phi quan 1y, chi phi vay von va ca chi phi vé thué€ nita. Tém lai 1a rat
nhiéu loai chi phi. Nhung dé don gian hoa van dé va thuan tién cho viéc nghién citu,



ching ta chia chi phi san xuat kinh doanh thanh ba loai chi phi: chi phi nhan luc, chi phi
vat luc va chi phi phat sinh.

Chi phi nhdn luc 1a chi phi lién quan dén yéu té con nguoi trong qua trinh san xuit va
phan phai san pham; bao gom luong, thudng cho cdn bo cong nhan vién va bo mdy quéan
1y doanh nghiép, chi phi an ca, chi phi vé bao hiém y t&, an toan lao dong. Mot bo phan
célu thanh rat quan trong khac trong chi phi nhan luc 1a khoan chi dao tao boi dudng
nang cao kién thiic chuyén mon cho can bd cong nhan vién va chi phi dau tu cho nghién
cttu phat trién san pham mdi.

Chi phi vdt luc 1a chi phi lién quan dén cac yéu t6 vat chat trong qua trinh san xuét;
bao gdm céc chi phi vé nguyén liéu, niang luong, miu ma bao bi san pham, kh4u hao tai
san co dinh, chi phi stra chita may moc thiét bi, hé thong ctu hoa, bao vé moi truong.

Chi phi phdt sinh 1a cac chi phi c6 lién quan gian tiép dén qua trinh san xuét kinh
doanh; bao gom chi phi tai chinh (néu c6), thu€ va 1é phi, bao ho thuong hiéu, dang ky
s& hitu tri tué, ban quyén thuong mai, va dac biét 1a chi phi quang cdo tiép thi.

Néu goi chi phi san xuit — kinh doanh 1a P, ,, , chi phi nhan luc 1a P, chi phi vat luc
la P, va chi phi phat sinh la P, ta c6 cong thic sau:

Psx-kd = Pn + Pv + Pp (1)

Ngoai c4ch phan chia téng chi phi san xuat kinh doanh thanh ba nhém chi phi nhu
trén, ching ta c6 thé phan chia theo cdch khdc, ching han nhu thanh bén nhém bao
gom: chi phi san xuat, chi phi ban hang, chi phi quan 1y doanh nghiép va chi phi tai
chinh.

Chi phi san xuat gom cac chi phi lién quan dén khau san xuét cia doanh nghiép nhu:
Chi phi nguyén liéu, nang luong, bao bi san pham; khau hao tai san; chi phi nhan cong| |

Chi phi ban hang gom chi phi quang céo tiép thi, chi phi giao hang, thu€ va 1é phill

Chi phi quan 1y doanh nghiép gém chi phi van hanh bd may diéu hanh va cac don vi
hanh chinh, chi phi bao hiém, an toan lao dong, chi phi dao tao bdi dudng nang cao kién
thitc chuyén mon cho can bo cong nhan vién va chi phi dau tu cho nghién ctu phét trién

san phdm méil .

Chi phi tai chinh gom cac chi phi lién quan dén vay von, thué tai san tai chinh (.



«> Chi phi ban hang la P, chi phi quan ly doanh
chi phi tai chinh 1a P, ta c6:

Néu ky hiéu chi phi san xuat 1a P
nghi¢p la P,

P xa = Py + Py + P, + Py

Trong thuc t€, nhiéu doanh nghiép hoat dong da nganh, ngoai hoat dong kinh doanh
chinh ho con tham gia ddu tu tai chinh va cdc nghiép vu ddu tu khdc. & day chidng ta chi
tinh chi phi san xuit — kinh doanh lién quan dén hoat dong kinh doanh chinh cua
doanh nghiép.

Cac doanh nghiép ciing khong chi san xudt mot loai hang hod hay dich vu nao d6 ma
c6 thé 1a da dang hod san pham. Khi 4y mu6n tinh chi phi san xu4t — kinh doanh cta
ting mat hang ta tinh ba loai chi phi riéng cho tirmg mat hang roéi cong lai theo cong thic

(D).
1.5.2 Doanh thu

Doanh thu 1a téng doanh s6 ban hang ctia doanh nghiép trong mot khoang thoi gian
xac dinh. Néu ky hiéu D la doanh thu, P 1a mtc gia hang hoa binh quan, Q la san lugng
hang tiéu thu, thi ta c6:

D=PQ (2)

Sau khi ban hang xong, nha san xuat con phai chiu trdch nhiém bao hanh san phim
trong mot thoi gian nhat dinh va c6 thé phai tiéu tén khoan chi phi bdo hanh bao tri. Vi
vay, doanh thu thuc t€ bang hiéu s6 giita doanh thu thuan va cic khoan giam trir doanh
thu.

Néu doanh nghiép ban nhiéu mat hang thi doanh thu ctia ting loai hang ho4 c6 thé tinh
theo cong thic (2), trong d6 gid ca va s6 luong tuong ting véi moi loai.

Ciing giong nhu trong phan tinh chi phi san xuét, & day ta chi tinh doanh thu lién quan
dén hoat dong kinh doanh chinh clia doanh nghiép ma khong dé€ y dén cac loai doanh
thu do cac hoat dong dau tu khac mang lai.

1.5.3 Loi nhuan

Loi nhuéan ctua doanh nghiép 1a khoan chénh 1éch giita doanh thu va chi phi san xuat —
kinh doanh tinh trong mot khoang thdi gian nao dé. Do chi phi san xuit — kinh doanh
hach todn & phan trén da bao gom day du cac khoan thué ciing nhu cac loai quy khen



thuong doanh nghiép, nén loi nhuan trong muc nay chinh la lgi nhuan rong — phan lgi
nhuén cu6i cuing thuoc chii dau tu hay cdc ¢6 dong. Néu ky hiéu M 1a loi nhuan thi tir
cac két qua & trén ta co:

M=D_Psx—kd

C6 ba truong hop xay ra véi gia tri cua M tuong ting v6i ba mic do hoat dong hiéu qua
cta doanh nghiép. Néu M = 0, tic 1a doanh thu ding bang véi chi phi san xuét — kinh
doanh, thi doanh nghiép hoa von. Néu M > 0, khi d6 doanh thu 16n hon chi phi, ta néi
doanh nghiép lam an c6 1ai. Néu M < 0, 1a truong hgp doanh thu nho hon chi phi, ta c6
mot doanh nghiép kinh doanh thua 16.

Sau khi tinh dugc 1gi nhuan ctia doanh nghiép ching ta van chua danh gia dugc hiéu
qua cua viéc dau tu. Gia st hai doanh nghiép ¢ mic 1oi nhuan tuyét doi M bang nhau,
nhung doanh nghiép thit nhat c6 quy mo von, s lugng cong nhan gap doi doanh nghiép
thit hai thi ching ta thady ngay rang doanh nghiép thi nhat dat hiéu qua kinh doanh thap
hon so v6i doanh nghiép thit hai. Vi vay d€ danh gid hiéu qua ctia nguén von dau tu ta
phéi tinh ty sut loi nhuan cta doanh nghiép. Dai luong nay xdc dinh bang cach 14y loi
nhuén thu duogc trong mot nam ctia doanh nghiép chia cho nguén von chu sé hitu roi quy
déi theo ty 1é phan tram. Von cha s& hitu ctia doanh nghiép khong phéi ldc nao ciing
bing téng von dau tu ctia doanh nghiép vi tong von diu tu ¢6 thé bao gom ca von di vay.

Do lam phét 1am suy giam stic mua cua tién té nén cac tai san cua doanh nghiép dau tu
trong thoi gian trudc day thi nay gid ca clia ching da thay ddi. Vi vay von cha s& hitu
ctia doanh nghiép can phai hach toan theo mic gia hién hanh thi viéc danh gia ty suét
loi nhuan méi thuc su ¢6 y nghia, va nhu vay khi so sanh hiéu qua kinh doanh giita cac
doanh nghiép méi dam bao tinh chinh xdc duoc. Tir day vé sau, khi néi vé von dau tu
ctia doanh nghiép 1a ching ta néi vé von chu s& hitu cta doanh nghiép da dugc diéu
chinh theo thai gia hién hanh.

Néu goi R 1a ty suat loi nhuan ctia doanh nghiép, I 1a von chi s& hitu ctia doanh
nghiép, M la loi nhuan thu dugc trong mot nam; ta co:
R = % x 100%
R mang dau duong khi M > 0; R = 0 khi M = 0; R mang d4u am khi M < 0.

Néu xac dinh dugc 1gi nhuan va von dau tu riéng cho viéc san xuit — kinh doanh tiing
loai hang ho4, ta ciing c6 thé tinh duoc ty sudt loi nhuan riéng cho timng mit hang .

Ching ta ciing Iuu y thém ring, & day chi tinh todn phan loi nhuéan lién quan dén hoat
dong kinh doanh chinh ma thoi.



1.6 Lua chon cua nguoi tiéu dung

Moi cd nhan hay ho gia dinh déu c6 mot khoan ngan sach chi tiéu theo k& hoach, tuy
theo muc do kha gia va s& thich cd nhan ma ho cé nhiing lya chon chi tiéu theo phong
cach riéng. Thong thuong, uu tién truGe hét 1a chi tiéu phuc vu nhu cau thiét yéu nhu an
uong, dich vu nha &, quan do, hoc tap, di lai va cham séc stic khoé. Tiép theo la viéc
mua sdm md&i hodc thay thé€ cdc d6 dung tién ich trong gia dinh nhu tivi, ti lanh, mdy vi
tinh([], cing véi d6 1a cac nhu cau vui choi giai tri cai thién doi song tinh than. Nhiing
nguoi c6 thu nhap kha trd 1én con thuong lui t6i cac nha hang khach san, tiém cham soc
sic dep, mua sam 0t0, st dung dich vu du lich cao cap[hay sinh séng trong nhiing ngoi
biét thu dat tién.

Bén canh ngan sach chi tieu, mot ho gia dinh tiéu biéu con c¢6 mot danh muc tai san
bao gdbm mot hay nhiéu loai nhu bat dong san, trai phiéu, tién giri ngan hang[, kim loai
quy, c6 phiéu.

Ngan sach chi tiéu clia céc gia dinh duoc bd sung thudng xuyén tir ngudn thu nhap c4
nhan hang thang cua cdc thanh vién trong gia dinh. Cac khoan lgi titc thong qua dau tu
hoic cdc khoan thanh 1y tai san ciing c6 thé dugc cong thém vao ngan sich chi tiéu gia
dinh. Tuy khong phai 1a tat ca, nhung kha nhiéu gia dinh, vao lic nay hay ldc khéc, st
dung tién vay muon dé bo sung vao ngan sach chi tiéu.

V6i mot ngan sach gidi han va k& hoach chi tiéu xac dinh trudc, cac ca nhan va ho gia
dinh lya chon trén thi trudng dé tim ki€m nhitng mat hang ¢6 gia ca va chat luong phu
hop nhiam dat duoc mic do thod dung t6i da. Chang han nhu cdc ho nghéo véi ngan sich
chi tiéu eo hep, khi lua chon hang hoa khong thé 14y chit luong 1am trong ma phai quan
tam nhiéu hon dén gid ca. Con doi v6i ho kha gia thi chat luong hang hod ludn 1a wu tién
sO mot sau d6 mGi xem xét dén yéu to gia ca.

Niém tin tiéu dung trong toan dan tiang 1én, hay néi khac di la cac ho gia dinh sin sang
md& rong hau bao, khi diéu kién kinh t€ xa hoi 6n dinh, cong an viéc 1am day du. Xét
riéng timg ho gia dinh thi khi thu nhap tang - chi tiéu tang, thu nhap giam - chi tiéu
giam. Doi v6i cac ho gia dinh s& hitu danh muc tai san thi su bi€n dong gia tri tai san
trén thi trudng ciing 1am anh hudng dén tam 1y tiéu dung. Gia sl gia c¢d phi€u ting 6n
dinh va ding & mic cao, gia tri tdi san bing c¢6 phiéu tang vot, cdc nha dau tu ¢ phiéu
thang 16n va ho t6 ra rong rai hon trong viéc chi tiéu, mua sam. Khi cdc thong ké dinh
k¥ cho thdy nén kinh t&€ dang roi vao chu ky suy thodi, that nghiép lan rong, cic ho gia
dinh s& phan tng lai bang cach thit lung budc bung, tiét giam chi tieu dé phong ngira rii
ro ap dén bat ct lic nao.



1.7 Lai suat tién té va ty suat loi nhuan binh quan trong san xuit Kinh
doanh

Chiing ta nhan thay ring, nghéo déi van con hién hitu khip noi trén trai dat, viy ma
dan so thé gidi van khong ngung tang 1én va & phan 16n cac quoc gia tinh hinh ciing
tuong tu nhu vay. Trong khi d6 nguodn tai nguyén thién nhién ngay cang khan hiém. Mot
mau thuan co ban trong nén kinh t&€ 1a nhu cau cta con ngudi ngay cang cao ma kha
nang cung ng chi ¢6 han. Mau thuin dé ddy gid nguyén liéu ting cao va la ngudn goc
cta tinh trang lam phat gia ca.

1.7.1 Lai suat tién té

Thuc t€ chiing minh rdng cé nhitng nguyén nhan khach quan cho viéc hinh thanh mot
thi trudng tin dung. Céc gia dinh déu hiéu rang tién té cling 1a mot phuong tién tich trit
gid tri. Vi vay, trong tong s6 thu nhap hang thang ki€ém dugc, ho chi bé sung mot phan
vao ngan sach chi tiéu thuong xuyén con mot phan tiét kiém tich luy dung vao viéc 16n
sau nay hoac phong ngtra rai ro. Mot s6 doanh nghiép lam an ¢6 13i nhung cling khong
phan chia hét loi nhuan cho c6 dong ma tich luy tién dé thuc hién du 4n dau tu trong
tuong lai. O mot thai cuc khac, nhi€u ho gia dinh c¢6 nhu cdu mua nha hoac 6to, va da
tich lu§ dugc phan 16n s6 tién cho viéc mua sam, do nhu cAu cap thiét ho dang rat mudn
mua nhung khong du tién. Rat nhiéu doanh nghiép kinh doanh thuan loi cling dang khat
von dé mé rong quy mo, tang nang luc canh tranh va ki€m thém lgi nhuan. C6 ciu va c6
cung s€ tao ra thi truong. Ngay nay hé thong ngan hang thuong mai 1a trung tam cua thi
truong tin dung tai moi quoc gia. Cdc ngan hang huy dong tién nhan roi trong xa hoi
theo céc ky han khéc nhau réi lai cho cdc khach hang tiém nang vay lai.

Tién té ma cét trong th hodc két sat gia dinh thi s6 lugng trude sau van nhu vay, khong
thém b6t mot dong nao. Nhung tién té dem cho vay thi lai dé thém Iai suat, thoi gian cho
vay cang lau thi 1ai cang 16n. S& di c6 chuyén nhu vay la bai it nhat hai ly do. Tha nhat,
ban than viéc cho vay, du cho ban bé vay hay glri ngan hang, thi déu tiém 4n mot rai ro
nhat dinh do d6i tic lam an thua 16 hodc phd san dan dén mat kha niang chi tra nén 1ai
sudt 1a phan thudng cho viéc chip nhan rui ro. Tha hai, lam phat lam suy giam stic mua
cua tién té theo thoi gian nén 1ai suét 1a khoan bu dap cho ngudi gui tién dé can bing stic
mua tai hai thoi diém. Lai suat tiét kiém ma nguoi gl tién dugc hudng c6 ngudn goc tir
nguoi vay tién thong qua vai tro trung gian clia ngan hang.

Néu ban 12 ngudi tam thoi ¢6 tién nhan rdi va khong c¢6 nhu ciu dau tu mao hiém thi
ngoai kénh guri tiét kiém ngan hang ra con mot s6 san pham diu tu khdc trén thi trudng
tai chinh cling dang quan tadm nhu: tin phi€u kho bac, trai phi€u Chinh pht, trai phi€u
cong ty. Day la cac cong cu tai chinh do Chinh phu hoac cac cong ty phat hanh véi cac
ky han khac nhau va mic 1ai suat an dinh trudc.



1.7.2 Ty suat lgi nhuan binh quan trong san xuat kinh doanh

Gt tiét kiém hay mua trai phi€u 1a loai hinh dau tu don gian va an toan con gép von
san xuat kinh doanh hoic dau tu c6 phiéu chita dung nhiéu rli ro hon. Cdc doanh nghiép
san xuat kinh doanh c6 rat nhiéu méi quan hé trong qua trinh hoat dong.

Phép
luat
Thi Thi
truong Doaf}h truong
dau vao nghiép tiéu thu

Thi
truong
tai chinh

Hinh 1.4: Cac moi quan hé chinh cua doanh nghiép

TruGe hét, cac doanh nghiép phai san xuit kinh doanh theo quy dinh cua phap luat,
thuc thi chinh sach thué hién hanh. Cung véi thoi gian, hé thong phap luat khong nging
duogc hoan thién va ¢6 nhiing thay d6i tic dong manh dén cong viéc san xuét kinh doanh
ctia doanh nghiép. Thi trudong tai chinh gin bd v6i doanh nghiép thong qua cdc dich vu
huy dong von, uy thac dau tu va cac nghiép vu thanh todn da phuong. Lai suat tién té, ty
gia hoi dodi, tinh thanh khoan trén thi truong lién ngan hang la cic van dé dugc doanh
nghiép quan tam. Thi trudng cac yéu t6 dau vao la noi doanh nghiép nhap hang nguyén
liéu, ban thanh pham, nang luong va tuyén dung nhan luc phuc vu hoat dong san xuat
kinh doanh. Thi truong tiéu thu hang hod dau ra ciia cic doanh nghiép c6 thé & trong
hoic ngoai nuéc, maoi lién hé giita nha san xuat va thi trudng tiéu thu san pham la dac
biét quan trong va mang tinh thuong truc tai moéi doanh nghiép. Trong bdi canh toan cau
ho4, céac dong von ddu tu luan chuyén nhanh chéng va quan hé thuong mai phét trién,



céc thi truong hang hod bién dong manh tao nhi€u rdi ro va gay ap luc canh tranh cho
cac doanh nghiép.

Xem xét moi quan hé gitta doanh nghiép va phan con lai ctia nén kinh t€ dé thdy dugc
mitc do phic tap ctia hoat dong san xudt kinh doanh. Céc nguyén nhan gay bat 6n trén
thi trudong tai chinh — tién té, nhiing cud soc trén thi trudng hang hod dich vu, cong nghé
thay déi qua nhanh hay moi trudng phdp luat khong 6n dinh déu c6 thé tao ra rui ro bat
kha khang do6i v6i doanh nghiép. Trong nhitng thang dau nam 2008 lam phat & nudce ta
tang néng, ngan hang nha nudc thuc hién giai phdp that chat tién té day 1ai suét cho vay
1én qua cao, cac doanh nghiép vira va nho gan nhu khong ti€p can dugc von vay dan dén
san xuat kinh doanh dinh tré, khong it doanh nghiép san xuat cam ching hoac budc phai
pha san. Vao gitta nam 2008 gia nhiéu loai hang hod dau vao quan trong nhu xang dau,
quang kim loai, luong thuclIting gap doi so véi thoi diém dau nam r6i sau d6 lai bat
ngd gidm con mot nira tham chi chi con mot phan ba vao thoi diém cudi nam da gay s6c
cho khong it doanh nghiép. Cuoc khiing hoang tai chinh 2008 bat ngudn tir My lay lan
ra todn cdu, nay da chuyén thanh khung hoang kinh t€ thé giéi, thuc su 12 mot con bio
16n. Riéng tai M§, Chinh pht nuéc nay da manh tay chi ca ngan ty USD dé {ing cttu céc
tap doan bao hiém, céc t6 hop cho vay thé chap hay cac dinh ché tai chinh — ngan hang
truc nguy co do vd. Ngoai ra nhiéu tén tudi 16n trong nganh tai chinh M§ phai sdp nhap
hoac bi pha san. Bén canh d6 thi cac “ong 16n” trong nganh san xuit 6t6 My ciling dang
kéu goi su trg gitp tir Chinh phu dé tranh sup d6 day chuyén.

Nhan thitc duge céc rhi ro luon gan lién v6i hoat dong san xuat kinh doanh nén cac
doanh nghiép mong mudn mot mitc loi nhuan hop 1y dé can bing hiéu qua dau tu. Ty
suét lgi nhuan ctia doanh nghiép néi chung phai cao hon lai suat dau vao tai cac ngan
hang thi méi hap dan diu tu. Chiing ta biét ring cdc cd nhan hay tap thé bo von dau tu
kinh doanh 12 vi muc tiéu co ban 1a loi nhuan. Ciing c6 t6 chic tir thién 1ap co s& kinh
doanh dé€ tao viéc lam cho tré em co nhd hoic cé ai d6 lap cong ty dé tao danh tiéng,
nhung cic trudng hop nhu vay 1a khong déng ké. C6 mot s6 ngudi khong thich 1am thueé,
ho 1ap cic co s& kinh doanh nho dé tu buon trai, muc tiéu ctia ho ciing vi loi nhuan
nhung néu khong thanh cong thi chap nhan 14y cong lam 14i. Vay mot cau hoi kha quan
trong dat ra l1a: cidc doanh nghiép mong muon bao nhiéu lgi nhuan va lgi nhuan binh
quan trong thuc t€ & mic do nao? Doi v6i cdc doanh nghiép thi 1oi nhuan cang nhiéu
cang t6t, ho luon tan dung moi co hoi cé thé dé gia tang thu nhap. Nhung cudc choi l1a
vo cung khoc liét, ¢6 ké thang nguoi thua, ¢6 thanh cong va that bai. Mic du vay, néu
tinh chung trong toan bo nén kinh t€ thi da s6 cdc doanh nghiép dat dugc ty suit loi
nhuan hop ly.

Mo hinh tong quat vé nén Kinh té thi truong



Chiing ta xem xét mo hinh kinh t€ tong quét trong hinh 1.5 gém ddy du céc thanh phan
tham gia trong boi canh canh tranh hoan hao dé thiét lap trang thai can bang ngan han
ctia nén kinh t€. M6 hinh nay gia thiét rang nén kinh t€ 1a khép kin, canh tranh hoan héo
va céc chinh sdch tai khod - tién té 6n dinh.

Cac thi
truong

Cac hang hoa
doanh va dich vu Cdc ho
nghiép o gia
san dinh
xudt va cd
hang nhdn
hod va Ngan hang
dich vu

1.5: M6 hinh tong quat vé nén Kinh té thi truong

Cac doanh nghiép cung tng hang hoa cho thi truong va cling nhap hang hoa dau vao
tai thi trudng gom nguyén liéu, ban thanh phidm, nang lugng va dich vu lao dong. Cic
ngan hang cung cap tin dung cho cic doanh nghiép nhung ciing nhan uy thac dau tu va
nghiép vu thanh toén lién ngan hang. C4c ho gia dinh va c4 nhan mua hang tiéu dung tai
cac thi truong dong thoi cung cap dich vu lao dong ra thi truong. Cac ho gia dinh ciing
c6 nhu cau gui tiét kiém, vay von va thanh toan qua ngan hang. Cac gia dinh con cung
cap nhan luc, von dau tu truc ti€p cho cac doanh nghiép va dugc hudng thu nhap cung
Vv6i loi tic.

Ty suat loi nhuan binh quan ciua khéi doanh nghiép

Cac doanh nghiép mong muodn 1gi nhuan cao thi ho phai tim cdch tang doanh thu va
giam chi phi dau vao. Nhung cac ho gia dinh, v6i ngan sach chi tiéu c6 han, lai muon
mua hang gid ré va tién luong cho cac thanh vién trong gia dinh thi cang cao cang tot.
Thoat nhin, tudng day 1a mau thuin d6i khang gay git, nhung trong thuc t€ nd dé dang
dugc dung hoa do loi ich hai bén gin chat v6i nhau vi muc tiéu cing ton tai va phat
trién. Céc thi trudng hang hod - dich vu va tién luong nhan cong tu dong can biang va
hoat dong troi chay nhu c6 ban tay sap dat.



Néu ky hiéu Rpy 1a ty suat 1oi nhuan binh quan cta khéi doanh nghiép trong mot
khoang thoi gian nhat dinh.

Z 12 tdng s6 c4c cong ty, co s& san xuat, ho kinh doanh...(goi chung 1a doanh nghiép)
trong moi linh vuc san xuat — kinh doanh cta nén kinh té.

I, 12 von chu s& hitu cia doanh nghiép thit i, (i = 1...Z ). Nhu da néi & phan truée, dé
dam bao tinh thong nhat va hop ly khi so sanh hiéu qua hoat dong cua cac doanh
nghiép, dai lugng nay phai hach todn lai theo mat bang gid ca hién hanh.

M. 1a lgi nhuan rong cua doanh nghiép thit i tinh trong thoi gian 1 nam. Nhu vay, néu
ta da biét 1gi nhuan ctia doanh nghiép trong mot khoang thoi gian bat ky thi can quy doi
vé 1o0i nhuan tinh cho 1 nam.

R, 1a ty suat lgi nhuan cta doanh nghiép thi i xét trong mot khoang thoi gian nhat

dinh; R, = % x 100%.

RI +R,L+..+R, I, _ >RI _>»M, < 100%

[ +1,+..+1, D1 D1
Nhu vay ty sudt loi nhuan binh quan cua tit ca cidc doanh nghiép bang ty suat loi
nhuan tinh chung cho toan khdi doanh nghiép.

Taco: Rpy=

Do 14i suét tién té thay doi theo thoi gian ngéan han cling véi tinh hinh lam phét gia ca,
tuy thuoc vao ting thoi ky phét trién kinh t€, nén ban than gid tri tuyét doi ctia Ry cling
khong phan anh chinh xac hiéu qua hoat dong cuia khoi doanh nghiép.

Néu ta goi R, 1a trung binh cong cua lii sudt dau vao va dau ra ctia hé thong ngan
hang trong mot giai doan nao do, Ry la ty suat 1gi nhuan binh quan cta khoi doanh
nghiép trong cling giai doan d6; va dit AR = Ry - R, ; thi khi d6 AR 12 dai luong thé
hién t6t hon mitc d6 hoat dong hiéu qua ctia khdi doanh nghiép khi so sanh véi mic 1ai
sudt tiét kiém & cung giai doan d6. Khi ty suét 1gi nhuan binh quan Ry 16n hon mic lai
sudt trung binh R, thi AR > 0; khi Rpy = R, thi AR = 0; khi R < R, thi AR <0,

Bay gid chiing ta méi bat dau di vao van dé c6t 16i va kha thd vi chia muc nay, dé la
tim ddp 4n cho cau hoi vé ty sudt loi nhuan binh quan cta céc doanh nghiép. D€ c6 cau
tra 10i twong doi chinh xac, ching ta phai khao sat ca mot chu ky kinh doanh véi du cac
trang thdi néng lanh ctia nén kinh t€. Qua mdi giai doan phat trién trong chu ky kinh t€,
cdc yéu td co ban nhu: gid ca hang hod, 1ai sudt tién té, tam 1y tiéu dung va dau tu déu
thay déi; diéu d6 chic chin anh hudng dén quy mo san xudt va hiéu qua hoat dong ctuia
cdac doanh nghiép. Hay luon chd ¥ rang mo hinh kinh t€ xem xét trong muc nay 1a nén
kinh t&€ khép kin, canh tranh hoan hao va it ¢6 su can thiép ctia Chinh pht.

Chung ta bat dau bang giai doan phét trién hung thinh cta nén kinh t€. Khi dé lam
phat diing & mdc trung binh, 1ai sudt hop 1y, that nghiép vira phai va san luong kinh t&



tang cao.Tai muc can bang tam thoi ndy, dugc goi 12 trang thdi cdan bang néng cia nén
kinh t&, niém tin tiéu dung va diu tu dang & mic cao. Gid ca hang hod c¢6 xu huéng tang
dan trong khi tién cong va lai suét ting cham hon nén ty suat lgi nhuan binh quan cua
cac cac doanh nghiép 16n hon 1ai suat cho vay cua cac ngan hang. Khi 4y cac doanh
nghiép muén vay nhiéu tién hon dé mé rong san xuat kinh doanh nham thu thém loi
nhuan. Von dau tu trong toan bo nén kinh t€ tang dan déu, cong an viéc lam diy du, thu
nhap cua ciac ho gia dinh ti€p tuc dugc cai thién, chi tiéu trong toan xa hoi tang lén.
Trong giai doan kinh t€ hung thinh, lam phat va lai suat tang dan, that nghiép giam, san
luong kinh t€ luon ditng & muc cao. Giai doan nay duogc biéu dién bang doan 0-1 trén
hinh 1.6.
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Hinh 1.6: Su bién dong tuong doi cua ty suat loi nhuan binh quan khéi doanh nghiép so
v6i lai suédt ngan hang (AR) qua nhiing giai doan phat trién khac nhau cta chu ky kinh té

Gid ca hang hoa ti€p tuc tang theo thoi gian va d€n mot lic nao dé thi ty 1€ lam phat
cao hon Idi sudt ti€t kiém. Nhiéu ngudi muon gift tién dé tim ki€m co hoi lam an va
khong mudn gli tién vao nha bang do 14i sudt hién tai khong hap dan. D€ dam bao thanh
khoan va giit chan khach hang, cic nha bang dong thoi tang 1ai suat tiét kiém va 1ai suét
cho vay. Lam phat cao lam cho thu nhap thuc t€ ctia ngudi lao dong giam va tao stc ép
tang luong tai cdc doanh nghiép. Chi phi von cao cling véi dp luc tang tién cong khién
céc doanh nghiép han ché dau tu. Tai thoi diém nay, ty suét lgi nhuan binh quan ciia céc
doanh nghiép bét dau c6 xu huéng di xudng. Giai doan nay duoc biéu dién bdng doan
1-2 trén hinh 1.6.

Von dau tu vao san xuat kinh doanh tang manh & giai doan trudc d6 thi bay gio méi
cho ra san phadm va lam ting san lugng hang hod diu ra, trong d6 khdoi luong hang hoa
tiéu dung cung ung ciling tang Ién. Do 1ai suat cao nén cac hd gia dinh tang ti€t kiém,



giam chi tiéu khién nhu cau hang tiéu dung giam xuong va dan dén gia ca hang tiéu
dung bat ddu ¢6 xu huéng giam xuéng. Cac doanh nghiép san xuét hang tiéu dung sé
giam 1oi nhuin va han ché viéc mé rong san xuét. Tinh hinh u am tai cac doanh nghiép
san xuat hang tiéu dung sé nhanh chéng lan sang khu vuc doanh nghiép san xuat nguyén
liéu va cong cu. Va do d6, xu huéng dau tu chung trong toan bo nén kinh t&€ tam thoi
chiing xuéng. Liic nay ty sudt loi nhuan binh quan cta cac doanh nghiép thap hon miic
1ai sudt cho vay nhung van kha quan hon so véi 1ai suit dau vao ctia ngan hang. Ty suét
1gi nhuan binh quéan cta cac doanh nghiép la nhu vay nhung xét timg doanh nghiép cu
thé thi khong giong nhau. C6 doanh nghiép dat ty suat lgi nhuan cao hon mic 1ai suat
cho vay cua ngan hang va ho vAn mu6n vay thém von dé md rong kinh doanh. Cac
doanh nghiép c6 ty suat loi nhuan nho hon muc 1ai suit cho vay cta ngan hang nhung
16n hon 14i suat gtri ti€t kiém thudng cé xu huéng 6n dinh san xuat, khong mé rong quy
mo nhung ciing khong mudn thu hep san xuat. Nhitng doanh nghiép nao cé ty sudt 1gi
nhuan nhé hon 13i sudt gui tié€t kiém hodc 1am an thua 16 thi tim cdch thu hep san xuét
hoic giai thé. Nhu vay ba nhém doanh nghiép c6 hiéu qua kinh doanh kh4c nhau da lua
chon huéng di riéng va quy mo san xuat tong thé ciia nén kinh t€ it thay déi. Tai trang
théi can bang nay, tinh hinh san xuét kinh doanh va gid ca hang hoa trén cdc thi trudng
di vao 6n dinh, 1ai suat ngan hang ciing hop 1y déng thoi hoat dong chi tiéu clia cic gia
dinh can bang véi ngudn hang cung tng. Ching ta goi day 13 trang thdi cdn bdng on
dinh cta nén kinh t€. Giai doan nay duoc biéu dién bdang doan 2-3 trén hinh 1.6.

Bay gid chiing ta lai tiép tuc gia dinh ring nén kinh t€ dang & trang thai can bing 6n
dinh thi dién ra mot ci s6c vé thi trudng bat dong san. Kich ban ¢ thé nhu sau: Do céc
nam trudc nguoi dan ¢é nhu cau mua nha & tang cao nén cac cong ty bat dong san huy
dong nguén von I16n dé tap trung diu tu vao linh vuc béo bd nay. Cic tay ddu co ciing
nhay vao thi trudng dé tim ki€ém lgi nhuan ngin han nén xuat hién cu 4o & khap noi. Vi
muon ki€ém nhiéu loi nhuan nén cac cong ty bat dong san déu tap trung xay can ho cao
cap va biét thu dé ban. DPén khi cdc du 4n hoan thanh thi c4dc nha dau tu méi hiéu rang
nhu cdu thuc su vé biét thu va can ho cao cdp la rat thap ma cha yéu 1a hoat dong dau co
tao cau ao. Thi truong bat dong san tam thoi déng bang, gid giam manh, cac du an dang
thi cong tam dung lai, cong nhan nganh xay dung thit nghiép hang loat. Thi truong bat
dong san ngung tré s€ tic dong dén cac nganh san xuat lién quan khac nhu vat liéu xay
dung, hang noi that,[]. Ty 1é that nghiép trong xa hoi tang cao va dan chiing thi han ché
chi tiéu. Gia ca hang hoa trén cac thi truong c6 ddu hiéu giam manh va tat nhién la mic
loi nhuén ctia cac doanh nghiép ti€p tuc sut giam. Ty suat lgi nhuan binh quan cta céac
doanh nghiép ciing giam theo va néu gia ca hang hoa tiép tuc giam xuéng thi ty suat loi
nhuéan binh quan cua cdc doanh nghiép c6 thé xuéng thap hon ca miic 14i sudt dau vao
cta ngan hang. Giai doan nay duoc biéu dién bang doan 3-4 trén hinh 1.6.
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Hinh 1.6(vé lai l1an 2 dé tién theo déi): Su bién dong twong doi ciia ty suat loi nhuan binh
quan khoi doanh nghiép so véi lai suit ngan hang (AR) qua nhimng giai doan phat trién khac
nhau cta chu ky Kinh té

Hiéu qua dau tu thap khién quy mo san xuat ctia nén kinh t€ thu hep dan lai. Sau mot
thoi gian diéu chinh thi gid ca hang hod va quy mo san xut xac 1ap mitc ddy va khong
giam thém nita. Nén kinh t€ dat duoc trang thdi can bang tam thoi mdi, duoc goi 1a
trang thdi cdn bang lanh, khi d6 ty suat 1gi nhuan binh quan cuia cdc doanh nghiép c6
thé thdp hon muc 14i sudt tién gui tiét kiem. Dang 1€ ra khi miic gia hang hod giam di thi
1ai suat ngan hang s€ giam theo, nhung trong lic nén kinh t€ dang lam bénh thi niém tin
giam sit, ng qud han gia taing & cdc ngan hang nén ha 1ai suét s€ khé thu hit tién nhan
r6i trong dan. Lai sudt chi c6 thé gidm ngay né€u nhu ¢ su can thiép cua Chinh phu
thong qua chinh sich tién té néi 16ng. Nhung & day chiing ta tam thoi khong tinh dén vai
trd ctia Chinh phit ma muén xem xét cach thic tu di€u chinh ctia nén kinh t€. Nén kinh
t€ tiép tuc van hanh binh thudng tai trang thai can bang tam thdi méi, trong dé gid ca én
dinh & muc thap va 1ai suat tiét kiém kha hap dan. Giai doan nay duoc biéu dién bdang
doan 4-5 trén hinh 1.6.

Trong khoang thoi gian tiép theo, cdc doanh nghiép sap xép lai hoat dong san xuét
kinh doanh con céc ngan hang dan dan 14y lai niém tin ctia khach hang. Cic ho gia dinh
va cdc t6 chic kinh t€ ¢6 tién nhan 161, lic truc ngai rhi ro, thi nay lai mang dén gui
ngan hang dé hudng 1ai suat. Khu vuc san xuat kinh doanh chua cé bién chuyén méi nén
du no cho vay khong thé tang duoc nén 13i suit diu vao c6 xu huéng gidam din kéo theo
muc giam tuong tu & 1ai sudt cho vay. Dién bién 1ai sudt nhu vay rat thuan lgi cho hoat
dong san xuét kinh doanh. Mat khéc, khi 13i suat giam va niém tin vao nén kinh t€ tang
lén thi dan chiing lai hang hai tieu dung va ddy gid ca hang hoa nhich dan lén. Gi4 ca



hang hoa tang lam 1gi nhuan cua cac doanh nghiép dan dan dugc cai thién. Cac doanh
nghiép lai ti€p tuc huy dong von md rong quy mo kinh doanh dé tang thém loi nhuan.
That nghiép trong x4 hoi giam di, san luong hang hod ting dan va c6 thé dat dugc mic
ngang béng véi thoi ky trude khi xay ra ci soc kinh t€. Giai doan nay digc biéu dién
bdng doan 5-6 trén hinh 1.6.

Gid ca hang hod chi tang & mic do vira phai sau d6 dan dan di vao 6n dinh va can
bang véi miic san luong hang hod. Lai sudt ngan hang c6 thé tang 1én mot chiit va thiét
lap mat bang méi. Ty suét lgi nhuan binh quan cua cdc doanh nghiép lai & vao khoang
gilta cta lai suat ddu vao va diu ra clia cdc ngan hang. Lic nay nén kinh t€ lai trd vé
trang thdi cdan bang on dinh. Giai doan nay duoc biéu dién bdng doan 6-7 trén hinh
1.6.

Téng hop cdc phan tich & trén ta thay, vé dai han nén kinh t€ c6 xu huéng bién dong
lién tuc, nhung trong ngan han né ¢ thé tam thoi can bang. Tai cdc trang thdi can bang
ngan han thi gid ca hang ho4, 1i suat va mic san luong tuong doi 6n dinh. Hinh 1.6 biéu
dién qua trinh bién dong tuong doi cua ty suat loi nhuan binh quan cta cdc doanh
nghiép theo thoi gian tuong tGng véi nhitng chuyén dong cuia nén kinh t€ qua mot s
trang thai can bang ngan han da phan tich & trén.
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Hinh 1.6(vé lai 1an 3 dé tién theo déi): Su bién dong twong doi ciia ty suat loi nhuan binh
quan khoi doanh nghiép so vé6i lai suat ngan hang (AR) qua nhiing giai doan phat trién khac
nhau cta chu ky Kinh té

(0-1) 1a trang thdi can bang tam thoi, trong d6 mic gid ca, san luong, 1di suét va ty suét
loi nhuan binh quan cta ciac doanh nghiép déu & mic cao, ta goi day 1a trang thdi cin
bang noéng. (1-2) 1a giai doan diéu chinh ctia nén kinh t€. (2-3) 1a trang thdi cdn bang
on dinh, tai d6 miic san luong, gid ca, 1ai suit déu gidm so véi trang thai can bing néng.



O trang théi can bing nay ty suét loi nhuan binh quan cta cdc doanh nghiép bing trung
binh cong gifta 1ai suat ddu vao va ddu ra clia ngan hang. (3-4) thé hién giai doan suy
thodi ctia nén kinh t€. (4-5) 12 trang thdi cdn bdng lanh, tai d6 muc san luong, gid ca va
13i suat déu thap. (5-6) 12 giai doan nén kinh t&€ phuc héi. (6-7) 1a trang thdi cdn bdng on
dinh mdi, tai diy mdc san lugng, gia ca va lai sudt da phuc hoi manh so véi day (4-5).

Cu6i cing chiing ta trd vé véi noi dung chinh cuia phan nay 1a ¢d gang tra 10i cau hoi,
dau 1a muc 1gi nhuan binh quan ctia cac doanh nghiép? Nhu ta da biét, & trang thai can
bang néng cua nén kinh t€ thi muc ty suat lgi nhuan binh quan cua cdc doanh nghiép
cao hon 14i suét dau ra cua ngan hang. Tai trang thdi can bang lanh thi ty suat loi nhuan
binh quan cua cic doanh nghiép thap hon miic 1ai sudt dau vao tai ngan hang. Con tai
céc trang thdi can bang 6n dinh thi ty suét lgi nhuan binh quan cla c4dc doanh nghiép
nam gitta 1ai suat dau vao va dau ra clia ngan hang. Nhu vay néu xét trong dai han thi ty
suat lgi nhuan binh quan cta cdc doanh nghiép bang trung binh cong giita 1ai suit dau
vao va diu ra clia ngan hang.

Néu goi R, 1a miic 1ai suit dau vao binh quan dai han clia ngan hang, goi R, 1a mdc 1ai
sudt cho vay binh quan dai han ctia ngan hang, goi Ry 1a ty suét lgi nhuan binh quan
dai han cta cdac doanh nghiép thi ta c6:

R, +R
Rpy = ——+ > :

Trong mot nén kinh té thi truong khép kin va canh tranh hoan hdo, ty sudt loi
nhudn binh qudn dai han cua tdt cd cdc doanh nghiép bang trung binh céng giita ldi
sudt binh qudn dai han ¢ dau vao va ddu ra cua hé thong ngdn hang thuong mai

Vi du: trong mot khoang thoi gian dai han cho trudc, néu R, = 8%, R, = 12% thi Ry
= 10%. Hoac R, =3%, R, = 6%, thi R,y =4,5%.

Chung ta thir tinh R,y trong thoi gian 5 nam véi cac so liéu cho trude nhu sau:

Nam Nam Nam Nam Nam
thodl |[tha2 |[tha3 |tha4 |thas

Lai suat huy dong binh

quan cua hé thong ngan 59 49 6% 7%, 3%
hang

Lai suat cho vay binh

quan cua hé thong ngan 8% 7% 9% 10% | 6%
hang




5% + 4% + 6% + 7% + 3%

Taco: R, = 5 =5%
R, = 8%+7%+9‘Zo+10%+6% 3%

R, +R
Roy =~ = 5%;8% = 6,5%

Ngay tir ddu cua muc nay, chiing ta da dua ra gia dinh vé mo hinh nén kinh t€ thi
truong khép kin, canh tranh hoan hao va it chiu anh hudng cia Chinh phu. Thuc ra su
diéu tiét cha Chinh phu trong nén kinh t€ thi trudng chi 1am thay déi thoi gian diéu
chinh clia titng giai doan néng hay lanh clia chu ky kinh t& chit khong thé lam phéng cic
chu ky hoac giit cho nén kinh t€ luon & mot trang thai can bang c6 dinh. Do d6 vai tro
diéu tiét kinh t€ vi mo cta Chinh phu khong anh hudng nhi€u dén ty sudt Igi nhuan binh
quan dai han cta khoi doanh nghiép. Trong mot nén kinh t€ khong ¢4 canh tranh hoan
hao & mot s6 nganh thi ty suét loi nhuan binh quan tai cac nganh dé thuong 16n hon ty
sudt loi nhuan binh quan & céc nganh khéc va nhu vay c6 thé anh hudng dén ty suat loi
nhuan binh quan chung ctia toan bo cac doanh nghiép. Trong mot nén kinh t€ md ctra thi
céc nha dau tu ¢6 thé lva chon dia di€ém thich hop & cdc nuéc khac nhau dé thuc hién du
an kinh doanh sao cho c¢6 hiéu qua cao nhit. Ngoai ra, quan hé thuong mai rong mo
cling 1am sai léch nhitng phan tich ctia ching ta vé chu ky kinh t€ da trinh bay & trén. Do
d6 trong mot nén kinh t€ ma thi ty suat 1gi nhuan binh quan cta cidc doanh nghiép con
phu thudc vao nang luc canh tranh ctia khoi doanh nghiép trong nudc trén thi truong thé
gioi.

1.8 Gia ca va gia tri hang hoa
Chiing ta hay bat ddu bang cdc khai niém that ngin gon va rd rang.
1. Theo nghia chung nhat, hang hod 13 bat ky san phdm nao dugc giao dich mua bén

trén thi truong. Hang hod dugc phan chia lam it nhat bon loai: hang hod vat thé, hang
hoa dich vu, siéu hang hoa va hang hoa thit cap.

2. Hang hod vdt thé' 13 mot san pham vat chat c6 cong dung riéng va dugc giao dich
mua ban trén thi trudong, ching c¢6 ngudn goéc tir tu nhién thong qua lao dong ctia con
nguoi ma tao thanh. Vi du: gao, than da, nudce sinh hoat, tivi, thuéc khang sinh, ]

3. Hang hod dich vu 1a mot san pham tinh than hodc quyén sit dung tam thdi mot san
pham cu thé, quyén dugc huéng dan cham séc tir mot ngudi nao do, tat ca déu giao dich
mua ban trén thi truong. Vi du: xem ca nhac, du lich, thué nha, thué 6to, gia su, [



4. Siéu hang hod 1a cic t6 hop hang ho4 - dich vu 16n, da chic nang, duogc giao dich
mua bén trén thi trudng. Vi du: doanh nghiép, bénh vién, cang bién,[]

5. Hang hod thir cdp 1a cac cong cu tai chinh, ching tir x4¢c nhan quyén s& hitu tai san
béng tién, hang hod thong thudng hoac mot phan hang hoa thong thuong, dugc giao dich
mua bén trén thi trudng. Vi du: c6 phi€u doanh nghiép, trdi phi€u Chinh phu, hop déng
ky han, [

6. Trong nén kinh t€ thi trudng, gid tri ciia hang hod thé hién & gid tri kinh t€, tinh
bang s6 lugng tién va do cdc nha san xudt — phan phoi quyét dinh.

7. Gid cd ciia hang hod 1a gi4 tri trao doi thong qua giao dich mua ban, tinh bang s6
lugng tién va do thi truong quyét dinh.

Cht dé vé gid ca va gid tri hang hod thudong nhan dugc nhiu su quan tAm vi né vira
mang tinh thiét thuc trong doi song vira cé y nghia kinh t€ dic biét. C6 thé céc ban da
tim hi€u céc quan niém khdc nhau lién quan dén noi dung nay, nhung & day ching ta
phan tich theo mét phuong phéap khac va rut ra cac két qua quan trong.

Nhu da néi & trén rang hang hod dugc phan chia thanh nhiéu loai khdc nhau, moi loai
c6 nhitng dic trung riéng nén viéc x4c dinh gia tri clia hang hod ciling khong thé tuan
theo mot cong thic chung dugc. Trong muc nay chiing ta chi dé cap dén viéc xac dinh
gid tri clia céc loai hang hod vat thé va dich vu mang tinh phé quat.

1.8.1 Gia tri riéng cia hang hoa

Trong nén Kinh t€ thi trudng cd rat nhiéu nganh san xudt kinh doanh khéc nhau nham
ddp tng nhu ciu da dang clia con ngudi. M6i nganh san xuét kinh doanh lai cé nhiéu
doanh nghiép canh tranh 1an nhau dé khang dinh vi tri trén thuong trudng. M6i doanh
nghiép c6 cong nghé san xuit dac thu, trinh d6 quan 1y nhat dinh va phuong phap ban
hang riéng. Hang hoa ctia mot doanh nghiép c6 nhiing diém chung va ca nhiing khéc
biét v6i cac doanh nghiép cing nganh. Chiing ta bat ddu chu dé nay bang viéc xdc dinh
gia tri riéng cuia hang hoa.

Trong céac phan trudc, chiing ta da xac dinh dugc chi phi san xuit — kinh doanh cta
doanh nghiép (P, ,, ) bang cdch cong don ba loai chi phi 1a chi phi nhan luc, chi phi vat
luc va chi phi phat sinh. D6 1a téng chi phi dé san xudt va phan phoi mot s6 lugng hang
hod Q ctia doanh nghiép. Nhu vay ta dé dang tinh dugc chi phi san xuat — kinh doanh
cho mot don vi hang hod bing céch chia téng chi phi cho san lugng hang ho4 Q.



Néu goi p*,. 4 12 chi phi sdn xuit — kinh doanh trén mot don vi hang hod clia mot
doanh nghiép dién hinh K nao do, thi ta c6:

k
P sx—kd

Q.

k —
p sx-kd —

Trong d6: P, 12 tong chi phi sdn xuat kinh doanh ctiia doanh nghiép K trong mot
khoang thai gian nhat dinh, Q, 1a s6 luong hang hoa san xuit va tiéu thu trong khoang
thoi gian do.

Thuc t&€ ¢6 rat nhi€éu doanh nghiép ciing san xuat va kinh doanh mot chiing loai hang
hod, moi doanh nghiép dp dung cong nghé va bi quyét san xuét riéng, phuong phép tié€p
thi ban hang khac nhau, nén chi phi san xuat — kinh doanh trén mot don vi hang hoa sé
khé4c nhau.

O phan trude, ching ta biét ring ty suit loi nhuan binh quan dai han cla cdc doanh
nghiép (Rpy ) trong toan bo nén kinh t&€ bang trung binh cong gitta 13i suat ddu vao va
dau ra clia ngan hang. Nhung do ¢ su canh tranh gay git giita cic doanh nghiép trong
cung nganh san xuat va gitta cac nganh véi nhau nén ty suat 1gi nhuan cta tirng nganh
san xuat va timg doanh nghiép rit khdc nhau; c6 thé 16n hon, bing hay nho hon R,

Goi V, 1a mic gia hang hod cin thiét dé€ doanh nghiép K, ma ching ta dang xem xét,
dat ty suat loi nhuan ding bang ty suét 1gi nhuan binh quan cta cdc doanh nghiép Rpy.
O day V, chi 1a mic gid gia dinh thoi, khong nhat thiét né phai bing vé6i gid ca thuc t&
ctia hang hoa trén thi truong. Ta c6 cac cong thic sau:

Loi nhuan gia dinh clia doanh nghiép M, = Vi x Q- P’y a X Q¢ = (Vi - Pi)Qs

(Vk - pksx—kd )Qk
X
Ik

Ty sudt 1gi nhuan gid dinh clia doanh nghiép R, = % x 100% =
k

100% = Rpy

Trong do6, I, 1a von chu s& hitu ctia doanh nghiép, Q, 1a san lugng hang hoa tiéu thu
trong mot nam, p*,, ,, 12 chi phi san xuét kinh doanh trén mot don vi hang hoa.

Ikl{DN
Q.

Tur cong thic trénta cd: (V, - P Qu = L xRy — Vi-poua =
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K
— Vi= Pt

Pai lugng V, phan anh dugc cac chi phi san xuét kinh doanh mang tinh dac thu riéng
tai mdi doanh nghiép dong thdi ham chita mot mic 1oi nhuan vira di dé doanh nghiép
dat ty suét loi nhuan bang vdi ty sudt loi nhuan binh quan Ry . V, duoc goi 1a gid tri
riéng cua hang hod do doanh nghiép K san xuat. Trong thuc t€ néu gia ban san phim
ctia doanh nghiép K ma 16n hon gia tri hang hoa riéng V, thi ty suat loi nhuan ctia doanh
nghiép 16n hon ty suét loi nhuan binh quan Ry . Néu gid bdn san phdm bing hoac thap
hon V, thi ty suét 1oi nhuan cta doanh nghiép K ding bang hoic thap hon Rpy.

Gia tri hang hoa trong luu thong

Trong nén kinh t€ thi trudng ¢ su phan cong lao dong & miic do cao. Cdc nha san xuat
tap trung vao viéc nang cao nang sudt, chat luong san pham va tiép thi quang bd hang
hoé trén thi trudong. Thong thuong ho chi tim cdc ddu maoi phan phdi 16n dé giao hang
ma khong thuc hién tron ven qua trinh phan phoi hang hoa. Hé thong phan phoi chuyén
nghiép 1am nhiém vu chuyén tai hang héa tir cic doanh nghiép san xuit dén cic khach
hang str dung cudi ciing & khap moi noi. Hé thong phan phdi hang hoa ¢6 thé gdm nhiéu
khau trung gian, chinh vi vdy ma gia ca ban 1é hang ho4 c6 thé cao hon rat nhiéu so véi
gia xudt xuong ciia nha san xuat.

Cac nha phan phoi hang hoa 1a cdc doanh nghiép dac thu cé cac yéu té dau vao va dau
ra giong hét nhau, néu khdc chi 1a su khdc nhau vé thoi gian va dia diém giao hang. Cic
ddu mai phan phoi hang hoa khong lam thay d6i hinh dang, cu tao hay chat lugng san
pham nhung ho phai bo von kinh doanh, chi phi van chuyén, chi phi kho bai dé tap két
hang hod, chi phi nghién ctu thi truong va nhan cong cho viéc ban hang. Nho d6 ma
hang hod, dii chi duoc san xuét tai mot noi c6 dinh, da dugc bay ban va hién dién & khap
noi trén thé gidi.

Cac nha phan phoi hang hod ciing la cac don vi kinh doanh, hoat dong phan phoi mang
tinh tu do nén nguén von nhan réi trong xa hoi ¢6 thé dugc dua vao san xuat hodc dau tu
mo rong hé thong phan phoi. Trong nhitng diéu kién 6n dinh cua thi trudng thi ty suat
lgi nhuan binh quan ctia nganh phan phdi cling tuong duong ciac nganh san xuat kinh
doanh khac.

Chiing ta xét mot doanh nghiép phan phoi A nao d6, nha phan phoi nay nhap nhiéu
loai hang hoa khac nhau va ban lai trén thi truong. Gia st trong s6 cac hang hoa nha
phan phdi A nhap vao c6 chiung loai hang hoa B do doanh nghiép K san xuét. Gia nhap
hang hoa B 1a P,. D€ phan ph6i mot hang hoa B, doanh nhiép A phai t6n mot khoan chi
phi p,*. Goi m,* 1a 1gi nhuan can thiét cua doanh nghiép A thu trén mot don vi hang hoa



B dé ty suat lgi nhuan cta doanh nghiép A ding bang R,y . Goi V,* 1a gi4 tri riéng clia
hang hoa B tai dau ra cia doanh nghiép A. Ta c6:
V=P +p’+m?

Gia su tinh trong dai han, gia ban hang hoa B binh quan cta doanh nghiép K cho nha
phan phoi A ding bang gid tri riéng V, do doanh nghiép K xéc dinh, tic 1aP, =V, .

Nhuvay thi: V.*=V, +p’+m’.

Tu cong thiic trén ching ta nhan thay rang, thong qua khau phan phdi trung gian gia tri
riéng cua hang hod da tang lén. Cang nhi€u khau trung gian thi gié tri riéng ctia hang
ho4 cang bi ddy lén cao hon. Trong thuc t€ thi nganh phan phoi ciing dién ra su canh
tranh khoc liét dé ton tai va chiém Iinh thi phin nén cdc khau trung gian cta hé théng
phan phdi sé giam b6t dan theo thoi gian va cudi cung hinh thanh mot hé théng phan
phoi toi gian.

1.8.2 Gia tri binh quan cia mot chung loai hang hoa

Trong thi trudng canh tranh, nhi€u nha san xuat ciing dua ra thi trudng mot loai hang
hod twong doi giong nhau vé kich c@, hinh dédng, cong dung,[ ], ching ta goi d6 1a mot
ching loai hang hod. Mot méat hang duoc chia ra thanh nhi€éu nhém hang, méi nhém
hang lai gom nhiéu chling loai hang ho4. Ching han nhu mit hang gao c¢6 hai nhém la
gao té va gao nép, moi nhom gao té hay gao nép déu c¢6 khong dudi mudi ching loai gao
khic nhau. Mit hang tivi gom nhi€éu nhém hang nhu tivi st dung dén hinh, tivi LCD,
tivi Plasma,[Iméi nhém hang tivi cling bao gdm nhi¢u chung loai nhu tivi 147, 217,
25”,[]Mit hang thudc tan duoc cé thé gébm hang trim nhém hang, thudc bé vitamin 1a
mot nhém hang, vitamin C 12 mot chling loai hang hoa thudc nhém thudc bé vitamin, c6
hang chuc loai vitamin C khac nhau do nhiéu nha san xuét cung cép.

Chung ta xét mot chung loai hang hod B nao d6. C6 N doanh nghiép trong cling nganh
san xudt chung loai hang hod B, méi doanh nghiép véi cong nghé dac trung nén chi phi
san xudt khac nhau.

Goi V, la gia tri riéng cia hang hod do doanh nghiép thit k san xuat ( k = 101.N). Goi
Q, 1a so0 lugng hang hoa do doanh nghiép thi k tiéu thu trong mot nam. Goi V 1a gia tri
binh quan cua ching loai hang hoa B. Ta c6:

_ ZVka
Vo - ZQk



Gia st N doanh nghiép ban hang hoa B trén thi truong véi cac mic gia khac nhau tuy
thuoc vao dac tinh riéng trén san phadm do mdi doanh nghiép tao ra, nhung miic gid binh
quan ding bang V. Ching ta thir tinh ty suat 1gi nhuan toan nganh géom N doanh nghiép
xem két qua c6 diéu gi dac biét.

_ LM
R= S

nhuan va von dau tu cia doanh nghiép thi k.

, Trong d6 R 1a ty suét 1gi nhuan toan nganh; M, , I, 1an luot 1a loi

doanh nghiép tht k, p*,, ., 12 chi phi san xuét kinh doanh trén mot san phdm hang hod
ctia doanh nghiép thi k.

— 2M, = 2(P, - pksx-kd Q=2 PQ,- 2 pksx-kd Qy

Vi gia dinh V  1a mic gia ban hang binh quan ctia N doanh nghiép nén: 2 P,Q, =V,

x2 Q
V, cling la gia tri binh quan ctua chung loai hang hoda Bnén : V_ x2 Q, = 2 V,Q,

— 2M=2PQ,- 2 pksx—kd Q. =2V Q-2 pksx—kd Q =2 (V- pksx—kd )Qy

Ta nhan thdy (V, - p*,..s )Q, 1a mic loi nhuan clia doanh nghiép thi k khi P, =V, d6
ciing 12 mic lgi nhuan vira da dé doanh nghiép thit k c6 ty suat loi nhuan bang Ry .

Néu dat (V- pua )Q = M, taco:

R = ZMk = ZMkO ,Vi M_ko

Zlk ZIk Ik

Rpy nén:
M 0
R= Z — =Ry

2L

Nhu vay cudi clng ta thdy rang, néu nhu gid ca ban hang binh quan cla cidc doanh
nghiép ding biang gia tri hang hod binh quan V, thi ty suét loi nhuan toan nganh bang
V61 Rpy .

déu bang nhau véi moi k tir 101N va bang

1.8.3 Gia ca binh quan ctiia mét chuing loai hang hoa

Chung ta van tié€p tuc véi chung loai hang hoa B da xét & trén.



Goi P, 1a gia ca binh quan cta chiung loai hang hoa B, goi P, va Q, 1an luot 1a gia ban
san pham va s6 luong hang ban ctia doanh nghiép thi k, v6i k = 1N, Ta c6:

p - LRQ

o ZQk

Néu P, = V_, tic 1a gid ca hang ho4 binh quan ding bang gid tri hang ho4 binh quan,
thi ty sudt loi nhuan cla toan nganh san xuat chung loai hang hoa B ding bang Ry .
Khi 4y hiéu qua dau tu vao nganh san xuét hang hod B ding bang miic trung binh cua
nén kinh t€. Trong s6 N doanh nghiép san xudt hang hod B thi doanh nghiép nao cé ty
sudt loi nhuan cao s& ti€p tuc m& rong dau tu dé ting loi nhuan va thi phan con céc
doanh nghiép c6 ty suat Igi nhuan thap sé& thu hep san xuat dé nang cao hiéu qua. Ciing
c6 thé mot s6 doanh nghiép 1am an kém s& bod nganh ndy dé chuyén sang nganh san xuat
khéc va mot s6 doanh nghiép & nganh khéc lai chuyén sang dau tu san xuat hang hod B.
No6i chung la trong truong hgp nay, nganh san xuat hang hoa B & vao trang thai can
bang, dong von dau tu va san luong hang hod cung ting ra thi trudong luon 6n dinh, cung
cau can bang va muc gid it thay doi. Ching ta goi day 12 trang thdi can bang clia mot
nganh san xuat.

bat: P, ,=c,V, trong do, c, 1ahé s6 phan anh cung cdu trén thi truong hang hoa B.

Khic,=1thi P,= V_, lic y thi trudng hang hod B can bing, ta ¢4 luc cung bang luc
cau.

Khic,>1thi P, >V,_, tic 1a gid ca hang hod binh quan toan nganh 16n hon gia tri
hang hoa binh quan toan nganh, ty suat 1gi nhuan toan nganh 16n hon ty suét loi nhuan
binh quan cta nén kinh t€. Lic nay doi vdi thi truong hang hoa B thi luc cung nho hon
luc cau.

Khic,< 1thi P, <V,_, c6 nghia la gid ca hang hoa binh quan toan nganh nho hon gia
tri hang hod binh quan toan nganh, ty suat lgi nhuin toan nganh nho hon ty suat loi
nhuan binh quan ctia nén kinh t€. Khi ay trén thi trudng hang hod B luc cung 16n hon luc
cau.

1.8.4 Gia ca riéng cua hang hoa

Mobi doanh nghiép cé cong nghé san xuat khdc nhau nén cdc hang hod trong ciing
chiing loai van c6 nhitng dic diém riéng, mac du vé co ban 12 giong nhau. Vi du nhu xét
mot chiing loai hang hod cu thé 1a tivi LCD 32”. C6 rét nhiéu hang cling san xuét ching
loai hang hoa nay nhu: Samsung, LG, Sony, Panasonic, Sanyo, Toshiba, [1.Nhin bé
ngoai thi san phdm clia cdc hang rat giong nhau nhung xem xét ky thi c6 nhiing khac
nhau vé do sic nét, phan mém diéu khién, do bén, ché do bao hanh, 1Va tat nhién la
mifc gid chénh nhau ding ké. Nhitng nét rieng doc ddo trén san pham c6 thé tao ra hiéu
ung tiéu dung dac biét, khién cho gia ca tang cao hon so v6i hang hoa cung chung loai.



Cho du san xuat san pham cling chiing loai nhung mdi hang déu c6 gang tao ra an tugng
riéng trong 10ong khach hang. Diéu d6 dén tir chat luong san pham, phuong phép ti€p thi
hay céch thitc cham séc khéich hang.

Goi P, 1a gia ca hang hoa B do doanh nghiép k trong nganh san xuét.
bat P, =cP, trong dé: P, 1a gia ca binh quan cta hang hoa B trong toan nganh, c, 1a
hé s6 phan anh cung cau riéng ctia doanh nghiép thi k trén thi truong hang hoa B.

Néu ¢, = 1 thi P, = P, , khi 4y gid ca hang hoa B do doanh nghiép k san xuat ding
bang gid ca binh quan cta toan nganh.

Néu ¢, > 1 thi P, > P, , khi 4y gia ca hang hoa B do doanh nghiép k san xuét 16n hon
gia ca binh quan cta toan nganh.

Néu ¢, < 1 thi P, < P, , khi 4y gia ca hang hod B do doanh nghiép k san xuit nho hon
gia ca binh quan cua toan nganh.

Te Pp=¢P, va P,=cV, — P,=ccV, trong dé: V, la gia tri binh quan cua
chiing loai hang hoa B, ¢, 14 hé s6 phan anh cung cau trén thi truong hang hoa B.

Ik R DN
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Khi P, = V,, titc 1a gid ca hang hod bang véi gid tri cia né thi doanh nghiép dat ty suat
loi nhuan ding bang Ry

Qua cdc phan trudctacd: V.= p* 4+

I,R I.R
Tu V= pksx—kd + kQ = — V- pksx—kd =
k k
I k R DN

batm, =V, - p = , m, 12 1gi nhuan trén mot don vi hang hoa khi doanh

k
nghiép c6 ty sudt loi nhuan bang Ry
bit m=P, - p*, ., , day 12 loi nhuan thuc t€ trén mot don vi hang hoa.
Dat Am =m - m, = (Pk - pksx—kd) - (Vk - pksx—kd ) = Pk - Vk = CkCOVO - Vk = Ckco\]o - pksx—
_ I, Rpy
kd Q )

Am duogc goi 1a loi nhudn canh tranh trén mot don vi hang hoa (goi tat 1a 1oi nhuan
canh tranh cua doanh nghiép). Néu Am > 0 ching té doanh nghiép cé nang luc canh
tranh tot khi d6 doanh nghiép dat siéu loi nhudn. Dai luong Am < 0 canh bédo vé siic
canh tranh kém ctia doanh nghiép so véi cac doi thu khac trén thi truong. Am = 0 cho
thay doanh nghiép c6 nang luc canh tranh trung binh trong toan nganh.



N A Ve I R ~ A A N ~ oA
Tur cong thitc Am = ¢V, - P iy - % , chiing ta nhan thdy rang LR,y da biét
k
truc va khong doi, ¢, va V, 1a cac dai lugng dic trung cho toan nganh san xuat va néu
c6 bién dong thi gay anh hudng chung toan nganh. Vi vay d6i véi moi doanh nghiép,
muon tang 1gi nhuan ndi chung va gia tri Am néi riéng thi phai tim cach tang san lugng
tieu thu Q,, giam chi phi san xuat p*, ,,va ting hé s6 cung ciu riéng ¢, .

1.9 Cung, cau va su bién dong gia ca

Theo nguyén tac chung, khi néi vé cung, cAu mot loai hang hod nao d6 1a ching ta
muodn néi vé kha nang cung tng thuc t€ cua doanh nghiép va nhu ciu ¢6 kha nang thanh
todn cua bén mua, nham loai trir hién tuong cung ao hay ciu ao. Cung, cdu khong phai
1 céc con s6 cu thé ma 1a cac ham mo ta xu huéng ing xir cia bén bén va bén mua trén
thi truong. Nhung luong cung va lugng cau thi dich thi 1a cc con s6 1o rang.

Luong cung la s6 luong hang hod ma bén cung ting muén bdn tai mirc gid cu thé va
trong khodng thoi gian xdc dinh.

Luong cdu la s6 luong hang hod ma bén mua muon mua tai micc gid cu thé va trong
khodng thoi gian xdc dinh.

Vi mot mic gid va khoang thoi gian cho truée thi cdc nha san xuét s€ dua ra thi
truong mot luong cung hang hoa cu thé phu hop véi nang luc va hiéu qua san xudt.
Tuong tu nhu vay, véi mic gia va khoang thdi gian nhét dinh thi bén mua s& can nhac va
lra chon s6 lugng hang hoa hop 1y can mua.

Khoang thoi gian dé khao sit lugng cung hay luong cdu 1a tuy thudc vao mong mudn
clia ngudi nghién ciu va dac tinh ctua hang hoa. P6i v6i cac mat hang nhu luong thuc,
thuc pham thi thoi gian khao sat ¢ thé 1a hang ngay hoic theo thoi gian dai, ngan tuy .
V6i da s6 cdc mat hang thong dung, chiing ta c6 thé khao sét theo tuan, theo thdng, theo
quy hay theo nim. Véi thi trudng 6t6 hay bat dong san thi thoi gian khao sat t6i thiéu 1a
mot thang, tham chi phai tinh bang nam thi cac so6 liéu thu dugc mdéi cé y nghia.

Cung la ham tong qudt dung dé chi mot tap hop luong cung khi mirc gid hang hod
thay doi con thoi gian khdo sdt giit nguyén.

Cdu la ham tong qudt diung dé chi mét tdap hop luong cau khi mitc gid hang hod
thay doi con thoi gian khdo sdt giit nguyén.



Thoi gian gitt nguyén dong vai tro rat quan trong cho viéc khao sat lugng cung va
luong ciu khi muc gid thay do6i. Vi khi thoi gian thay déi thi cdc bién dong vé dong von
dau tu, cong nghé san xuat s& 1am anh hudng dén bén cung con su thay déi vé thi hiu
va thu nhap lam anh huéng dén stc cau.

1.9.1 Puong cung va duong cau

Cach don gian nhat dé hiéu vé cung va ciu 12 biéu dién chiing bang cdc d6 thi. Khong
thé hy vong ¢6 dugc cac do thi mot cach chinh x4c vi chiing ta khong c6 cdc s6 lieu day
dt va cu thé ma chi 1a cic con s6 du tinh vé lugng cung hay luong ciu. Pudng cung va
dudng ciu s€ 1a cac dudng mo phong mang tinh phac hoa. Nhung di€u quan trong la
chiing van ndi 1én ban chat cua bén ban va bén mua trén thi truong.

Q
A S
Q2
Q1
S
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Hinh 1.7: Puong cung SS

V6i mitc gid thap thi rat it doanh nghiép muén cung ting san phidm nén luong cung
nho, tai muc gia P1 kha thap ta c6 lugng cung Q1 nho. Khi mic gid tang dan thi lugng
cung ciling tang theo, tai mic gid P2 > P1 ta c6 luong cung tuong tng 1a Q2 > QI.
Puong cung SS trén hinh 1.7 mo ta su thay déi cuia lugng cung khi miic gid thay déi.
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Hinh 1.8: Puong cau DD

Nguoc lai v6i bén cung, véi mic gid hang hoa cang ré thi nguoi mua cang dong va
lugng cau cang 16n, tai muc gia P1 tuong doi thap ta ¢6 lugng cau Q1 kha cao. Khi miic
gia tang dan thi nguoi mua giam di va luong cung ciing giam xudng, tai mdc gia P2 >
P1 ta ¢6 luong cau Q2 < Q1. Pudng cau DD trén hinh 1.8 mo ta su thay déi cta luong
cau hang hoa khi muc gia bién dong.

1.9.2 Trang thai can bang ngin han

Bay gio ching ta lai nhé dén chling loai hang hod B da dé cap tir cdc phan trudc va tié€p
tuc phan tich quan hé cung, ciu trén thi truong bang do6 thi. TruGc hét hiy mo phdng
dudng cung va dudng ciu vé hang hod B trong thoi gian 1 thdng téi. Ching ta da cé
duogc cac di lieu lién quan dén tinh hinh cung, cdu hang hoa B trong 1 thang vira qua.
Mitc gia ca binh quan va san lugng tiéu thu cta ching loai hang hoa B trong thang qua
lan luot 1a P, va Q,. Gia su, hién tai chiing ta nhan thay khong c6 1y do gi 1am thay déi
thi truong hang hod B so véi thang trudc. Nhu vay duong cung va duong ciu vé hang
hod B mo6 phong cho thang t6i van gilt nguyén so véi thang trude. Hai duong cung, cau
(SS va DD) cua hang hod B cing biéu dién trén mot hé toa do s& giao nhau tai diém
G(P,,Q,) nhu trén hinh vé 1.9.
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Hinh 1.9: Thi truong can bang ngin han

Tai diém G thi luong cung diing bing luong ciu, ngoai ra khong c¢6 diém nao thoa man
diéu kién nhu vay. Véi cdc mic gid 16n hon P, thi luong cung 16n hon lugng cau va &
céc muc gid nho hon P, thi luong cu lai vuot troi lugng cung. P, 1a midc gid can biang
ngan han cua thi trudng hang hoa B.

1.9.3 Su dich chuyén ciia dudng cung

Gia stir chiing loai hang hoa B 1a mot loai gao té thong thuong. Trong may thiang via
qua thi trudng gao trén thé gidi va Viét Nam tuong d6i 6n dinh, dudng cung va dudng
cau vé gao tai thi trudng Viét Nam véi thoi han 1 thdng luoén 6n dinh. Gid trung binh
hang thang 1a P,(VND/kg) va san lugng tiéu thu trong thang 1a Q (kg). Tai thoi diém
nay ching ta cling khao sat duong cung va dudong cau vé gao trong 30 ngay ti€p theo va
nhan thdy ching khong c6 gi thay ddi so véi cac thang trudc.
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1.10: Puong cung di chuyén

Nhung sau d6 mot tudn thi bat ngd xuat hién mot con bdo manh tai Phia Nam Bién
Pong. Con bao nay anh hudng tGi cac tinh Phia Nam Viét Nam va Thai Lan lam cho



nhiéu ving lda trong diém mat mua thu hoach. Tin tiic vé con bdo dugc lan truyén di,
ngay lap tic anh hudng dén thi trudng lda gao. C4c nha cung cép gao hiéu ring diéu gi
s& dién ra trong thoi gian t6i va bat ddu han ché ban gao ra thi trudng. Ké tir thoi di€ém
ndy, dudng cung ngan han (1 thidng) d6i v6i gao da thay déi. Tai méi mic gid, lugng
cung s& giam di va dudng cung SS dich chuyén sang bén phai d6 thi t6i vi tri S,S, nhu
trén hinh 1.10. V€ co ban thi dudng cdu vé gao trong thdng t6i van 6n dinh, tdc 1a dudng
DD giit nguyén. Hai dudng cung - cdu trong thang t6i giao nhau tai diém G, tuong ung
véi mitc gia méi 1a P, va san luong tiéu thu Q,. Tai di€ém can bing mdi cla thi trudng
gao muc gia da tang lén con lugng hang tiéu thu thi giam xuong.

Gia str con bao khong xuat hién ma thay vao d6 la thong tin vé tinh hinh muia mang
boi thu tai khu vuc Pong Nam A thi dudng cung ngédn han SS, thay vi dich chuyén sang
phai, s& dich chuyén sang trai ctia d6 thi va thiét 1ap diém can biang méi v6i dudng cau
tai diém G, twong ng v6i miic gia P, < P, va san lugng Q, > Q,.

Ngoai cic nguyén nhan thoi tiét anh huéng dén mia mang thu hoach 1am dich chuyén
dudng cung con ¢ nhiéu nguyén nhan khic ciing gay tic dong tuong tu. Chang han nhu
ap dung giong lda méi lam tang nang suat cay trong dan dén tang nguoén cung hoic viéc
str dung cong nghé trong trot tién bo hon lam giam chi phi dau vao va lam tang nguon
cung. Nhung lan séng cong nghiép hod tran vé nong thon sé dan dén thu hep dat nong
nghiép va lam giam kha nang cung tng lda gao.

1.9.4 Su dich chuyén cua dudong cau
Chiing ta van ti€p tuc v€ thi trudng gao. Trong céc thdng trudc, gia thiét thi trudng gao

can bang tai diém G(P,,Q,), va hién tai thi truong van 6n dinh va hai dudng cung, ciu
cho thang ti€p theo dugc gilt nguyén.
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Hinh 1.11: Puong cau di chuyén



Chung ta gia dinh c6 su kién mdi dién ra trong tuan 1a viéc t6 chiic cdc nude xuat khau
dau OPEC bat ngo cit giam manh san luong khai thac 1am gid d4u tho tang lén. Khi gid
dau tho tang thi tai mot s6 nudc phat trién sit dung ngii coc 1am nguyén liéu tinh ché dau
sinh hoc nhiam thay thé€ xang dau thong thudng. Gia diu ting cao s& ¢d nhiéu ngo hon
duoc dua vao cdc nha mdy di€u ché€ xang sinh hoc. Gid ngo6 trén thi trudng tang dan va
tr& nén dit do so vdi céc loai ngii coc khdc, nhiéu ngudi ¢é y dinh chuyén tir dung ngo
sang dung cdc loai ngii coc thay th€ nhu gao hay lia mi 1am nhu ciu vé gao tang lén. Vi
vay gio day, v6i moi miic gid cho trude, lugng ciu vé gao tuong tng sé tang lén. Duong
cau DD trong thang ti€p theo s€ dich chuyén sang phai dén vi tri D,D, nhu trén hinh vé
1.11. Su tang gia bat thuong cua ngd chi anh hudng dé€n nhu ciu vé gao chit khong anh
hudng dén nguoén cung vé gao nén dudng cung SS cho thang t6i duge gilt nguyén. Hai
dudng cung — cau cho thdng ti€p theo giao nhau tai diém G1 tuong tGng v6i miic gia
P,>P, va Q;>Q,. Tai diém can bang méi cla thi trudng gao, ca miic gia va san luong tiéu
thu déu ting.

Mot kich ban khac c6 thé xay ra véi thi trudng gao. Gia st cdc thdng trude thi trudng
gao van can bang tai diém G(P,,Q,) va du bio cho thang tiép theo 1a khong déi. Nhung
bat ngo ¢6 su co xay ra. Cac nha khoa hoc tu nhién lai phat hién trong gao cé du lugng
thudc trir sdu cao vuot mic cho phép. Thé 1a cic khach hang ¢ tinh cin than nhanh
chéng chuyén tir dung gao sang st dung lia mi nén nhu ciu vé gao giam manh. Pudng
cau DD sé& dich chuyén sang trdi cua do thi va dudng cung SS gilt nguyén. Cac dudng
ndy s& giao nhau tai diém G, twong tng véi P,<P, va Q,<Q,.

Trong thuc t€ ¢6 nhiéu nguyén nhan c6 thé anh hudng dén nhu ciu vé gao va do do
lam dich chuyén dudng ciu sang bén trai hay sang phai cua do thi.

1.9.5 Trang thai can bang dai han

Chung ta vira khéo st thi trudng gao trong ngan han, cu thé 1a trong thoi gian 1 thang.
Véi thoi gian ngan nhu vay thi khi xay ra mot ci s6c vé cung thi dudng cung dich
chuyén manh con dudng cdu ditng nguyén, hoic mot ci s6c vé cau thi dudng ciu thay
d6i manh con dudng cung gilt nguyén. Nhung néu, thay vi khao sat trong 1 thang, ching
ta khdo sét thi trudng gao trong 1 nam ti€p theo thi tinh hinh s& c¢6 nhiéu thay déi. Van
dé nim & chd 1a trong ngan han thi trudng khong du thoi gian dé phan ting lai vdi ci soc
16n dién ra bat ngd, con trong dai han thi ca cung 1an ciu déu thay doi dé thich nghi véi
dién bién thi trudong. Trd lai v6i vi du vé thi trudng gao va su dich chuyén dudong cung
sang phai khi con bao khién muia mang that bat. Nhu vay 1a trong ngan han ngudn cung
khan hi€m va gia gao tang 1én. Sau khi gid gao tang, nhiing ngudi nong dan trong lda &
cdac ving khong bi thién tai thdy rang gid gao kha dat va rat ¢6 lgi cho miia mang, ho
hang hai cham séc lda hon so véi truéec day dé mong dat nang sudt cao, vira tring mia
vita dugc gia. Nhitng nguoi nong dan khac truéc day bo lda trong rau mau, nay thdy tinh



hinh thay ddi cling quay lai v6i nghé cii. Nhu vay 1a ca nang suat va dién tich trong lda
cho vu t6i c6 thé sé taing manh du bu dip nhitng thi€u hut vé gao do con bio 4c tinh gay
ra trong vu lda trude. Do d6 trong trung han, lugng cung gao s€ tang lén va c6 thé khoi
phuc lai mifc san luong cao ngang bang vGi miic san luong ngay trude khi con bao xay
ra. Pudng cung SS sau khi dich chuyén sang phai, do cti soc vé cung gy ra, nay lai dich
chuyén sang trdi trG vé vi tri trudc day.

RO rang 1a cdc trang thdi can bing ngan han va dai han 1a rat khdc nhau, dédng dé
ching ta luu tam khi khdo sat cdc thi truong hang hod. Trong ngan han thi cdc yéu to
mang tinh ngau nhién thuong chi phdi cic dién bién cung — cau nhung trong dai han
thi nhu cau thuc cua bén mua va hiéu qua kinh doanh clia bén ban s€ quyét dinh cung
cau trén thi truong.

Bay gio chiing ta cting khéo st thi trudng gao trong dai han, cu thé 1a thoi gian 1 nam.
Gia str cac duong cung va cau trong thoi gian 1 nam vira qua la SS va DD nhu trén hinh
v€ 1.12, dong thoi G, 1a diém can bang dai han cta thi trudng trong ca nam qua, tuong
ung véi muc gia binh quan P, va san luong gao tiéu thu trong nam la Q,,.
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Hinh 1.12: Thi truong can bang dai han

Goi V, 1a gid tri binh quan cta loai gao trong nam tGi. Gia thiét rang trong thoi gian tGi
day gid céc loai ddu vao cho san xudt lda gao khong thay doi nhu gid phan bon, giong
lda, tién cong, [1Cling can phai gia thiét thém la cdc diéu kién thién nhién 6n dinh nhu
cac nam truée. Néu nhu vay thi trong nam tGi, gia tri binh quan cia gao van gitt nguyén
va bing gia tri binh quan cla gao trong nam truc. Hay so sdnh hai gia tri P, va V_ dé
rat ra cac két qua quan trong. Néu P, nho honV , tic 1a gia ca binh quan cta gao trong
nam qua da nhé hon gia tri binh quan ctia gao. Khi dy ty suat loi nhuan binh quan cua
nganh san xudt gao da thdp hon ty suat 1oi nhuan binh quan cla toan bo nén kinh t€. Do
cac doi tuong san xuat Ida gao nhu hd nong dan, hgp tac x4, trang trai, nong truong ap
dung cong nghé san xuat khac nhau nén chi phi dau vao khac nhau va do dé6 ty suat loi
nhuan ciling khac nhau. Nhu vay 1a thuc t€ da ¢c6 mot bd phan nhitng nguoi san xuat lda



gao 16 von hoac ¢6 hiéu qua san xuat kinh doanh thip. Do d6 & cac vu lda sau dién tich
trong lda c¢6 nguy co giam di do bo phan nong dan tréng lda khong hiéu qua da chuyén
sang canh tac hang hod nong san khac. Ngudn cung vé gao trong dai han s€ giam di va
duong cung SS dich chuyén sang bén phai trén d6 thi. Xét vé nhu cdu gao trong dai
han, gia st 1a khong c6 bat cit di€u gi bat thuong va dudong ciu vé gao van gilt nguyén.
Nhu vay trong khi dudng SS dich chuyén sang phai thi gia gao ting dan con san lugng
tiéu thu thi giam.

Nén chii ¥ ring khi mot bo phan nhitng ngudi nong dan lam an kém hiéu qua phai déi
nghé tir trong lda sang trong mau thi san lugng gao giam va gid tri binh quan cta gao
cling giam di. Hai gid tri P, vd V_ bién d6i ngugc chiéu nhau, trong khi P, tang thi V,
giam. Pudng cung SS khong dich chuyén vé bén phai vo han ma s& dimng lai khi ma P, =
2

Chung ta lai ti€p tuc khao sat thi truong gao ky han 1 nam, nhung lan nay cé thém
nhitng thay d6i tir phia ciu. Van tié€p tuc gia thiét 1a thi trudng gao trong nam qua can
bang tai diém G, vdi dudng cung SS va dudng ciu DD nhu trén hinh 1.13. Gi4 ca binh
quan cla gao trong nam qua la P, nh6 hon gid tri binh quan V. Gia st 1a cic diéu kién
lién quan dén san xuat lda gao khong thay déi nén gié tri binh quan cta gao trong nam
t6i van bang V,. Nhu trén chiing ta da thay 12 duong cung SS s& dich chuyén sang bén
phai sao cho miic gid binh quan tién dan dén ngang bang vdi gia tri ctia né.
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Hinh 1.13 Thi truong can bang dai han

Bay gio tiép tuc xem xét v€ nhu cdu cua gao. Do gid xang diu leo thang nén mot
luong 16n ngii coc duoc sir dung vao muc dich diéu ché xang sinh hoc lam gia ngo, dau
twong ting cao. Nhiéu ngudi chuyén tir viéc stt dung cdc loai ngii coc gid cao khic sang
gao nén nhu cau vé€ gao taing manh. Néu tinh hinh nay khong phai 1a tam thdi ma kéo dai
thi dudng cau vé gao trong nam t6i s& dich chuyén manh sang bén phai cua d6 thi. Gia
stt dudong DD di chuyén dén vi tri méi D,D, nhu hinh v&. Pudng SS sé& dich chuyén din



sang phai theo thdi gian dén khi ndo mic gid binh quan ngang bang véi gia tri V,, thi
dimg lai. Gia sir duong SS di chuyén dén vi tri méi S,S,. Hai dudng cung - ciu cho nam
t6i 12 S,S, va DD, giao nhau tai diém G, twong (ing véi mic gid méi P = V,, va sin
luong Q = Q,. Hay Iuu y rang, do san luong cung tng trong nam tGi thay doi tir Q, dén
Q, nén gid tri binh quan cua gao trong nam tdi ¢ su thay d6i so véi gid tri binh quan
clia gao trong nam trudc.

T6m lai, néu nhu trong ngan han thi trudng bi€n dong manh do cdc ci s6c gy ra, thi
trong dai han thi trudng chuyén dong mang tinh cian ban hon. Kha nang thu nhap va thi
hiéu kh4ch hang sé& 1a dong luc 1am di chuyén dudng ciu, con gia tri binh quan ctia hang
hoa 12 tam diém thu hit huéng dich chuyén ctia dudng cung. Trong dai han, thi trudng
can bang tai vi tri ma gid ca binh quan clia hang hoa bang véi chinh gid tri binh quan
cua no.

1.10 Quy luat van dong ctia nén Kinh t€ thi truong

Trong cudc song hang ngay, cac hoat dong kinh t€ chi€ém phan 16n quy thoi gian cta
moi chiing ta. Lua chon hang hod khi mua sam, 1am viéc tai doanh nghiép, tinh todn chi
tiéu hang ngay hay nghién ctu céc k& hoach dau tu, tit ca déu lién quan dén dong tién
bat gao — cdac gia tri kinh t€. Kinh té€ thi truong la su canh tranh khoc liét, tit ca cac
thanh phan tham gia cudc choi phai tuan theo cic quy luat van dong clia né dé ton tai va
phat trién. Quy luat van dong ctia nén kinh t€ thi trudng luon 14y gia tri dong tién lam
dong luc va thi truong la trong tai phan dinh két qua cudi cung cua cudc choi. Canh
tranh vi muc tiéu kinh t€ 1a nhan t6 co ban gitp cho nén kinh t€ thi truong tu di€u tiét va
dat duoc trang thdi can bing trong ngan han cting nhu dai han.

1.10.1 Can bang loi ich trong moéi ca nhan

Moi cd nhan déu c6 mot nang luc riéng vé stic khoé, tri tué, cé tinh, nang khi€u va ca
von liéng nita. Nén kinh t€ thi trudng mang tinh tu do cao do nén cdc nganh nghé da
dang vGi da loai hinh doanh nghiép. Cac ca nhan, tuy thudc kha nang, lua chon cho
minh cong viéc 1am thué hoidc 1am o6ng chi. Céc doanh nghiép phai canh tranh gay gat
dé ton tai nén ho rat coi trong nguén nhan luc. Thong qua thi trudng lao dong, mdi
ngudi c6 thé chon lua cho minh mot cong viéc yéu thich v6i miic luong phit hgp con céc
doanh nghiép tuyén chon dugc doi ngii nhan su c6 trinh do phit hop véi mic luong canh
tranh.

1.10.2 Can bang loi ich trong gia dinh

Moi gia dinh c6 mot ngan séch riéng, né dugc hinh thanh tir nguén thu nhap cta cic
thanh vién trong gia dinh. Céic khoan do c6 thé bao gébm luong, thudng, 14i + tién goc



ti€t kiém va 1ai + von dau tu. C4c gia dinh phai 1én k& hoach dé phan bd ngan sach danh
cho chi tiéu thudng xuyén, mua sam hang hod lau bén va mot phan danh cho ti€t kiém
hoac gép von kinh doanh. Véi ngan sach c6 han nén cac gia dinh rat than trong trong
viéc lua chon gié hang ho4 - dich vu tiéu diing can thiét dé dat mitc do thoa dung t6i wu.
Gia ca hang hod trén thi truong duoc hinh thanh tu nhién thong qua su co sat gilra cac
bén mua va ban. Mtic gid can bing clia hang ho4 thé hién gia tri xa hoi cta ching. C6
mot s6 yéu t6 tic dong dén k€& hoach phan b ngan sach cua cdc gia dinh. Trudc hét 1a
tinh trang lam phat khién siic mua cua tién té suy giam va moéi gia dinh phai chi nhiéu
tién hon dé€ nhan dugc s6 luong hang hod nhu truée. Ty 1& phan bo chi tiéu cling thay doi
do muic gid bién dong khong dong déu gitta cdc mat hang. Néu 1ai suét tiét kiém tang
cao thi cic ho gia dinh s& can nhic k§ hon gifta viéc mua sim hang hoa lau bén dé st
dung ngay hom nay hay tam thoi giri tiét kiém dé mua sam nhiéu hon vao dip khéc.

1.10.3 Can bang loi ich tai méi doanh nghiép

Mbi doanh nghiép phai dé ra duoc chién luge kinh doanh hiéu qua dé canh tranh véi
céc doi tha ciing nganh nghé. Ho can phat huy th€ manh riéng dé tao 4n twong khéc biét
trén san pham kinh doanh tir chat luong, gia ca dén phong cach phuc vu. Dé thu vé loi
nhuan cao, cdc doanh nghiép phai tim cach giam chi phi san xuat hgp ly, nang cao chat
luong hang hod va tang cudng tié€p thi quang cdo nham cai thién hé s6 cung cu riéng
trén thi truong. Trong qué trinh hoat dong, tuy theo két qua 1oi nhuan thu duoc ma moi
doanh nghiép c6 cach tng xir hop 1y dé t6i vu hod 1gi nhuan hoac han ché bét thua 16.
Cac doanh nghiép c¢6 ty suat loi nhuan thap hon 1ai suat gui tiét kiém phai tim cach tang
nang luc canh tranh né€u khong muon phai thu hep san xuat va sa thai nhan cong. Cac
doanh nghiép cd ty suét loi nhuan nam giira 14i sudt dau vao va diu ra binh quan cua cac
ngan hang duoc x&p vao hang trung binh. Cac doanh nghiép nay tuy khong hing tha véi
viéc mo rong quy mo doanh nghiép nhung ciing khong dén noi phai thu hep san xuét
hay cat gidm nhan luc. Nhém doanh nghiép dan dau clia toan nganh ¢6 ty sudt 1gi nhuan
cao hon 14i suét dau ra binh quan cua ngan hang. Ho mong muén mé rong quy mo kinh
doanh nham tang 1oi nhuan bang von tu ¢6 hoac di vay. Mot khi con ¢6 kha nang gia
tang loi nhuan thi doanh nghiép van con dong luc dé€ tang san luong cung tng. Doanh
nghiép chi tam ngung phinh to ra khi ma lgi nhuan can bién ngang bang véi chi phi vay
von, hay néi khac di 1a khi doanh thu can bién ding béng tong chi phi cin bién thi
doanh nghiép tam dirng m& rong quy mo san xuat.

1.10.4 Can bang loi ich trong Khu vire san xuat kinh doanh

Trong cuing nganh san xuét, cic doanh nghiép canh tranh véi nhau dé khang dinh vi tri
va thuong hiéu. Cdc nganh san xuét khdc nhau thi khong cé 1y do truc ti€p dé doi dau
trén thi trudong, nhung dong von xa hoi phan bé vao mdi nganh thi khong ¢o dinh ma tuy
co tng bién. Nén kinh t€ véi rat nhiéu nganh nghé khac nhau, do bién dong cung cau



lién tuc dién ra nén tinh hinh san xuét kinh doanh tai méi nganh déu c6 nhiing thuan loi
khé khan nhat dinh. Ty suét 1oi nhuan gitta cic nganh phan b6 khong dong déu theo thoi
gian, do vay ma dong von dau tu ludn bi cheo kéo tr nganh nay sang nganh khac.
Nhitng nganh san xuat kinh doanh ma ty suét lgi nhuan binh quan toan nganh 16n hon
Ry VA c6 trién vong tang trudng sé€ dugc xa hoi diac biét quan tam. Cac nha dau tu
nhanh nhay tim cdch thu hep san xut tai nhitng nganh nghé khong may hiéu qua dé tap
trung nguén luc vao nhitng noi ¢6 1¢i nhuan kha quan. Dong von xa hoi dich chuyén
theo huéng 1am ting loi nhuan va gidm thiéu rdi ro cho chinh né. Quy moé cua nhitng
nganh nghé c6 trién vong s& dugc md rong cho dén khi ty sudt loi nhuan ciia toan nganh
giam dan va ding bang vdi ty sudt 1oi nhuan binh quan R,. Cic nganh san xuat kinh
doanh kém hiéu qua sé thu hep quy mo, giam dan san luong cho dén khi ty suat 1gi
nhuén ctia nganh tang dan va dat gia tri ngang bang véi Ry

1.10.5 Can bang vi mo

Chiing ta chia nén kinh t€ thanh hai khu vuc 1a khu vuc san xuét va khu vuc tiéu ding.
Can bang vi mo thé hién & su can bing tdng cung va téng ciu trong tong san pham xa
hoi (GDP). Trong cdc diéu kién kinh t& binh thudng thi tinh hinh gid ca thi trudng 6n
dinh, san luong can bing cung — ciu va thu nhap dan cu 6n dinh. Khi xay ra bién dong
tlr phia cung hoac phia cau, do bat ky nguyén nhan gi, cling s& anh hudng dén can bang
vi mo cuia nén kinh t€. Sau day chiing ta s& khao sat mo hinh tong cung va téng cu clia
nén kinh t€ trong nhitng khoang thoi gian khdc nhau: ngan han, trung han va dai han;
khi boi canh kinh t&€ thay doi. Ngan han hay dai han 1a bao nhiéu tiy theo diéu kién thuc
t€ va do nguoi khao sit xdc dinh. Vi gia thiét riéng vé quy ude thoi gian cho phan nay
nhu sau: thoi gian ngan han 12 6 thdng, trung han 1a 12 thdng va dai han 1a 24 thing.

Can bang ngin han

Gia sir nén kinh t€ dang & trang thai can bing ngan han du kién véi cdc dudng tong
cung SS va dudng téng cAu DD giao nhau tai G, tuong tng vdi san luong Q, va mic gid
binh quan P, nhu trén hinh 1.14. Van dé quan trong dit ra 1a, khi xuét hién nhiing ci so¢
lam thay d6i tir phia cung hodc phia cdu thi nén kinh t€ ting x{r nhu thé nao dé tai lap
trang thdi can bang mdi? Ching ta hdy xem xét su kién mot nuGec mdéi gia nhap WTO
lam vi du minh hoa. Ngoai su kién gia nhap WTO ra, gia thiét rang trong thoi gian khao
sat cac diéu kién khac ctia nén kinh t€ it thay déi.
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Hinh 1.14: Thi truong can bang ngan han

Gia st moi ngudi dan va doanh nghiép déu cho riang tuong lai kinh t€ s& phat trién
manh do dit nuéc vira gia nhap WTO. Mac du thu nhap hién tai van nhu cii nhung ai
cling han hoan vui mimg khi nghi rang kinh t&€ dit nudc di 1én dong nghia vé6i thu nhap
tuong lai ting va vi tién ctia ho ddy hon. Moi ngudi tu thuéng cho minh bang viéc tang
chi tiéu ngay tir hom nay. Dlrong tdng cdu DD ngan han di chuyén manh sang bén phai
cua do thi dén vi tri DD, con dudng téng cung SS ngin han khong déi. Hai dudng téng
cung va téng cAu méi giao nhau tai diém G, tng v6i mic gia binh quan P, > P, va san
luong Q, > Qo. Trang thai can bang ngan han méi cla thi trudong da duogc thiét lap tai
mifc gid ca va san luong déu tang so vdi trang thai can bang cii phan dnh su hung phan
cua toan xa hoi trudc quyét dinh gia nhap WTO cua mot quoc gia.

Can bang trung han

Gia st nén kinh t€ dang & trang thdi can bang trung han gia dinh véi dudng tong ciu
DD va dudng tong cung SS giao nhau tai diém G,, tuong tng véi miic gid binh quan P,
v miic san luong can bing Q, nhu trén hinh 1.15. O trén ching ta da thdy phan tng cia
thi truong trong ngan han truéc quyét dinh gia nhap WTO cta mot qudc gia. Nhung
trong khoang thoi gian trung va dai han moi chuyén c¢6 thé sé khac di khi tam 1y hung
phén ban dau duoc thay thé bang nhitng Iva chon mang tinh kinh t€ trong san xuét va
tiéu dung. Khi gia nhap WTO thi hang rao thué quan phai ha xuéng va ap luc canh tranh
doi véi cac doanh nghiép trong nudc ting 1én. Thué nhap khiau hang hod va dich vu
giam manh tao thuén 1oi cho khu vuc san xuat trong nuéc do chi phi dau vao giam di.
Do d6 dudng tong cung trung han SS s€ dich chuyén sang trdi dén vi tri méi S,S, nhu
trén hinh v&. Khi gia nhap WTO thi ca xuat khiu va nhap khau déu tang lén, néu nén
kinh t€ quoc noi cé sdc canh tranh yéu thi nhap khiu ting nhanh hon xudt khiu va
nguoc lai. Nhu vay sau khi gia nhap WTO thi t6ng cdu v6i hang hoa trong nuéc phu
thudc vao stic canh tranh clia quoc gia do trén thi trudng the gidi. Gia st rang hang hoa
trong nudc to ra yéu thé hon trong canh tranh quéc t&, khi d6 téng cau doi v6i hang hoa



trong nudc giam di, dudng tong cau trung han DD dich chuyén sang trdi dén vi tri D,D,
trén do thi.
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Hinh 1.15: Thi trudong can bang trung
han

Hai dudng tong cung va tong cau trung han méi ( S,S, & D,D, ) cit nhau tai diém G2
tuong (ing voi miic gid binh quan P, < P, va Q, < Q. Chiing ta thdy rang & trang thdi can
bang trung han mdi, ca mic gid va san luong déu giam di phan dnh stc canh tranh yéu
kém ctia nén kinh t€ mot nuée sau khi gia nhap WTO.

Can bang dai han

O phén 1.7 ching ta da biét ring, ty suét loi nhuan binh quan cta khoi doanh nghiép
trong dai han R,y bang trung binh cong giita 1ai suat dau vao va dau ra dai han cta hé
thong ngan hang. 0 phan 1.8 ching ta nhan dinh rang, gid tri cua hang héa duogc xac
dinh thong qua chi phi san xuat kinh doanh va ty suét loi nhuan binh quan Rpy. Do d6
khi xem xét toan bo nén kinh t&€ trong dai han thi miic gid binh quan téng quét P, cua
moi hang hoéa va dich vu s& tuong dwong vé6i gid tri binh quan téng quat V, cia moi
hang héa va dich vu.

Gia st nén kinh t€ dang & trang thai can bing dai han du tinh véi dudng tong cdu DD
va dudng tong cung SS giao nhau tai diém G, tuong ing v6i miic gid binh quan Py =V,
va muc san lugng can bang Q, nhu trén hinh 1.16.
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Hinh 1.16: Thi truong can bang dai han

Chiing ta vira khao sét trang thdi can bang trung han ctia nén kinh t€ véi cic gia thiét
kem theo bao gém su kién gia nhap WTO va kha nang canh tranh yéu kém ctia nén kinh
t€ quoc noi so vGi phan con lai cta thé giGi. V6i cung cac gia thiét ban dau nhu vay thi
dudng tong cung va téng cdu dai han cla nén kinh t€ ciing s&€ dich chuyén theo huéng
twong tu nhu céc dudng téng cung va tong ciu trung han. Pudng téng cung SS di chuyén
dén vi tri S,S, va dudong téng cau DD di chuyén dén vi tri D,D,. Hai dudong téng cung va
tong cdu méi ndy giao nhau tai diém can bang G, tuong tng v6i mic gid binh quan téng
quat P, = V va mtic san luong Q,. V chinh la gia tri binh quan téng quét dai han ctia moi
hang héa va dich vu xét trong bdi canh méi ctia nén kinh t€. Trong trudng hop nay V <
V,, phan anh chi phi san xuat kinh doanh ctia khéi doanh nghiép da giam di khi dat nude
gia nhap WTO. Con Q, < Q, cho thay stic canh tranh yéu kém cua nén kinh t€ quéc noi
khi hoi nhap kinh t& quoc té.

Nén kinh t€ thi truong khong chi ¢6 kha nang tu di€u chinh do6i v6i mot “su kién
WTO” nhu da gia thiét & trén ma véi bat cit mot ci soc theo huéng khac nhu giam cau
hoic tang, gidm cung. Tuy nhién thoi gian diéu chinh cin thi€t d€ cac thi trudng, bao
gbm cdc thi truong hang hod va tién té, trd lai trang thdi can bang phu thudc vao “cudng
d6” chia cac cu soc. Trong thuc t€ cac cudc khing hoang tai chinh hay khung hoang thi
truong bat dong san thudng gay chin dong rat manh dén toan bo nén kinh t€ va néu dé
cdc thi truong tu di€u chinh thi mat nhiéu thoi gian va chi phi co hoi, nén cac Chinh phu
thuong can thiép thong qua céc chinh sach tai khod — tién té nham han ché t6i da thiét
hai do cuoc khing hoang kinh t&€ gay ra.



QHUONG 2 R .
NHUNG NUT THAT TRONG NEN KINH TE

Kinh t€ thi truong hoat dong trén co s& cac quy luat canh tranh tu nhién, phu hop véi
ban tinh von cé ctia con ngudi nén mang lai hiéu qua cao va déng gop quan trong vao
qua trinh phét trién ctia nhan loai. Cac quy luat vé can bang loi inh kinh t€ da gitp cho
x4 hoi phan bé céc ngudn luc khan hi€m theo cach thifc rat don gian va it lang phi.
Nhung ¢6 nhiéu nguoi phan doi, ho khong nghi nhu vay! Ching ta giai thich lam sao khi
ma van con nhiéu ngudi dn uéng tam bo dé s6ng qua ngady con bén canh d6 1a cdc nha
mdy lap rap oto dat tién dang ti€p tuc moc lén. Phai ching “mat trdi” ctia co ché thi
truong lai 16n dén nhu vay hay sao? dau 1a tinh hop 1y cta viéc phan b cdc ngudn luc
kinh t&? Co ch€ thi truong van hanh trén co s& nhitng 1oi ich ¢4 nhan va tuan theo tiéng
goi clia dong tién. SO di ¢6 nhiéu nha may 6t6 dat tién moc 1én 12 do c6 nhiéu ngudi sin
sang bo tién ra dé so hitu ching. SO tién d6 rit 16n nhung tir thu nhap ma ra, hay néi
khdc di 1a ho da lam ra nhi€u cua cai cho xa hoi va dugc hudng thanh qua tuong xdng
chit ¢ 14y tir tdi cha ai dau! Con nhitng ngudi d6i kém thi sao? Ho da khong c6 tién dé
mua luong thuc hay néi cho that day da 1a ho da lam ra qua it cua cai dén mitc khong du
dé doi l1ay luong thuc nuoi song ban than. Vay phai chiang co ché thi trudng 1a sang suot
con tinh canh tré tréu & trén 12 van dé thudc vé ban tinh nhan dao ctia con ngudi, ndé nam
ngoai cac quan hé kinh t€? Nhung muon néi gi di nita thi that nghiép va pha san dich thi
12 san phdm cla co ché thi trudng, canh tranh gay git tat yéu dan dén két qua nhu vay.
Cong bang ma noéi thi canh tranh mang dén ca di€u x4u va t6t 1an 16n, nho canh tranh
ma nhan loai mdi tién bo duoc. Ngay nay kinh t€ cdc nuéc da kham kha hon nhiéu, khoa
hoc cong nghé da co tién bo vuot bac, nhung van con d6 cac hién tuong thién tai bat ngo
nidm ngoai kha nang chéng choi ctia con ngudi hay nhitng cian bénh qudi dc giét nguoi
hang loat. RS rang 1a con ngudi phai tién bo nhiéu hon nita méi c6 thé dap tng duoc céc
doi hoi tr thuc t€ khach quan. Co ché canh tranh, tuy cé phan tng phu, nhung van can
thiét dé tiép tuc thic ddy nhan loai phat trién.

Trong chuong nay ching ta khong di tim nhitng “tat xdu” ctia nén kinh t€ thi truong
ma c6 gang chi ra cang nhiéu cang tot cac “ndt that” trong nén kinh t€. D6 thuc chat 1a
nhitng van dé gai géc hay nhiing “vat can” trén con dudng phat trién kinh t&€. Mot vai
trong sO cac nit that kinh t€ ma chiing ta dé cap c6 nguén goc tir co ché thi trudng, s6
con lai do céc yéu t6 khach quan, nam ngoai nén kinh t€ gay ra.

2.1 M6 hinh tang truong 0%

Tang trudng kinh t€ 1a mot trong vai chi tiéu quan trong cia méi quoc gia, dugc do
bang ty 1é gia ting tong san phdm trong nudc(GDP) hang nim. Cic s6 liéu trich dan
trong bang 2.1 cho thdy t6c¢ do ting trudng GDP ciia cia mot s6 nudc phat trién.



Tang truéng GDP ¢ mot s6 nuée phat trién

(% nam)

Nam | Nu6c | Cana | My | Nhat | Anh | Phap | Dic
da Ban

2000 529 | 3,69 | 2,84 | 3,78 3,79 2,86

2001 1,78 | 0,76 | 0,20 | 2,30 | 2,05 1,19

2002 294 | 1,61 | 0,26 | 2,06 | 1,03 0,00

2003 1,82 | 2,52 | 1,41 | 2,67 1,09 -0,19

2004 3,30 | 3,92 | 2,74 | 3,26 | 247 1,25

2005 294 | 323 | 191 1,93 1,71 091

2006 2,80 | 2,90 | 2,20 | 2,76 | 1,99 2,77

Bang 2.1: Ty 1é tang truéng GDP clia mot s6 nuéc phat trién
trong cdc nam tir 2000 — 2006. Nguén: Téng cuc Thong ké
Viét Nam va www.worldbank.org.

Tai cdc nuéc dang phat trién, toc do tang trudng kinh t€ thudng cao hon so véi céc
nuGc phat trién. Bang 2.2 cho thdy ty 1¢ ting GDP cta Viét Nam va mot s6 nudc dang
phat trién trong giai doan 2000-2006.

Ty 1é tang truong GDP ctia mot s6 nuoc
dang phat trién(% nam)

Nam | Nu6c | Viét | Thai | Indo | Trung An Braxin
Nam | Lan | nexia | Quoc bo
2000 6,79 | 4,75 | 4,92 8,00 3,94 4,40
2001 6,89 | 2,17 | 3,83 8,30 5,28 1,31
2002 7,08 | 5,32 | 4,50 9,10 3,73 2,61
2003 7,34 | 7,14 | 4,78 | 10,00 | 8,39 1,27
2004 7,79 | 6,28 | 5,03 | 10,10 | 8,33 5,72
2005 844 | 449 | 5,68 | 10,40 | 9,23 2,90
2006 8,23 | 5,02 | 548 | 10,70 | 9,20 3,72

Bang 2.2: Ty I¢ tang truéng GDP ctia mot s6 nudc dang phat trién
trong céc nam tir 2000 — 2006. Nguén: Tong cuc Thong ké Viét
Nam va www.worldbank.org.

Tang trudng kinh t€ lam gia tang nguon luc trong xa hoi va khi ty 1é tang trudng kinh
t€ 16n hon ty 1& tang dan so6 thi thu nhap trén dau nguoi ciing tang dan lam phong ph
thém doi s6ng vat chat va tinh than cia méi ngudi dan. Mo hinh tang trudng 0% chac
chin khong phai 12 diéu mong muén cta cdc nudc, ma do6 1a su canh bao c6 thé xdy ra
tai cidc quoc gia phét trién trong mot s6 diéu kién nhat dinh. Phan cudi cha muc nay s&



trinh bay vé€ nguy co toi té¢ d6, nhung truéc hét ching ta cAn nam thong tin so bo vé
phuong phép hach todn GDP va xem xét vé ham tang truong kinh té.

2.1.1 Tong san pham trong nuéc (GDP)

Tong sdn phdm trong nudc (GDP) do luong sdn luong hang hod va dich vu do cdc
doanh nghiép trong nudc va nudc ngodi, dong trén dia ban cd nudc, san xudt duoc
trong thoi gian mét nam.

Quad trinh san xuat hang hod phai trai qua nhiéu khau trung gian nén dé hach todn
chinh xac GDP, ngu’o’l ta chi cong phan gia tri gla tang tai mo6i khau san xuat kinh doanh
ma thoi. Két qua cho thdy GDP diing bang tong san luong hang hoa cudi cling do nén
kinh t&€ trong nudc san xuat ra trong thoi gian 1 nam. Nhu vay chiing ta ¢6 hai cach tinh
GDP ma dép 4n chic chan phai giong nhau. Cach thit nhat 1a cong tit ca cac khoan gid
tri gia tang tai cdc doanh nghiép, né ding bang thu nhap trudc thué€ ctua cic yéu td san
xuét bao gom lao dong va von. Cach thit hai, hay dugc sir dung hon, 1a tinh tong gid tri
tdt ca hang ho4 va dich vu cudi cing do nén kinh t€ tao ra, né ding bang téng chi tiéu
ctia ba nhém doi twong bao gom: chi tiéu ctia ho gia dinh; chi cho dau tu ctia doanh
nghiép va chi tiéu cta Chinh pha. D6i v6i mot nén kinh t€ md, do ¢6 quan hé mau dich
gifta cdc nuGc, nén phai téng két cac khoan xuat khiu va nhap khau dé hach toan ddy du
vao GDP.

Can phan biét GDP danh nghia va GDP thuc t€. GDP danh nghia hach toan theo gia ca
hién hanh con GDP thuc t€ hach todn theo mifc gid goc clia nam co dinh dé loai trir yéu
t0 lam phat lam giam stiic mua dong tién theo thoi gian.

Né€u ky hiéu Y la gia tri GDP, C 1a chi tiéu ctia cac ho gia dinh, I 1a khoan chi cho dau
tu tai cac doanh nghiép, G 1a khoén chi tiéu ctia Chinh phi, NX 1a xuat khau rong(NX
bang gid tri xuat khau trir di gi4 tri nhap khau), thi ching ta c¢6 cong thiic tinh nhu sau:

Y=C+I+G+NX (2.1)

Chi tiéu cta cac ho gia dinh (C) bao gom khoan chi cho sinh hoat hang ngay, mua
sdm hang hoa lau bén; thudng thic cdc dich vu vian hod, du lich, cham séc stic khoé,...;
stra chita nha va mua nha mai.

Pau tu (I) bao gom cac khoan chi ctia cac don vi san xuat kinh doanh dé xay dung
thém nha xudng, mua hodc thué thém van phong 1am viéc, mua sim may mdc thiét bi
ma6i hodc gia tang luong hang du tri.



Chi tiéu cua Chinh phu (G) bao gom chi tiéu cta chinh quyen trung uong va chinh
quyén dia phuong, dugc chia thanh nhiéu khoan nhu: mua sam trang thié€t bi phuc vu
cong tdc hanh chinh su nghiép, xay dung tru s& co quan, mua sam trang thiét bi phuc vu
cong tac quoc phong - an ninh; mé mang duong x4, cau cong, bénh vién, trudng hoc va
cac cong trinh cong cong khic.

Xuét khau rong (NX) duoc tinh biang cach 1dy tong gid tri xuat khau trir di tong gid tri
nhap khau.

Ngoai viéc xdc dinh GDP, cdc nha kinh t€ con dua ra cdc dai luong khac dé ddnh gid
quy mo thu nhap ctia méi quéc gia va nguoi dan.

Tong sdn phdm quéc din (GNP) ctia mot nudc la sdn luong kinh té do cdc yéu té
sdn xudt c6 nguon goc tir quoc gia do lam ra, khong phu thuéc vao noi sdan xudt.

GNP = GDP + thu nhap tir nuGc ngoai cua yéu td trong nuéc — thu nhap cua yéu to
nude ngoai & trong nudc

Thu nhdp quoc din (NNP) la phan con lai cia GNP sau khi loai triv cac khodn
khdu hao lién quan dén tu bdn von.

NNP = GNP — kh&u hao lién quan dén tu ban von thuéc GNP

Sau khi tinh duoc GDP, GNP, NNP chung ta 14y cic dai lugng dé chia cho tdng s6 dan
trong nudc thi thu dugc cac gia tri tuong Gng tinh trén dau nguoi.

2.1.2 Ham tang truong Kinh té

Chiing ta biét rang, ngoai cach xdc dinh GDP theo phuong phdp cong don cac khoan
chi tiéu mua sadm hang ho4 cudi cling, con c6 thé tinh GDP bang cach hach todn theo thu
nhép cac yéu to san xuét.

Goi L 1a s6 lugng lao dong trong toan bo nén kinh t&, W 1a tién cong trung binh trudc
thué€ ctia mbi lao dong, ta c6 tong gia tri tién cong 1a WL.

Goi K 1a tong von diu tu trong toan bo nén kinh t€, R 1a thu nhap binh quan truéc thué
ctia mot don vi von dau tu, ta ¢6 téng thu nhap ctia von dau tu 13 RK.

Nhu vay ta ¢ thé xdc dinh GDP theo céch khéic theo cong thic:

GDP=Y=WL+RL (22)



Nhin vao phuong trinh 2.2 chiing ta nhan thay la san luong Y phu thudc vao hai yéu to
ddu vao 1a lao dong (L) va von ddu tu (K). Khi cdc yéu t6 san xuat thay déi, nhu s
lugng lao dong thay déi hay von ddu tu thay déi, thi Y ciing thay doi theo. Ngoai ra
ngudi ta con nhan thdy rang, tién bo cong nghé 1am tang nang suat lao dong va hiéu qua
ctia von dau tu. Nhu vay, san lugng Y 1a mot ham phu thudc vao ba yéu t6 1a s lugng
lao dong, tong nguén von ddu tu va ti€n bo cong nghé.

Y=AFKL) (23)

Trong d6 A 1a nang sudt tong hop clia céc yéu td san xuat, phan 4nh trinh do cong
nghé hién tai.

Tur phuong trinh 2.3 cdc nha kinh t€ hoc da dua trén co s& phan tich kinh t& va bién déi
toan hoc dé rit ra dugc ham ting truong c6é dang nhu sau:

AY — a2 g iy 24 (2.4)
Y K L A

Trong do:

AY/Y laty lé tang trudng Kinh t&

AK/K 1a ty 1é tang von dau tu

AL/L la ty 1é tang s6 luong lao dong

o la ty 1é dong gép cta yéu t6 von trong san lugng kinh t€ (0 > o < 1)
(1- o) 1a ty 1& dong gbp cta yéu td lao dong trong san lugng kinh t€
AA/A 1a ty 1¢é ting nang sudt tong hop clia cdc yéu t6 san xudt

Ching ta tham khéao bang thong ké 2.3 dudi day dé thdy duoc ty 1¢ déng gép clia cac
yéu t0 san xudt va nang suat tong hop vao ting trudng GDP ctia My trong giai doan tir
1950 — 1999.



Ty lé¢ dong gop cua cac yéu té san xuat va nang suat tong hop
vao tang truong cua kinh t€ My (%/nam)
Cac nguon tang truong
Thoi ky _ - -
San lugng Von Lao dong | Nang suat
AY/Y = o AK/K + (1-0). AL/L + AA/A
1950-1999 3,6 1,2 1,3 1,1
1950-1960 3,3 1,0 1,0 1,3
1960-1970 4.4 1,4 1,2 1,8
1970-1980 3,6 1,4 1,2 1,0
1980-1990 34 1,2 1,6 0,6
1990-1999 3,7 1,2 1,6 0,9

Bang 2.3: Ty 1é dong gbp clia cac yéu to san xuat va nang sudt
tong hop vao tang trudng cla kinh t€ My (%/nam). Nguén: Bai giang
kinh t€ vi m6 - Nguyén van Ngoc, NXB Dai hoc Kinh t&€ quéc dan
Ha Noi, 2008

2.1.3 M6 hinh tang truong 0%

Bay gid chiing ta tim hiéu k§ hon vé ba yéu t6 anh hudng dén ty Ié tang trudng kinh
te.

Ty lé tang so luong lao dong (AL/L)

Khi nén kinh t€ phat trién 6n dinh thi ty 1¢ that nghiép thudng & mic thap, dugc goi la
miic thit nghiép tu nhién. Trong céc khoang thoi gian ngin han, nén kinh t€ c6 thé bién
dong Ién xu6ng 1am thay doi ty 1é thit nghiép xoay quanh miic that nghiép tu nhién. Vé
dai han thi s6 lugng lao dong cé viéc lam phu thudc vao ngudn nhan luc, con nguon
nhan luc phu thuoc vao ty 1é ting dan s6. Tai mot s6 nuGc dang phat trién c6 ty 1¢ ting
dan s6 nhanh trong nhitng nam trudc thi hién tai nguon lao dong hang nam tang manh
do c¢6 nhiéu ngudi dén tudi trudng thanh gia nhap luc luong lao dong con s6 luong ngudi
v€ huu thi it hon. Do d6 cdc nudc nay c6 di€u kién md rong dau tu, thu hit thém viéc
lam d€ tao ra nhiéu san pham cho xa hoi, gép phan vao ting trudng kinh t€. Nhung vé
lau dai, dan s6 khong thé tang mai dugc ma phai 6n dinh quy mo & mic do hop 1y do dat
dai va tai nguyén hitu han, nén con duong tang truéng nho quy moé lao dong 1a khong



bén vitng. Mit khéc, tang trudng nho quy mo dan s6 khong 1am tang san luong trén dau
nguoi nén khong nang cao dugc chat lugng cudc song.

Tai mot s6 nu6e phat trién, tir nhiéu nam qua ty 1é ting dan s6 rit thap va c6 noi con
¢6 xu hudng giam di, nén ngudn nhan luc hang nam gin nhu khong tang vé quy mo. Do
d6 ma s6 nguoi can tim viéc lam tang thém hang nam tuong duong véi s6 lugng nguoi
lao dong dén tudi nghi huu, nén so lao dong thuc su lam viéc trong nén kinh t€ tang
khong dang ké. Khi 4y AL/L = 0.

Ty lé tang von dau tu (AK/K)

Cac s0 liéu trong bang 2.3 cho thdy phan déng gbp cho tang trudng kinh t&€ ctia hai
yé€u t0 la lao dong va von dau tu gan tuong duong nhau. Thong thuong thi von dau tu va
s6 luong lao dong c6 viéc lam bién dong cuing chiéu, von dau tu tang thi s6 luong lao
dong tang lén va nguoc lai. Do d6, cidc nudc ¢6 nguodn lao dong doi dao rét thuan loi
trong viéc thu hit von dau tu ctia cac doanh nghiép trong nudc ciing nhu ngoai nudc.

Tai nhitng noi ma nguoén lao dong khong tang thi von dau tu khé ma tang duoc hoac
néu c6 tang thi rat cham theo thoi gian. Nhu vay néu AL/L = 0 thi AK/K = 0.

Ty lé tang nang suat tong hop cua cac yéu té san xuat (AA/A)

Ning suat lao dong tong hop clia cdc yéu t6 san xudt (A) phan 4nh trinh do cong nghé
hién tai ctia luc luong san xudt. Pai lugng A phu thudc vao chat luong ngudn nhan luc
va muc do tién ti€n cta cong cu lao dong dang dugc st dung trong nén kinh t€. Chat
lugng ngudn nhan Iuc thé hién & cdc khia canh sau: k¥ nang lao dong, sdng kién cai ti€n
chat luong san phdm, ning luc sdng tao san phim méi. Mitc do tién ti€n cha cong cu lao
dong thé hién & nang suat cia may mdc thi€t bi, tinh 6n dinh ctia chat luong san pham,
chi phi van hanh may moc thiét bi.

Tai céc nu6c dang phdt trién, trinh do cong nghé cua luc luong san xuat con kh4 lac
hau so véi cdc nudc phat trién cao. Do d6 cac nuée thudc the gidi thit ba cé diéu kién
thuan loi dé nang cao trinh do cong nghé thong qua viéc thu hit dau tu tir cdc nudc tién
bo, ting cudong chuyén giao cong nghé, lién két dao tao dé nang cao chét lugng ngudn
nhan luc. Nho vay ma nang suit lao dong tai cdc nudc dang phét trién cé tiém nang ting
trudng cao, nén ty Ié ting nang suat téng hop clia cac yéu t6 san xuat (AA/A) & cac nuée
dang phét trién 12 kha hap dan.

D6i v6i cdc nude phat trién cao thi tinh hinh khong don gian nhu cic nudc dang phat
trién. Do ¢6 trinh do cong nghé thudc t6p din dau thé gidi, nén muon cai tién cong nghé



san xudt, cdc nudc ti€n bo chi co thé trong cay vao chinh minh. Ho phai tap trung vao
viéc nang cao chat lugng ngudn nhan luc, phat huy moi sang tao dé timg budc cai tién
cong nghé san xudt, qua d6 1am ting nang sudt tong hop cua cac yéu to dau vao (AA/A).
Nhu vay, moi hy vong vé ti€én bo cong nghé va nang sudt lao dong tai cdc nudc phat
trién dat trén vai nganh gido duc va ngudn von dau tu cho linh vuc nghién citu ciia nha
nudc cling nhu tu nhan.

Chiing ta thay rang, nhiing kién thiic vé khoa hoc va cong nghé cuia nhan loai 1a rit 16n
va dé sdng tao méi hay ti€p tuc cai ti€n cong nghé, cic nha khoa hoc duong dai phai
vuot qua khoi kién thic khéng 16 hién c6. Nhu vay 1a theo thoi gian, cdc nha khoa hoc
dau nganh cua ngay hom nay khong chi vugt qua chinh minh ma can phai vugt qua hang
a0 sang tao cua nhan loai trong qua khi. Trong khi d6 cdc nha khao ¢6 hoc nhan thay
12 ndo bo clia con ngudi ¢ kich thudc 6n dinh tir hdng van nam nay. Tudi tho clia con
nguoi ¢6 tang nhung cham hon so vdi su tién bo clia khoa hoc cong nghé, nén moi nguoi
cling khong ¢6 nhiéu thoi gian dé tich luy kién thic va theo dudi ciac uéc mo ctia minh.
K& tir sau 25 tudi, bo ndo ngimg phat trién va c6 thé giam dan so lugng t€ bao than kinh.
Viéc nang cao ché do dinh dudng va rén luyén than thé c6 thé gitp sang khodi tinh than,
g6p phan tang nang suat lao dong nhung khong thé tao dot bién trong tu duy. Nhu vay la
mot kha nang khong mong doi c6 thé xay ra, tic 1a dén thoi diém nao dé nang luc sing
tao ctia con nguoi gan nhu khong tang, hay néi chinh xac hon la tang rat cham. Khi d6
thi trinh do cong nghé ciing gan nhu giam chan tai chd va nang suat téng hop cua cic
yéu san xuat thay doi khong dang ké.

A a

Trinh do van minh

Hinh 1.1: Nang suat thay
déi theo su tién bé ctia nén van minh

Trén hinh 1.1, dudng cong aa phan dnh su thay d6i clia niang suat tng hop A theo
chiéu tién trién clia nén van minh nhan loai. O giai doan ddu cta nén vin minh, c6 thé



tinh tir thoi C6 dai dén cudi ché do Phong kién, nang suét lao dong va trinh do cong
nghé tang rit cham theo thoi gian, giai doan nay duoc biéu dién bang doan a-1 trén do
thi. Khi nén vian minh nhan loai chuyén tir ché do Phong kién sang ché do Tu ban thi
nang suat lao dong va khoa hoc cong nghé phat trién nhu vii bio, giai doan nay bat dau
tlr sau vi tri 1 trén d6 thi. Khong ai bi€t chinh xac dau 1a diém cudi cua thoi ky nay ma
chi c6 thé du dodn theo cam tinh ma thoi. C6 thé giai doan phat trién nhanh nhit cia
khoa hoc cong nghé dugc két thic vao nam 2000, tic 1a vi tri 2 trén do thi. Phan do thi
sau diém 2 12 tinh tir thé ky XXI tr& di. Néu du doan dé 1a chinh x4c thi cdc nudc ¢6 nén
kinh t€ phét trién dang & vao thoi ky ma nang suét lao dong va tién bo cong nghé tang
cham lai, nghia la van tang nhung t6c¢ do thi giam di so véi giai doan trudc do.

Néu mot s6 nudc phat trién c6 niang suat tong hop A tang thém khong ddng ké, nghia
la AA/A = 0, cOong thém Vi trinh trang nguon nhan luc va von dau tu gitt nguyén (AL/L
~ 0, AK/K = 0) thi ¢ nhiing noi d6 hau nhu khong c6 tang trudng kinh té. Ta cé két qua
cudi ciing bang céch dién céc con s6 vao cong thiic 2.4:

AY/Y = a.AK/K + (1-a). AL/L + AA/A = 0.
Day 1a mot dang biéu hién cia mo hinh ting trudng 0%.
2.2 Mau thuan giira san xuat va tiéu dung

Trong nén kinh t€ thi trudng c¢6 su phan cong lao dong va chuyén mon hod san xuét
rat cao, san xuat va tiéu dung tach roi nhau. Qua trinh héi nhap kinh té th€ gidi cang sau
rong thi chuyén mon hoa san xuat cang cao. Quy mo thi truong rong 16n vira la co hoi,
vira 1a thach thic déi véi mébi doanh nghiép. Ngay nay phan 16n cdc nuGe da gia nhap
WTO va hang rao thu€ quan dan dugc ha thap xuéng tao ra moi truong canh tranh binh
dang nhung khoc liét hon gifta cic nudc cling nhu cdc doanh nghiép.

San xudt va tiéu dung 1a hai pham tru kinh t&€ 16n tdc dong qua lai 1an nhau, vira thong
nhat vira mau thuan. Trong phan 16n thoi gian, cac nha san xuat - dai dién cho bén ban
hang va cac ho tiéu dung - dai dién cho bén mua thuong tim duoc ti€éng néi chung trén
thi trudng, qua d6 gép phin 6n dinh kinh t€ vi mo. Mau thudn giita san xuat va tiéu
dung, tuy khong dién ra thudng xuyén, nhung ciing dé lai hau qua kh4 nghiém trong.
Mau thuan & quy mo nho thi dan dén that nghiép va pha san cuc bo, mau thuan & quy
mo 16n thi chac chan gay ra khiing hoang kinh t€. C6 nhiéu nguyén nhan tiém 4n nguy
co gay xung dot gifta san xudt va tiéu diing ma ching ta lan luot tim hiéu ngay sau day.

2.2.1 Du bao sai



Vao gitta nam 2008, khi gid ddu tho dang & mic trén 100 USD/thiing nhiéu ngan hang
dau tu du doan 1a gid dau nam 2009 c6 thé & ngudng trén 200 USD/thung. Sau d6 thi gid
ddu leo 1én mifc dinh cao 147 USD/thiing vao gitta thang 7/2008. K& tir d6 gia dau tut
doc khong phanh, dén dau thang 12/08 mic gid chi con bang 1/3 so véi thoi cao diém
vao thang 7. TruGe cudc hop cua khoi OPEC ngay 16/12/08, gia dau & muc trén 40
USD/thuing, cdc nha dau tu trén thi trudong hang hod du dodn 1a khoi nay sé& cat giam san
luong manh va ddy gia dau lén trén mic 50 USD/thung. Trong cudc hop ngay 16/12/08
khoi OPEC dong thuan cét gidm san luong 2 triéu thing/ngay trong téng san luong khai
thac 1a 27 triéu thung/ngay. Bén canh dé thi Nga, mot nudc cé san luong dau 16n nhung
nam ngoai kh6i OPEC, ciing dong y cat giam san lugng khai thdc khoang 400 ngan
thuing/ngay vé6i hy vong vuc day gid diu. V6i mic cit giam san luong dau 16n nhu vay
thi theo 1€ thuong gia dau phai tang 1én, nhung thuc t€ né lai giam kha manh ngay sau
céc quyét dinh cat giam dugc loan bdo, xuéng mic 37 USD/thung — thdp nhat ké tir
bon nam ve trudc.

Tham khao cdc du bdo trén thi trudng ching khodn Viét Nam ciing c6 nhiéu diéu thu
vi. Khong ké céc du bdo clia céc cong ty ching khodn noi dia, chi can theo ddi ban phan
tich cia HSBC, mot ngan hang 16n va néi tiéng thé gidi, 1a c6 thé rit ra duoc két luan.
Khoang gitra nam 2007, khi chi s ching khoan trén san TP H6 Chi Minh xoay quanh
ngudng 1000 dién, HSBC du doan VN-INDEX vao cudi niam 2007 khoang 900 diém va
dén cuoi 2008 1a 1100 diém. Cudi nam 2007 thi VN-INDEX ding lai ¢ mic trén 900
diém, coi nhu du dodn ctia HSBC buéc dau 12 chinh xdc. Vao quy 1 nam 2008, HSBC
vén cho ring cu6i nam 2008 VN-INDEX dat 1100 diém. Nhung dén quy 2/08, trong boi
canh chong lam phat, Chinh phu Viét Nam thuc hién thit chat tién té thi ban bdo cdo
cia HSBC vé thi trudng ching khodn Viét Nam c6 thay déi 16n, ho cho ring VN-
INDEX cu6i nam 08 chi & mic 600 diém, gidm gan mot nira so véi cac du béo truée do,
gay kinh ngac trong gidi dau tu. Bén quy 3/08, trong lic VN-INDEX xoay quanh
ngudng 500 diém thi trong céc ban phan tich vé thi truong Viét Nam, HSBC cho ring
cudi nam 08, VN-INDEX chi vao khoang 400 diém.

Mot du bao khic & cap Chinh phu trong nam 2008 gay thiét hai dang ké cho ba con
nong dan ma sau nay Bo truéng BoO NN&PTNT da nhan trach nhiém truée Qudc hoi,
ciing 14 mot vi du ddng tham khéao. Vao dau nam 2008 gid gao th€ gidi bat ddu ting va
dén cudi quy 1/08 da lén mitc khoang 1000 USD/tan, titc 1a gap doi thoi diém dau nam.
Viét Nam cung v6i Thdi Lan 14 céc “cudng quoc” xuat khiu gao, nén gid gao ting cao la
c6 loi cho nong nghiép. Trong giai doan gia gao thé gidi tang cao thi mic gid trong nudc
ciing tang manh do cic thuong gia ting cudng thu mua gao dé€ xudt khau kiém 10i. Gid
gao trong nudc tang cao lam tang chi s6 lam phat, gay lo ngai cho Chinh phu. Trén thi
truong thé gidi gia gao tié€p tuc di 1én va dat dinh 1200USD/tin vao dau quy 2/08. Diing
lic d6 thi Chinh phu Viét Nam quyét dinh ngimng xudt khau gao do lo ngai gia gao trong
nuéc taing manh va du dodn khong may kha quan vé két qua cua vu lda sip t6i ¢ thé



anh hudng dén an ninh luong thuc quoc gia. Sau khi leo 1én dén muc dinh cao
1200USD/t4n thi gia gao thé€ giGi bat ddu gidm do nhiéu noi trén thé gidi duoc mua vu
ngil coc dau nam. Tai nuéc ta, trdi han v6i cidc du dodn ctia Chinh pha, vu Ida xuan he
2008 nong dan tring mua 16n & khip noi tir Bac vao Nam. Dén thoi diém nay, néu c6
no6i lai quyét dinh xuét khau gao thi da qua muodn do gi4 gao da giam manh chi con phan
ntra so véi thoi dinh cao.

Ciéc vi du ké trén khong nham vao viéc ddnh gid kha nang du dodn ding - sai clia cic
t6 chitc hay c4 nhan ma mudén ndi nén ring cong tic du bdo la vo cuing khé khan va
mang tinh rdi ro cao. Vay ma cac du bao van luon la nhitng dit liéu dau vao cho cac
quyét dinh quan trong tir cAp vi moé dén vi mo. Céc Chinh pht phai dua ra du béo vé tinh
hinh lam phéat, muc tiéu dung cta dan ching va nguén von dau tu trong toan xa hoi dé
cé quyét dinh vé chinh séch tai khod va tién té. Cac doanh nghiép phai dua vao cac du
bdo vé nhu cau hang ho4, tinh hinh san xuat kinh doanh ctia céc d6i thi canh tranh ciing
nhu cic dién bién trén thi trudng dé lap k& hoach san xuat kinh doanh. Du bdo ding s&
dan dén cac quyét dinh chinh xac con du bao sai dan dén cac quyét dinh bat lgi. Do du
bdo mang tinh rui ro cao nén nhiéu khi céc chinh siach cua Chinh pha gay tdc dong tiéu
cuc dén nén kinh t€. Cdc doanh nghiép hay gap phai rac roi do san xuéat thira mita ma
khong thé tiéu thu duoc cé thé phai déng clta nha mdy hodc din dén pha san.

2.2.2 Bién déi khi hau va thién tai

D3 c6 nhiéu 16i canh bdo trong giGi khoa hoc vé tuong lai bat on cta thoi tiét khi hau
toan ciu do con nguoi st dung qué nhiéu niang lugng gay 6 nhiém moi trudong song. Cac
bién d6i khi hau va thién tai c6 thé gay tac dong x4u dén nhiéu nganh, dic biét 1a nganh
nong nghiép. Li lut, han hdn va giong bao da tiimg lam mét tring miia mang & nhiéu noi
trén thé gidi tao ra cdc cd s6¢c vé nguodn cung hang nong san gay roi loan thi trudng.
Thoi tiét khi hau dién bién bat thudng phét sinh nhiéu loai dich bénh trén cay trong vat
nuoi 1am mat an toan vé sinh thuc phdm dan dén su quay lung clia ngudi tiéu ding va
cudi cung 1a phd san nganh chan nuoi. Pong dat, séng than, bio t6 c6 thé 1am hu hai
hoac pha huy co s& ha tang, cac cong trinh cong nghiép 16n, cac khu vuc dan cu... gay
anh hudng dén toan bo nén kinh té..

2.2.3 Chién tranh, khiing bé va mau thuan sic toc

Trén thé gidi van tiém 4n nhiéu mau thuin c6 thé din dén chién tranh, khing bo va
xung dot sic toc. Do 1a nhitng khdc biét vé ché do chinh tri, céc tranh chap lanh thé va
viing bién, canh tranh vé ngudn tai nguyén va khodng san, van dé ton gido va cic gia tri
tinh than. Nhitng van dé nhay cam nay anh hudng dén ca san xuat 1an tiéu ding va quan
hé thuong mai qudc t&. The gidi bat 6n 1am gia ting rai ro va han ché cdc dong von dau



tu, tdc dong tiéu cuc dén niém tin tiéu ding ctia dan ching & khip moi noi, can trd giao
Iwu van hod va hoat dong du lich.

2.2.4 Lién minh diéu khién gia ca

Té chic cdc nude xuat khdu ddu moé (OPEC) 1a vi du dién hinh vé lién minh diéu
khién gid ca. Cac nudc thuoc khoi OPEC chiém phén 16n trit luong ddu mo thé gidi,
trong khi ddu mo 1a nguyén liéu ddu vao quan trong ctia nhi€u nganh cong nghiép. Bang
cac quyét dinh tang hay giam san luong khai thac, OPEC c6 thé lam gia du nhay mua
lién tuc trén thi trudong. Duéi ban tay diéu khién ctia OPEC, gid d4u di ting tang gip 3
lan trong hai nam 1973-1974 va tang gap doi trong giai doan 1979-1980.

Trong linh vuc san xudt hay phan phoi hang hod, & nhitng nganh c6 s6 lugng cac
doanh nghiép cung ting rat it, c6 thé xay ra hién tuong cau két méc ndi v6i nhau dé hinh
thanh lién minh lam gia thao tdng thi truong, bép méo cung cau va han ché nang luc
canh tranh trong toan nganh.

2.2.5 Tiéu dung theo phong trao

C6 mot thoi gian, Dai truyén hinh Viét Nam va mot s6 cdac Dai truyén hinh dia
phuong dua nhau chi€éu mot loat cac bo phim dai tap hap dan ciia Han Qudc, tao ra lan
séng ham mo cua ngudi dan Viét huéng vé xit s& Kim chi. Tir con s6t trén man anh nho
dan dén con so6t trong doi song thuc. Nguoi dan kéo nhau di mua cdc mat hang thoi
trang theo moden Han Qudc nhu quan 4o, my pham, giay dép, kiéu téc] C6 cau at co
cung, cdc nha nhap khau s& chon Iuya nhiéu hang héa tr Han Qudc, cdc nha san xuat
hang hoa va cung tng dich vu trong nudc cling dua nhau sao chép cac mau hang nhap
ngoai dé hidt khdch. Nhu vay la phong trao tiéu dung bat thudng di chi phoi dang ké xu
huéng san xuat kinh doanh.

Dan chuing thudng c6 théi quen bat chude nhau, dau tién chi 14 mot nhém ngudi sau
d6 lan déan ra va tao thanh phong trao, d6 1a biéu hién ctia tam ly ddam dong.

Tam 1y ddm dong c6 thé tao ra nhiéu xu hudéng tiéu dung va dau tu nhu: phong trao
xay nha, phong trao mua xe gian mdy, phong trao choi c¢é phi€ul| Cdc phong trdo tiéu
ding c6 thé 1am bién dang san xudt, dich chuyén cdc nguon von diu tu va dén khi
phong trao tiéu diing két thiic s& dé lai hau qua tai hai cho cic doanh nghiép dén sau.

Nguoc lai v6i phong trao tiéu dung 1a “phong trao” that chit chi tiéu. M6i nghe qua
tudng rang that chat chi tiéu 1a hanh dong tiét kiém, c¢6 1oi cho nén kinh t&, nhung thuc
chat khong phai vay. Néu vi cdc du bdo kém lac quan vé tuong lai kinh t&€ dit nuéc ma
moi ngudi dong loat thuc hién that chat chi tiéu dé dé phong rui ro thi c6 thé gay nguy



hai cho nén kinh t€. Khi ma ai cling han ch€ mua sam thi doanh s& ban hang giam
manh, dan dén san xudt giam va déng clra hang loat nha mdy, cong nhan mat viéc lam
va khong ¢6 thu nhap. Nhu vay 1a ngudi tiéu ding, tir chd chii dong that chat chi tiéu
bién thanh nguoi budc phai that chat chi tieu. Cac xu hudng tiéu ding qua hung phin
hay “that lung budc bung” theo tim 1y ddm dong thudng 1am hai nén kinh t€ va hai
chinh ngudi tiéu dung, thé nhung hanh dong theo ki€u “gay 6ng lai dap lung 6ng” nhu
vay van ton tai kha pho bién trong nén kinh t€.

2.3 Song chung v6i lam phat

Lam phat 12 cum tir dugc nhic dén vdi tin suat cao trén cac phuong tién thong tin dai
ching va ca trong doi song x4 hoi. Cé mot s6 cich hi€u khic nhau vé lam phat, nhung vi
tinh pho quét clia né nén chiing ta can don gian hod khai niém lam phat dé thuan tién
trong giao ti€p va trao d6i thong tin.

Lam phdt la hién tuong suy gidm sitc mua cua tién té, ty lé lam phdt duoc xdc dinh
bang miic tang ciia chi sé gid tiéu ditng trong thoi gian mot nam.

Xét trong ca qua trinh phat trién dai han, lam phat mang tinh phé bién & moi nén kinh
t€ tlr cdc nudc phat trién cao dén cdc nuGc cham phat trién. Doi khi gitta hai thoi ky tang
gia lai xuat hién mot thoi ky gid ca hang hoa di xuong, dé la giai doan giam phat —
biéu hién & mic gid chung giam di chi khong tang.

Bang 2.4 1a s6 liéu vé ty 1& lam phat cua Viét Nam giai doan 2000 — 2007, tinh theo
chi s6 CPI hang nam.

Ty 1é lam phat ctia Viét Nam giai doan 2000 — 2007
(% nam)
Nam (2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Lam | 06 | 0,8 | 40 | 3,0 | 95 8,4 9,6 12,6
phat

Bang 2.4: Ty 1¢ lam phat cua Viét Nam giai doan 2000 — 2007,
tinh theo chi s6 CPL. Nguon: Téng cuc Thong ké Viét Nam.

D¢ tinh todn chi s6 gia tiéu dung, Téng cuc Thong ké chia hang hoa va dich vu tiéu
dung thanh 10 nhém hang véi trong sO ctia timg nhoém ty 1& thuan véi doanh s6 ban
hang. Moi thang, ho 1y dit liéu vé gid ca hang hod trén thi truong trong ba ngay céch
déu nhau dé tinh gid binh quan ctia méi loai hang. Khi so sanh mic gid giita hai thoi ky



khéc nhau c6 thé it ra cac két qua vé chi so gid hang hod theo thdng, theo quy hay theo
nam.

Bang 2.5 1a s6 liéu vé tinh hinh lam phéat & mot s6 nudc trong giai doan 2000-2006,

tinh theo gia so sanh GDP hang nam.

Ty 1¢ lam phat 6 mét s6 nuée(% nam)

Nam | Nuéc | Thdi Lan | Indonexia | Xingapo | Han Quéc
2000 1,36 ... 5,37 0,80
2001 2,07 16,72 -1,80 3,50
2002 0,80 3,68 -1,22 2,80
2003 1,37 5,45 -1,03 2,72
2004 3,22 8,54 3,75 2,74
2005 4,50 14,80 0,30 -0,26
2006 5,00 13,64 0,20 -0,26

Bang 2.5: Ty lé lam phat & mot s6 nuéc Chau A trong céc nam tir 2000 —
2006, tinh theo gid so sanh GDP. Nguo6n: Tinh todn dua theo céc sd liéu
cuia Téng cuc Thong ké Viét Nam .

2.3.1 Chi s6 lam phat co ban

Ty 1& lam phat thong thuong do luong su bién dong gia ca cua tat ca cic nhém hang
hod va dich vu tiéu dung, nhu & nuéc ta 1a 10 nhém hang hod, dugc goi 1a chi s6 lam
phat téng hop. Ngoai chi s6 lam phat téng hop ra, cdc nha kinh t&€ con xay dung mot chi
sO lam phat khac goi la chi s6 lam phat co ban. Chi s6 lam phat co ban ciing dugc xac
dinh twong tu nhu chi s& lam phat tong hop nhung khdc nhau & s6 lugng céac nhém hang
hod tiéu dung dua vao tinh todn. Gid hang hoa dé tinh lam phét co ban khong bao géom
hai nhém hang ho4 1 luong thuc-thuc phdm va niang luong. Khi da loai hai nhém hang
luong thuc-thuc phdm va ning luong ra khoi gid hang tinh todn chi s6 lam phét co ban
thi trong s6 cuia cac nhém hang hod con lai phai thay déi cho hop 1y.

Tai sao cac nha kinh t€ lai dua ra chi s6 lam phat co ban?

Ching ta thay hai nhém hang tiéu ding 1a Iuong thuc-thuc phdm va nang luong 1a cac
nhém hang thiét yéu gan nhu st dung hang ngay trong moi ho gia dinh. Khi gid ca cac
nhém hang nay thay déi cling khong anh hudng nhiéu dén s6 lugng chi tiéu cia moi ho
gia dinh. SO tién tiét kiém ctia mdi gia dinh thuong ding dé mua sim hang ho4 lau bén
hay sira nha cira, mua nha méi. Cic t6 chiic kinh t€ - xa hoi gui tién tiét kiém ciing vi
muc tiéu st dung cho muc dich dau tu sau ndy. Ngudi ta khong tiét kiém tién dé sau nay
mua luong thuc, thit cd hay mua xang dau. Nhu vay vé co ban, su bién dong gid luong
thuc-thuc phdm hay niang luong khong lam loi hay thiét hai doi v6i nhitng ngudi gt tién



ti€t kiém, vi muc tiéu tiét kiém tién khong dé mua nhiing thit hang hoa d6. Do d6 nhiing
doi tuong c6 tién tiét kiém bao gém céc gia dinh va t6 chifc kinh t€ ¢4 thé tham khdo chi
s6 lam phat co ban dé thay dugc mic do loi hai clia viéc ti€p tuc giit tién thay cho chi
tiéu hién tai. Néu 1ai suat ti€t kiém 16n hon ty 1é€ lam phat co ban thi viéc tiét kiém trong
hién tai va chi tiéu vé sau s€ ¢6 1gi hon. Con nguoc lai, khi ty 1& lam phat co ban 16n hon
1ai suat tiét kiém thi n6i chung Ia chi tiéu hién tai c6 loi hon so véi truong hop gui tiét
kiém dé tiéu dung sau nay.

Nhu vay 1a moi d6i tugng déu quan tam dén chi s6 lam phét tong hop, riéng nhitng
ngudi ¢6 tién ti€t kiém con quan tam ca dén chi s6 lam phdt co ban nita. D6i vé6i cdc 6
chiic tin dung hay Ngan hang trung uong, chi s6 lam phat co ban doi khi con dang quan
tam hon so v6i chi s6 lam phéat téng hop vi d6 méi 1a co s& dé hinh thanh mat bang 1ai
sudt dau vao tai cac dinh ché tai chinh.

2.3.2 Nhirng anh huéng xau cta lam phat

Lam phét lam cho dong tién mat gid theo thoi gian nén né anh hudéng dén nhiing
ngudi st dung tién nhu 12 phuong tién tich trit. Mac di ho dugc bu dip biang ty 1€ 1ai
suat nhung vi tinh bat thudong ctia lam phat khién tam tri ngudi gitt tién bat an, do luoén
phai can nhic loi hai giita viéc chi tiéu ngay hay tié€p tuc ti€t kiém. Lam phét dién bién
khé luong gay rui ro cao cho cac hop dong vay muon hay thanh toan ky han. Hoat dong
ngan hang bi anh hudng dang ké do dong von khong 6n dinh va chil yéu mang tinh ngén
han. Cac cong trinh dau tu 16n va kéo dai s€ bi doi gia va kho dinh liéu, nhitng hgp dong
thi cong hay cung cap nguyén vat liéu, may moc thi€t bi dinh gid san sé trd 1én lac hau
va khong cé kha nang kha thi lam dinh tré cong trinh.

Trong boi canh lam phat, muc gid ca hang hoa thay déi theo thdi gian nén cic don vi
san xuét kinh doanh thudng xuyén thay déi bdo gi4, nha hang khéch san chinh sira bang
thuc don, cdc trung tam thuong mai phai chi phi nhiéu hon dé thay doi bang gid va cdc
loai catalog quang cdo. Nguoi tiéu dung ton thoi gian do phai thuong xuyén cap nhat
thong tin thi trudng dé€ c6 cdc quyét dinh chi tieu hop ly. Lam phat 1am cho thu nhap
thuc t&€ cua nguoi lao dong giam di mac du mic luong danh nghia van gilt nguyén, nén
c6 thé tao ra mau thuén giita ngudi 1am cong va gidi chii, mot khi mitc luong khong diéu
chinh cho phu hgp véi bién dong gia ca thi truong.

Lam phat tao ra moi truong thuéan loi cho cac hoat dong dau co. Ban dau dong von dau
co chi tap trung vao mot s6 hang hoa c6 mic gia bi€n dong nhay cam khién cho cac mat
hang nay tré nén khan hi€m gia tao va tang gid manh. Trong nén kinh t€ thi trudong thi
ciac mat hang déu it nhiéu lién quan dén nhau, chang han nhu gid gao tang thi gid cic
loai ngii coc khac trude sau cling tang theo hay gia vat liéu xay dung tang dan dén gia
nha tang, nén khi c6 su tang gia dot bi€n ¢ mot s6 hang hoa né s€ tac dong ngay dén cac



hang hod bé tro va phu thuoc khdc. Phan ting tang gia day chuyén bat dau hinh thanh
song song vGi cac hoat dong dau co kich gia lam cho tinh hinh thi truong trd 1én r6i ren.
Néu tam Iy tieu ding khong 6n dinh ma roi vao hoang loan thi muc gid ca s€ tang vot va
doanh s6 ban hang ciing tang manh. Lai sudt dau vao ctia ngan hang budc phai tang cao
dé dam bao thanh khoan do d6 13i suét ddu ra ciing tang theo lam can trd céc hoat dong
dau tuv mang tinh can ban va dai han, thic ddy ddu tu ngan han va dau co. Dén mot lic
nao do, khi mat bang gid ca da & mdc cao, 1ai suat cao ngdt ngudng, chinh sich tién té
duogc that chat, tam 1y tiéu ding chiing xudng thi vong xody diu co ciing két thic. Hau
qua dé lai 1a mot “bai chién trudng” ngdén ngang véi nhitng “thanh cong” va that bai.
Nhiing nha kinh doanh nhay bén thi ki€ém bon tién, cac doi tuong gia nhap muodn thi
phai “6m bom né cham”, ngudi tiéu dung cling mét moi va can tdi tién. Sau giai doan
tang néng tam thoi s€ 1a mot giai doan di€u chinh vat va va ton kém ctia nén kinh té.

2.3.3 Nguyén nhan gay ra lam phat

Trong méi thoi ky lam phdt, néu chiing ta chi ding dugc nguyén nhan lam gia tang
gid ca thi viéc chong lam phét sé nhanh chéng ¢6 hiéu qua va it ton kém cho nén kinh
té.

Lam phat do tién té

Ching ta da tim hiéu vé phuong trinh can bing trao d6i hang hoa & chuong trudc va
no rat hitu ich cho viéc phan tich nguyén nhan lam phat. Phuong trinh duoc viét lai nhu
sau:

PQ =MV

Phuong trinh nay luon ding trong moi khoang thoi gian khao sat.

P 1a muc gia binh quan cua tat ca cac loai hang hoa - dich vu (goi chung 1a hang hod)
Q 1a téng s6 luong hang ho4 giao dich ¢6 thanh toén

M la téng ménh gia tién té luu hanh

V 1a s6 lan luu thong binh quan cta don vi tién té

Tu phuong trinh trén ta rat ra cong thic tinh muc gia binh quan: P = MV/Q.

Q 1a tong so luong hang hoa giao dich c6 thanh toan, nén néu xét dai han thi Q chi
phu thudc vao ty 1é tang trudng kinh t€. Vi khi kinh t€ phét trién thi giao dich hang ho4
cling tang 1én theo ty 1é thuan, con khi kinh t€ chiing lai thi s6 lugng hang hoa giao dich
hau nhu khong déi. Tuy nhién xét trong ngéan han thi khi so sédnh giita céc thing trong
nam thi dai luong Q c6 thé thay déi. Chang han nhu trong thidng Tét moi ngudi chi tiéu



manh tay hon, nén so luong hang hoa giao dich s€ 16n hon so véi cac thang khac trong
nam.

V 1a s6 1an luu thong binh quan cua don vi tién té. V chu yéu phu thudc vao théi quen
chi tiéu cua cac ho gia dinh va chu ky san xuat cua cdc doanh nghiép. Ngoai ra dai
lugng V con phu thuoc vao mitc do an toan cta hé thong ngan hang. Vi khi hé thong
ngan hang c6 vin dé thi cac ho gia dinh va t6 chic kinh t€ muén nam giit tién mat nhiéu
hon dé phong ngira rii ro nén 1am cham qu4 trinh luan chuyén tién té. Nhung trén thuc
t€, phan 16n thoi gian 1a hé thong ngan hang hoat dong binh thuong va an toan nén dan
ching va cdc doanh nghiép chi giit lai luong tién phit hop dé thanh todn céc giao dich
theo chu ky, phan con lai chuyén sang gtri tié€t kiém theo ky han dé hudng 13i suat. Nhu
vay tinh trong dai han V tuong déi 6n dinh. Xét trong ngén han, V c6 thé thay déi theo
tam ly tiéu dung, khi dan ching hang hai chi tiéu thi V tang, con ngugc lai thi V giam.
Nhung hay chi ¥ ring khi V tang s&€ lam Q tang, khi V giam s&€ lam Q giam theo, nén ta
luon ¢6 V/Q gan nhu khong thay déi trong ngéan han. Chi riéng trudng hop mat an toan
hé thong ngan hang thi V giam kha manh nhung Q thi giam it, nén khi &y V/Q s€ giam
di.

M la téng ménh gia tién té Iuu hanh. Do hoat dong ngan hang rat da dang va phuc tap
nén 1am nay sinh nhiéu tranh c@i vé€ céch tinh vé khoi lugng tién té luu hanh. Chiing ta
liét ké cdc dinh mdc tién té khdc nhau va chon ra dai lugng tinh todn hop 1y.

Ky hiéu Danh muc tai san truc thuoc
M Téng tién mat phat hanh ndm ngoai Ngan hang trung uong
MO Tién mat trong luu thong = M - tién mat du trif tai hé thong

ngan hang thuong mai.

M1 MO + tién gtri khong ky han + cdc khoan tién gtri c6 thé viét
sec thanh toén.

M2 MI + tién gui ti€t kiém ngén han

M3 M2 + tién guri tiét kiém dai han

M4 M3 + trdi phi€u ngan han + cdc cong cu tai chinh dé chuyén

thanh tién mat

Bang 2.6: Cac dinh mic tién té



Chiing ta biét rang, trong nén kinh t€ thi truong, tién té déng vai trd 1a phuong tién
thanh toan va phuong tién tich trit. Muc tiéu ctia phan nay la di tim mai lién hé giita lam
phat va khoi lugng tién té nén ching ta hay tap trung vao khoi luong tién té thuong truc
trong thanh todn. M1 chinh 1a khéi tién té cAn quan tam. C4c khoan gt tiét kiém ngéan
han, dai han hay trdi phi€u l1a cdc khoan tién ton tai & dang tich trit, n6 chua phai la
phuong tién thanh todn, mic di n6 cé thé chuyén déi nhanh chéng thanh phuong tién
thanh toan. Hon nita, trong di€u kién binh thuong cta nén kinh t€, khi mot lugng tién
chuyén tir dang tich trit sang dang tién té luu thong thi lai c6 mot luong tién té khéc
chuyén tir dang tién luu thong sang tién tich tri.

Néu céc diéu kién khéac 6n dinh thi M1 s& tang lén khi ma Ngan hang trung wong bom
thém luong tién mat mai ra ngoai thi truong ( tic 1a tang cung M ). M1 ciing tang khi hé
thong ngan hang hoat dong an toan va hiéu qua. Trong truong hgp hé thong ngan hang
thuong mai mét uy tin thi dan chiing nim gitt nhiéu tién mat hon ( tdéc MO tang ), khi dy
néu M khong déi thi luong tién du trit trong hé thong ngan hang rat it din dén cac hoat
dong thanh toan thong qua ngan hang giam manh, do d6 lam giam M1.

Tu phuong trinh - P = MV/Q chiing ta nhan thdy rang, trong dai han V rat it thay doéi,
Q thay déi theo ty 1¢ tang trudng kinh t€ nén: néu M1 tang ty 1¢ thuan véi Q thi mic gid
P s& 6n dinh, néu M1 tang nhanh hon ty 1¢ tang trudng kinh t€ thi P s€ tang va gay ra
lam phat.

Trong ngan han thi cic dai lugng Q va V c6 thé thay déi nhung ching bién dong cling
chiéu nén thuong s6 V/Q gan nhu khong doi. Do vay mifc gia ca binh quan P van phu
thuoc vao su thay déi ctia tong khoi luong tién M1.

Lam phat do cau kéo

Cic hoat dong dau tu va tiéu dung khong thudng xuyén én dinh ma ciing ¢ thay déi
mang yéu t6 tam ly. Khi niém tin tiéu ding tang lén thi t6c do tiéu tién nhanh hon lam
V tang va ddy Q tang. C4c hoat dong ddu tu dién ra so6i dong hon, nhu ciu vay muon
tang va viéc thanh toan qua ngan hang tang manh lam tang M1. Cudi cung thi muc gia
binh quan P ciing tang theo ty 1¢ tang cia M1. Khi thi truong bat dong san, thi truong
vang hay thi trudng c6 phi€u ting néng s& 1am tang gid tri tai san clia mot bo phan dan
ching. Ky vong thu nhap tang 1én sé& thiic ddy chi tiéu trong hién tai va 1am gia tang lam
phat. Trong truong hop dac biét, khi phong trao tiéu dung tang cao két hop véi hoat
dong dau co rong khap, su kém linh hoat trong diéu hanh ctia Chinh phu ¢6 thé s& cham
ngoi cho mot dot bung phat gia ca.

Lam phat do chi phi day



Trong céc phan trén, chiing ta da bi€t vé nhiéu nguyén nhan c6 thé gay ra mot ci soc
cung bao gom tir yéu t6 thoi tiét khi hau, mau thuan chinh tri hay lién minh doc quyén
khong ché san luong. Mot s6 hang hod co ban tang gid c6 thé gay hiéu ting Domino 1am
tang gia hang loat cac hang hoa khac va cudi cung 1a gay ra lam phat. Vi du: khi gia dau
mo ting s& tang gid truc tiép cac san phdm diu ra cta nganh cong nghiép hoa dau nhu
xang, vat liéu polime, ddu nhon, khi ga... Cdc san pham nay tang gid s& din dén ting
chi phi ddu vao cho nhiéu nganh khac nhau ma tiéu biéu 1a nganh van tai. Dich vu véan
tai tang thi dung la gay anh hudng dén toan bo cac hoat dong kinh té.

Khi xem xét trong qua trinh dai han, ching ta thiy 1a dan s6 toan ciu chua cé dau
hiéu 6n dinh quy moé ma van phinh to ra, kinh t€ thé gidi van trong xu hudng tang 1én,
nhu cau cta con nguoi 1a khong cé gidi han. Bén canh d6 thi nguon dat dai, tai nguyén
khodng san chi ¢6 han va dang suy gidm hang ngay. Diéu d6 at tao ra mau thuan giita
cung va cau khién cho gia ca cac nguyén liéu va gia thué dat c6 khuynh huéng tang Ién
theo thoi gian. Cac nguyén liéu dau vao tang sé lam tang gid hau hét cac mat hang khac
va gay ra lam phét theo thoi gian.

2.4 That nghiép

That nghiép 12 chuyén thudng thdy & moi qudc gia khong phan biét trinh do phat trién
cao hay thdp, van dé ching ta cAn quan tam la ty 1é that nghiép & mic do nao va né co
thé gay ra nhitng t6n that gi cho x4 hoi. Cic s6 liéu trong bang 2.7 thong ké tinh trang
that nghiép & mot s6 nudc trong khu vuc Chau A, giai doan 2000-2006.

Ty lé that nghiép 6 mot s6 nuée(% nam)

Nam ‘ Nudc [Viét Nam | Thai Lan | Indonexia | Xingapo [Han Quoc
2000 6,42 2,86 6,07 4,42 4,13
2001 6,28 2,91 8,10 3,44 4,08
2002 6,01 3,50 9,06 4,22 3,28
2003 5,78 3,03 9,56 4,49 3,56
2004 5,60 2,76 9,85 4,44 3,67
2005 5,31 2,42 11,24 4,22 3,73
2006 4,82 2,04 10,44 3,39 3,44

Bang 2.7: Ty 1¢ that nghiép & Viet Nam va mot s6 nuéc Chau A trong cic
nam tir 2000 — 2006. Ngudn: Tinh toan dua theo céc s6 liéu ctia Téng cuc
Thong ké Viét Nam .

Ty Ié thdt nghiép phan dnh moi tuong quan gitta s6 lugng nguoi dang tim viéc lam
trén téng s6 ngudi thudc luc luong lao dong.



Luc luong lao déong bao gom nhiing nguoi dang lam viéc va nhitng ngudi trong do
tudi lao dong muon tim viéc lam.

Luc luong phi lao dong 1a tap hop nhitng ngudi c6 kha nang 1am viéc, thuoc do tudi
lao dong, nhung vi 1y do c4 nhan ma khong tham gia vao luc luong lao dong.

Ngudn nhdn luc 13 tit ca nhitng ngudi c¢6 kha nang lam viéc va dang trong do tudi lao
dong. Nguon nhan luc bao gom luc lugng lao dong va luc lugng phi lao dong.

2.4.1 Nguyén nhan gay ra that nghiép

Trong lich str xa hoi loai nguoi ciing da c6 thoi ky khong c6 that nghiép. D6 la dudi
ché do Cong xa nguyén thuy, moi ngudi sinh séng va lam viéc cung nhau, chung nhau
hudng thu nhitng thanh qua cua lao dong. Cac nudc thudc khdi XHCN trude day ciing
khong cé that nghiép, hay néi cho ding hon la that nghiép it. Nhung da s6 moi nguoi
ngay nay khong mudn tai lap cac ch€ do xa hdi do, vi né qua lac hau hoac 1a quan liéu
tri tré, thi€u tinh sdng tao va kém hiéu qua. Nén kinh t€ thi truong 14y canh tranh lam
dong luc phat trién, ma da c6é canh tranh thi it din dén loai trir 14n nhau va dé lai hau
qua la pha san va that nghiép.

Su canh tranh trong ciing nganh lién tuc dién ra, cdc doanh nghiép c6 ty suat 1oi nhuan
cao thi tim cach m& rong quy mo con nhitng doanh nghiép lam an that bat thi thu hep
san xuat hoac dong ctra nha may dan dén that nghiép tam thoi & mot bo phan nguoi lao
dong. Thuc t€ cho thay, khi quy mo san xuét ciia toan nganh khong thay déi thi s lao
dong trong nganh khong giam di vi ¢c6 mét s6 doanh nghiép cat giam viéc lam thi lai ¢6
céc doanh nghiép khdc tuyén dung thém nhan cong, va nhu vay la khong tao ra that
nghiép trong nganh. Nhung vi nganh san xuét 1a qua rong va mang tinh toan cau nén c6
thé nhitng ngudi mat viéc va nhitng ngudi dugc tuyén méi lai & cac nudc khac nhau, do
dé6 truong hop nay van gy ra that nghiép tai cac noi c6 cong nhan bi sa thai.

Mau thuén giita cung va cu ciing thudng xuyén dién ra & cap do nganh san xuat hoac
trong toan bo nén kinh t&. Céc k& hoach san xuat kinh doanh quy mé 16n di ngugc lai thi
trudng hay mot cud s6c¢ vé cung hodc cdu c6 thé tao hiéu ung day chuyén trong nén kinh
t€ va gay ra that nghiép hang loat. San xut thira & quy mo 16n 1a nguyén nhéan cua cudc
khing hoang cong nghiép 1929-1933, con cac ci s6c dau mo trong thap nién 70 va 80
cta th€ ky trude ciing gay ra that nghiép & miic hai con s6 tai nhiéu nuéc. Mau thuan
gifta san xuat va tieu ding & pham vi hep mang tinh phd bién hon va lam tang that
nghiép. Chiang han nhu dich bo dién & M§ hodc su kién sita nhiém doc melamin tir
Trung Quoc, déu dan dén canh nong dan chan nuoi bo that nghiép hang loat.



Cac quy dinh vé mtc luong t6i thiéu cho ngudi lao dong ¢ thé 1am tang that nghiép
néu nhu miic san vé tién luong thi€u tinh thuc tién. Trong mot nén kinh t&€ déng, mic
luong t6i thi€u hop 1y khong 4nh hudng nhiéu dén that nghiép, vi tit cd moi doanh
nghiép déu phai tuan tha luat choi giong nhau. Nhung véi mot nén kinh t€ md thi khac,
mdi nuée lai cé6 mot mikc luong t6i thiéu khic nhau nén c6 thé gay ra bat binh dang gifta
cac doanh nghiép ciing nganh nghé nhung san xut tai cic nuGc khac nhau. Ngoai hang
rao luong t6i thi€u ra, cac quy dinh cting nhéac vé tién luong trong hop dong lao dong
cling gép phan lam tiang that nghiép. Gid cd hang ho4 trén thi trudng bién déi khong
ngimng, c6 lén c6 xuong, trong khi tién luong lai thi€u linh hoat, chic chin s& lam kho
doanh nghiép va doi khi dan dén thu hep san xuat hoac than trong trong viéc thu nhan
thém nhan cong.

Ciing ¢6 mot s6 nguoi chu dong gia nhap doi ngii that nghiép vi nhitng 1y do mang
tinh ca nhan. Nhiéu nguoi roi bd cong ty vi mau thuan noi bo hoac khong hop “gu” véi
lanh dao, mot s6 ngudi lic dau lam viéc hang hai nhung sau lai thdy khong hop s&
truong va quyét dinh ra di. Cac doi tuong nay déu tu nguyén thit nghiép tam thoi va tat
nhién cling gép phan lam tang ty 1& that nghiép.

2.4.2 Nhirng anh hudéng xau do that nghiép

That nghiép du vé6i bat cit 1y do gi cling gay ra lang phi nguon luc, lam giam tang
trudng kinh t€ va phic loi xa hoi. Trong nén kinh t€ thi trudng thi that nghiép 1a tat yéu,
tuy nhién néu ty 1¢ that nghiép thap thi xa hoi ¢6 thé chap nhan dugc, nhung néu & miic
cao va kéo dai nhiéu nam thi thuc su la ciang thang, chang khdc gi mot qua bom hen gio.
Mot bo phan nguoi lao dong roi vao tinh canh thit nghiép dai han dan dén mat nguon
thu nhap, gay kh6 khan cho doi song sinh hoat hang ngay. Thit nghiép gay ra stress,
lam tic ch€ tinh than va c¢6 khi 1am nay sinh mau thuan trong gia dinh. Cac té nan xa hoi
phat sinh cling mot phan nguyén nhan tir that nghiép. That nghiép quy mo 16n c6 thé gay
x40 tron doi s6ng xa hoi, roi loan an ninh trat tu, mau thuin sic toc, mau thuin giai cap
va khiing hoang chinh tri.

Ngay nay nhi€u nudc trén thé gidi c6 ché do trg cip that nghiép trong mot s6 thiang
nhat dinh dé nhitng ngudi mat viéc ¢6 thém thu nhap va du thoi gian tim viéc 1am méi.
Diéu d6 ¢6 thé an Gi ngudi lao dong, 1am giam b6t ndi that vong do mat viec 1am gay ra,
nhung day chi la giai phap tam thoi, béi vi van dé€ quan trong 1a liéu nén kinh t€ c6 kha
nang tao thém cong an viéc 1am méi, dé nhitng nguoi that nghiép cé thé ki€m dugce chd
lam truée khi man han trg cap that nghiép.

2.4.3 Nhitng bién phap lam giam that nghiép



Nhitng ¢6 gang tir moi phia nham lam giam that nghiép déu dugc xa hoi hoan nghénh.
Giai phdp mang tdm chién lugc va lau dai phai nam trong chinh sdch gido duc va dao
tao. Nganh gido duc can cai tién chuong trinh giang day va phuong phdp gido duc nham
dao tao ra nhitng con nguoi co sic khoé va tri tué, ning dong sing tao, dé dang thich
nghi trong moi trudng cach tranh ctia nén kinh t€, Xa hoi hod gido duc 1a mot lua chon
hop 1y nham phat huy moi nguén luc xa hoi cho cong cuodc trong ngudi, mot su nghiép
cao ca nhung diy kho khan va ton kém. Nha nudc can c6 chinh sich hé trg nhitng viing
dan cu con khé khan, cdc doi tugng c6 hoan canh dic biét, nhim phé cap gido duc rong
khip va nang cao mat bang dan tri. Gido duc dai hoc va dao tao nghé phai bam sat thuc
tién nham cung tng du so luong nhan luc theo timg nganh nghé va nang cao chat luong
dao tao bang cdch két hop giira 1y thuyét va thuc hanh. Déi véi cdc cap hoc tir trung cap
tr& 1én, can c6 cac bo cau hoi trac nghiém dé gidp thi sinh lua chon nganh nghé cho that
pht hop vé6i stc khoé, tri tué, nang khiéu va ca tinh, dam bao sau nay ra truong thi sinh
s€ yéu nghé va cong hién nhiéu hon cho xa hoi.

Can c6 mot co ché phdi hgp that tot gitta cac doanh nghiép, trung tam xuc tién viéc
lam, trudng dai hoc, trung tam dao tao nghé va nguoi lao dong dé cung cip thong tin da
chiéu vé nhu cau nhan luc, kha ning cung ting lao dong, ché do luong béng,[ Inhim xay
dung mot thi truong lao dong cong khai, lanh manh va hiéu qua. Viéc lam nay rat c6 y
nghia, né gitp cho ngudi thit nghiép nhanh chéng tiép can thi trudng lao dong dé tim
viéc 1am méi hodc bé tic thém kién thic dé chuyén sang 1am viéc ¢ linh vuc khéc.

Chinh sach kinh t€ vi mo cling gop phan quan trong trong viéc lam giam ty 1& that
nghiép. That nghiép tang thuong di kém véi giam phat va giam san luong kinh t€, nén
viéc kich cau kinh t€ thong qua chinh siach néi 16ng tién té va tang chi tiéu cua Chinh
pht mang lai két qua kha cao va nhanh choéng.

Mau thuin gifta cong doan va ban diéu hanh c6 thé gay cang thang trong doanh
nghiép. N6 anh hudng dén nang suat, chat lugng san phdm va nang luc canh tranh clia
doanh nghiép, trong nhi€u trudng hop lam ngiing tré san xuat va dan dén that nghiép.
Can xay dung méi quan hé than thién gitta gigi chu va nghiép doan. Cac bén nén thuong
xuyén d6i thoai dé ldng nghe y kién ciia nhau, tranh nhitng viéc 1am tuy tién mang tinh
chii quan tir méi bén, han ché moi kha ning c6 thé gay ra mau thuén trong noi bo doanh
nghiép.

2.5 Ganh nang no nan
No nan 1a hién tuong khd phd bién trong céc ché do tu hitu, cling nhu nhiéu hién

twong khdc, né c¢6 mat tich cuc va tiéu cuc. Nho co ché vay mugn ma dong von chuyén
dich tir noi thira sang noi thi€u gidp can bang thi trudng tién té, tiét kiém cdc nguodn luc



trong xa hoi. Nhung mot khi no nan qué nhiéu va thi€u tinh an toan thi tiém an nguy co
gay d6 v day chuyén lam sup d6 nén kinh t€,

2.5.1 Hai hinh thirc vay von chu yéu

Maoi gia dinh déu c6 cong viéc hé trong can chi tieu mot khoan tién 16n, vi vay ho phai
tiét kiem tién trong thoi gian dai dé thuc hién muc tiéu dat ra, chang han nhu viéc mua
nha, tau xe hoi doi hoi cac gia dinh phai tiét kiém tich Iuy ca chuc nam mdéi thuc hién
duogc. Trong thoi gian tich Iuy tién, ho c6 thé tam thoi cho vay khoan tién da tich Iu§
dugc va thu hoi lai khi dén han chi tiéu. Mot s6 gia dinh khac cé cong viéc 16n can chi
tieu gap nhung tich lu§j chua da tién, ho muén vay thém mot khoan tién nita dé thuc hién
sém cong viéc va sé tich luy dan dé tra no vé sau. Cdc doanh nghiép san xuét kinh
doanh ciing vay, ho déu c6 k& hoach dau tu theo thoi gian nén c6 doanh nghiép can tich
lu§ tién va c6 doanh nghiép can vay von gap dé thuc hién sém du 4n dau tu. Cé cung va
c6 cdu vé von tat yéu s€ hinh thanh thi trudng von ma & d6 ca ngudi cho vay va nguoi di
vay déu thoa man nhu cau dat ra.

Tin dung ngan hang

Hé thong ngan hang 1a mot bo phan quan trong cua thi truong von, c6 mang ludi cac
chi nhanh va phong giao dich moc 1én & khap céc dia ban dan cu trén ca nuéc. Ngan
hang cung cap nhiéu dich vu lién quan dén cac hoat dong kinh t€, nhung & day chiing ta
chi quan tdm dén dich vu tin dung. Ngan hang déng vai tro trung gian két ndi gilta
nhiing d6i tugng cho vay va cén vay von. D6i tugng cho vay bao géom cac ca nhan, ho
gia dinh va t6 chiic kinh t€ xa hoi ¢6 nguén tién tam thoi nhan réi, d6i tuong c6 nhu ciu
vay von la cdc doanh nghiép dang cén tién dau tu du dn hoic cdc cd nhan, ho gia dinh
cén vay tién dé thanh toan cac khoan chi tiéu 16n. Do lam phét dién ra hang nam, nén dé
can bang quyén loi gifta cdc bén va gitip cho thi trudng tin dung hoat dong 6n dinh, ngan
hang can thu 13i von cua ngudi vay va tra 1ai cho nguoi gui tién. Cac ngan hang dua vao
uy tin cia minh va su bdo lanh cta Chinh phu dé gay dung niém tin vé6i nhitng ngudi gui
tién, dé ho yén tam khi ban giao mot phan tdi san cho ngan hang ma khong cin thé
chap. Nhiing d6i tuong vay tién khong thé chi trong chd vao uy tin ¢4 nhan hay uy tin
doanh nghiép d€ vay muon ma can c6 tai san thé chap theo quy dinh ctia ngan hang méi
c6 thé ti€p can ngudn von vay, su than trong nay gép phan lam ting tinh an toan va hiéu
qua cho hoat dong tin dung.

Phat hanh trai phiéu
Phat hanh trai phi€u ciing 1a mot hinh thiic vay ng, nhung né hinh thanh truc tiép gitta

bén vay von va bén cho vay, khong giong nhu hoat dong tin dung ngan hang. Poi tuong
phat hanh trai phiéu c6 thé 12 Chinh phi hoic céc co quan truc thuoc Chinh phui, chinh



quyén dia phuong, cdc doanh nghiép 16n. Tuy thuoc vao doi tuong phdt hanh ma tréi
phi€u c6 cac tén goi khac nhau nhu trdi phi€éu Chinh phu, tin phi€u kho bac nha nuéc,
trai phi€u chinh quyén dia phuong va trai phi€u doanh nghiép. Chinh pht va cic co quan
truc thuoc Chinh phu ciing nhu céc chinh quyén dia phuong phdt hanh trai phi€u dua
vao uy tin ctia minh, con cac doanh nghiép mudn phat hanh trai phi€u can cé su bao
lanh cua cac co quan Chinh phu hoac dugc bao lanh bdi cac ngan hang thuong mai c6
uy tin. Trdi phi€u c6 nhi€u loai ky han khéc nhau va céc trdi chi déu duoc hudng 1ai
sudt, ty 1& 1di suat phu thudc vao ting loai trai phi€u, thoi gian phat hanh va thoi diém
phat hanh. Néu cling thoi gian va thoi diém phét hanh thi trdi phi€u Chinh phi thudng
c6 muc 1ai suat thap nhat con trai phiéu doanh nghiép thuong c6 1ai suat cao. Nhitng doi
twong mua trdi phi€u gém du thanh phén tir cic c4 nhan, ho gia dinh dén cic t6 chic
kinh t€ xa hoi.

Guri tiét kiém va mua trai phi€u c6 nhitng diém giong va khac nhau. N6 giong nhau &
chd déu 1a cdc cong cu phuc vu cho viéc tich trit tién, déu mang tinh an toan kha cao va
dugc huong 1ai suat hop 1y. Nhung giita ching ciling cé nhiing khac nhau, néu nhu gt
tién ti€t kiém ban c6 thé rit truée ky han khi cé viéc dot xuat va hudng 1ai sudt thap hon,
nhung mua trai phi€u thi khong thé thanh to4n trudc ky han duoc, déi lai trdi phiéu lai
duoc giao dich trén thi trudng nén thay vi thanh toan truéc han ban cé thé ban né cho
nguoi khac dang can mua.

2.5.2 Quy moé no trong nén Kinh té

Nhu ching ta da thdy & trén, cac hoat dong vay muogn va cho vay xuét phat tir cic nhu
cau hét sitc tu nhién cta con nguoi trong doi song kinh t€. No nan la chuyén binh
thudng trong hoat dong kinh t€, nhung quy mo ng nan cang I6n thi chic chin tiém an
nhiéu nguy co i ro trong hoat dong vay muon va c¢é thé anh hudng xau dén toan bo
hoat dong kinh t€.

C6 thé phan chia ng trong nén kinh t€ thanh hai khoan 16n 1a ng ctia Chinh pht va ng
trong khoi dan doanh.

No cta Chinh phu

Khi cédc khoan thu tir ngan sach khong du chi, cac Chinh phu thudong vay no bang cach
phat hanh trdi phi€u dé tai tro cdc khoan chi vuot troi. Nhitng d6i tugng tham gia mua
trai phi€u Chinh pht gém céc t6 chic, cd nhan trong nudc va nuéc ngoai. Hang nam
Chinh phu phai tra 14i trai phi€u cho trai chl va thanh toan ca phan géc cho nhiing 16 trai
phi€u hét han. Ng cua Chinh phu bao gom tat ca cac khoan vay chua thanh todn cOng
dén tr nhiéu nam ctia chinh quyén trung wong va dia phuong. Chinh pht vay ng dé thuc
hién cac du an cap quoc gia nhu: dau tu vao co s& ha tdng bao gdm cau duong, bén cang
hay nha may dién, hodac diu tu nang cap truong hoc, bénh vién, cic co s& nghién ciu



khoa hoc, tham chi 1a ca chi tiéu phuc vu cong tac an sinh xa hoi. Chinh pht dau tu
manh vao co s& vat chat va con ngudi nhim thic ddy kinh t€ phat trién, tao thém viéc
lam, nang cao doi s6ng xa hoi va thong qua dé tang cudng nguodn thu tir thué dé tra céc
khoan no vay.

No trong khoi dan doanh

Cac doanh nghiép vay von tir kénh tin dung hodc qua phat hanh trdi phiéu dé dau tu
vao cdc du 4n san xuat kinh doanh ¢6 hiéu qua, hodc bé sung nguén von san xuat kinh
doanh. Cac doanh nghiép hy vong vao viéc mé rong hoat dong kinh doanh s€ lam tang
thém loi nhuan du dé bu dip céc chi phi va tra 1ai vay tir cdc chi ng.

Céc ca nhan va ho gia dinh ciing c6 thé vay tién tir cdc t6 chifc tin dung dé mua siam
hang hod 1au bén va sau d6 trich mot phan tir thu nhap hang thang dé tra no dan theo ky
han.

Trong nam 2007, theo thong ké cuia Ngan hang nha nudc, téng du ng tin dung toan hé
thong ngan hang vao khoang trén mot triéu ty déng ( 95%GDP ). O nudc ta viéc phat
hanh trai phi€u doanh nghiép chua thuan loi nén chi c¢6 rat it doanh nghiép phat hanh
trai phi€u huy dong von ma co ban van la vay von qua kénh tin dung ngan hang. Do d6
trong nam 2007 téng no trong khoi dan doanh ca nuéc, bao gém no tin dung va ng do
phat hanh trai phi€u, & muic tuong duong 100%GDP.

Xu huéng gia tang no nan

Su phan hod giau ngheo trong xa hoi 1a mot nguyén nhan quan trong lam gia tang no
nan. Nhitng ngudi c6 von hodc tai san du thira s& sit dung dé dau tu hodc cho vay, con
nhitng ngudi nghéo c6 mic song thap rat can vay thém tién dé 6n dinh cudc song hoic
cai thién doi song vat chat va tinh than. Su phan hod giau nghéo ¢6 xu hudng tang lén
mot phan 1a do tai san thira k€ khong dong déu, mot phan khac 1a do su phan hoa vé
nang luc lao dong cd nhan dan dén chénh léch qua 16n trong thu nhap hang nam. Ngoai
ra, xu huéng két hon ciing gép phan lam gia tang giau ngheo. Tuy khong phai 1a tit ca
va ciling chiang c6 quy dinh cu thé nao, nhung thong thudng ngudi ta két hon theo dang
cép. Nghia 1a nhiing nguoi kha gia thuong tim dén v6i nhau va nhiing ngudi nghéo lai vé
chung séng véi nguoi ngheéo. Do d6 buc tranh phan chia thu nhap trong xa hoi, von da
chiang dong mau, nay lai duoc t6 dam hon béi van dé hon nhan. Nhu vay 13 qua trinh
tich tu tai san thong qua thira k€&, su khdc biét vé thu nhap va xu hudng két hon 1a nhiing
nguyén nhan co ban lam gia tang giau ngheo trong xa hoi. Trong thuc t€ cac Chinh phu
da danh thu€ thu nhap c4 nhan theo phuong phép luy tién dé 1am gidm bat binh dang vé
thu nhap giita cac tang 16p dan cu. Nhung néu mic thu€ tang lén quéd cao sé lam thui
chot dong luc 1am viéc clia nhitng ngudi cd tai nang ma bat ci moi xa hdi nao cling can
trong dung.



Qua trinh hoi nhap kinh té thé gidi tao ra ap luc canh tranh ngay cang cao, xu huéng
nay c6 loi cho ciac doanh nghiép 16n nhung gay kho khan cho céac doanh nghiép quy mo
nho hoac cic doanh nghiép méi thanh 14p. Trong mot thé€ gidi hoi nhap sau va rong hon
thi thi trudng c6 phi€u ciing bién dong kho ludng va mang tinh i ro cao. Chinh vi vay
ma nhiéu ddi tuong cé von kha dung khong muon cht dong dau tu ma tim dén véi kénh
tiét kiém ngan hang hoac dau tu vao trai phi€u cho an toan. Xu huéng dau tu thu dong
trong xa hoi ma tang lén sé lam tang quy mo no nan trong nén kinh té.

Trong dai han san lugng kinh t€ phu thudc vao tong cung nhung trong ngan han né
dugc quyét dinh bdi téng cau. Do dau tu chii dong mang tinh rli ro cao nén tiét kiém
tang lén va lam giam téng cau. Diéu d6 s& dan dén 1am gidm san luong kinh t€ va ting
that nghiép. Pé dam bdo thanh tich tang trudng kinh t€ va an sinh xa hoi, cac Chinh phi
phai m& rong chinh sach tai khod va sin sang phat hanh thém trai phiéu dé tang cudng
dau tu nham kich c4u nén kinh t&€. No ctia Chinh phu ciing vi th€ ma c6 xu huéng ngay
cang tang 1én. Cac doanh nghiép 16n lam an hiéu qua muén mé rong quy mo san xuét
kinh doanh ciing tim dén v6i ngan hang hodc phét hanh trdi phiéu dé vay no. Do d6 no
trong khoi dan doanh cling ngay cang phinh to ra.

2.5.3 Rui ro Kkinh té€ do n¢ nan

Trong diéu kién nén kinh t&€ phat trién 6n dinh thi cidc khoan no nan dudng nhu khong
may anh hudng dén cac hoat dong kinh t& va doi song xa hoi. Khi d6 cac khoan ng qua
han trong tdm kiém sodt, tién 14i va tién vay ng goc dén han déu dugc thanh toan diy du,
nguon tin dung twong d6i doi dao lam tang thanh khoan trong nén kinh t€. Nhung ban
than nén kinh t€ thi trudng tiém 4an nhiéu bat 6n va khi diéu d6 xay ra thi van dé no nan
tr&é nén nghiém trong va lam tang cac roi loan kinh t&. Cac chi s6 kinh t€ vi mo6 yéu kém
luon di kém véi su gia ting ng xau va ng dudi chuan ¢ khu vuc dan doanh. Khi d6 niém
tin kinh t€ giam sit va cdc hoat dong tin dung gap khé khan, nén kinh t€ kém thanh
khoan. Cac nguén von dau tu gidm manh, niém tin tiéu ding ciing di xuéng kéo theo
vong xody giam san luong kinh t&€ va tang that nghiép. Quy mo ng nan cang 16n thi tac
dong tiéu cuc cang manh va c6 thé gay ra khing hoang kinh t€.

Cudc khiung hoang kinh t€ & quy mo toan cau ma ching ta dang phai ching kién ti
dau nam 2008 bat nguén tir hoat dong cho vay thé chip dudi chuan tai M§y. Trong mot
thoi gian dai, 1ai suit bang dong Dollar & mic thap nén cdc ngan hang My cho vay
manh tay v6i ca nhitng d6i tuong ngheo. Ho vay tién dé mua nha va dung chinh ngoi
nha d6 1am vat th€ chip cho ngan hang. Ai ciing cho ring gid nha dat chi c6 thé tang lén
chit khong gidm di nén cdc hoat dong vay muon nhu vay 1a an toan. Cac t6 chiic tai
chinh c6 du ng cho vay bat dong san 16n con séng tao ra mot san phdm méi bang cich
déng goi cac khoan du ng cho vay bat dong san lai, r6i chia nhd ra thanh cac ching



khodn, sau d6 phat hanh trén thi truong. Tién thu dugc tir viéc phat hanh luong ching
khodn méi d6 lai duge d6 vao thi trudng cho vay nha dat dudi chudn. Thi trudng bat
dong san tré nén qua néng va bat dau c6 d4u hiéu nguy hiém ké tir cudi nam 2007. Béng
béng bat dong san & M¥ xi hoi gay anh hudng dén nhi€u nganh kinh t€ cua nudc nay
lam sut giam san luong kinh t€ va tang that nghiép. Cac ho ngheo vay tién mua nha la
nhitng nan nhan diu tién cua tinh trang gia tang that nghiép. Ho da khong c6 du tién dé
tra ng vay va budc phai tra lai ngoi nha thé chap cho ngan hang. Gid nha dat giam manh
gay ton that rit 16n cho nhitng t6 chifc thi chinh nim giit cdc tai san lién quan dén céc
khoan vay thé chip dudi chuédn tai My, trong d6 bao gébm ca nhiéu t6 chic tii chinh &
Chau Au va Chau A. Do lo ngai vé rui ro kinh t& ting cao nén cdc hoat dong tin dung
toan cau giam manh gay mat thanh khoan cuc b6 & mot s6 nudc. Hang loat ngan hang
va to chifc tai chinh & My va mot s6 nudc khac phai tuyén bo pha san. Chinh phu cdc
nuéc da rét hang tram ty USD chi dé citu van hé thong tai chinh. Cudc khing hoang tin
dung duéi chudn tai M§ da nhanh chéng bién thanh cuoc khiing hoang tai chinh toan
cau. Gi4 c6 phi€u trén khap cic thi trudng sut gidm thé tham, cong thém vdi su sut gidm
clia gid nha dit 1am cho tai san cua cdc ho gia dinh voi di trong thdy va ho budc phai cat
giam diu tu va han ché€ chi tiéu. Tong ciu trén todn thé gidi suy gidm manh la nguyén
nhan truc ti€p d4n dén cudc khung hoang kinh t€ toan cau dugc coi 1a 16n nhat ké tir hon
70 nam qua, da va dang tic dong dén moi quoc gia & vung 1anh tho trén thé gidi.



R /CHU’ONG 3 .
PIEU TIET KINH TE VI MO

Trong chuong thit nhat ching ta da tim hiéu c4c nguyén tic van hanh clia nén kinh t€
thi trudng va tam dac mot di€u 1a ban than nén kinh t€ thi trudng, trong nhitng di€u kién
binh thuong, c6 kha nang tu diéu chinh rat tot va khong can dén su can thiép tho bao cua
“ban tay hitu hinh”. Dudng nhu thi trudng tu do va quy luat gia ca “du tri khon” dé
huéng dan cic doanh nghiép va ngudi tiéu dung biét phai lam gi dé thu duoc loi ich t6i
da, thong qua d6 phan phoi hiéu qua cac nguon luc khan hi€m trong nén kinh té.

Trong chuong thd hai chiing ta nhan thay c6 nhi€u yéu to tir bén trong va bén ngoai
nén kinh t€ c6 thé tdc dong manh dén thi trudng tu do, 1am bién dang thi trudng va gay
ra cac khuyét tat cho nén kinh t€. Trong mot s6 trudng hop cac khuyét tat dé 1a qua 16n
va néu dé cho nén kinh t€ tu diéu chinh thi mat rat nhiéu thoi gian va chi phi co hoi. Khi
&y Chinh phu céan thé hién vai trd cia minh thong qua viéc diéu chinh co ché va cic
chinh sach tai kho4 - tién t&¢ nhim 6n dinh kinh t€ vi mo.

3.1 Khai niém vé diéu tiét kinh t€ vi mo

Pé ddnh gia tinh hinh kinh t€ vi mo clia mot nuéc ngudi ta thudng theo doi cdc chi tieu
kinh t€ vi mo6 co ban bao gom: ty 1é tang trudng GDP, ty 1é lam phat, ty 1é that nghiép va
cén can thanh to4n téng thé cia nén kinh t€. Ngoai ra ¢ thé quan tam thém mot s6 chi
tiéu khac nhu can can thuong mai, thu chi ngan sich, ng qudc gia, chat luong tang
trudng [ 1Bang 3.1 thong ké mot so chi tiéu kinh t€ vi mo co ban cta cdc nudc phat trién.

That nghiép, tang truéng, lam phat binh quan cua mot s6 nudc

phat trién trong cdc giai doan tir 1960-2004 (%/nam)

| Anh | My | Pic

That nghiép
1960-1973 3 5 1
1973-1981 6 7 3
1981-1990 10 7 7
1990-2001 7 5 7
2001-2004 5 5 9
Tang truéng GDP
1960-1973 3 4 5
1973-1981 1 2 2
1981-1990 3 3 2
1990-2001 2 3 3




2001-2004 2 3 2
Lam phat

1960-1973 5 3 3
1973-1981 15 9 5
1981-1990 6 5 3
1990-2001 3 3
2001-2004 2 2 2

Bang 3.1: That nghiép, tang trudng, lam phat binh quan ctia mét s6 nude
trong cac giai doan khac nhau. Nguon: Kinh t€ hoc — David Begg,
Stanley Fischer, Rudiger Dornbusch; NXB Thong ké Ha Noi, 2008.

Do nhiéu nguyén nhan khic nhau nén trong thuc t€ nén kinh t€ thi trudong thudng roi
vao trang thdi bat 6n, mot khi nén kinh t€ gap su ¢ thi né s€ thé hién ngay & cdc chi tiéu
kinh t€ vi mo co ban. Trong cic thdng dau nam 2008, do nhiéu nguyén nhan tic dong
lam chi so gi4 tiéu dung (CPI) cia Viét Nam ting qua cao gdy mat 6n dinh kinh t& vi
mo. Lic dé Chinh ph dé ra nhiém vu trong tam la kiém ché lam phéat dé én dinh kinh t&
vi mo. Ngay sau d6 thi Chinh phu thuc thi chinh sach thit chat tién té va han ché chi
tiéu, 1ai suat bat diu tang cao con cdc du dn d4u tu bang von nha nudc thi tam dimg lai.
K& tir thdng 7 tr& di chi s6 CPI tang cham lai va tham chi da giam di & ba thdng cudi
nam (xem cac so liéu trong bang 3.2).

Miic tang cta chi s6 CPI hang thang & Viét Nam
trong nam 2008
Thang 1 2 3 4 5 6
CPI(%) | 2,38 3,56 2,99 2,20 3,91 2,14

Thang 7 8 9 10 11 12
CPI(%) | 1,13 1,56 | 0,18 | -0,18 | -0,76 | -0,68

Bang 3.2: Mtc tang cua chi s6 CPI hang thang & Viét Nam
nam 2008, nguén: Téng cuc Thong ké Viét Nam

Diéu tiét kinh té vi mo la viéc Chinh phu thuc thi cdc co ché va chinh sdach thich
hop nham téi wu hod cdc chi tiéu kinh té vi mo

Dé quan 1y tot nén kinh t€ phai ¢6 su tham gia tich cuc clia cd bo mdy nha nudc. Mot
mat, cic co quan chiic nang phai thudng xuyén hoan thién thé ché kinh t€ thi trudng tao
diéu kién thuan lgi cho cdc hoat dong san xuat kinh doanh va tiéu dung. Mat khéc,



Chinh phti can thuc thi chinh sdch tai chinh va tién té hop 1y, tuy theo timg hoan canh cu
thé, dé ho trg nén kinh t& ph4t trién 1anh manh.

3.2 Thé ché kinh té thi truong

M6i mo6 hinh kinh t€ déu c6 mot khuon khé phdp 1y hoat dong rieng. C4c quy tac hoat
dong kinh t€ thoi Phong kién khong thé mang sang lip ghép vao nén kinh t€ Tu ban
duoc. Nén kinh t€ hang hod da ton tai kha lau doi trong lich st loai ngudi, nhung do
tru6c day c6 nhiéu han ché vé thong tin, van chuyénlnén céc thi trudng chua dinh hinh
ro rang ma chi & dang so khai, manh mun. Ngay nay thi hoan toan khac, cac thi truong
hang ho4 va dich vu phét trién manh, vuon ra ngoai 1anh thé quoc gia. Cdc quyét dinh vé
san xuat ctia doanh nghiép hay lua chon tiéu dung clia méi gia dinh khong thé phu thuoc
vao y kién chi quan ma hoan toan tuy thudc vao thi truong. Su hung thinh cia nganh
nghé nay hay su thodi trao cua dong san phdm kia déu do thi trudng quyét dinh. Cic
chinh sach ctia Chinh phu cling khong thé doc dodn ma phai theo sat cdc dién bién cla
thi truong. T4t ca nhitng di€u d6 doi hoi mobi quoc gia ¢d nén kinh t€ van dong theo co
ché thi trudng can xay dung mot thé ché kinh t€ phit hop, tao khuon khé phép 1y cho céc
thi truong van hanh hiéu qua.

Thé ché kinh té thi truong la khuon kho phdp ly dé¢ vin hanh nén kinh té thi
truong; bao gom nhitng quy dinh phdp ludt, cic nguyén tdac ing xu lién quan dén
moi doi tuong tham gia vao nén kinh té; duoc xdy dung theo huong tao thudn loi cho
cdc thi truong hoat dong tu do, minh bach va hiéu qud.

3.2.1 Ché do st hitu

Ché do sé hitu quy dinh quyén sé hitu cdc loai tai san khac nhau trong nén kinh t€, dac
biét 12 quyén s& hitu tu liéu san xuat. Ché do s& hitu thé hién & hinh thifc s& hitu, pham
vi s& hitu va doi tuong s& hitu.

V€ hinh thic sé hitu, lich str loai nguoi da trai qua nhiéu ché do xa hoi khac nhau qua
d6 c6 nhitng thay déi trong hinh thic s& hitu tdi san. Trong ché do Cong x4 nguyén thuy
khong ton tai hinh thic tu httu ma chi ¢6 s& hitu cong cong, & cac nuéc XHCN trude day
chi c6 hinh thitc s& hitu tap thé va s& hitu nha nuéc vé tu liéu san xuét va khong chap
nhan so hitu tu nhan vé tu liéu san xuét. Ngay nay mo hinh tén tai pho bién trén the giGi
12 da dang ho4 céc hinh thifc s& hitu, bao gdm: s& hitu nha nuéc, s hitu tap thé, s& hitu
tu nhan, s& hitu c6 phan dai chiing. Tir su da dang hod vé hinh thiic s& hitu dan t6i su da
dang hoa cédc thanh phan kinh té.

Pham vi s& hitu ciing 14 mot van dé cin quan tam, n6 cho biét cdc thanh phan kinh t&
dugc s& hitu nhitng tai san nao va quy mo cua ching ra sao. Pa s6 cac nudc hién nay



déu khong han ch€ quy mo s& hitu tai san; chung loai tai san dugc quyén sé hitu 1a kha
da dang tur dat dai, cong ty dén cac cong cu tai chinh.

Doi tuong s& hitu thuong bao gom ca cac thanh phan trong nudc va nude ngoai. Tuy
nhién moéi nudc c6 quy dinh khdc nhau vé ty 1é tham gia s& hitu cua cdc ddi tugng trong
va ngoai nudc. Vi du nhu tai Viét Nam hién nay, cac nha dau tu nuéc ngoai khong dugc
nam qua 49% c6 phan cta mot doanh nghiép dai chiing trong nudc, riéng nganh ngan
hang thi khong dugc vuot qua 30%.

Ché& do sb hitu c6 ¥ nghia quan trong trong nén kinh t€ thi truong. N6 quy dinh quyén
s& hitu tai san mot cach hop phédp, qua dé gitp cac chu thé kinh t€ tu cht trong san xuat
kinh doanh, tao dong luc phdt trién kinh t€.

3.2.2 Pham vi hoat dong san xuat kinh doanh

Pham vi hoat dong san xuat kinh doanh ctia cac doanh nghiép c6 su khac nhau kha 16n
gifta cdc nudc. Tai cdc nudc c¢6 nén kinh t€ thi trudng phét trién thi pham vi kinh doanh
dugc m& rong hon nhiéu so vdi cdc nuéc méi chuyén déi sang mo hinh kinh t€ thi
truong. Chang han nhu & My ban c6 thé mé song bac song & Viét Nam thi khong. Pham
vi kinh doanh con phu thuoc nhiéu vao ché€ do chinh tri x4 hoi tai moi nude. Dic biét 1a
cdc nganh nghé lién quan dén thong tin truyén thong, xudt ban, bdo chi hay van hoa
ngh¢ thuat.

3.2.3 Miiic do binh déang giira cac thanh phan kinh té

Tai mdi nudc déu c¢6 nhiéu thanh phan kinh t€ cling t6n tai va phat trién nhu: khu vuc
kinh t€ nha nudc, kinh t€ tap thé, cong ty dai ching, cdc doanh nghiép vira va nho, kinh
t€ ho gia dinh va khu vuc kinh t€ ¢6 von dau tu nudc ngoai. Co ché thi truong doi hoéi ¢
su binh dang giita cdc thanh phan kinh t&€ cing tham gia trén mot san choi chung. D6 1a
su binh dang giita khu vuc kinh t&€ nha nuéc va kinh t& tu nhan, giita thanh phan kinh t&
trong nudc va kinh t€ nuéc ngoai. Su binh dang thé hién & pham vi kinh doanh, kha niang
ti€p can nguodn von, kha nang ti€p can dat dai. V€ co ban, cic quoc gia déu c¢6 phan uu
tién cac thanh phan kinh t€ trong nudc hon so véi thanh phan kinh t€ nudc ngoai, va néu
c6 khac thi & mitc d6 vu tién ma thoi. Vi du: Tai Viét Nam, tir 1/1/2009 thi truong phan
phoi hang hod méi dugc mé& cira cho cac nha dau tu nude ngoai, trude do thi tir ngay
1/4/2008 ngan hang nudc ngoai méi dugec mé ngan hang con & trong nudc, trong khi dé
céc nganh nay da dugc céc td chitc trong nudc phat trién tir lau roi. Tai cic nuSc phat
trién, viéc thau tém céc doanh nghiép I6n trong nudc cia doi tic nuéc ngoai phai dugc
su chdp thuan tir Chinh phu hoac cac co quan 1ap phéap cua nudc sé tai.

3.2.4 Su can thiép hanh chinh trong quan ly Kinh té



Vé co ban, su can thiép hanh chinh trong quan 1y kinh t€ 12 trdi v6i cdc nguyén tic cia
kinh t€ thi truong. Tuy nhién su can thiép hanh chinh nhu vay la cé lgi hay c6 hai cho
quéc gia d6 con phu thudc vao hoan canh cu thé tai méi nuée. Viec khong ché ty gia hoi
dodi hay han ch& dong v6n ra vao mot quoc gia 12 nhitng biéu hién cta can thiép hanh
chinh, nhung né ¢6 ich cho céc nuéc méi chuyén doi sang kinh t€ thi trudng, hodc céc
nuée thi€u kinh nghiém quan 1y kinh t€. C6 thé cho ring, chinh sich thu€ thay doi lién
tuc 1a mot dang khac cua can thiép hanh chinh, lam nhu vay s€ gay khoé cho cac du bao
ve k€ hoach san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép. Hang rao gidy phép con do cac cap
quan ly trung gian dung l1én gy tré ngai 16n cho cac hoat dong san xuét kinh doanh va
su van hanh binh thuong cta thi truong.

Mat khéc, cling phai thira nhan 1a ban than nén kinh t€ thi trudng doi khi gap sai 1am
va c6 thé gay ra hau qua nghiém trong. Do d6 trong mot s6 trudng hop, su can thiép
hanh chinh & mic do hop 1y ¢6 thé 1a can thiét. Vi du nhu khi xdy ra cdc cud s6c¢ vé cung
hang hod, tinh hinh thi truong réi ren do su liing doan ctia cac hoat dong dau co, khi d6
viéc kiém soat thi truong nhim khong ché cdc thé luc diu co duge xem 1a cin thiét dé
6n dinh thi trudng.

3.3 Chinh sach tai khoa

Chinh séach tai khoa ctia Chinh phut bao géom chinh sich thu€ va k& hoach chi tiéu hang
nam.

3.3.1 Chinh sach thué

Mbi quéc gia c6 chinh sdch thu€ riéng, thé hién & cdc dong thué, loai thué va mic thué
sudt cho ting loai. Thu€ 1a ngudn thu chli yéu ciia ngan sach nha nuéc va duogc dung dé
tai trg cho nhiéu khoan chi tiéu thuong xuyén ctia Chinh phu. Chinh sich thué€ thuong
duoc quyét dinh bdi cdc co quan lap phap tai mdi nuéc va né cé thé thay doi, nhung
thudng cham chap do phai thong qua nhiéu cap.

C6 hai dong thu€ chinh 1a thu€ truc thu va thu€ gian thu. Thu€ truc thu bao gom thué
thu nhap ca nhan va thu€ thu nhap doanh nghiép. Thu nhap clia c4 nhan bao gom tat ca
cac khoan tir luong, thuodng cho dén lgi titc thu duge do cac hoat dong dau tu mang lai.
Thué thu nhap ca nhan ap dung cho nhitng ngudi cé thu nhap tir mot mitc nao do trg 1én,
va thudng tinh theo ch€ do Iuy ti€n. Thu€ thu nhap doanh nghiép khong tinh theo kiéu
luy tién ma thuong chi c6 mot mic thu€ suat giong nhau, thu€ nay danh vao loi nhuan
cua doanh nghiép. Ngoai hai loai thu€ thu nhap d6 ra thi bao hiém xa hoi ciing c6 thé
coi 1la mot loai thué truc thu khac.



Thué gian thu bao gdbm mot s6 loai nhu: thu€ gia tri gia tang, thué tiéu thu dac biét,
thu€ xuat nhap khau va thué€ tai san. Thu€ gi4 tri gia ting dp dung cho cdc doanh nghiép
san xudt kinh doanh, thu€ nay chi tinh trén phan gia tri tang thém cta hang hoa do
doanh nghiép lam ra. Thué tiéu thu dac biét danh vao cac loai hang hoa va dich vu ma
xa hoi khong (hoac chua) khuyén khich st dung, vi du nhu thu€ tiéu thu thudc 14, bia
ruou, | du thuyén hay tham chi 13 ca 6t6. Thué xuat nhap khau 4p dung cho céc loai
hang hoa va dich vu chiu thu€ suat khi cac loai hang hoa dé dugc ban ra nudc ngoai
(xuat khau) hoic duoc mua tlir ndoc ngoai vé (nhap khau). Thué tai san 4p dung cho
nhiing c4 nhan nim giit nhiéu tai san c6 gi4 tri nhu bat dong san, tai san thira k€, do co.

Chinh sach thué va san luong Kinh té

Trong phan nay ching ta khao sat vé anh hudng cua chinh sich thu€ dén téng cung,
téng cau hang hod trong nudc va cudi cung 1a quyét dinh mic san lugng kinh t€. Hinh
3.1 1a mot mo hinh vé téng cung va téng ciu trong ngin han (1 nim) cla nén kinh t€.
Néu khong c¢6 bat ky su thay déi ddng ké nao anh hudng dén san xuat va tiéu dung thi
hai dudng DD va SS dugc xdc dinh 1a cdc dudng tong cdu va tong cung hang hoa noi dia
trong thoi gian mot nam t6i. Hai dudng nay giao nhau tai diém G tuong tng v6i miic san
lugng Q, va mic gia binh quan P,.

Q4 b S S,

Q
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Hinh 3.1: Su thay ddéi trang thai
can bang ngin han khi Chinh
phu tang thué gia tri gia tang

Bay gi0 gia sir ring tat ca cac yéu t6 khac cta nén kinh t€ khong thay d6i con riéng
chinh sach thu€ thi c¢6 thay d6i, cu thé 1a Chinh phii quyét dinh ting thu€ gia tri gia tang.
Thu€ tang 1am tang chi phi téng hop clia moi hang hoa va dich vu giy anh hudng dén
hoat dong san xudt kinh doanh. Pudng téng cung SS s& dich chuyén dan sang bén phai
cua d6 thi dén vi tri méi S,S,. Viéc tang thu€ gia tri gia ting khong anh hudng dén tong
cau ngan han nén dudng DD van nhu cii. Hai dudng DD va S,S, giao nhau tai diém G,



ung vGi muc san luong Q, < Q, va muc gia P, > P,. Nhu vay la viéc tang thu€ gia tri gia
tang lam tang gia hang hoa va giam san lugng Kinh té.

V6i cung mot boi canh kinh t€ nhu trén, n€u Chinh phu gitt nguyén thué gia tri gia
tang ma thay vao doé la tang thué thu nhap doanh nghiép thi tinh hinh cung - cau ciing
dién bién twong tu nhu vay, cudi cing déu 1am giam san luong va tang gid ca.

Xét trong truong hgp ngugc lai, néu Chinh phu khong tang thué ma la giam thu€ thi
khi d6 diéu kién san xuat kinh doanh ctia cidc doanh nghiép s& thuan lgi hon. Do d6
duodng SS, thay vi dich chuyén sang phai, s& dich chuyén sang trai va cat dudng DD tai
vi tri tuong tng véi muc san lugng cao hon va miuc gia thap hon.

Néu Chinh phu khong thay d6i céc loai thu€ lién quan dén hoat dong san xuat kinh
doanh ctia doanh nghiép ma thay d6i thué€ thu nhap c4 nhan thi méi quan tam ctia chiing
ta lai chuyén tir phia téng cung sang phia téng cdu. Chang han nhu Chinh phu gidm
manh thu€ sudt thu€ thu nhap cd nhan lam cho thu nhap kha dung cta cic gia dinh déu
tang lén. Khi d6 dudng téng cdu DD dich chuyén manh sang bén phai dén vi tri méi
D,D; nhu trén hinh 3.2.
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Hinh 3.2: Su thay déi trang thai
can bang ngin han khi Chinh
phu giam thué thu nhap ca nhan

Su thay déi thu€ thu nhap c4 nhan khong anh hudng truc ti€p dén tinh hinh san xuat
kinh doanh ctia kh6i doanh nghiép nén dudng téng cung SS van giit nguyén. Hai dudng
SS va D,D, giao nhau tai diém G, tuong tng véi mic gia P, > Py va muc san luong Q, >
Qo. Trudng hop thu€ thu nhap cd nhan khong giam ma tiang Ién thi duong tong cau dich
chuyén sang trai dé thiét 1ap vi tri can bing tai muc gia thap hon va san luong giam di.

Thué xuat nhap khAiu ciing anh hudng dén tong cung va téng cau hang hoa trong nudc
va do vay l1am thay d6i muc san luong kinh t€. Khi tat ca céc yéu t6 khdc giit nguyén,



néu Chinh pht giam manh thué€ nhap khau nhiéu loai hang hoa va dich vu thi diéu d6 s&
tdc dong dén ca téng cung va tong cau doi v6i hang hod - dich vu trong nudc.
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Hinh 3.3: Su thay déi trang thai
can bang ngin han khi Chinh phu
giam thué nhap khau hang hoa

Vé phia san xuat kinh doanh, do nhiéu loai nguyén liéu nhap khiu gidm gi4 nén chi
phi san xuét kinh doanh c¢6 giam di doi chit va do d6 1am dich chuyén dudng tong cung
tlr vi trf ban ddu 12 SS dén vi tri méi S,S, trén hinh 3.3. Vé phia ciu, do hang nhap khau
giam gia manh nén nhu cau doi v6i hang hoa trong nudc giam di ro rét, khi ay duong
tong cdu hang ho4 trong nudc dich chuyén tir vi tri DD dén vi tri méi D,D,. Cdc dudng
téng cung va téng ciu méi giao nhau tai diém G,, tng v6i miic san luong Q, < Q, va
miic gid P, < P,. Néu lam nguoc lai, khong giam thu€ ma 1a ting thu€ nhap khau hang
hoé thi cdc dudng téng cung — téng cau sé& di chuyén nguoc chiéu so v6i phan trén va
xac lap muc san luong va muc gia cao hon trudce.

Néu giit nguyén thu€ nhap khdu ma ting manh thu€ xuét khau hang hoa - dich vu thi
diéu d6 ciing anh huong khong t6t dén san xudt trong nuée. Khi d6 hang hod xuat khau
s€ gip kho khan vi chi phi thué€ phai doi 1én cao hon so véi true day, vi vay téng cung
hang hod san xuat trong nuéc giam di, va dudng téng cung SS dich chuyén sang bén
phai tGi vi tri S,S, nhu trén hinh vé 3.4.
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Hinh 3.4: Su thay doi trang thai
can bang ngin han khi Chinh phu
tang thué xuat khau hang hoa

Thué xuat khau hang ho4 ting cao khong lam anh hudng dén dudng ciu, do d6 dudng
tong cdu DD van gilt nguyén. Hai dudng tong cau va tong cung (DD & S,S,) cit nhau tai
diém G, ing v6i miic gia P, > P, va mifc san luong Q, < Q,.

Tinh hinh s& dién bién hoan toan nguoc lai néu thu€ xuat khau giam manh thay cho
truong hop tang manh & trén.

Trong thuc t& mot so loai thu€ c6 thé thay déi cing nhau, khi d6 ching ta phan tich tac
dong clia timg loai thué, réi két hop lai dé c6 mo hinh cu6i cling vé téng cung va téng
cdu vé€ hang hod trong nudc, qua d6 xac dinh mot cach tuong doi mic gid va san lugng
can bang mdi.

3.3.2 Chi tiéu cua Chinh phu

Chi tiéu ctia Chinh phli ¢6 thé chia 1am hai phan 1a : chi tiéu co ban va chi tiéu m&
rong.

Chi tiéu co ban 1a céc khoan chi tiéu dé duy tri cdc hoat dong binh thudng ctia bo may
nha nudc va ché€ do huu tri, trg cap xa hoi. N6 bao gébm tién luong va phu cép cho cong
chiic, chi thuong xuyén cho gido duc, y t€, an ninh, quoc phong, tién luong huu tri, tro
céap that nghiép, an sinh x4 hoi. Pay 1a mang chi tiéu kha 6n dinh hang nam va thuong
chi thay d6i khi tang Iuong va phu cép.

Chi tiéu m& rong gom cac khoan dau tu vao nhitng cong trinh ha tang co s& nhu cau
dudng, bén cang, dién nudc; chi dau tu chiéu sau cho gido duc, nghién ciu khoa hoc, y
t€, an ninh, qudéc phong; dau tu co s& vat chit cho cac co quan nha nude. Phan chi tiéu
mo rong nay khong 6n dinh hang nam ma phu thudc vao nhu cau thuc t€ va ngan sdch
nha nudc. Trong mot s6 truong hop, do thuc hién nhiéu du dn diu tu nén ngoai cac



khoan trai trg tr ngan sich, Chinh phu phai huy dong von thong qua phat hanh trai
phiéu hoac vay ng nudc ngoai.

Chi tiéu cua Chinh phu va san luong kinh té

Ngay nay trén thé€ giGi phan 16n cac Chinh pht chi tiéu tir 1/4 dén 1/2 GDP, d6 1a mot
ty 1é kha 16n. Vi vay ma k& hoach chi tiéu cua Chinh pht ¢6 anh huéng manh dén tang
trudng kinh t€ tai méi nudc. Hinh 3.5 mo ta su thay déi trang thai can bing ngian han
ctia nén kinh t€ khi Chinh phu ting manh chi tiéu so véi k€ hoach du tinh ban dau.
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Hinh 3.5: Su thay doéi trang thai
can bang ngin han khi Chinh
phu tang chi tiéu

Trong diéu kién binh thudng dudng téng cau DD cat dudong téng cung SS tai diém G
tuong ing v4i muc gia binh quan Py va muc san lugng Q,. Viéc tang manh chi tiéu cua
Chinh phu lam dich chuyén dudng téng cdu DD sang bén phai dén vi tri D,D,. Pudng
tong cung ding nguyén vi khong chiu tdc dong tir quyét dinh tiang chi tiéu ctia Chinh
phi. Hai dudng SS va DD, giao nhau tai diém G, tuong tng v6i miic gid binh quan P, >
P, va muc san luong Q; > Qo. Ngugc lai, néu Chinh phu giam chi tiéu so véi k€ hoach
ban ddu s& lam dudng tong ciu di chuyén sang bén trdi d6 thi dé thiét 1ap trang thai can
bang mdi véi mic gid va san luong thap hon.

K& hoach chi tiéu ctia Chinh phu phu thudc vao thuc trang ctia nén kinh t€ thong qua
cdc chi tiéu vi mo co ban nhu lam phét, tang truéng hay that nghiép. Khi nén kinh t€
dang van hanh t6t, cdc Chinh phul cin han ché chi tiéu dé trdnh ham néng nén kinh t€,
dong thoi gidm dugce no quoc gia va tiét kiém nguén luc dé sir dung khi can thiét. Nguoc
lai, khi san lugng tang trudng thip, that nghiép tang va giam phdt, Chinh phu ¢6 thé tang
chi tiéu dé kich cau kinh t€ gép phan tao thém cong an viéc lam va 6n dinh kinh t€ vi
mo. DE dam bao chinh sich kich ciu kinh t€ ctia Chinh phu ¢6 tdc dung trong dai han,
doi hoi cac khoan chi diu tu tir ngan sach (hodc vay von dé dau tw) phai mang lai hiéu



qua cao, tao ra chuyén bién tich cuc trong nén kinh t€ va kich hoat khu vuc kinh t&€ dan
doanh.

3.4 Chinh sach tién té

Tai da s6 cdc nudc, Ngan hang trung wong dugc giao nhiém vu diéu hanh chinh sich
tién té. Muc tiéu cua chinh sdch tién té khong nam ngoai cdc muc tiéu chung ctia Chinh
phti 12 6n dinh céc chi tiéu kinh t€ vi mo. Céc chic nang co ban clia Ngan hang trung
uvong la phat hanh tién té, ddm bao tinh thanh khoan cho nén kinh t€, gidm st an toan
hoat dong ctia hé théng ngan hang thuong mai, 6n dinh gia ca va san luong kinh t€.

3.4.1 Cac cong cu cua chinh sach tién té

Thi trudng tién té 12 huyét mach cta nén kinh t€, né bao gém thi truong lién ngan
hang, thi trudng tin dung va thi trudng ngoai hoi. Ngan hang trung wong kiém sodt thi
truong tién té thong qua chinh sach tién té. Dé thuc thi chinh sich tién té, Ngan hang
trung uong thuong s dung mot s6 “cong cu” rat hitu ich nhu ty 1€ du trit bat buoc, 1ai
suat chiét khau, han mdc tin dung va nghiép vu thi truong mé nham tic dong dén thi
truong tién té.

Ty 1é du trit bat buoc

Hé thong ngan hang thuong mai c¢6 chic nang huy dong von va thuc hién cho vay doi
vGi moi thanh phan kinh t€. Do cdac ngan hang thuong mai dugc phép phat hanh sec
thanh todn thay cho sir dung tién mat, nén tir mot so luong tién mat nhat dinh ho c6 thé
tao ra mot khoi luogng tién thanh todn 16n hon rat nhi€u lan. Vi muc tiéu loi nhuan, cac
ngan hang thuong mai c6 thé cho vay & mic t6i da. Dé dam bdo tinh thanh khoan va an
toan hoat dong tin dung, Ngan hang trung uong quy dinh ty 1& du trit bat budc vé tién
mat tai cic ngan hang thuong mai. Ty 1¢ du trit bat buoc 1a ty 1¢ t6i thiéu vé tién mat du
trit trén tong so tién huy dong clia mdi ngan hang. Trong nhitng trudng hop cin thiét,
Ngan hang trung wong c6 thé thay déi ty 1& du trit bt budc tai cic ngan hang thuong
mai, qua d6 1am thay doi téng khoi luong tién thanh todn ( M1) trong nén kinh t€.

Lai suat chiét khau

Céc ngan hang thuong mai phai du trit mot luong tién mat bat buoc theo quy dinh cua
Ngan hang trung wong. Nhung trong nhiéu truong hop do khach hang rit tién mat ra 16n
hon mitc du kié€n ctia ngan hang thuong mai khién cho Iuong tién mat du trit bi tham hut,
khi 8y ngan hang thuong mai phai vay lai trén thi truong lién ngan hang hoac vay tu
Ngan hang trung wong dé bu dap vao phan du trit thi€u hut. Miic 1ai sudt ma Ngan hang
trung uwong cho cdc ngan hang thuong mai vay trong thdi gian ngan han goi 1a 13i suat



chiét khau. Béing viéc an dinh miic 1ai suat chiét khidu, Ngan hang trung wong c6 thé tac
dong dén 1ai suat lién ngan hang va qua d6 1a mic du trit tién mat tai cdc ngan hang
thuong mai. Khi muc 14i suat chiét khiu tang cao hon 1ai suat binh quan trén thi truong
tu do thi cdc ngan hang thuong mai can than trong trong viéc cho vay va tang du trit tién
mat dé phong ngira thi€u hut du trit bat budc.

Han muc tin dung

Han muc tin dung 1a moét chi tiéu ma Ngan hang trung wong dat ra d6i vé6i cac ngan
hang thuong mai dé phong ngira hién tugng chay theo loi nhuan din dén cho vay tuy
tién lam mat an toan hé thong. Han mitc tin dung cua ca hé thong ngan hang phu thudc
vao toc do tang trudng kinh t€ va miic lam phat du tinh. Han miic tin dung doi véi ngan
hang c4 biét phu thudc vao nang luc quan ly va chat luong kiém sodt rii ro trong lich str
hoat dong cua né.

Nghiép vu thi truong mo

Khi céan thay d6i khoi luong tién mat trong nén kinh t€, Ngan hang trung uong thuc
hién cdc giao dich trén thi trudng tai chinh bing cich mua vao hay ban ra mot luong
chiing khodn nhét dinh. Gia st muén ting cung tng tién té thém 100 ty, Ngan hang
trung uong mua vao moét luong trai phiéu tri gia 100 ty trén thi truong ching khoan. Khi
d6 du tri trai phi€u cia Ngan hang trung uong ting l1én 100 ty con nén kinh t€ thi c6
thém 100 ty tién mat méi dugc dua vao lIuu thong. Khi cin giam cung tng tién té trong
nén kinh t€, Ngan hang trung uong ban ra cic ching khoén du trit dé thu tién vé.

Thong qua céc thi trudng tai chinh — tién t¢, Ngan hang trung wong cdn c6 thé tac
dong dén ty gia hoi dodi cia dong noi té so voi cac ngoai té khac. Muon giam ty gia
dong noi t¢, Ngan hang trung uong phai dung déng noi t¢ dé mua ngoai té trén thi
truong tu do dua vao du trit, khi d6 ngoai té tré nén khan hi€m va tang gia so véi noi té.
Nguoc lai, mudn nang ty gia dong noi té, Ngan hang trung uong ban ngoai té du trit ra
thi trudng dé thu déng noi & vé.

3.4.2 Chinh sach tién té coi trong khéi luong tién

Ching ta viét lai phuong trinh can bang trao déi da dugc tim hiéu & c4c chuong trudc:
PQ = MV

P 1a muc gia binh quan cua tit ca cac loai hang hoa - dich vu (goi chung 1a hang hod)

Q 1a téng s6 lugng hang ho4 giao dich c6 thanh todn
M la téng ménh gid tién ¢ luu hanh (M1)



V 1a s6 14n luu thong binh quan cua don vi tién té

Tu phuong trinh trén ta rat ra cong thic tinh M: M = %

Vé6i céc diéu kién kinh t€ binh thudng, V c6 thé thay déi trong ngan han nhung rat it
thay doi néu xét trong khoang thoi gian trung va dai han (tir 1 nam trd 1én). Khi M, P, Q
thay déi ta c6 cong thic nhu sau:
(P+AP)Q+AQ) _ PQ+AP.Q+P.AQ+AP.AQ

M+AM) =
v %
— (M +AM) =.%%4_ARQ+PQS+ARAQ
Vi%%;;M;_,Awlz ARQ+P§S+ARNQ

Goi g la ty 1é tang trudng kinh t€, p 1a ty 1& lam phat, m 1a ty 1é tang khoi lugng tién
Ml,tac6: AM=mM, AP=p.P, AQ=g.Q,

p-PQ+2gPQ+gpPQ _ (p+g+pgPQ
\% \Y
— m=(p+g+pg)

— mM =

P
=(p+g+pg)7Q=(p+g+pg)M

Vi p, g la cac gia tri nho ( khoang vai phan tram) nén pg kha nho so véi (p + g), do dé
m=(p+g)

Nhu vay ty 1é tang khoi luong tién M1 bang téng cua ty 1é lam phat va ty 1¢ ting trudng
kinh t€. Do d6 Ngan hang trung uong c6 thé thong qua kiém soat khoi luong tién M1 dé
kiém soat lam phét va tang trudng kinh t€.

Lai suat ngin han trén thi truong tién té

Khi Ngan hang trung wong lua chon chinh sach tién t& theo hudng coi trong tong
phuong tién thanh todn (M1) thi 13i suat trén thi truong sé bién dong theo nhu cau vé
tién trong nén kinh t€. Hinh 3.6 12 mo hinh thi trudng tién té, truc hoanh biéu dién khoi
luong tién danh nghia con truc tung 1a muc 13i suat danh nghia trén thi truong tién té.



Ra L L, MM
R, E,
R, E
DL,
0 M, M

Hinh 3.6: Trang thai can bang ngan
han trén thi truong tién té khi mirc
cung tién ¢6 dinh

LL 1a dudng ciu vé tién clia nén kinh t€ trong ngan han tuong ing véi mot miic san
lugng cho trude. Doc theo dudng LL, khi muic 1ai suat danh nghia tiang thi luong cau vé
tién giam di. MM la duong cung tién danh nghia, khi muc cung tién cd dinh thi dudng
MM thang ditng tai mitc cung tién M,. Hai duong LL va MM giao nhau tai diém E, ting
vGi mic 1ai sudt R, trén thi trudng tién té.

Gia sir do mot s0 yéu t6 thuan loi lam san lugng kinh t€ tang hon du kién, khi d6 duong
cau vé tién LL dich chuyén sang phai d6 thi t6i vi tri L,L, trén hinh v&. Vi luong cung
tién co dinh nén hai duong L,L, cat dudng MM tai di€ém E, tng v6i mic 13i suat R, > R,.

3.4.3 Chinh sach tién té coi trong lai suat

Chinh séch tién té coi trong 13i sudt bat nguén tir quan diém cho ring néu miic 1i suat
ma bién dong qua 16n so véi mic lam phat 1a khong t6t cho nén kinh t€. Gia st p, 1a ty
1¢ lam phat co ban du doan cho thoi gian t6i, néu muc 1ai suat danh nghia ma 16n hon
nhiéu so véi p, thi nguoi tiét kiém tién c6 loi trong khi cdc d6i tuong san xuét kinh
doanh lai gap kho6 khan. Nguoc lai néu muec 1ai suat danh nghia lai nho hon p, thi ngudi
gui tién chiu thiét con cic doanh nghiép hudng lgi. Nhu vay néu miic 1ai suat thap nhat
trén thi trudng tién té ngang bang vdi ty 1& lam phét co ban thi c¢é vé hai hoa loi ich cho
ca hai bén.

Khi Ngan hang trung wong lua chon chinh séch tién té coi trong 1ai suat thi ho khong
kiém soét khoi luong tién té ma liic d6 nhu ciu vé tién sé& quyét dinh lugng cung tién té.
Gia sir Ngan hang trung wong lua chon miic 1ai suét co ban la Ry( R, tuong duong véi ty
1é lam phat co ban du bdo cho thoi gian t6i). Néu 13i suat trén thi trudng tién té 16n hon
R, thi Ngan hang trung wong sin sang ting cung tién dé 1di suat gidm dan vé mic R,.



Nguoc lai, néu 1ai sudt trén thi truong ma nho hon R, thi Ngan hang trung uong tim cach
thu tién vé dé 1ai suat trén thi trudng tién dan dén R,.

Khdi luong tién té cung iing trong ngin han
Hinh 3.7 1a mo6 hinh can bang trén thi truong tién t¢ khi Ngan hang trung wong c6 dinh
muc 13i suét tai R,. RR 1a duong 13i suat c6 dinh di qua R,. LL 1a dudng cau v€ tién cua

nén kinh t€ trong ngan han tuong Gng véi mic san luong cho truée. Hai dudng LL va
RR cit nhau tai diém E xadc dinh mifc cung tién can bing tai M,.

R4 L L,

R, EN\E __ RR
L L,
0 M, M, M

Hinh 3.7: Trang thai can bang ngin
han trén thi truong tién té Khi miic lai
suat co dinh

Gia st c6 nhitng nguyén nhan khién cho san lugng kinh t€ tang cao hon du tinh, khi d6
dudng cau vé tién LL dich chuyén sang phai dén vi tri L,L, trén hinh v&. Pudng 14i suat
c6 dinh RR van nhu cii. Hai dudng RR va L,L, giao nhau tai diém E, tuong tng v6i miic
cung tién can bang méi M, > M,

3.5 Muc tiéu cua viéc diéu tiét Kinh té vi mo

Muc tiéu cta viéc diéu tiét kinh t€ vi mo 12 nham t6i vu hod cdc chi tiéu kinh t€ vi mo
co ban ctia nén kinh t€ bao gom: ty 1é ting trudng kinh t&, ty 1& lam phat, ty 1¢ that
nghiép va cdn can thanh todn. Trong phan nay ching ta tim hi€u vé mai lién hé gifta céc
chi tiéu vi mo co ban khi nén kinh t€ thay déi, qua d6 thiét lap mot chi s6 chung phan
anh siic khoé ctia nén kinh té.

3.5.1 Moi quan hé giita lam phat, that nghiép, tang truong kinh t€ va can can
thanh toan



Céc chi tiéu kinh t€ vi mo co ban khong phai 1a cdc dai lugng ton tai doc 1ap trong nén
kinh t€ ma thuc t€ 1a chiing gan bo khang khit v6i nhau. Hiéu biét vé m6i quan hé giita
cac chi tiéu kinh t€ vi mo co ban gitp ching ta xay dung muc tiéu thich hgp trong viéc
diéu hanh kinh t€ vi mo.

Lam phat, that nghiép va tang truong

Chiing ta déu muon rang ca that nghiép va lam phat cing thip, con ting trudng thi
cang cao cang tot nhung di€u d6 qua 1a khé khan, cdc nha kinh t€ da chi ra rang, vé co
ban khong thé c¢6 lam phat thap di kém véi that nghiép thap ma phai c6 su ddnh doi giita
hai chi tieu d6. Dé c6 mot ty 1¢ thit nghiép thap thi can chip nhan lam phdt cao va
nguoc lai.

Ty 1& lam phat(%)
Puong Phillips
P2 B
A
P1
L2 L1
O
Ty 1é that nghiép(%)

Hinh 3.8: Dudng Phillips ngan han

Puong Phillips trén hinh 3.1 mo ta moi quan hé gitra lam phat va that nghiép trong
ngan han. Gia st hién tai, nén kinh t€ dang tuong (ing véi vi tri A trén duong Phillips,
theo d6 ty 1€ that nghiép dang & mic L1 va ty 1é lam phét 1a P1. Khi nhéan th4y ring that
nghiép dang & miic cao va c6 thé gay buc xic trong dan ching, Chinh phu s& néi long
chinh sdch tién t&¢ va m& rong chi tiéu dé kich cdu nén kinh t€. Tong c4u tang lam tang
gid ca hang hoa va dich vu. Vi tién luong lao dong cham thay déi nén truéc mat gid ca
tang 1am tang loi nhuan clia doanh nghiép. Do d6 cdc doanh nghiép mudn tuyén thém
nhan luc dé mé rong kinh doanh nham thu thém lgi nhuan, nhd vay ma ty 1¢ thit nghiép
giam xuong. Nén kinh t€ chuyén dich tir vi tri tuong ting A dén vi tri B trén dudng
Phillips, khi d6 ty 1¢ that nghiép 12 L2<L1 va ty 1¢ lam phdt 1a P2>P1. Ngoai ra, tong ciu
tang con lam tang ca san lugng, nhu vay chinh sach kich cau cua Chinh phu lam tang
san luong kinh t€, giam that nghiép nhung lam gia tang lam phat.



Ngén han 12 nhu vay nhung xét trong dai han tinh hinh s& khdc di. Khi lam phét ting
thi sém muon gi 13i sudt ciing tang theo. Pong thoi tién luong ciling phai diéu chinh dé
dam bao muc luong thuc té€ cho ngudi lao dong. Lai suat va tién luong tang lam tang chi
phi san xuat kinh doanh ctia cac doanh nghiép dan dén giam lgi nhuan. Quy mo cua nén
kinh t€ chi tdng trong ngin han r6i tam thoi dimg lai & midc cao hon so véi trude kia.
Dén lic nay thi chinh sich kich ciu ctia Chinh phu da dat dugc muc tiéu dé ra 1a giam
that nghiép va tang san luong kinh t€. Tuy nhién viéc m& rong chi tiéu cua Chinh phu
vin phai kéo dai thém mot khodng thoi gian nita dé duy tri mifc tong ciu cao tuong tng
v6i muc tong cung da tang lén. Dén khi chinh sdch kich cdu ctia Chinh phu két thic ma
nén kinh t€ khong tao ra dong luc méi dé€ tu bude di thi mic san luong s€ sut giam dén,
that nghiép tdi dién con lam phat thi giam xu6ng. Khi a4y nén kinh t€ ¢6 nguy co dich
chuyén ngugc lai so vé6i trudc day, nghia 1a di tr diém B trd vé diém A trén dudng
Phillips. Nguoc lai, khi két thic giai doan kich ciu, néu nhu nén kinh t€ ¢6 thém dong
luc méi dé di 1én ma khong can su nang d& tir phia Chinh phu thi san luong kinh t€ tiép
tuc dugc duy tri & muc cao cung véi thit nghiép thidp va lam phat kha cao, ding nhu
muc tiéu kich cau cta Chinh pht.

Vay phai chang mudn tang san luong va giam that nghiép thi cic Chinh phu ct viéc
nGi 16ng tién té va m& rong chinh sach tai khod mot cach tuy y ? Diéu d6 1a khong thé
dugc vi con phai phu thuoc vao mic lam phat hién tai, néu lam phat dang & mic kha cao
ma Chinh phu ti€p tuc kich c4u kinh t€ thi ¢6 thé didn dén nguy co gay phan tic dung.
Khi lam phat bi ddy 1én qué cao s€ tdc dong manh dén doi s6ng dan cu va gay roi loan &
khu vuc san xuét kinh doanh. Tam 1y tiéu dung va cdc hoat dong dau tu ngin han két
hop véi dau co sé thao tiing thi truong khién cho nén kinh t€ tré nén roi ren, tham chi 1a
hén loan. Trong boi canh d6 thi ca mitc san luong va thit nghiép déu khong dugc cai
thién con lam phat thi qua cao. Ngoai viéc phai dé phong lam phat, kich cAu nhiéu con
gay tham hut ngan sach va tang no quoc gia. Nhu vay la viéc kich cau kinh t&€ phai tuy
thudc vao timg hoan canh cu thé, dong thoi liéu luong kich cau ciing phai tinh todn hop
ly dé khong gay tac dung phu cho nén kinh t€.

Cac yéu to anh huong dén can can thanh toan

Can can thanh toan 1a moét trong cac chi tiéu kinh t&€ vi mo6 co ban bén canh lam phat,
that nghiép va tang trudng san lugng. Trong s6 bon chi tiéu nay thi ba chi tiéu da dugc
xem xét & chuong trudc, riéng can can thanh toan chua dugc dé cap téi nén ching ta can
tim hiéu thém trong muc nay.

Cdn cdn thanh todn cua mét quoc gia phdan dnh luong tién di vao va di ra khoi nudc
do duoi moi hinh thiic, bang bdt cit dong tién nao, trong khodng thoi gian 1 nam va
duoc hach todn theo mét dong tién quy udc



Can can thanh todn 1a tong hop ctia ba thanh phan gém: cdn can thuong mai, can can
chuyén giao vang lai va cdn can ti chinh. Cdn can thuong mai va cén can chuyén giao
vang lai gop lai thanh can can vang lai.

Can can thuong mai phan dnh gia tri xuat khau va nhap khau hang hod - dich vu cua
mot quoc gia. Xuat nhap khau hang hod4 thi goi 1a thuong mai hitu hinh ( nong san, thép,
mady bay[), xuat nhap khau dich vu duoc goi 1a thuong mai vo hinh (du lich, ngan hang,
phan mém/[]).

Can can chuyén giao vang lai bao gém cac khoan vao - ra lién quan dén chuyén giao
loi nhuan dau tu, c6 tiic, bao hiém, trg cdp, vién tro, kiéu hoi.

Can can tai chinh cua mot nuéc phan anh cac dong von vao — ra, khong phan biét
dong tién luu thong, lién quan dén hoat dong dau tu truc ti€p va gian ti€p cua moi thanh
phan kinh t€ - ké ca d4u tu cia Chinh phu.

Né&u can can thanh todn ctia mot quoc gia ma > 0, ta ¢6 thang du trong can can thanh
toan; néu can can thanh toan < 0, thi d6 la truong hop tham hut can can thanh toan; néu
cén can thanh todn = 0, ta ¢6 mot cdn can thanh to4n can bang.

Mot quéc gia ¢6 tham hut cdn can thanh todn cho thay 1a tdng dong tién di vao nho
hon dong tién di ra. Néu tinh hinh d6 kéo dai sé lam giam manh ngudn von dau tu noi
dia va giam du trit quoc gia. Can can thanh todn 1a mot chi bdo vé siic hiap dan clia mot
qudc gia so v6i phan con lai ciia thé gidi, hay noi cach khéac 1a né thé hién phan nao
nang luc canh tranh cia mot quoc gia trén binh dién quoc t€. Hai thanh phan co ban cua
cén can thanh todn 1a cén can thuong mai va cén can tai chinh. Tat ca nhitng c6 ging
ctia mOi quoc gia nham cai thién cdn can thuong mai va thu hit thém dong von dau tu
nudc ngoai déu gép phan lam dep cédn can thanh todn. Mot quoc gia ¢6 tinh hinh chinh
tri 6n dinh, thé ché kinh t€ thi trudng hoan chinh, nguén nhan luc doi dao s& rat thuan
loi trong viéc thu hit cac dong von diu tu quoc t€. Mot nén kinh t€ nang dong, vé6i cac
chi tiéu lam phat hop 1y, tiéu dung va dau tu can doi, tang trudng bén viing, ¢4 stc canh
tranh cao thi cdn can thuong mai c6 thé s& thang du.

Khi mot nuée bi tham hut can can thanh toan thi dong ndi té sé yéu di trén thi trudong
ngoai hoi. Ty gid dong noi té giam di 12 mot thuan 1oi cho xuat khau va han ché nhap
khau, gitp cai thién phan nao cén can thanh todn. Chinh phi ¢6 thé 1am giam tham hut
cén can thanh todn bang cdch néi 1ong tién té nham ph4 gid dong noi té¢ nhung diéu do
s€ gay ap luc 1én lam phat.

3.5.2 Muc tiéu cua viéc diéu tiét kinh t€ vi mo



Muc tiéu cua viéc diéu tiét kinh t€ vi mo 1a tim cach t6i wu héa céc chi tiéu kinh t&€ vi
mo co ban cua nén kinh t€. Cu thé 1a, ty 1é tang trudng cao, lam phat thap, thit nghiép
thap va can can thanh toan thi thang du. Nhung vi cac chi tiéu vi mo cé lién hé mat thiét
vGi nhau theo chiéu thuan hoac chiéu nghich, doi hdi moéi nén kinh t€ phai chdp nhan su
ddnh d6i gitta cac dai lugng do.

Ky hiéu g 1a ty 1¢ tang trung GDP, p la ty 1€ lam phat, 1 1a ty 1é that nghiép, con t 1a ty
1é cén can thanh toan quy déi theo% ctia GDP.

Trong s6 cdc chi tiu ké trén, ching ta mong muén g va t tang, con p va | gidm. Do do,
néu ta dat g_+1 =k , thi gid tri cua k cang 16n cang tot. k duoc goi la chi so kinh té vi
p+
mo tong qudt ctia nén kinh té.
Bay gid ching ta thir gan céc s6 liéu cu thé dé tinh gid tri ctia k. Gia sir mot quoc gia

cé ty 1é tang truong GDP 1a 7%, ty 1€ lam phat 1a 5%, ty 1¢ that nghiép 1a 6%, va can can

thanh todn tuong duong 5% GDP. Ta c6: g =7%,t=5%,p =5%,1=6%. — k = g—:
p

= 75 12 4 09=109%
5+6 11

Mot vi du khic, néu g = 8%, t = -1%, p = 8%, 1 = 5%. — k= &t - 821 7
p+1 8+5 13

0,5384 =53,84%

Nhu vay suy cho cling, muc tiéu cua viéc diéu tiét kinh t€ vi mo 1a tim céch lam tang
g+t
p+1

Chung ta hdy cung nhau giai mot bai toan kinh t€ vi mo sat véi thuc té€ nhu sau: Gia su
mot quoc gia dang phat trién ¢ cac chi tieu vi mo dugc du doan cho nam t6i 1a: ty 1&
tang truong 6%, ty 1& lam phat 5%, ty 1é that nghiép 8%, can can thanh toan & trang thai
can bang. Hay diéu ti€t nén kinh t&€ dé nang cao chi s6 kinh t& vi mo.

gid tri ctia chi s6 kinh t€ vi mo téng quat k, trong dé k =

Trudc hét hay tinh chi s6 kinh € vi mo tong quét k theo du bdo ban ddu nhu sau:

= 8t _ 640 6 _g4615=4615%
prl 548 13

Chiing ta nhan thdy 1a ty 1é that nghiép 1a 8% la kha cao trong khi ty 1& lam phét bang
5% la kha khiém ton khi so sanh véi muc that nghiép. Ty 1€ tang trudong 1a 6% thi chua
thé coi 12 ting trudng cao dugc, trong khi thit nghiép dang & miic 8% cho thdy mot phan



luc luong lao dong dang bi lang phi. Can can thanh todn dugc du bdo & mic can bang thi
khong phai 1a diéu x4u. Muc tiéu diéu ti€t nén kinh t€ trong truong hop nay 1a giam that
nghiép, nang cao san lugng, chap nhan mic lam phat cao hon, va can can thanh toan thi
phén diu & mic > 0.

Gia st Chinh pht khong ¢6 nhiéu du 4n dau tu hiéu qua nén khong cé nhu cau phat
hanh thém trai phi€u dé mé rong chi tiéu, nén & day chi tap trung vao chinh sich tién té.
Ching ta chon giai phdp ndi long tién té d€ kich cau kinh t€. Khi dua thém mot lugng
tién ra luu thong thi phan tng ban dau cua thi truong 1a 1di sudt c6 xu hudng giam
xuong. Lai sudt giam lam gia tang dau tu va tiéu dung, do d6 gid ca hang hoa sé€ tang
dan theo thoi gian. Gid ca tang lam tang lgi nhuan ctia cac doanh nghiép va vi vay kich
thich ho mé& rong san xudt va cudi cing 1a tang cong an viéc 1am cho nén kinh t€. Viéc
nGi 10ng tién t& & mitc hop 1y dé 1am sao ty 1¢ lam phét tang 1én va dimg lai & mitc 8%
vao cudi nam. Nhiéu kha nang 1a v6i chinh sdch nhu vay s€ giam ty 1€ that nghiép tir 8%
xuong 6,5%, va ty 1¢ tang trudéng du kién tr 6% tang 1én 7,5%. Khi lam phat tang sé lam
giam ty gia dong noi t& néu nhu cac quoc gia khac cé lam phat thap hon, nhung hay gia
st rang cdc nudc khac ciing ¢6 nhitng bién phdp lam tang kha nang canh tranh ctia nén
kinh t&€. Do d6 cén can thuong mai coi nhu khong thay déi so v6i mic du tinh ban dau
titc 1a & midc can bang.

Cuoi cung tong két lai ching ta c6: ty 1é tang trudng 7,5%, ty 1é that nghiép 6,5%, ty &
lam phat 8%, c4n can thanh to4n can bang. Bay gid hay tinh lai chi so kinh t&€ vi mo téng
quat k:

_ g+t _ 75+0_ 75

= = = =0,5172 =51,72%
p+l1 8+6,5 145

Lic dau, truée khi ¢6 k€ hoach diéu chinh thi chi s6 kinh t€ vi mo du tinh: k = 46,15%.
Sau khi thuc thi chinh sdch diéu ti€t nén kinh t€ thi ta ¢6 k = 51,72%. So sanh hai tri s6
nay ching ta thay, 46,15% < 51,72%. Nhu vay 1a viéc diéu tiét kinh t€ vi mo da mang
lai két qua t6t hon.

3.6 Diéu tiét kinh té vi mé theo nhém giai phap thir nhat

Ngay nay phan 16n cdc nudc déu dp dung co ché kinh t€ hén hop, mot mat tao di€u
kién dé céc thi trudng tu do hoat dong hiéu qua va tu diéu tiét nén kinh t€, mit khac 1a
cac Chinh phu sin sang st dung cdc cong cu diéu tiét vi mo dé uon nan nén kinh t€ khi
thdy n6 ¢6 dau hiéu di tréch khoi quy dao can bang.

Ciac chinh sach diéu tiét kinh t€ vi mo dang phd bién hién nay dua trén nguyén 1y can
ban 1a ban than nén kinh t€ thi truong cé kha nang tu di€u tiét mot cach hiéu qua va



Chinh pht chi nén can thiép vao nén kinh t€ & mic do han ché hoic chi can thiép khi
nén kinh t€ gip truc trac. D€ thuc thi phuong 4n diéu tiét nay thi yéu cau hang dau la
phai hoan thién thé ché kinh t€ thi trudng va su phoi két hop trong chinh sich tai kho4 -
tién té. Diéu tiét kinh t€ vi mo theo nhém giai phap thit nhat c6 ba diém can chd y sau
day:

1. Tao moi diéu kién thuan lgi dé€ nén kinh t€ thi trudng hoat dong hiéu qua.
2. Thuc thi chinh séach tién té theo huéng coi trong 13i suat.
3.Chinh sach tai khoa mang tinh thu dong, tuy thuoc vao khu vuc kinh t€ dan doanh.

Trudc hét vé mit co ché, bo may lap phap thudng xuyén cap nhat thong tin, bé sung
nhitng thi€u s6t dé hoan thién co ché kinh t€ theo huéng tao diéu kién thuan lgi cho cdc
thi trudng hoat dong hiéu qua, giam bt nhitng thu tuc hanh chinh rudm ra nham thic
ddy san xuit kinh doanh, xay dung moi trudng canh tranh lanh manh, chéng doc quyén
va gian lan thuong mai.

Van dé thit hai 1a thuc thi chinh sich tién té linh hoat va luén bam sat thi truong. Cac
Ngan hang trung wong rat coi trong viéc sit dung cong cu lii sudt dé tic dong dén nén
kinh t€ va khong chd y nhiéu dén khoi luong tién té. Tuy theo dién bién cua cac chi tiéu
vi mo6 nhu lam phat, that nghiép va muc san lugng hién tai cung véi nhitng du doan cho
tuong lai, ma cac Ngan hang trung wong an dinh mot miuc 1ai suat co ban trén thi truong
tién t&. DE dam bao ring mat bang 1ai suit xoay quanh muc 1ai suit co ban, Ngan hang
trung wong diéu chinh khoi lugng tién té luu hanh trong nén kinh t€ thong qua céc hoat
dong nghiép vu. Néu mat bang 14i suét trén thi trudng cao hon mic 13i suét co ban thi
Ngan hang trung uwong tang cung tién cho nén kinh t&, néu 1ai suat trén thuc t€ ma thap
hon 14i suét co ban thi Ngan hang trung wong tim céch thu tién vé. D6i véi cdc Ngan
hang trung wong thi nhiém vu kiém soat lam phat dudng nhu dugc vu tién hon, do d6 ma
ty 1& lam phét co ban thudng c6 anh hudng manh dén quyét dinh vé 1ai suat. Mdc 1ai
sudt co ban ngang bing vdéi ty 1é lam phét co ban c6 thé 1a mot lua chon hop 1y.

Vin dé thit ba 1a chinh sach tai kho4 thuong dugc xem nhu 12 giai phap bao hiém cho
nén kinh t€. Khi nén kinh t€ dang trong xu huéng phét trién néng thi Chinh phu c6 thé
tang thué hodc gidm chi tiéu dé ha nhiét nén kinh t&€. Néu chiang may nén kinh t& roi vao
suy thodi, thi Chinh phu s€ cét giam thu€ nham hé trg san xuat kinh doanh va tang chi
tieu dé kich cdu. Cac khoan chi tiéu cua Chinh phit dugc xem nhu mot doi trong véi khu
vuc kinh t€ dan doanh nhidm can bang tong thé nén kinh t€,

Chinh sich diéu tiét kinh t& vi mo theo huéng ndy cé dic diém la kha don gian. Cic
Chinh pht han ché t6i da su can thiép hanh chinh vao thi trudng tu do dé trdnh gay bién
dang nén kinh t€ theo y chu quan. Chinh pht rat coi trong co ché thi trudng va xem do
nhu 1a dong luc thic ddy kinh t€. Trong chinh sich tién t¢, viéc Ngan hang trung uong



4n dinh 1ai suat va tha 16ng khoi luong tién té c6 thé xem la rat thong thoéng, tao thanh
khoan cao trong nén kinh t€ va trao quyén tu chu cho hé thong ngan hang thuong mai.

Tuy nhién chinh sich diéu tiét kinh t€ vi mo theo phuong 4n nay c6 nhiéu nhuoc diém.
Trude hét 1a n6 mang tinh bi dong, vi dua trén co s& coi trong co ché thi truong va chi
uon nan nén kinh t€ khi xay ra su c6, do d6 phuong 4n nay bam duo6i thi trudng va co
gang giai quyét nhitng hau qua do thi trudng dé lai. Trong khi d6 ban than co ché€ thi
truong nhiéu khi ciing 1dm dudng lac 16i, d6 1a chua ké dén nhitng 4nh hudng khach
quan tir bén ngoai lam méo mo thi truong. Trong chinh sich tién té, Ngan hang trung
uong trao quyén tu chi cao cho hé thong ngan hang thuong mai, nhung khong phai ldic
nao hé thong nay ciing hoat dong an toan va kiém soat tot rii ro. Doi khi vi 1oi nhuén,
mot s6 ngan hang c6 thé cho vay dudi chuén vdéi s6 lugng 16n dé roéi bién thanh ng khé
doi gay mat an toan chung cho hé thong. Cuoc khing hoang tai chinh bat nguén tir viéc
cho vay duéi chuén & My, nay da bién thanh khiing hoang kinh t€ toan cdu ma chua biét
khi nao méi két thiic, phai chiang 12 mot héi chudng canh bdo cho viéc néi 16ng kiém
soat tién t&. Mot khi da theo dudi chinh séch diéu tiét kinh t€ theo huéng nay thi chinh
sach tai khoa ciing bi dong. Hoat dong chi tiéu ctia chinh pht khong 6n dinh ma c6 tinh
chu ky, n6 tang manh khi kinh t€ suy thodi va giam sau khi kinh t€ phat trién néng.

3.7 Piéu tiét kinh t€ vi mo theo nhom giai phap thi hai

Nhu ching ta da biét 1a co ché thi trudng vé can ban 1a tot, nhung ciing tiém 4n nhiéu
rui ro, do d6 khong thé dat niém tin tuyét doi vao né duoc. Chinh sich 6n dinh kinh t€ vi
mo theo phuong 4n nay cé nhitng di€u chinh 16n so v6i phuong an thi nhat da trinh bay
& trén, v6i ba dic di€ém noi bat sau:

1. Thuc hién quan 1y thi truong thong qua viéc quan 1y mot so thi trudng co ban.
2. Trong chinh sich tién té thi coi trong kiém soat khoi lugng tién té.
3. Chinh séch tai khod mang tinh chli dong va twong d6i 6n dinh hang nam.

Pé thuc hién viéc diéu tiét kinh t€ vi mo theo phuong 4n nay thi tru6c hét cic Chinh
pht phai dua vao cac chi tiéu kinh t€ vi mo co ban cua nam ci cung véi nhiing du doan
cho nam t6i dé€ lap k& hoach phat trién kinh t€ cho ca nam. K& hoach nay phai tinh dén
cac anh huong khach quan tir thé giGi bén ngoai va tam ly dau tu tiéu dung trong nudc.
Chinh sach tai khod dugc lap sdn va duoc phan 4dnh trong k& hoach phét trién kinh t€
tong thé clia qudc gia trong nam t6i. Diéu then chot cudi cling 1a céc co quan hoach dinh
chinh sach phai dua ra duogc cac chi tiéu kinh t€ vi mo co ban du tinh cho nam téi nhu:
ty 1é tang trudng, ty 1€ lam phat, ty 1é that nghiép va can can thanh toan. Néu trong nam
tGi khong c6 cac bién dong 16n & trong nudc va quoc té€ tic dong manh dén céc chi tiéu
co ban du tinh thi viéc diéu hanh kinh t&€ vi mo ca nam s& bam sat céc chi tiéu do.



3.7.1 Quan ly thi truong thong qua viéc quan ly mot sé thi truong co ban

C6 nhiéu nguyén nhan khach quan va chu quan tic dong dén nén kinh t€ thi truong va
1am méo mé quan hé cung cau. Bat ky mot Chinh phli ndo cling ching thé ludng trude
duogc cdc ci soc mang tinh khach quan bat nguon tir thién tai, dich bénh hay chién tranh.
Nhung c6 nhi€u yéu t6 mang tinh xa hoi cling anh huéng manh dén su bién dong cua thi
truong nhu san xuét thira, tam 1y tiéu dung theo phong trao, dau tu theo dam dong hay
céac hoat dong du co. Do d6 doi hoi cac Chinh phti can ¢6 nhiing bién phép thich hop dé
quan ly thi trudng nham tranh cho céc yéu t6 mang tinh cht quan c6 thé day nén kinh t€
thi trudng dén chd nguy hiém.

Nhung néu vi qua lo lang vé su bién dong thi trudng ma céc co quan chic nang gidm
sat chat ché moi dién bién trén thi trudng thi ¢6 thé gay ton kém va 1am ton thuong nén
kinh t&. B&i vi quan 1y chat lam bép méo co ché thi truong, triét tiéu dong luc kinh
doanh va két qua thu dugc 1a mot nén Kinh t€ tri tré. Nhu vay van dé then chot dat ra la
phai c6 phuong phdp quan ly thi trudng hop ly dé vira dat dugc muc tiéu vé quan ly vira
it gay ton hai dén co ché thi truong.

Chiing ta nhan thdy 1a trong nén kinh t€ thi trudng, cic nhém hang hoa c6 lién hé qua
lai 1an nhau. N€u nhu gia gao tang s€ lam tang gia cac loai ngii c6c khac va cling lam
ting gid cdc san pham ché bién tir ngii coc, gid xang dau tang s& anh hudng dén hang
loat cac mat hang. Khi thi trudng bat dong san so6i dong thi kéo theo su phét trién clia
nhiéu nganh nghé lién quan nhu: vat liéu xay dung, noi that, thi cong. Thi trudng tin
dung ma ting néng thi ching t6 dang ¢6 qué nhiéu doanh nghiép hang hdi dau tu va c6
thé tiém 4n cdc rhi ro vé€ sau. Khi gid bat dong san hay gid c6 phi€u ting manh s& lam
tang tri gia tai san cha bo phan 16n dan ching va c6 thé kich hoat nhu ciu tiéu dung ting
cao. Chinh vi su tdc dong qua lai gitta cac thi trudong trong nén kinh t€, nén néu ching ta
quan ly t6t mot vai thi trudng co ban 1a c¢6 thé xem nhu quan ly gidn ti€p duoc toan bo
cac thi truong.

C6 ba thi truong quan trong ma ching ta phai chd y d6 la: thi truong tin dung, thi
truong bat dong san va thi truong chiing khoan.

Thi truong tin dung gan b6 mat thiét vé6i cdc hoat dong diu tu va tiéu ding trong nén
kinh t€. D6 cling 1a mang dich vu quan trong cua hoat dong ngan hang va cé anh huéng
dén tinh an toan cua hé thong. Do d6 cin quan 1y thi trudng nay vé toc do tang trudng
tin dung va chat luong dich vu.

Thi trudng bat dong san ¢ midc von hoa 16n, moi ho gia dinh hay méi doanh nghiép
déu s& hiru hay thué bat dong san. Gi4 tri bat dong san va téc do phat trién cla thi
truong nay ¢6 anh hudng nhiéu dén nén kinh t€, nén viéc quan 1y 1a can thiét.



Thi trudng chiing khodn ¢6 y nghia dic biét trong nén kinh t&€. Day 1a kénh huy dong
von dai han cho cdc doanh nghiép va cling 1a noi thu hit cidc nguén von dau tu tir trong
va ngoai nuéc. Thi trudng chiing khoidn gép phian chuyén déi doanh nghiép thong
thudng thanh mo hinh cong ty ¢6 phan dai ching duoc quan tri va gidm sét tot hon.
Quan 1y thi truong ching khodn nén tap trung vao minh bach hod thong tin vé céc loai
hang hoa niém yét, kiém soat quy mo thi trudng va ting cudng gidm sit hoat dong giao
dich.

Thi truong tin dung

Trung tam cua thi trudng tin dung 1a hé thong ngan hang thuong mai va mot so t6 chiic
tai chinh c6 chiic nang hoat dong tin dung. Xung quanh khoi tam nay 1a tap hop cac ho
gia dinh va t6 chiic kinh t€ c¢6 nhu cdu cho vay va di vay von. Hé thong ngan hang chi
lam cau néi trung gian dé chuyén von tir noi thira dén noi thi€u trong toan bo nén kinh
t€. V& co ban, khoi lugng tin dung ty 1€ thuan v6i quy mo nén kinh t€. Khi toc do tang
truong kinh t€ cang cao thi nhu cu tin dung cang 16n. Do lam phdt 1am maét gi4 tién té
nén tong gi4 tri tin dung danh nghii ciing tang theo ty 1& lam phit. Nhu vay néu khong
c6 gi thay doi thi ty 1 tang tong khdoi luong tin dung hang nam bang tong cua ty 1é tang
truong kinh t€ va ty 1é lam phat.

Néu goi d 1a ty 1¢é tang khoi luong tin dung hang nam, g la ty 1€ tang truéng kinh t&, p
la ty 1€ lam phat, thitac6: d=g+p.

Trong thuc t€, cac doanh nghiép c6 thé huy dong von thong qua nhiéu kénh khic nhu
phat hanh trdi phi€u cong ty hay phat hanh ¢ phiéu trén thi trudng ching khoan. Do do
tong tin dung hang nam c6 thé thay déi tuy thudc vao miic do so6i dong trén thi trudng
ching khoan. Trong giai doan thi truong ching khoan hung phén thi cac doanh nghiép
s€ phat hanh dugc lugng von 16n hon va giam vay tin dung. Con khi nao thi truong
chiing khoan tut doc thi lugng huy dong von thong qua kénh chiing khoan suy giam
manh, cdc doanh nghiép lai quay vé véi kénh tin dung truyén thong. Vi vay gid tri cta d
khong nhat thié€t phai nam nao ciing tuong duong véi (g+p).

C6 thé phan chia cdc doi tuong vay von tin dung thanh hai nhém chinh 12 tin dung d4u
tu va tin dung tiéu dung. Tin dung dau tu bao gém céc khoan vay cua doanh nghiép dé
trién khai du 4n dau tv méi hodc md rong hoat dong san xuat kinh doanh ctia doanh
nghiép. Tin dung tiéu dung la cho vay tiéu dung doi véi cac ho gia dinh va ca nhan cé
nhu cau. Tuy theo dién bién cua tinh hinh lam phat, d6i khi Ngan hang trung uong can
kiém sodt ca cdc khoan vay tiéu ding dé gép phan can doi cung ciu trong toan bd nén
kinh t€.



Trong nhitng diéu kién binh thudng thi tdng von diu tu tang thém hang nim cta nén
kinh t&€ ciling tang véi ty 1é bang tong cua ty I¢ tang trudng kinh t€ va ty 1& lam phat.
Téng von dau tu clia cia mot quoc gia bao gom céc thanh phén : von diu tu tu c6 cua
khu vuc doanh nghiép dan doanh, von huy dong tir thi truong ching khoan, von dau tu
truc ti€p nudc ngoai, von dau tu cia Chinh phu va von vay tin dung ngan hang. Nhu vay,
hang nam Ngan hang trung wong can can ctt vao dién bién thuc t€ tai cic kénh dau tu
khdc ctia nén kinh t€ thi méi hy vong dua ra dugc han mic tin dung hop 1y cho hé théng
ngan hang thuong mai.

Thi truong bat dong san

TruGe day, khi diéu kién kinh t&€ con khé khan thi cdc nhu cau lién quan dén an, &, mic
duoc coi 1a cac nhu cau cap thiét. Lic d6 nang sudt lao dong thap, moi nguodn luc cua xa
hoi chi tap trung vao lo cho bang dugc cdc nhu ciu thiét yéu Ay ma van khong xong.
Ngay nay tinh hinh da thay d6i co ban, clia cdi trong xa hoi da tang lén gip nhiéu lan,
nang sudt lao dong tang cao, hang hoa vo cung da dang. Tai da s6 cac qudc gia, nhu cau
v€ an, §, mic co ban da duoc ddp tng, tham chi cdc nhu ciu nay ciing xép ngang hang
vGi hang loat cdc nhu cau khac trong mot xa hoi hién dai nhu: dién thoai, internet, ca
nhac, phim anh, du lich, dugc pham[]

Thi truong bat dong san gom cac mang chinh 1a nha va dat & cho dan, van phong cho
thué, dat dai cong nghiép. Nhu cdu vé cac loai bat dong san hoan toan phu thuoc vao
thuc trang kinh t&€ dat nudc. Midc thu nhap ctia ngudi dan cang cao thi nhu cu vé nha &
cling tang lén, nén kinh t€ cang phat trién thi nhu cdu vé van phong va dat cong nghiép
cang 16n. Vi vay xét trong dai han, t6c do phat trién cla thi trudng bat dong san ngang
béng vdi toc do tang trudng kinh t€. Néu trong ngin han ma thi trudng bat dong san ting
néng thi dat khoat né s€ giam manh trong thoi gian sau do.

Khi so sanh véi cac thi truong hang hoa khac, ta nhan thay la thi truong bat dong san
c6 d0 mé kém hon, tic 1a cidc hang hoa trén thi trudng nay chi tiéu thu & trong nudc ma
khong c6 hién tugng xuat nhap khau cdc san pham bat dong san. Nguén cung bat dong
san ciing bi nhiéu rang budc lién quan dén quy hoach dat dai va phu thuoc vao dién tich
dat tu nhién cia moi quoc gia. Gia tri bat dong san tuong d6i khé xdc dinh do thuong
xuyén thay doi quy hoach va chuyén doi muc dich sir dung dét. Cac yéu t6 ndy tao diéu
kién thuan lgi cho cac hoat dong dau co trén thi truong bat dong san.

Thi trudng bat dong san ¢6 miic von hod 16n va anh hudng dén nhiéu thi truong khac,
tinh néng — lanh cta thi truong bat dong san cling gay kho dé cho cdc nganh san xuét
kinh doanh khéc c6 lién quan. Néu biét riang, vé co ban va lau dai, ty 1é tang trudng cua
nganh bat dong san ciing tuong duong véi ty 1€ tang trudng Kinh t€ thi tai sao chiing ta



khong quan 1y thi truong nay ma ct phai chiu dung nhiing con néng lanh bat thuong cua
no ?

Quan 1y thi truong bat dong san can quan tam dén bién dong gia ca va ty 1€ tang
trudng cua toan nganh. Gia ca bat dong san tang nhanh lam tang gid tai san cta cac ho
gia dinh va ¢6 thé gay hiéu tng tiéu dung manh lam tang lam ph4t. Miic ting cla gid tri
bat dong san binh quan hang nam bang ty 1& lam phét co ban 1a hop ly. Ty Ié ting
trudng cua nganh bat dong san hang nam tot nhat 1a ngang bang véi ty 1€ tang trudng
kinh t&. Tuy nhién do qua trinh di cu ciia nguoi dan tir nong thon ra thanh thi nén ty 1é
tang trudng cta timg dia phuong trong mot nudc cé khac nhau. D€ quan ly t6t vé thi
truong bat dong san can hoan thién cac quy dinh phap luat lién quan nhu: tha tuc dang
ky, giao dich, thu€ bat dong san. Ngoai ra, cong viéc thong ké xay dung & cac dia
phuong ciing can duoc theo ddi can than thi méi c¢6 thé biét duge chinh xac tinh hinh
tang trudng cua toan nganh bat dong san.

Mot khi cac co quan quan ly xac dinh ty 1€ tang truéng cta nganh bat dong san hang
niam ngang bang vdi ty 1& tang trudng kinh t€, thi khi thdy xuat hién d4u hiéu tang néng
can 4p dung cdc bién phdp quan 1y, chang han nhu gidm tin dung lién quan dén bat dong
san hoac tam dimg cac du an bat dong san do nha nude dau tu. Nguoc lai, khi ty 1€ tang
trudng ctia nganh bat dong san tang cham hon ty 1€ tang trudng kinh t€ thi can cé chinh
sach khuyén khich phat trién thi trudng, bao gém ca viéc sit dung ngan sach nha nuéc dé
tang quy nha xa hoi.

Thi truong chimng khoan

Cong ty c6 phan dai chiing 14 mo hinh t6 chitc cong ty duoc coi la ti€n bo nhat hién
nay. Tur cdc tap doan hang dau thé gidi trong linh vuc cong nghé thong tin (Microsoft,
Intel, IBM...), hay c4c hang ddu mo khong 16 (BP, Exxon mobil...), tham chi 13 cic dai
gia tai chinh ngan hang (HSBC, Citigroup...), déu la cac doanh nghiép c6 phin dai
ching. Thi truong chiing khoan da ti€p stc, nuoi dudng mot loai hinh doanh nghiép tién
bo nhat hién nay va dang ti€p tuc tao diéu kién dé€ nhan rong mo hinh nay.

Thi trudng chiing khodn gém hai thi trudng 1a thi trudng c6 phiéu va thi trudng trai
phi€u. Thi trudng c6 phi€u la kénh huy dong von dai han cho cic doanh nghiép, von thu
duoc thong qua phat hanh c6 phi€u tré thanh von ch s& hitu ctia doanh nghiép, né khéc
vG6i von tir phat hanh trai phi€u hoac di vay tin dung. Thi truong trai phi€u la kénh huy
dong von trung han cho cac doanh nghiép va ca Chinh phu, von thu dugc tir phat hanh
trai phi€u 1a von vay c6 ky han tir chinh cdc nha diu tu khong phai thong qua cic t6
chiic trung gian nhu vay ngan hang. D6i v6i nén kinh t€ thi viéc huy dong von thong qua
thi truong ching khodan it rai ro hon so véi vay von nhan hang. Vi cac doanh nghiép huy
dong von trén thi truong ching khodn 1a huy dong truc ti€p tir nha dau tu nén néu sau



nay doanh nghiép 1am an thua 16 thi chi anh huéng dén mot nhém nha dau tu. Con
truong hop cdc doanh nghiép vay von thong qua ngan hang ma lam an thua 16 hang loat
khong tra dugc ng s€ ¢6 nguy co anh huong dén ca hé thong ngan hang.

Do duoc niém yét va giao dich trén thi trudng chiing khéan nén moi thong tin vé cac
doanh nghiép duoc minh bach hod, két qua hoat dong ctia doanh nghiép cudi ciing déu
phan 4nh vao gia c6 phi€u. Cic doanh nghiép lam an t6t thi gid c6 phiéu tang cao lam
loi cho cdc nha dau tu, con cic doanh nghiép kinh doanh khong hiéu qua thi gid co
phi€u di xudng va c6 thé khién céc c¢6 dong thua 16. Diéu d6 gay hung phan cho cac
doanh nghiép va g6p phan thic ddy canh tranh trong toan b nén kinh té,

Tuy nhién, ngoai nhitng wu diém ciing can néi thém vé nhitng han ch€ cla thi trudng
chiing khoan. Trong thi truong ching khoan thi thi truong trai phiéu it ri ro hon, con
thi trudng c6 phiéu tiém 4n nhiéu r0i ro cho nha ddu tu va ca nén kinh t€. Khi gid c6
phiéu tang cao, di 1a tang bén viing hay tang o, thi tai san ctia cdc nha dau tu quy ra
tién cling tang lén nhanh chéng. Do d6 ma ho ¢6 thé ting manh chi tiéu va tu thudng
cho minh nhitng mén hang gia tri phan anh su thanh cong trong két qua dau tu. Néu cé
nhi€u ngudi cing lam nhu vay thi rd rang 1a gép phan lam tang lam phat trong nén kinh
t€. Khi gia c6 phi€u lao doc thi cdc khoan chi tiéu ctia nha dau tu ciing theo d6 ma teo
lai va tham chi nhiéu nha dau tu con khong chiu néi nhitng ct soéc tuyét vong cua thi
truong ching khodan.
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Hinh 3.9: Bién dong clia chi s6 VN-INDEX tir 2002 -2008. Nguén www.ssi.com.vn

Hinh 3.9 1a d6 thi VN-INDEX trong giai doan tir 2002 — 2008. Chi s6 nay da kha 6n
dinh trong cac nam tir 2002-2005 va da tang vot trong nam 2007 ro6i lai giam khong
phanh trong nam 2008. Hinh 3.10 1a d6 thi chi s6 cong nghiép DOW JONE trong giai



doan 1999 — 2008. Riéng trong nam 2008 chi s6 DJIA mat gan 40% va lai quay vé
muc clia sdu nam trudc.
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Hinh 3.10: Bién dong ctia chi s6 DOW JONE tur 1999 -2008. Nguén www.cnn.com

Do tinh bat 6n cao cua thi trudng chiing khoén nén viéc quan Iy né 12 can thiét d€ han
ché rti ro cho thi trudng va ca nén kinh t€. Quy mo cua thi truong nén phi hop véi quy
mo ctia nén kinh t&€ va chat lugng cua dong von dau tu. Quy mo cua thi trudng dugc xac
dinh thong qua mot s6 chi tiéu nhu : tong s6 chiing khodn niém yét, tong khoi luong
niém yét va tong mic von hod cta thi trudng. Chét luong cta dong von dau tu thé hién &
muc dich d4u tu 12 dai han hay ngan han va trinh do cta cic nha dau tu. Khi dong von
dau tu chll yéu 1a trung va dai han, dong thoi phin I6n nha dau tu ¢ hiéu biét cao vé thi
truong ching khodn thi ¢6 thé ting quy mo cla thi trudng. Nguoc lai, néu dong von dau
tu vao thi truong ching khoan chl yé€u mang tinh ngan han, déng thoi cic nha dau tu
tham gia theo kiéu phong trao, choi chitng khodn 1a chinh, thi cin phai han ché quy mo
cuia thi trudong dé tranh nhitng hau qiia x4u vé sau.

Gia c6 phié€u trén thi trudng chitng khodn phu thudc vao tinh hinh kinh t&€ vi mo trong
nuée va két qiia hoat dong san xudt kinh doanh ciing nhu chién lugc phat trién dai han
ctia mdi doanh nghiép. Do d6 cdc co quan quan 1y nha nudc can ting cudng cong bo
thong tin kinh t€ vi mo dinh ky, con cdc doanh nghiép niém yét can minh bach hoa
thong tin dé gitp c4c nha dau tu d4anh gid ding tiém nang clia mdi loai chitng khoan. Uy
ban chiing khodn nha nudc can nang cao nang luc giam sat thi truong tir khau cong bo
thong tin ctia doanh nghiép, hay viéc phat hanh ching khoan dén céac dich vu lién quan
dén tu vin, giao dich ching khodn dé dam bdo thi trudng hoat dong cong bing va hiéu
qua.



3.7.2 Chinh sach tién té

Diéu tiét kinh t€ vi mo theo nhém giai phdp thit hai nay c6 thé xem 1a géi giai phdp
mang tinh than trong. Chinh sich tién t¢ duoc di€u hanh theo hudng coi trong khoi
luong tién té. Ty 1é ting tong phuong tién thanh todn M1 bing tong cia ty Ié ting trudng
kinh t&€ va ty 1& lam phdt du tinh. Tai thoi diém két thic ciia mdi nam, cdc Chinh pha déu
cé trong tay cdc chi tiéu kinh t€ vi mo co ban clia nam vira qua nhu: ty 1& lam phat, ty 1&
that nghiép, ty 1é tang trudng kinh t€ va can can thanh toan. Trén c& s& cac chi tiéu cua
nam ci cung v6i nhitng du bdo kinh t€ vi moé cho nam sau, cdc co quan hoach dinh
chinh sich quéc gia c6 thé dua ra cdc khuyén nghi v6i Chinh phti vé céc chi tiéu kinh t€
vi mo cho niam t6i. Ngan hang trung uong c6 thé can cit vao k& hoach diéu hanh kinh t&€
vi mo ctia Chinh phu trong nam t6i dé xac dinh khéi luong tién té cung tng cho nén
kinh t€, sao cho ty 1¢ ting tong phuong tién thanh toan M1 bang tong ty 1¢ ting trudng
kinh t& va ty 1é lam phat du tinh. Sau khi da xdc dinh dugc mic cung tGng tién té cho ca
nam sau thi Ngan hang trung wong thuc hién viéc b6 sung tién vao luu thong mot cach
déu dan hang thang trong thoi gian ca nam.

Mot khi Ngan hang trung uong khong ché téng phuong tién thanh todn thi 14i suat trén
thi trudng s& tu diéu ti€t dén trang thdi can bang. Néu tai mot thoi diém nao d6 ma lai
suat binh quan trén thi trudong tién té 16n hon nhi€u so véi ty 1€ lam phét co ban thuc t&€
thi c6 thé 12 do moi ngudi da du tinh lam phét cao hon so véi thuc tién. Chi it thoi gian
sau d6, khi ty 1é lam phat co ban thuc t€ dugc cong bo thi luong tién giri tiét kiém s&
tang 1én con nhu cdu vay von s& giam xudng, khi d6 mic 14i suat ha dan dé thiét lap
trang thdi can bang md&i. Lai suat trén thi trudng s€ c¢d xu hudng can bang tai mdc ngang
béng véi ty 1é lam phét co ban thuc té.

Gia st ring Ngan hang trung wong da thuc hién cung tng tién t&¢ déu dian va téng
phuong tién thanh todn M1 tang 6n dinh theo thdi gian ma 14i suat trén thi trudng tién té
van can bang ¢ miic quad cao hay qué thidp so véi ty 1& lam phat co ban thuc té€, thi
nguyén nhan cé thé khong thuoc vé chinh sach tién t¢. Pa c6 cdc nguyén nhan khéc
khién cho nén kinh t€ tam thoi roi vao trang thdi qua néng hodc qua lanh. Khi d6 can
xem lai cong tdc quan 1y cdc thi trudng co ban hoac phai di€u chinh chinh sach tai khoa.

3.7.3 Chinh sach tai khoa

Chinh sach tai khod trong goi giai phap tha hai nay mang tinh cht dong, né dugc xay
dung trude khi dua ra cac chi tiéu kinh t€ vi mo co ban theo k& hoach. Chinh sach tai
khod bao gom chinh sach thué va chi tiéu cua Chinh pht. Néu nhu khong c¢é nhitng yéu
to trong va ngoai nudc gay bién dong kinh t&€ vi mo thi chinh sach tai khoa thuc thi theo
ding nhu k€ hoach dé ra ban dau.



Gia str cdc chinh sdch tién té, tai khod va viéc diéu tiét céc thi truong co ban dién ra
theo ding nhu du dinh ctia Chinh phl, nhung cé nhitng d4u hiéu cho thay mot vai chi
tieu vi mo to ra yéu kém, chiang han nhu ty 1é tang trudng thap va lam phét thap hon so
v6i du bdo. Khi d6 chinh sich tai khod chinh 1a khau can phai diéu chinh trudc tién.
Chinh phi ¢6 thé phat hanh thém trdi phi€u dé thu hit von trong xa hoi va ting cudng
dau tu vao cdc du 4n c6 hiéu qua cao nhim tang téng cau cho nén kinh t€, tao thém cong
an viéc 1am, khoi phuc san luong kinh t€. Trong truong hop nguoc lai, néu nén kinh t&
tang trudng cao hon du tinh kém theo lam phat ciing & mic cao thi Chinh pht can nhanh
chéng cit giam céc du 4n dau tu chua thuc su can thiét d€ gidm téng ciu va cudi cung 1a
ha nhiét nén kinh té.



CHUONG 4\
CHINH SACH HAI PONG NOI TE

Nén kinh t€ thi trudng van dugc coi 1a nén Kinh t€ tién té. Bat ky mot hoat dong kinh t&€
nao, du nhd hay 16n, cling gan lién véi viéc st dung dong tién. Nén kinh t€ thi trudng
cang phat trién thi quy mo cta thi trudng tai chinh — tién té ngay cang 16n. Céc cong cu
tai chinh luoén duogc sdng tao thém dé ddp tng nhu cdu dau tu clia nhiéu doi twong khic
nhau. Khéi lugng giao dich trong nén kinh t€ thuc ngay cang chi€m ty 1é nho hon trong
téng khoi luong giao dich tién té clia toan bo nén kinh t&.

Trong qué trinh hoi nhap kinh t€ thé gidi, song song vGi su bung nd clia thuong mai
quoc t€ thi dong von dau tu ciing luan chuyén nhanh chéng, thudng xuyén va véi khoi
luong 16n hon giita cac quoc gia. Nhiing rang budc nay dan dén két qua tat yéu la su phu
thuoc 14n nhau giita cic nu6c va viing 1anh thé ngdy cang gia tang. Do d6 céc ci soc vé
cung, cdu trong nén kinh t€ thuc hay nhitng con s6t trén thi trudng tai chinh c6 thé dién
ra thudng xuyén hon va tdc dong qua lai 1an nhau theo phan ting day chuyén lam tang
muc do quan tinh cta nhitng dao dong trong cac chu ky kinh té.

T4t ca nhitng van dé d6 lam phic tap thém tinh hinh kinh t€ tai mo6i nudc va gay ap luc
16n 1én cdc Chinh phu trong viéc di€u hanh kinh t€ vi mo. Trong nhi€u trudng hop, cac
quyét dinh vé€ chinh sdch tién té t6 ra kém hiéu qua khién cho “con bénh” ngay cang
nguy hiém hon. Chinh sdach hai dong néi té dugc thiét k€ ra nham gép phan lam tang
stic d€ khang ctia nén kinh t€ thuc trude sic ép tir cac thi trudong tai chinh — tién té dang
ngay cang mo rong vé quy mo nhung lai tiém 4n nhiéu rui ro, bat 6n.

4.1 Dong luan chuyén tién té trong nén kinh té

Hinh 4.1 thé hién 5 nhém thi trudng khac nhau clia toan bo nén kinh t€. Chu thé tham
gia vao cac nhém thi trudong, dugc goi la tap hop A, bao gdm cac gia dinh, tat ca cac
doanh nghiép thudc moi linh vuc khéac nhau cta nén kinh t€ va ké ca céc co quan hanh
chinh su nghiép nha nudc. Cac doanh nghiép san xudt hang hoa, cong ty thuong mai,
cong ty chitng khodn, cong ty kinh doanh vang, ngan hang thuong mai, bénh vién,[ ], cac
cd nhan va ho gia dinh déu thuoc tap hop A. Tap hop tat ca céc thi truong, duge goi la
tap hop B, dugc phan chia thanh 5 nhém thi trudng bao gom:

* Thi truong nhom 1- Thi truong tin dung: Trung tam cua thi truong tin dung 1a hé
thong ngan hang thuong mai va cdc t6 chic tai chinh ¢6 cung cép dich vu tin dung. C4c
khach hang cta thi trudong nay gom nhiéu doi tuong tir cic ca nhan, ho gia dinh dén céac
doanh nghiép; ho ¢6 nhu cau gui tién tiét kiém hay vay von tlir ngan hang.
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Hinh 4.1: Cac nhém thi truong khac nhau cua nén Kinh té

* Thi truong nhom 2 - Cdc thi truong hang hod va dich vu thong thuong: Nhoém 2
c6 quy mo rat 16n, gom tét ca cac thi truong hang hoa va dich vu phuc vu nhu cau san
xudt va tiéu dung trong nén kinh t&€. Vi du: thi trudong luong thuc, thi trudng bat dong
san, thi truong thép, thi truong nhién liéu, thi truong dich vu gido duc, thi truong lao
dong. Cac ho tiéu dung va cac doanh nghiép san xuat kinh doanh Ia nhitng khach hang
rudt cua thi truong nhom 2. Ngoai ra, cac doi tuong khac thudc tap hop A ciling tham gia
vao thi truong nhom 2 & mot mic do nao do.

* Thi truong nhom 3 - Thi truong giao dich vang(kim loai quy noi chung) va hop
dong tuong lai (HPTL): Cic san giao dich vang va san giao dich HDTL Ia trung tam
cta thi truong nhém 3. O cdc san giao dich nay, hang hoa khong dugc mua ban trao tay
nhu & céc thi truong hang hod thong thuong ma chi thanh todn trén tai khoan giao dich
ctia nha dau tu. Tai nude ta méi cé mot s6 san giao dich vang va chua ¢6 cac san giao
dich HDTL; nhung & nhiéu nudc phat trién, céc san giao dich vang va HDTL kh4 pho



bién. C4c khach hang cta thi trudng nhém 3 1a cdc nha ddu tu cd nhan hodc t6 chic, ho
mua di bdn lai lién tuc trén tai khoan dé tim ki€m I¢i nhuan, khong giong nhu mua hang
hoa phuc vu san xuit hay tiéu dung & thi truong nhém 2.

* Thi truong nhom 4 - Thi truong chitng khodn: Thi truong ching khoan gom thi
truong trdi phi€u va thi trudng c6 phiéu. Cdc d6i tuong tham gia thi trudng ching khoan
gdm céc cong ty chitng khodn, cidc nha diu tu t6 chifc va cd nhan.

* Thi truong nhém 5 - Thi truong ngoai té: Thi truong ngoai té 1a noi dién ra moi
hoat dong trao déi giita déng noi té va cic dong tién nudc ngodi. Cdc doi tugng tham gia
thi trudng nay bao gdm: cdc t6 chifc va ca nhan ¢6 nhu cdu mua ban ngoai t&¢ dé phuc vu
san xuat va chi tiéu, cdc nha dau tu t6 chic va ca nhan kinh doanh ngoai té.

Méi d6i tuong thudce tap hop A ¢ thé tham gia vao nhiéu nhém thi trudng khic nhau,
vi du: mot ho gia dinh thudng xuyén mua sim hang hod va dich vu & céc thi truong hang
ho4, ho ciing tham gia vao thi trudng tin dung bang viéc gui tién ti€t kiém tai ngan hang
va dau tu ¢o phi€u trén thi trudng chitng khoan. Cdc ngan hang thuong mai 1a trung tam
cta thi truong tin dung nhung ho ciing tham gia tich cuc vao thi truong chiing khoan, thi
truong ngoai té va thi trudng giao dich vang — hang hod ky han. M6i doanh nghiép san
xuat kinh doanh déu ¢6 quan hé tin dung tai ngan hang, ho cin chuyén déi ngoai té ¢ thi
truong nhém 5 dé€ nhap khau hang hod va ban san pham hang hod - dich vu trén thi
truong nhom 2.

4.1.1 Cac thanh phan cua téng phuong tién thanh toan

Céc d6i tuong tham gia vao thi truong phai ¢6 mot trong hai thi 1a hang hod hoic tién
t¢ dé giao dich. Xét vé mat tong thé thi dong tién va dong hang hod ludn can bing vé
mat gid tri. Tai m6i nhém thi truong luon luon c¢é mot khoi luong hang hod va khoi
luong tién té nim chd dé chudn bi cho qud trinh giao dich trong thoi gian sau dé. Céc
doanh nghiép déu c6 hang hoa du trit d€ phuc vu khach hang moi noi, moi lic; cdc ho
gia dinh thuong xuyén dé danh mot khoan tién cho muc dich chi tiéu hang ngay; céc
ngan hang phai duv trit lugng tién mat dé ddm bao thanh khoan; c4c nha ddu tu cling gam
tién trong tai khoan va chd co hoi dé ra tay.

Goi T1, T2, T3, T4, T5 l4n luot 1a c4c khoan tién du trit dé€ phuc vu giao dich tai 5
nhém thi trudng. Trong bat ky thoi diém nao, méi déng tién ngoai xa hoi déu ¢ chi so
hitu va dugc st dung vao muc dich nhat dinh, do d6 né phai thudéc vao mot trong 5
khoan du trit & trén. T1 1a khoan tién du trit cho hoat dong thi trudng tin dung, do d6 T1
ding bing luong tién mat du trit trong hé thong ngan hang thuong mai va cac t6 chic tin
dung. T1 = M — MO, trong d6 M Ia téng tién mat phat hanh ndm ngoai Ngan hang
trung vong, MO 12 tién mat trong luu thong. Ching ta thdy ring, trong tat ca cic giao



dich 6 4 nhém thi trudng, tir thi trudng nhém 2 dé€n nhém 5, thi dong tién thanh toédn 1a
tién mat hodac sec chuyén khoan. Vi vay téng phuong tién thanh toin M1 ding bing
tong cuia cac khoan tién du trit giao dich nim ngoai hé théng ngan hang: M1 = T2 + T3
+ T4 +T5.

4.1.2 Xu huéng dau tu va dau co lam méo mo cac thi truong

C6 thé chia cdc d6i tuong kinh doanh trong moi Iinh vuc cta nén kinh t€ thanh hai
nhém 1a c4c nha dau tu va nha dau co. Bat ky thanh phan nao, du 1a ¢4 nhan hay t6 chic,
khi tham gia vao qud trinh hoat dong kinh doanh thi déu vi muc tiéu loi nhuan. Nhung
cach thic tim ki€m loi nhuan cua nha dau tu va dau co la khac nhau. Cac nha dau tu
kinh doanh theo quy luat gid tri, nghia 1a khi ré thi mua vao va khi dét thi ban ra. Doi
vGi cdc nha diu tu thi thi trudng nhiéu lic ciling sai 1am, khi thi qua néng hoac qua lanh.
Cédc nha diu co kinh doanh dua vao cdc tin hiéu ngan han cua thi trudng, ho mua ban
theo tam 1y ddm dong, khong tuan theo quy luét gid tri. Trong con mat clia nha dau co
thi thi truong luon luon ding, ké ca khi né qua néng hay qua lanh. O thi truong nao
cling vay, ludn c6 ca hai thanh phan la dau tu va dau co, nhung néu cac nha dau tu
chiém uu thé thi dién bién cla thi truong thudng 6n dinh va hoat dong hiéu qua hon.
Nguoc lai, & thi truong nao ma thanh phan dau co chiém thé ap dao thi noi d6 nguy co
rui ro rit cao va ¢6 thé din dén do vo thi trudng.

Gia st & thi trudng nhém 2 dang c6 lam phat, khi d6 téng cdu vé hang hod 16n hon
téng cung lam gia ca tang dan. Néu Idi suit ngan hang thip va loi nhuan & céc kénh dau
tu thudc nhém 3, 4, 5 khong kha quan thi ¢ thé dong von diu co s€ kéo tir bon nhém
thi trudng con lai vé thi trudng nhém 2, khién cho khoi luong tién T2 tang dot bién. T2
tang manh sé& cang 1am tang gid hang hod va day ty Ié¢ lam phat 1én cao. Tinh hinh xau
nay chi c6 thé dugc cai thién néu nhu Ngan hang trung uong can thiép bang cich hiit bét
tién tir luu thong va tang 13i suét co ban. Trong thuc t€ thudong xay ra cic con sot ching
khoén hay con s6t vang, khi d6 dong von ddu co tir khip noi d6 dén vé thi truong dang
lén con s6t va bién né thanh mot dang bong béng tai san c6 thé né tung bat cit lic ndo.

4.1.3 Anh hudng ctia nhitng con sot thi truong dén tinh hinh kinh t€ vi mo

Nhu vay 12 cac xu huéng dau tu va dau co 1am thay doi céc khoan tién du trit thuoc 5
nhém thi trudng. Tién té duogc tap trung vé nhém thi trudong xay ra con s6t va giam di &
nhom thi truong kém soi dong. Bay gio ching ta xem xét anh hudng cua cac con sot thi
truong dén tinh hinh kinh t€ vi mo trong hai trudng hop tuong ting véi hai Iua chon vé
chinh sich tién té 1a: chinh sach tién té coi trong khoi lugng tién va chinh sach tién té
coi trong 1ai suat.



Anh huéng ctia nhitng con sét thi trudong dén tinh hinh kinh t€ vi mé trong
truong hop Ngan hang trung uong thuc thi chinh sach tién té coi trong khoi luong
tién

Gia st ban dau 1ai suat & muc thap, khoi lugng phuong tién thanh toan duoc c6 dinh,
khi tam 1y tiéu dung tang 1én lam tang gid ca hang hod & thi truong nhém 2. Néu ty suat
loi nhuén tai cdc kénh ddu tu khdc khong kha quan thi dong tién dau co d6 don vé thi
truong nhom 2 lam T2 tang dot bién. Gia ca hang hoa ti€p tuc tang va san lugng hang
hoa ciing tang theo.T2 tang chu yéu la do dong vén dau co tir thi truong nhém 3,4,5
chuyén dén nén T1 gan nhu 6n dinh. Vi vay & giai doan dau clia con sot gia hang ho4,
13i suat ngan hang khong tang. Sau d6 lam phat ti€p tuc tang cao tat yéu s& ddy 1ai suat
ngan hang tang 1én. Do Ngan hang trung uong theo dudi chinh sich 6n dinh khéi lugng
tién té nén Iai suat tiét kiém khong thé ting nhanh dugc va né luon luon bam duodi lam
phat. Day 1a diéu kién t6t dé hoat dong dau co tai thi trudng nhém 2 tiép tuc gia tang.
Khi dong tién d6 don vé thi trudng nhom 2 thi gid tai san & cac thi trudng khac giam
manh va trd 1én rit hap din. Dong von dau tu bat ddu roi khoi thi trudng nhém 2 dé
chuyén sang céc kénh diu tu khdc an toan hon. Gid ca hang hod khong thé tang nhanh
mai dugc ma sé tang cham lai, do d6 khoang cach gitra 1ai suat va ty 1é¢ lam phat thu hep
dan lai. Dén khi mc 1ai sudt ngang bang hoac 16n hon ty 1é lam phat thi hién tuong dau
co bt ddu gidm manh. O doan két cha chu ky s6t néng nay, gid ca hang hod va 1ai sudt
déu diing & miic cao.

Khi dong von dau co roi bo thi truong hang hoa nhém 2 thi gia ca hang hoa quay dau
di xudng. Von c6 thé chay manh vao thi trudng tin dung khién 13i suét giam theo. Day la
thoi ky gid ca hang hod khong tang, con lai suat thi ci ti€p tuc giam dan vé mic thap.
Nén kinh t€ chuyén sang giai doan &m dam v&i lam phat thap, san lugng thap con that
nghiép thi tang cao. Nhu vay l1a dong von dau co da tao ra cac con st nong — lanh trén
thi truong hang hod, gép phan hinh thanh chu ky san xuéat kinh doanh va tac dong manh
dén cac chi tiéu kinh t€ vi mo.

Anh huéng ctia nhitng con sét thi trudong dén tinh hinh kinh t€ vi mé trong
truong hop Ngan hang trung uong thuc thi chinh sach tién té coi trong lai suat

Gia stir ban dau 1ai sudt & muac thap va Ngan hang trung uong san sang cung tng khai
luong tién té thoa man moi nhu ciu cua nén kinh t€. Khdc véi phan trén, & day gia st
con sot khong bat dau tir thi trudng hang hod nhém 2 ma khoi ngudn tai thi trudng
chitng khodn. Dong von dau co tir cic nhom thi truong khéc lai 1o lugt kéo nhau vé thi
truong ching khodn dé tim ki€ém loi nhuan. Chi s6 chitng khodn bat dau tang din va gay
hung phén cho cdc nha dau tu. Do 13i suit thdp nén ngudn von tir kénh tin dung chuyén
sang thi trudng chitng khoan khd nhiéu va céc ngan hang thuong mai phai bo sung



nguodn du trit biang cach vay tién tir Ngan hang trung wong. Gid c6 phiéu ti€p tuc ting
cung vdi dong tién d6 vao ngay cang I6n, nhung diéu d6 chua tdc dong tGi lam phat va
san luong kinh t&€. Mot s6 nha dau tu than trong rit dan von khoi thi truong chiing khoan
va nhudng lai san choi cho cdc nha dau co dén sau. Gid cd phiéu ting cao 1am ting gia
tri tai san ciia mot bo phan dan ching va ho tang cuong chi tiéu, hang hai mua sdm hang
hod. Bay gio thi hoi néng & thi trudng chiing khodn méi bat ddu dén véi nén kinh t&€
thuc. Gia ca hang ho4 bat dau tang cling véi con s6t ctia gid ¢6 phiéu. Lam phét c6 nguy
co tang lén va Ngan hang trung uong bat dau doi phé lai bang céach tang dan 1ai suat co
ban. Ti€p theo c6 thé 1a mot thoi ky ma ca lam phat, 13i suat va chi s6 ching khoén cung
di 1én; khi d6 san luong kinh t€ tang, that nghiép thap. Khi lam phat va 1ai suét da tang
cao thi chi s6 ching khoén dat t6i dinh diém va bét dau di xuéng. Dong von lai rit lui
khoi thi truong ching khodn va d6 vao kénh tiét kiém dé hudng 1ai suét cao. Mic du
luong tién du trit tai hé thong ngan hang ting manh, nhung I4i suit co ban chua thé ha
dugc do Ngan hang trung wong van phai ti€p tuc chan da tang cta lam phat. Vi vay
Ngan hang trung wong phai tim céch rit bét tién té trong luu thong nham duy tri 131 suét
cao dé chong lam phat. Khoi lugng tién ¢ giam, chi s6 co phi€u di xudng, 1ai sudt ding
& miic cao thi gid ca hang hod khong thé tiép tuc ting mii duoc; né s& sém dat dinh roi
giam xuong. Thoi ky kinh t€ tang néng da két thiic va tiép theo sé la thoi ky am dam véi
tinh trang that nghiép cao va san lugng thap di kém véi giam phat.

4.2 Chinh sach hai dong noi té

Qua phan trén ching ta nhan thay la cic dong tién t& chuyén dong tu do gilta cic
nhém thi trudng tao thanh cac con s6t néng — lanh bat thudng gay mat on dinh kinh t€,
Néu nhu bang céch thitc nao do, tot nhat 1a theo co ché tu nhién chit khong phai bang
nhitng ménh 1énh hanh chinh, ma chiing ta ngan chan dugc hoac han ché bét cac con sot
thi trudong thi nén kinh t&€ s& phat trién 6n dinh hon.

Trong s6 cac nhém thi truong mo ta & trén, ngoai thi truong tin dung ra, thi thi truong
hang hod nhém 2 va thi truong giao dich ngoai té it c6 bién dong 16n con thi truong
ching khoan va thi truong giao dich vang & cac HDTL thuong bién dong manh hon.
Boi vi gia tri cua ching khoan hay gia tri cia vang 1a nhiing dai lugng rat kho xac dinh
va phu thudc vao qué nhi€u céc yéu td tir thoi ti€t khi hau, tinh hinh kinh t€, tam 1y dau
tu [Jdén cdc van dé chinh tri, nén thi gid cGia nhiing tai san nhu vay lén xuong that
thuong. Nhiing thi truong nao ma gia tri hang hod & d6 chi mang tinh tuong doi thi cac
hoat dong d4u co dién ra pho bién hon va tiém 4n nhiéu ri ro cho nén kinh t€.

Ching ta quan sét thiy rang, ¢ thi trudng nhom 2 miic gia ca binh quan cta hang hoa
ma bién dong 10% mot nam da dugc xem la nghiém trong r6i. Tham chi & cac nudc
phat trién, muc gid hang hod binh quan ma bién dong 5% mot nam ciing ¢6 thé de doa
dén 6n dinh kinh t€ vi mo. Trong khi d6 thi chi s6 c6 phi€u hay gid vang nhiéu khi tang
(giam) 20% hang thang hoac 10% hang tuan van dugc xem la binh thuong. Can luu y 1a
mifc von hoé cta thi trudng c6 phi€u c6 thé twong duong GDP, nhu vay mdéi hinh dung



duoc gia tri cua khoi tai san thuong xuyén bién dong 16n dén mdc nao. Diéu d6 goi 1én
suy nghi rang: néu nhu tit ca cdc nhém thi trudong hang hod va dich vu ma st dung
chung mot dong tién 1am thudc do gid tri thi chic chén sé tiém 4n rai ro cho nén kinh té.

4.2.1 Ba khu vuc cua nén Kkinh té€ va hai dong tién

Gia st bay gid nén kinh t€ str dung hai dong tién khac nhau, mot dong tién ky hiéu Ia
M, va dong tién kia ky hiéu 12 M,. M, 1a déng noi té chinh va duoc dung phd bién tai céc
thi truong hang hoa va dich vu thong thuong ( thi truong nhom 2). M, ciing la dong noi
té dugc dung dé trao doi trén thi trudng ngoai té (thi trudng nhém 5). Pong tién M, duge
stt dung d€ giao dich trén céc thi trudng chitng khodn (thi trudng nhém 4) va thi trudong
giao dich vang & hgp dong tuong lai (thi truong nhém 3). Riéng thi truong tin dung thuc
hién vay va cho vay d6i véi ca hai dong tién M, va M,. Hinh 4.2 tom tat cdc khu vuc st
dung chung ting loai dong tién.

Thi trudng nhém 2 va thi
truong nhém 5
chi st dung dong tién M,

Cac doanh

nghiép, co Thi truong

quan va ho tin dyng
gia dinh dung ca hai
< dong tién

(tap hop A) (Mc + Mi)

Thi trudng nhém 3 va thi
truong nhém 4
chi str dung dong tién M,

Hinh 4.2: Ba khu vuc cia nén Kinh t€ va hai dong tién

Khi mua ban hang hod thong thudng, bat budc moi doi tugng thudc tap hop A phai st
dung dong tién M., va khi tham gia giao dich chiing khodn hay giao dich trén san vang



thi chi dugc ding dong tién M,. Hai dong tién M, va M, c6 don vi tinh gi6ng nhau, vi du:
v6i Viet Nam thi déu 1a dong, v6i M§ 14 Dollar, v6i khu vuc dong tién chung Chau Au
1a Euro. Hai dong tién M, va M, c6 thé dugc trao d6i & hé thong ngan hang theo ty 1¢ 4n
dinh 12 1 : 1 (1 don vi tién t&¢ M, = 1 don vi tién t&¢ M) . Doc dén day c6 thé ai d6 nghi
ring, hai dong tién M, va M, c6 don vi tién té giong nhau lai dugc trao d6i ngang gi4 thi
ching khéc gi nhau! nhung y nghi d6 khong ding. Thuc t€ hai dong tién d6 rat khac
nhau, chi khi tim hiéu hét chuong nay chiing ta méi nhan thay duogc tinh wu viét cua
chinh sach hai dong noi té.

Phat hanh tién té

Ngan hang trung wong 1a co quan doc quyén phat hanh ca hai dong noi té. Pong tién
M, la déng noi té hién tai ciia mdi nudc, né gom nhiéu ménh gid khac nhau dé thuan
tién giao dich trén thi truong hang hoa. O nudc ta dong tién hién tai gobm nhiéu ménh gia
khac nhau tir 200 dong dén 500.000 dong. Dong tién M, dugc phat hanh mdéi, né can c6
mot s6 diac diém dé phan biét voi dong tién M, nhung don vi tinh vin nhu nhau, véi
Viét Nam déu la dong. Do dong tién M, chi dugc giao dich trén céc thi truong nhém 3
va 4, tai d6 qua trinh thanh toan cht yéu thong qua tai khoan, nén khong can phat hanh
nhiéu ménh gid, tham chi chi cin ph4t hanh bing mot ménh gid duy nhat. Chiang han
nhu & Viét Nam chi cidn phat hanh dong tién M, v6i ménh gid mot triéu dong (
1.000.000 déng). Viéc phat hanh déng tién M, v6i ménh gia 16n nhu vay dé vira phan
biét véi dong tién M, vira tiét kiém trong khau phat hanh ma lai khong hé gap khé khan
trong thanh todan vi dong tién M, cha yéu thanh todn trén tai khoan giao dich. Sau khi
Ngan hang trung uong phat hanh thém dong tién M, thi khi d6 tat ca so du tién mat trén
tai khoan ctia nha ddu tu & thi trudng nhém 3 va nhém 4 phai chuyén doi sang tién M,
theo ding quy dinh va di nhién Ngan hang trung uong phai thu héi moét luong tién M,
tuong tng trén thi trudng.

Chitc nang cua hai dong tién

TruGe hét ca hai dong tién déu dugc quy udc lam thudc do gid tri trong giao dich hang
hod trén céc thi truong lién quan va ca hai déu la nhiing phuong tién thanh toan. Pong
tién M, duoc sir dung tai thi trudng nhém 2 va trao déi trén thi trudng ngoai té. Cc hoat
dong mua ban hang hoa tiéu ding hang ngay cta cac ho gia dinh hay cong viéc san xuat
kinh doanh & cdc doanh nghiép déu str dung dong tién M,. Néu ban c6 nhu cdu doi ngoai
t¢ dé di du lich nudc ngoai thi ban c6 thé dung dong tién M, dé trao ddi, cdc doanh
nghiép can ngoai t¢ dé nhap khau hang ho4 ciing lam twong tu nhu vay. Pong tién M,
dugc st dung tai thi truong nhém 3 va thi truong nhém 4. Khi tham gia giao dich & cac
thi trudng nay, mdi thanh vién 1a c4 nhan hay t6 chic déu phai md tai khoan giao dich.
Tién trong tai khoan giao dich phai 12 tién M, néu ban chi c6 tién M, thi cin ddi sang
tién M, dé str dung trén céc thi trudng nay. Khi khong ¢6 nhu ciu giao dich trén cic thi



truong nhém 3 va nhém 4 nita, ban c¢6 thé rit tién M, ra va déi l1ay tién M, dé str dung
trén cac thi truong hang hoa khac.

Ching ta 1ay mot vi du vé giao dich tién té gita hai dong tién. Gia st ban ¢6 100 triéu
dong tién M, mudn chuyén sang dau tu c6 phiéu & thi trudng nhém 4. Khi d6 cong ty
ching khodn (hodc ngan hang uy quyén thanh todn) s& doi 100 triéu tién M, sang tién
M, va chuyén vao tai khoan giao dich c6 phi€u ctia ban. Gia thiét ring ménh gid déng
tién M, chi c6 mot loai 1a 1 triéu dong, thi 100 triéu ctia ban tuong ting v6i 100 to 1 triéu
dong tién M,. Néu s6 tién dau tu ban dau ctia ban khong phai 1a s6 chan 100 triéu ma 1a
100 triéu 200 ngan dong thi viéc doi tién tir M, sang M, van dién ra tuong tu nhu vay va
trong tai khoan ctia ban van c6 s6 du tién mat 1a 100 triéu 200 ngan dong tién M,, mac
du so tién nay khong thé quy déi thanh mot s6 chin cic dong tién ménh gi 1 trieu dong
bang tién M,, nhung diéu d6é khong quan trong. Sau khi trao déi tién t&¢ nhu vay dién ra
gitta ban va cong ty ching khoan (hoic ngan hang uy quyén thanh todn) thi tai khoan
tién mat cta cong ty chiing khodn ciing thay doi, cu thé 1a luong tién M, ting thém 100
triéu 200 ngan dong con tién M, s giam tuwong ting 100 triéu 200 ngan dong. Trong qué
trinh mua ban c6 phi€u trén thi trudng, cong ty chitng khodn sé& thanh todn bu trir bing
dong tién M, trén tai khoan giao dich ctia ban theo ding gia tri cdc khoan mua ban chinh
xac dén ting don vi tién té (déng). Nhu vay thi trong tai khoan giao dich c¢é phi€u cua
ban, s6 du tién mat M, thuong 1a cac con s6 1é chinh x4c dén ting don vi chit khong phai
12 con s6 chan triéu. Dén mot ldc nao d6, sau nhiéu 1an giao dich, gia s trong tai khoan
ctia ban ¢6 s0 du tién mat 1a 10.250.000 dong (mudi triéu hai trim nim muoi ngan
dong), ban muon rut so tién d6 ra dé sur dung vao viéc khac thi ban c6 thé nhan vé 10
triéu tién M, (twong duong v6i 10 to 1 triéu dong M) cong v6i 250 ngan bang tién M, (s6
tién nay 1a do chuyén déi tir 250 ngan tién M, sang tién M, tai cong ty chitng khoén)
hoic ban ¢6 thé déi toan bo tién M, trong tai khoan 1ay 10.250.000 dong bing tién M, tai
cong ty ching khodn. Nhu vay ta thdy rang mac di dong tién M, chi ¢6 mot ménh gia
thoi nhung khong hé gay kho khan trong thanh todn trén cac thi trudng nhém 3 va 4.

Dé thuan tién cho viéc quén 1y tién té, cac doi twong thudc tap hop A tuyét doi khong
duoc sir dung thay thé cdac dong tién M, va M, trong thanh todn. Néu doi tuong nao cd
tinh sir dung hai loai tién theo kiéu “rau ong no cdm cam ba kia” s& phai chiu cdc miic
phat ning, tham chi c6 thé bi tich thu tién.

Ca hai dong tién déu c6 thé ding dé tich trit gid tri nhu cdc loai tién t¢ hién tai. Cac
ngan hang thuong mai va t6 chic tin dung déu thuc hién vay va cho vay bang ca hai
dong tién M, va M,, ho dugc phat hanh sec thanh todn cho ca hai dong tién nhung khi
thanh to4n bu trir cho khdach hang thi diit khodt phai tuan thi nguyén tic sir dung ting
loai tién trong giao dich.

Phat hanh cé phiéu va trai phiéu



Trén thi trudng co phiéu, trdi phi€u hay san giao dich vang thi phuong tién duogc st
dung thanh todn la dong tién M,. Céc thi trudng nay déu la thi truong thd cép, hang hoa
la cdc loai tai san dugc mua di ban lai nhiéu lan. Thi truong phat hanh dugc goi 1a thi
trudng so cdp, & d6 co phi€u hay trai phi€u duoc phat hanh 1dan dau va sau nay c6 thé
dugc niém yét giao dich tai thi truong thi cip. Tai thi trudng so cap, cac chiing khoan
phét hanh 1an ddu déu dugc quy udc gi tri bang dong tién M, cdc nha dau tu mua
chiing khodn phat hanh 14n dau hay phat hanh thém déu phai thanh toan bang déng tién
M.,. Lai suat trai phi€u hay c6 tic trén ¢6 phi€u ma t6 chic phat hanh thanh toan cho nha
ddu tu ciing bang tién M. Dong tién M, ciing duoc dung dé thanh todn trai phi€u ddo
han. Chi & céc thi truong thit cap thi moi giao dich méi duoc tinh bang dong tién M..
Viéc str dung hai dong tién & hai thi truong so cap va tha cap la ¢6 nguyén do cua nd.
Thuc t€ c¢6 nhiéu nha ddu tw mua cé phi€u hay trdi phi€u dé nam giit lau dai va khong
tham gia giao dich trén thi truong thit cdp nén can quy udc dong tién M, lam ménh gia
cho céc loai chiing khoan phat hanh lan dau 1a hgp 1y. Hon nita, cac doi tugng phat hanh
trai phi€u hay c6 phi€u déu v6i muc dich thu tién d€ phuc vu hoat dong san xuat kinh
doanh nén céc nha diu tu thanh todn bang dong tién M, 1a thuan tién hon.

4.2.2 Ty lé trao doi giira hai dong tién

Moi d6i tuong tham gia dau tu trén cac thi trudng nhém 3 va nhém 4 déu phai st dung
dong tién M,, néu hién tai ho chi c6 tién M, thi bat bugc phai déi sang tién M, dé giao
dich. Nguoc lai, khi chuyén dia ban hoat dong tir c4c thi trudng nhém 3 va nhém 4 sang
céc thi trudong khéc thi lai phai déi tir déng tién M, sang M.. Nhu vy 13 nhu ciu chuyén
déi gifta hai dong tién 1 rdt 16n va mang tinh thudng xuyén déi v6i cac nha dau tu. O
céc nuéc cham phat trién thi céc thi truong thudoc nhém 3 va nhém 4 c¢6 quy mo kha
khiém ton, nhung tai cdc nu6c phat trién thi miic von hoa cia riéng thi trudng c6 phiéu
hay trai phi€u c6 thé 16n hon GDP va gia tri giao dich hang ngay rét cao. Cic doi tuong
ddu tuw gém rat nhiéu thanh phan: c4 nhan, doanh nghiép, t6 chiic kinh t€, quy diu tu &
trong va ngoai nudc. Von dau tu cta cdac doi tugng ciing rat khac nhau, tuy thuoc kha
nang kinh t€, khong c6 gidi han thap nhat hoac cao nhat. Vi vay yéu ciu thiét thuc nhat
1 viéc chuyén déi giita hai dong tién phai thuan tién, dé dang; né c6 thé dién ra tai ngan
hang, cong ty ching khoan, cong ty moi giéi tai cac san giao dich vang hay san giao
dich hop dong tuong lai.

Ty 1é trao ddi gitta hai dong tién 12 van dé then chot clia chinh sach hai dong noi té. Ty
lé d6 dut khodt 1a 1:1. C6 nhiéu ly do cho thay la hai dong tién can dugc trao ddi ngang
gid. Trudc hét, ca hai dong tién cé don vi tinh giong nhau (vi du nhu & Viét Nam thi déu
12 dong) ma trao d6i khong ngang gid 1a mot diéu khé chap nhan. Thir hai, céc chi s6 co
phi€u, trdi phi€u hay chi s6 gia hang hoa trén thi truong nhém 3 va nhém 4 tinh theo
dong tién M;; néu dong tién M, khong ngang gid v6i dong tién M, thi ¢6 thé ching ta



phai thiét 1ap thém mot chi so tinh theo dong tién M, dé cdc d6i tuong khéc tién theo doi
— nhu vay s€ rat phuc tap. Thir ba, néu hai dong tién khong duoc trao doi ngang gia thi
lai xuét hién tinh trang buon ban dong tién noi té, giong nhu kinh doanh ngoai té gay rac
r6i thém cho nén kinh té.

Dé dam bdo ty 1é trao doi gitta hai dong tién M, va M, luon 1a 1:1 thi cong tdc diéu
hanh tién té ctia Ngan hang trung wong déng vai trd quan trong. Ngan hang trung uong
c6 thé coi dong tién M, la dong tién chinh va diéu chinh gia tri dong tién M, theo dong
M.,. V6i ty 1é trao d6i thong nhat giita hai dong tién luon 1a 1:1, néu nhan thay nhu ciu
dong tién M, tang 1én thi Ngan hang trung wong can tang cung dong M, ra thi trudng,
nguoc lai thi Ngan hang trung wong rit b6t dong tién M, tir thi truong vé. Céc bién phép
ndy c6 thé dé dang dugc thuc hién thong qua nghiép vu thi trudng mo.

Thuc t&€ cho thay, nhu cau dau tu va dau co trén cac thi truong nhom 3 va nhom 4
khong 6n dinh ma thay doi kha manh theo thoi gian. Khi ma thi trudng c6 phiéu dang
so0i dong thi nhu cau diu tu ting cao, lic d6 luong tién tir cidc khu vuc khac dé vé thi
truong chitng khoén. Sau khi gid c¢6 phi€u dat dinh va di xuong thi von dau tu lai nhanh
chéng roi b thi trudng ching khodn dé tim noi trid chan an toan. Céc thi trudng hang
hod thong thuong cling nhu vay, trong di€u kién san xuat kinh doanh thuan lgi thi nhu
cdu von tang cao con nguoc lai thi luong von dau tu giam manh. Do lugng tién luan
chuyén giita hai khu vuc st dung dong tién M, vd M, khong 6n dinh nén doi hoi Ngan
hang trung uong phai rat linh hoat trong cong tac diéu hanh tién t¢ méi dam béo cho ty
lé trao d6i ngang gid gifta hai dong tién luon dién ra troi chay.

4.2.3 Chinh sach tién té trong nén Kkinh té sir dung hai dong tién

Hinh 4.3 mo ta vé cdc nhém thi trudng sur dung chung timg loai dong tién va cdc khoan
tién té du trit thanh todn tuong Ung vdi tirng nhém thi trudng. T2 va T5 1a cdc khoan tién
du trit bang dong tién M, dé€ thuc hién giao dich trén cac thi trudng nhém 2 va nhém 5.
T3 va T4 1a cdc khoan tién du trit bing dong tién M, dé thuc hién giao dich trén cdc thi
truong nhom 3 va nhém 4. Tlc va T1i 1an luot 1a cdc khoan du trit bang dong tién M, va
M, tai hé théng ngan hang thuong mai & cic t6 chic tin dung.



Thi trudng nhém 2 va thi
truong nhom 5
chi st dung dong tién M,

Cac doanh

. Thi truong
nghiép, co tin dung
quan va ho ding ca hai

gia dinh dong tién
(tap hop A) M. + M)

Thi trudng nhém 3 va thi
truong nhom 4
chi str dung dong tién M,

Hinh 4.3: Cac khoan tién du trir giao dich tuong iing
v6i tirng dong tién ¢ ba khu vuc cia nén Kinh té

Khéi luong tién mat va tong phuong tién thanh toan

Néu goi Mc 1a tong gia tri tién mat bang dong tién M, do Ngan hang trung uong phat
hanh, Mi 1a téng gia tri tién mat biang dong M, do Ngan hang trung wong phat hanh. Khi
do tong gid tri tién mat tinh bing ca hai dong tién do Ngan hang trung uong phat hanh
M = Mc + Mi.

Ky hiéu MOc va MOi lan luot 1a tong gia tri tién mit ctia dong tién M, va déng tién M,
dang Iuu thong bén ngoai hé thong ngan hang thuong mai & cdc t6 chic tin dung, thi
ching ta cé:

MOc =Mc —Tlc ; MOi =M1 — Tli

Trong nén kinh t€ chi st dung mot dong tién thi tong phuong tién thanh toan dugc ky
hiéu 12 M1. N6 dung béing téng cdc khoan tién du trit thanh todn tai bon nhom thi trudng
ti nhom 2 dé€n nhém 5: M1 =T2 + T3 + T4 + T5.



V6i nén kinh t€ sir dung hai déng noi té thi tong phuong tién thanh toan trong toan bo
nén kinh t€ bang téng clia hai khoi luong phuong tién thanh todn tuong tng véi hai dong
tién. Néu goi Mlc Ia téng phuong tién thanh toén bang doéng tién M, va Ml1i 1a téng
phuong tién thanh todn bang dong tién M, thi ta ¢6 : M1 = Mlc + MI..

0 ngoai hé thong ngan hang thuong mai & t6 chiic tin dung thi dong tién M, dugc giao
dich tai thi truong nhém 2 va nhém 5, dong tién M, dugc giao dich tai thi truong nhém 3
vanhom 4. Néntacd: Mlc=T2+T5;M1i=T3+T4.

Chinh sach diéu hanh tién té

Muc tiéu co ban cuia chinh séch tién té 1a kiém so4t lam phat va gép phan 6n dinh kinh
t€ vi mo. Trong nén kinh t€ str dung hai dong tién thi cac hoat dong co ban ctia nén kinh
t€ chi lién quan dén dong tién M,. Con dong tién M, chi giao dich trén cdc thi trudng
nhém 3 va nhém 4 nén né khong anh hudng truc ti€p dén lam phat hay san lugng kinh
t€. Van dé trong tam cua chinh sich tién té trong nén kinh t€ sir dung hai dong tién la
tap trung vao viéc kiém soat dong tién M..

Téng phuong tién thanh todn trong luu thong bang dong tién M, 1a Mlc = T2 + T5.
Neéu thi truong giao dich ngoai t& dugc nang cap thanh thi truong tap trung va cac doi
tuong kinh doanh ngoai té chuyén nghiép phai mé tai khoan giao dich tai dé thi Ngan
hang trung wong c6 thé kiém soat dugc luong tién M, du trit & thi trudng ngoai té tap
trung giéng nhu viéc ho dang kiém soat duoc luong tién mat du trit tai hé thong ngan
hang thuong mai. Khi cé thi truong giao dich ngoai té tap trung thi luong tién M, du trit
tai d6 s& tuong duong véi luong tién T5 dang duoc du trit dé giao dich ngoai té trén thi
truong phi tap trung hién nay.

Thong qua hé thong ngan hang thuong mai, Ngan hang trung uong c6 thé kiém sodt
duoc Mlc. Thong qua thi truong giao dich ngoai t€ tap trung, Ngan hang trung uong cé
thé kiém soat dugc T5. Nhu vay Ngan hang trung wong sé kiém soat dugc T2 vi T2 =
Mlc —T5.

Phuong trinh can béng trao déi c6 dang: PQ = MV — P = MV/Q. Trong phuong trinh
nay thi dai lugng V/Q it thay doi nén P va M bién dong cung chiéu. Khi 4p dung phuong
trinh nay cho riéng thi trudng nhém 2 thi M diing bang T2. Do d6 néu Ngan hang trung
wong kiém sodt dugc T2 thi s& kiém soat dugc mic gid ca binh quan (P) tai thi trudng
nhém 2, titc 12 ki€ém sodt dugc tinh hinh lam phét.

Nhu vay la trong nén kinh t€ sit dung hai dong noi té thi dong tién chinh M, dugc giao
dich trong pham vi hep hon so véi trudng hop nén kinh t€ chi st dung mot dong noi té.



Tai cac thi truong nhom 2 va nhém 5, mic gia ca hang hod cling nhu ty gia hoi doai
thudng bién dong nhe vi vay chinh sdch diéu hanh tién té nén theo huéng coi trong khoi
lugng tién doi v6i dong tién chinh M.. Cu thé 1a, khoi luong tién M, dugc gia tang phu
hop véi toc do tang truong kinh t€ va mic lam phat du tinh.

Mot khi chinh sdch tién t& chid trong dén kiém soat khoi luong tién thi 1ai suat cla
dong tién M, do thi truong quyét dinh. Do trong trudng hop nay dong tién M, chi dugc
giao dich trong pham vi hep nén c6 it yéu t6 tic dong dén 1ai suat ctia dong tién M. Vi
vay ldi suét ctia dong tién M, s& chuyén dong linh hoat theo sit dién bién ctia nén kinh
t€ thuc, né s& hop 1y hon va gép phan di€u tiét nén kinh t€ t6t hon so véi trudng hop nén
kinh t€ chi sir dung mot dong tién.

Trong nén kinh t€ sir dung hai dong tién thi dong tién M, 1a dong tién chinh con M, la
dong tién phu. Chinh séch tién té 4p dung cho hai dong tién s& khic nhau. Déi v6i dong
tién M,, Ngan hang trung wong chi cn tap trung diéu hanh theo nguyén tic dam bao ty
lé trao doi ngang gid gifta hai dong tién. Khoi luong phuong tién thanh todn bing dong
tién M, nhiéu hay it khong quan trong, ma quan trong la 6n dinh ty 1¢ trao déi 1:1 giita
hai dong tién. Ngan hang trung uong chi can kiém soét téng phuong tién thanh toin
bing dong tién M, va ty Ié trao ddi ngang gia gitta hai dong tién con tha 16ng doi véi
téng phuong tién thanh todn bing dong tién M.,.

Nhitng truong hop dac biét

Bat ky mot nén kinh t€ nao cling c6 nguy co suy thodi hoac roi vao mot cudoc khing
hoang do nhiéu nguyén nhan khiach quan. Nén kinh t&€ st dung hai dong noi té ciing c6
thé 4p dung cac chinh sach tai chinh va tién té dé kich thich kinh t€ giéng nhu nén kinh
t€ chi sir dung mot dong tién nhu hién nay. Trong nhitng hoan canh nhu vay thi Chinh
phtt cht dong diéu tiét khoi lugng tién té M, trong luu thong theo hudng ¢6 1gi cho nén
kinh t€. Khoi luong tién t&¢ M, khi d6 ciing can diéu chinh theo dé dam bao ty 1¢ trao déi
ngang gia giira hai dong tién.

4.2.4 Anh hudng ctia dau co trong nén kinh té sit dung hai dong tién

Ching ta da xem xét anh hudng ctia xu hudng dau tu va dau co dén nén kinh t€ su
dung mot dong tién va nhan thiy rang cac hoat dong d6 1am méo mo cdc thi trudng va 1a
nguyén nhan quan trong gay mat on dinh kinh t€. Trong nén kinh t€ sit dung hai dong
tién van ton tai cic hoat dong dau co nhung quy mo s& nho hon va tic dong it hon dén
nén kinh té.

Gia st do tam 1y tiéu dung tang lam tang gia ca hang hoa va dich vu trén thi truong
nhém 2. Gia ca tang giip cho 1oi nhuan cta khu vuc san xuét kinh doanh trd 1én hap dan



hon. Khi d6 dong von ddu tu ngan han va dau co tir khap noi huéng vé thi trudng nhém
2. Nhung hiy luu ¥ rang, mudn kinh doanh trén thi truong nhém 2, cdc nha dau tu hay
dau co phai c6 von bang tién M.. Ngoai thi trudng nhém 2 con ¢6 thi trudng nhém 5 va
thi truong tin dung sit dung dong tién M,, nén mot phan vén cé tinh chat dau co tir thi
truong tin dung va thi trudng nhém 5 ciing d6 vé thi trudng nhém 2. T2 tiép tuc tang 1én
nhung nhanh chéng dat dinh vi Ngan hang trung wong ki€ém soat chat tong phuong tién
thanh todn bang dong M,. Miic gid ca hang hod ciing ting theo miic tang ctia khoi luong
tién T2 va s€ nging tang khi T2 dat dinh. Lai suit bang dong tién M, lic diu thi tiang
cham nhung sau d6 thi tang nhanh hon tdc do tang gia hang hoa va gép phan chan ding
con sot hang hod trén thi truong nhom 2. S& di trong truong hgp nay con sot trén thi
truong nhém 2 nhanh chéng bi dap tat 12 do; mot mat, Ngan hang trung uong kiém soét
téng phuong tién thanh todn bing dong M_; mat khac, dong tién M, chi dugc sir dung
trong pham vi hep hon nén quy moé ctia dong von dau co ciing nhé hon.

O trén ching ta mdéi dé cap dén dong von diu tu ngan han va dau co dich chuyén trong
noi bo ctia khu vuc st dung chung dong tién M, ma chua dé y dén cdc dong von tir cic
thi trudng nhém 3 vd nhém 4 c6 thé d6 vé thi trudng nhém 2. Muoén tham gia kinh
doanh trén thi trudng nhém 2, céc nha dau tu & thi trudng nhém 3 va nhoém 4 phai doi
dong tién M, sang dong tién M.. Nhu vay khi ¢6 con sét trén thi truong nhém 2 thi nhu
ciu doi véi dong tién M, tang dot bién con nhu cau doi v6i dong tién M, thi giam manh.
Pé dam bdo nguyén tic trao doi ngang gid gitta hai dong tién khong bi pha v&, Ngan
hang trung uwong s& phai ban ra mot luong 16n trai phiéu dé giam khoi luong tién M,
trong luu thong. Do cung ting manh nén gid trdi phi€u niém yét bang dong M, s€ giam
di va trd 1én kha hap dan cdc nha dau tu dai han. Hay chu y rang, ménh gid trdi phiéu va
trai tic déu tinh bang dong M, nén khi gia trdi phi€u niém yét theo dong tién M, giam
manh thi cidc nha diu tu thudc khu vuc dong tién M, cling muén nhay vao thi trudng
ching khoan dé 6m trdi phi€u gid hoi. Ho cin phai chuyén déi tir déng tién M, sang
dong tién M, mdi c6 thé tham gia trén thi trudng ching khoan. Nhu vay 13 cdc nha dau
co tir thi trudng nhém 3 vad nhém 4 mudn déi dong tién M, sang dong tién M, con céc
nha diu tu trdi phi€u & khu vuc dong tién M, lai muon doi tir ddong M, sang déng M,, nén
céc nhu cau tu dong duoc can bang. C6 bao nhiéu lugng von dau co va dau tu tir khu vuc
dong tién M, chuyén sang thi trudng nhém 2 thi cling ¢6 bay nhiéu luong von dau tu tir
khu vuc str dung chung déng tién M, chuyén sang thi trudng chiing khodn. Ngoai ra, khi
gia trai phi€u giam manh thi 1ai suat tin dung & hé thong ngan hang thuong mai to ra
kém hép dan va sé bi ddy lén cao, do d6 lai cang nhanh chéng gép phan 1am ha nhiét thi
truong hang hoa nhom 2.

Chiing ta ti€p tuc xem xét thém tdc dong cia moOt con sot ching khodn dén nén kinh t&
thuc. Gia st c6 nhitng nguyén nhan ndi tai khién cho gia ¢ phi€u c6 thé ting manh. Cic
nha dau tu ngin han va dau co lai kéo nhau vé véi thi trudng c6 phiéu. Trong s6 d6 ¢
nhiéu d6i twong tir khu vuc sir dung déng tién M, cling muon chuyén sang thi trudng cd



phiéu. Do d6 nhu cau doi vé6i dong tién M, tang cao, d€ giit 6n dinh ty 1¢ trao d6i 1:1
gitta hai dong tién, Ngan hang trung wong phai tang cung dong tién M, bang cdch mua
mot luong 16n trai phiéu trén thi trudong ching khodn. Do cdu vé trai phiéu tang cao lam
gid trai phi€u niém yét bing dong tién M, tang Ién. Mot s6 nha dau tu cé thé ban trai
phiéu dé 1ay tién chuyén sang diu tu c6 phi€u. Ciing c6 nhiéu nha dau tu than trong
muon ban trdi phi€u va ¢ phi€u gid cao dé bo sung von cho hoat dong kinh doanh & khu
vuc dong tién M,. Cdc nhu cdu chuyén déi gifta hai déng tién M, va M, clia cic nha dau
tu tu dong can bang. Khi ma ca gia c6 phiéu va trdi phi€u déu tang thi c6 nhiéu nha dau
tu thu dugc 1gi nhuan, tai san ciia mot bo phan dan ching tang 1én va ho manh dan chi
tiéu mua sim. Cho dén lic nay thi anh hudng ctia con sot chiing khodn bat dau lan sang
khu vuc nén kinh t€ thuc. Téng ciu & thi trudng nhém 2 ting Ién 1am tang gid ca hang
hoa va dich vu. Lam phat tang s€ nhanh chéng lam tang lai suat. Khi 1ai suét tang dén
mot mic nao do thi con s6t ching khodn dimng lai. Tong cdu & thi trudng nhém 2 dan
dan 6n dinh va do d6 miic gia chiing lai, lam phdt giam dan. Cudi cung thi 13i suét ciing
giam dan va quay trd lai bang véi mic 1ai suat cua thoi ky trude khi xay ra con sot
chiing khoén.

Trong cédc vi du trén ching ta nhan thdy 1a cdc con sot gid ca, du bat nguodn tir thi
truong nao, thi cudi cing van tic dong dén thi truong nhém 2 va anh hudéng dén nén
kinh t€ thuc. Nhung trong nén Kinh t€ sit dung hai dong tién thi bién do anh hudng nho
hon so v6i nén kinh t€ chi stt dung mot dong tién. C6 duoc diéu dé 1a do trong nén kinh
t€ sir dung hai dong tién, pham vi giao dich ctia dong tién chinh M, da bi thu hep ddng
ké va Ngan hang trung uong thi dé dang kiém soét duoc t6ng phuong tién thanh toan
bing dong tién M..

4.3 Két luan

Chiing ta biét rang, trong nén kinh t&€ sir dung mot dong noi té thi Ngan hang trung
uong thuong 4p dung chinh sach tién té theo hai khuynh huéng: coi trong 13i suét hoac
kiém soat cung tién.

Chinh séch tién té coi trong lai suat tang quyén chi dong cho hé thong ngan hang
thuong mai, tao thanh khoan cao va miic do thong thoang trong nén kinh t€ nhung ciing
tiém 4n nhiéu i ro trudc nguy co hinh thanh cic bong bong tai san, ng x4u va nhiing
chu ky kinh t€ that thuong.

Chinh séch tién té coi trong kiém sodt cung tién mang tinh than trong hon, it rii ro xét
vé mit téng thé nhung lai gd bé nén kinh t€, doi khi kém thanh khoan va gay tc ché &
mot so thi truong, dac biét la cac thi truong tai chinh nhu chiing khoan hay giao dich ky
han.

Chinh sach hai dong noéi té nhu trinh bay & phan trén da tan dung kha t6t nhiing wu
diém va han ch€ cac nhugc di€ém tir hai phuong 4n diéu hanh tién t¢ trong nén kinh t€



chi sir dung mot dong tién. Viéc kiém sodt cung tién d6i véi dong tién M, gidp cho nén
kinh t€ thuc phat trién 6n dinh, con viéc tha 16ng khéi luong tién M, gitp tang thanh
khoan va mé ra nhi€u co hoi cho thi truong tai chinh.

Néu phan tich k§, ching ta c6 thé nhan thdy chinh sach hai déng tién mang lai két qua
tot hon ca nhitng ky vong ban dau. Tir viéc kiém sodt cung tién M, gitip cho nén kinh t&
thuc 6n dinh, khi nén kinh t€ thuc 6n dinh thi thi trudng tai chinh ciing bién dong vdi
bién do nho hon. Mot khi ca hai khu vuc ciia nén kinh t€ mang tinh 6n dinh cao thi cdc
hoat dong dau co giam di va dong von dau tu chi€ém thé€ dp dao. Nguon nhan luc trong
xa hoi dugc phan bo lai theo huéng can ban hon, cé 1gi hon cho san xuat kinh doanh 6
khu vuc nén kinh t€ thuc, qua d6 gép phan tang tinh canh tranh va nang cao nang suét
lao dong trong toan bo nén kinh té.
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