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Nhận định về chỉ thị 1875/CT-TTg về việc tăng cường thực hiện các biện pháp 

bình ổn giá cả, thị trường những tháng cuối năm 2010 

 

Ngày 11/10/2010, Thủ tướng ban hành chỉ thị 1875/CT-TTg về việc tăng cường thực hiện các biện 

pháp bình ổn giá cả, thị trường những tháng cuối năm 2010. Chúng tôi cho rằng đây là động thái 

hợp lý, kịp thời của Chính phủ nhằm trúng tiêu điểm kinh tế vĩ mô những tháng cuối năm. 

 

Trong bài viết này, chúng tôi sẽ phân tích sâu phần nội dung quan trọng của chỉ thị và đề xuất một 

số phương hướng, chính sách phù hợp cho thời gian tới.  

 

1. Nội dung dành cho Ngân hàng NHNN và NHTM 

 

“Ngân hàng Nhà nước tiếp tục điều hành chính sách tiền tệ linh hoạt chủ động, đảm bảo tốc độ 

tăng tín dụng và tổng phương tiện thanh toán ở mức hợp lý, phù hợp với mục tiêu phát triển, đáp 

ứng yêu cầu của sản xuất, điều hành để từng bước giảm lãi suất tín dụng; điều hành tỷ giá, ngoại tệ 

linh hoạt, bảo đảm các cân đối vĩ mô, khuyến khích xuất khẩu và tăng dự trữ ngoại tệ; thực hiện rà 

soát các quy định quản lý tiền tệ, tín dụng hiện hành để có những điều chỉnh cần thiết đảm bảo an 

toàn hệ thống tín dụng ngân hàng, đồng thời thúc đẩy phát triển sản xuất kinh doanh. Nghiên cứu 

để có chính sách, cơ chế phù hợp cho phép các ngân hàng thương mại rút tiền nhanh ra khỏi lưu 

thông để giảm bớt áp lực tăng giá, nhất là dịp cuối năm khi khối lượng thanh toán các công trình 

dự án được thực hiện với mật độ cao và dịp lễ tết khi tiền lương thưởng được chi trả với khối lượng 

lớn.”(Trích 1875/CT-TTg) 

 

Điều kiện cần và đủ để ban hành Chỉ thị 1875 

 

Trước tiên, chúng ta tìm hiểu những điều kiện cần và đủ của nền kinh tế để dẫn đến sự ra đời của 

Chỉ thị 1875. Chỉ số giá tiêu dùng CPI trong tháng 9 tăng đột biến đến 1,31%. Điều này làm gia 

tăng sức ép kiềm chế lạm phát trong những tháng cuối năm. Hiện tại, chỉ số CPI tháng 10 chưa 

được công bố tuy nhiên, với việc ban hành chỉ thị 1875, về mặt logic, có thể dự báo rằng CPI tháng 

10 sẽ không thấp như chính phủ mong đợi.  

 

Lãi suất được các ngân hàng giảm nhẹ nhằm tăng nguồn cung tiền cho thị trường. Tuy nhiên, việc 

tiếp cận được với những lợi ích từ việc giảm lãi suất lại trở nên khó khăn hơn với doanh nghiệp do 

tác động của thông tư 19. Thông tư số 19 sửa đổi, bổ sung một số điều của Thông tư 13 được 

NHNN ban hành ngày 27/9/2010 nhằm thắt chặt hơn tăng trưởng tín dụng bằng việc gia tăng tỷ lệ 

dự trữ bắt buộc của hệ thống ngân hàng.  
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Chỉ thị 1875 nhằm mục tiêu hút tiền về thoạt nhìn có vẻ như mâu thuẫn với mục tiêu tăng trưởng tín 

dụng nhưng chúng tôi cho rằng, mục tiêu hướng tới của chính phủ đó là hút vào khoản tiền có thể 

được tiêu dùng trong những tháng cuối năm và lễ tết. Như vậy, thông tư 1875 không mâu thuẫn với 

chính sách “từng bước giảm lãi suất tín dụng”. 

 

Giá vàng thế giới và trong nước tăng vọt không thể không ảnh hưởng tới chỉ số giá CPI và các cân 

đối vĩ mô. Mặc dù về dài hạn, theo các dự báo uy tín trên thế giới, giá vàng sẽ tăng nhưng ít nhất là 

trong thời gian từ nay đến qua tết, Chỉnh phủ mong muốn một sự ổn định của giá vàng.  

 

Điều hành chính sách vĩ mô luôn luôn là những sự lựa chọn khó khăn và mang tính đánh đổi. Trong 

từng thời kì, việc ưu tiên cho mục tiêu này có thể sẽ phải giảm sự quan tâm cho mục tiêu khác. Với 

những chỉ số về CPI, giá vàng, lãi suất như hiện tại, chúng tôi khẳng định thông tư 1875 thể hiện rõ 

ưu tiên hàng đầu của chính phủ trong thời gian này là kiềm chế lạm phát. 

 

Dự báo, đề xuất chính sách 

 

Với mục tiêu kiềm chế lạm phát, NHNN đuợc giao nhiệm vụ “nghiên cứu để có chính sách, cơ chế 

phù hợp cho phép các ngân hàng thương mại rút tiền nhanh ra khỏi lưu thông để giảm bớt áp lực 

tăng giá”. NHNN có thể ban hành những chính sách, cơ chế gì để thực hiện nhiệm vụ trên đồng 

thời đảm bảo sự đánh đổi ít nhất trong các biến số vĩ mô khác? Dưới đây chúng tôi sẽ đề ra các lựa 

chọn có thể có. Mỗi lựa chọn có những ưu điểm, khuyết điểm cũng như liều lượng áp dụng nhất 

định.  

 

Theo chúng tôi, thứ nhất, NHNN có thể khuyến khích, và thông qua các NHTM bán vàng ra thị 

trường để hút tiền nhàn rỗi từ nhân dân về. Nhu cầu vàng hiện nay đang tăng và các doanh nghiệp 

kinh doanh vàng đang vay vàng ngân hàng để xuất khẩu dưới dạng nữ trang kiếm lợi nhuận. Khi 

NHNN bán vàng ra thì mục tiêu hút tiền về đạt đựơc. Và đương nhiên, khi nguồn cung vàng tăng 

lên thì có khả năng giá vàng nội địa sẽ giảm hoặc ít nhất là cũng trung hòa một phần mãi lực tăng 

giá từ thị trường thế giới. Khi giá vàng không tăng nhanh hoặc giảm thì sẽ có tác dụng tốt về mặt 

tâm lý và kĩ thuật tới chỉ số giá CPI, góp phần kiềm chế lạm phát.  

 

Lựa chọn thứ hai đó là NHTM có thể bán ngoại tệ ra thị trường nhằm hút tiền về. Chúng tôi cho 

rằng đây là lựa chọn rất đúng đắn trong hoàn cảnh hiện tại. Những tháng cuối năm, nhu cầu ngoại tệ 

của các doanh nghiệp tăng do các khỏan vay ngoại tệ đáo hạn. Khi nguồn cung ngoại tệ tăng thì 

cũng góp phần bình ổn tỷ giá về mặt ngắn hạn. Như vậy, mục tiêu kìm chế lạm phát, trợ giúp sản 

xuất kinh doanh, và bình ổn tỷ giá đều đạt được nhưng mục tiêu dự trữ ngoại tệ bị hi sinh. 

 



 

www.lvs.vn              BÁO CÁO VĨ MÔ | 4 

Lựa chọn thứ ba đó là các NHTM có thể giải chấp một số lượng nhỏ các tài sản của mình như bất 

động sản, chứng khoán. Tuy nhiên, trong với tình trạng lình xình của thị trường chứng khóan thì 

chúng tôi không thực sự khuyến khích gia tăng nguồn cung. Quyết định bán chứng khoán nên đuợc 

xem xét linh hoạt tùy theo diễn biến của thị trường. Với bất động sản, việc bán ra các tài sản của 

NHTM cũng nên được thực hiện một cách thận trọng ở liều lượng vừa phải. 

 

Lựa chọn thứ tư, chính phủ phát hành trái phiếu để hút tiền về. Trái phiếu không chỉ có ý nghĩa tài 

chính (vay nợ để đầu tư cho các dự án công vì lợi ích chung của cả nền kinh tế khi nguồn thu của 

ngân sách quốc gia không đủ cho các khoản đầu tư này), mà còn có ý nghĩa tiền tệ (thu hút một số 

tiền từ lưu thông về nhằm giảm bớt áp lực lạm phát có nguyên nhân từ sự gia tăng của khối tiền tệ). 

Tuy nhiên, tăng phát hành trái phiếu đồng nghĩa gia tăng nghĩa vụ trả nợ của Chính phủ trong tương 

lai.  

 

Lựa chọn thứ năm, mang tính hành chính và tiềm ẩn nguy cơ bóp méo cơ chế thị trường đó là 

NHTM sẽ phối hợp cùng các tổng công ty, tập đoàn lớn của nhà nước ban hành cơ chế huy động 

vốn ngắn hạn nội bộ lãi suất cao. Hành động này có thể rút được một số lượng tiền tương đối trong 

lưu thông nhưng rõ ràng là không có tính chất dài hạn và tiềm ẩn nguy cơ gia tăng chi phí vốn trong 

sản xuất kinh doanh, đẩy giá hàng hóa sản xuất cao hơn.   

 

Trên đây là 5 lựa chọn chính sách chúng tôi đề xuất cho NHNN và Chính phủ. Chúng ta nên coi 

mỗi lựa chọn như là những công cụ vũ khí phối hợp về liều lượng, thời điểm thích hợp để đạt mục 

tiêu đặt ra. Chúng tôi đề xuất cơ cấu sức mạnh vũ khí như sau: 

 

Lựa chọn 1 chiếm 25%, 

Lựa chọn 2 chiếm 25%,  

Lựa chọn 3 chiếm 11%,  

Lựa chọn 4 chiếm 30% 

Lựa chọn 5 chiếm 9% 

 

2. Nội dung dành cho Bộ Công thương, Bộ Nông Nghiệp và phát triển nông thôn 

 

Bộ Công thương được giao nhiệm vụ: (Trích 1875/CT-TTg) 

    

- “Nghiên cứu, ban hành trách nhiệm của doanh nghiệp trong việc đảm bảo lựơng hàng hóa 

dự trữ lưu thông khi kinh doanh các mặt hàng bình ổn giá cả, thị trường, nhất là các doanh 

nghiệp có thị phần cao. 
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- Chú ý đảm bảo các mặt hàng thép, xây dựng, thực phẩm, công tác dự báo xu thế thị trường 

và thông tin các mặt hàng thiết yếu để các địa phương chủ động cân đối cung cầu, thực hiện 

giải pháp bình ổn giá. 

- Rà soát lại năng lực, hệ thống sản xuất, cung ứng để có phương án cụ thể đảm bảo cân đối 

cung cầu các loại hàng hàng dịch vụ thiết yếu phục vụ sản xuất tiêu dùng từ nay đến hết 

năm 2010. quí I năm 2011. 

- Có biện pháp cụ thể khuyến khích các doanh nghiệp thực hiện các chương trình khuyến mại 

giảm giá.” 

Bộ Nông nghiệp và Phát triển Nông thôn được giao nhiệm vụ: (Trích 1875/CT-TTg 

- “Đảm bảo cung cầu các mặt hàng thiết yếu phục vụ tết Nguyên Đán, 2011 nhất là mặt hàng 

thịt lợn, thịt gà, thực phẩm, rau quả, ..; chỉ đạo các Tổng công ty lương thực nhà nước bảm 

đảm lương thực và tổ chức hệ thống bán hàng, đáp ứng kịp thời lương thực cho nhân dân, 

chú ý các khu vực thành phố, khu công nghiệp, khu đông dân, và vùng bị thiên tai bão lũ, 

không để xảy ra thiếu hàng, tăng giá đột biến” 

Mặc dù Luật doanh nghiệp Nhà nước đã hết hiệu lực từ 1/7/2010 nhưng khi chuyển đối sang mô 

hình công ty cổ phần và công ty trách nhiệm hữu hạn một thành viên, nhà nước vẫn là chủ sở hữu 

hoặc có cổ phần chi phối đối với các tập đoàn, tổng công ty nhà nước. Chính phủ, Bộ Công thương, 

Bộ Nông nghiệp và Phát triển Nông thôn với tư cách là bộ chủ quản sẽ thực hiện vai trò quản lý nhà 

nước đối với tập đoàn kinh tế, tổng công ty, doanh nghiệp nhà nước.  

Theo sự phân công nhiệm vụ của lãnh đạo Bộ Công thương, Bộ trưởng chỉ đạo quản lý nhà nước 

với Tập đoàn dầu khí , Tập đoàn điện lực, Tổng công ty xăng dầu. Các thứ trưởng giúp chỉ đạo các 

tập đoàn Than-khoáng sản, Tổng công ty thép, Tổng công ty xây dựng công nghiệp, Tổng công ty 

máy động lực và máy nông nghiệp, Tổng công ty máy và thiết bị công nghiệp, Tổng Công ty thiết 

bị điện, Tập đoàn dệt may, Tổng công ty giấy. Bộ Nông nghiệp thông qua lãnh đạo Bộ và Ban đổi 

mới quản lý doanh nghiệp nhà nước sẽ quản lý nhà nước đối với Tổng công ty lương thực miền 

Bắc, miền Nam và các công ty con, công ty thành viên trong lĩnh vực nông nghiệp nông thôn.  

Như vậy, xét về bản chất thì Chính phủ, Bộ Công thương, Bộ Nông nghiệp thực hiện vai trò quản lý 

nhà nước thông qua các quyết định mang tính chất Quản trị kinh doanh. Chính phủ, Bộ có thể coi 

như những CEO đặc biệt của các doanh nghiệp nhà nước.  

Nhận định, đề xuất chính sách 

Các doanh nghiệp nhà nước đã, đang và sẽ tiếp tục trải qua quá trình chuyển đổi sở hữu thành các 

công ty cổ phần. Ngoài vấn đề sở hữu, còn tồn tại nhiều vấn đề khác như cơ chế quản lý, bổ nhiệm 



 

www.lvs.vn              BÁO CÁO VĨ MÔ | 6 

sử dụng lãnh đạo, nhân viên, cơ chế tiền lương, cạnh tranh và tiếp cận bình đẳng với cơ hội kinh 

doanh so với doanh nghiệp tư nhân. Về mặt số lượng, chúng ta hiện còn 51/1500 doanh nghiệp nhà 

nước chưa hoàn thành nhiệm vụ chuyển đổi thành công ty cổ phần. Trạng thái tồn tại trung gian, 

tạm thời đuợc chính phủ quyết định là biến chúng thành các công ty trách nhiệm hữu hạn một thành 

viên. Về mặt chất lượng, chúng ta chưa dám khẳng định rằng quá trình hậu chuyển đổi sẽ thực sự 

đem lại những tiến bộ rõ nét về chất lượng quản trị doanh nghiệp nhằm gia tăng hiệu quả sử dụng 

vốn kinh doanh.  

Xét khía cạnh tư duy, sự chuyển đổi này vẫn chưa đạt đuợc tốc độ đáng mong muốn. Điều này thể 

hiện ngay trong chỉ thị 1875 của Thủ tướng. Trong ngắn hạn, với mục tiêu kiềm chế lạm phát tức 

thời thì những chỉ thị hành chính, mang tính quản trị doanh nghiệp của cơ quan quản lý nhà nước 

trực tiếp tới các doanh nghiệp có thể sẽ phát huy tác dụng. Tuy nhiên, trong tầm nhìn trung hạn và 

dài hạn thì điều này sẽ tạo ra sự không rõ ràng giữa vai trò quản lý nhà nước và điều hành doanh 

nghiệp. Sự bất bình đẳng kể cả về mặt tích cực và tiêu cực giữa doanh nghiệp nhà nước và doanh 

nghiệp tư nhân cũng xuất phát từ những văn bản mang tính hành chính như trên. Và sự bất bình 

đẳng này cũng là nguyên nhân trực tiếp, sâu xa của tình trạng hoạt động kém hiệu quả tại một số 

doanh nghiêp nhà nước mà điển hình là Vinashin.  

Chúng tôi đề xuất rằng, trong thời gian 5 năm tới đây, chúng ta cần thực hiện song song 3 nhiệm vụ 

sau: 

Một là, tăng số lượng và hoàn thành cổ phần hóa doanh nghiệp nhà nước, thay đổi về cơ bản phong 

cách quản trị nhân lực và tiền lương nhằm tăng tính hiệu quả, khả năng cạnh tranh. 

Hai là, giảm bớt các chỉ thị và công cụ quản lý thị trường mang tính hành chính, quản trị doanh 

nghiệp tác động trực tiếp tới doanh nghiệp nhà nước, giảm bớt các ưu đãi đặc biệt dành cho doanh 

nghiệp nhà nước. 

Ba là, tăng khả năng điều tiết qua các công cụ mang tính thị trường, từ đó tăng tính bình đẳng trong 

môi trường kinh doanh. 

 

Với 2 nhiệm vụ tăng, 1 nhiệm vụ giảm, các doanh nghiệp nhà nước sau chuyển đổi sẽ hoạt động 

lành mạnh, hiệu quả hơn, bình đẳng hơn với các doanh nghiệp tư nhân. Nền kinh tế thị trường sẽ 

vận hành hoàn hảo hơn. Chính phủ khi đó cũng sẽ rảnh tay hơn để tập trung vào các nhiệm vụ mang 

tính chiến lược, an sinh xã hội, quốc phòng an ninh thay vì các chỉ thị quản trị doanh nghiệp cụ thể 

như trên.  

 

Trên đây là những nhận định và đề xuất của chúng tôi về chỉ thị 1875 của Chính phủ. Trân trọng ! 
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