Lạm phát có xu hướng thấp xuống, sau 4 tháng mới có 3%, thấp hơn cùng kỳ 2 năm trước. Đứng trước tình hình này, nhiều người đã cho rằng không có gì phải phàn nàn về mức lạm phát hiện nay và có thể yên tâm về triển vọng mức lạm phát của cả năm 2006 này. 

Quan điểm này không phải không có cơ sở khi xem xét các yếu tố tác động đến lạm phát trong thời gian qua. Tốc độ tăng vốn huy động tiếp tục cao hơn tốc độ tăng dư nợ tín dụng, có nghĩa là tiền trong lưu thông vào ngân hàng thương mại nhiều hơn tiền trong ngân hàng thương mại ra lưu thông, làm giảm sức ép đối với việc tăng giá tiêu dùng. Do thuế suất thuế nhập khẩu được cắt giảm theo cam kết hội nhập với các nước trong khu vực, nên hàng hóa nhập khẩu từ các nước này vào nước ta sẽ tăng lên về lượng và thấp hơn về giá, làm giảm sức ép đối với việc tăng giá tiêu dùng. Do có một lượng tiền không nhỏ trong lưu thông thời gian qua được thu hút vào các loại hàng hóa, dịch vụ không phải là hàng hóa, dịch vụ tiêu dùng mà giá cả của những mặt hàng này có tốc độ tăng phi mã, nên cũng làm giảm sức ép đối với việc tăng giá các loại hàng hóa, dịch vụ tiêu dùng. Giá vàng ngày 6.5 là 1.360.000 đồng/chỉ. Chỉ số chứng khoán VN-Index ngày 25.4 đã ở mức 632,19 điểm, tăng tới 107,2% so với phiên giao dịch đầu năm, tức là tăng khoảng 27%/tháng. Đó là những mức tăng hay là lợi nhuận mà không có kênh đầu tư nào sánh kịp. Ngoài ra, lạm phát thấp còn do sự kiềm chế tăng giá cho đến cuối tháng 3 đối với những mặt hàng do Nhà nước quyết định tăng giá, như điện, xăng dầu...

Tuy tăng thấp hơn cùng kỳ, nhưng lạm phát vẫn không thể coi thường. Cơ sở của cảnh báo trên là diễn biến của những yếu tố tác động đến giá cả trong thời gian tới.

Một là, một lượng tiền khá lớn vừa qua đã được dồn vào các cơn sốt giá vàng, giá cổ phiếu sẽ chuyển sang chi dùng cho đời sống khi những cơn sốt này giảm nhiệt hoặc bong bóng bị xì hơi. Giá vàng mặc dù sẽ còn diễn biến phức tạp theo sự biến động giá trên thị trường thế giới, theo chiều hướng răng cưa, lúc tăng lúc giảm, sẽ làm cho các nhà đầu tư mua vào lúc giá thấp, bán ra lúc giá cao, nhưng "cú đầu tư" vừa qua đã làm cho nhiều nhà đầu tư ít vốn mà lại chạy theo phong trào đã bị thua lỗ nặng đến mức "vàng mắt" (hiện chỉ còn ở mức 1.270.000 đồng/chỉ, giảm tới 150.000 đồng/chỉ so với mức đỉnh 1.420.000 đồng/chỉ cách đây khoảng mươi hôm. Chỉ số chứng khoán VN-Index ngày 4.5 đã xuống còn 601,34 điểm, giảm 10,77 điểm so với ngày hôm trước. Xu hướng giảm đã bắt đầu? Nếu không giảm nữa thì cũng không còn sức hút mạnh các nhà đầu tư đổ tiền vào như trước nữa. Khi một lượng tiền lớn đã hoặc đang định đầu tư vào vàng, vào chứng khoán sẽ được dừng lại hoặc rút ra lưu thông trên thị trường sẽ tạo sức ép lớn lên giá tiêu dùng.

Hai là, giá xăng dầu thế giới hiện ở mức 70 USD/thùng, đã có lúc vượt qua mốc 75 USD/thùng, cao nhất tính từ năm 1983 đến nay; nếu tình hình hạt nhân ở Iran diễn biến phức tạp hơn thì có thể còn tăng cao hơn nữa. Sau khi đã giảm thuế suất thuế nhập khẩu xăng dầu xuống còn 0%; cách đây vài ngày Nhà nước đã bất ngờ quyết định tăng giá xăng bán lẻ thêm 1.500 đ/lít, mức tăng cao nhất từ trước tới nay! Xăng dầu là đầu vào của hầu hết các ngành sản xuất kinh doanh và chi tiêu của mọi người tiêu dùng. Khi xăng dầu tăng giá sẽ có tác động dây chuyền đến mặt bằng giá cả hàng hóa và dịch vụ nói chung và mặt bằng giá tiêu dùng nói riêng. Lại thêm tình trạng tăng giá đón đầu hoặc tăng theo kiểu "té nước theo mưa" như đã từng xảy ra. Phương án tăng giá điện đã được trưng cầu và đã được trình Thủ tướng, việc quyết định chỉ còn là vấn đề thời gian.

Ba là, tiền lương của khu vực doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài đã tăng lên, tiếp đến sẽ là khu vực doanh nghiệp của khu vực có vốn đầu tư nước ngoài, rồi khu vực hành chính... sẽ tạo ra sức ép lên giá tiêu dùng.
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