Nguồn gốc hình thành cơ chế điều hành CSTT không theo lối truyền thống (điều hành qua mục tiêu trung gian), tức là hướng trực tiếp từ mục tiêu hoạt động đến mục tiêu cuối cùng, không qua mục tiêu trung gian, đó là sự nhận thực về mối nguy hại của lạm phát-Lạm phát bên cạnh việc làm méo mó giá cả, nó còn làm sói mòn tiết kiệm và không khuyến khích đầu tư, hạn chế tăng trưởng, gây ra những bất ổn về chính trị, xã hội v.v. Do vậy, chính phủ các nước coi lạm phát như một căn bệnh nguy hiểm chết người, nên cố gắng chấm dứt nó bằng nhiều giải pháp, trong đó chấp nhận một CSTT thận trọng và CS tài khoá bền vững. Trong giải pháp CSTT, việc lựa chọn mục tiêu trung gian là tổng tiền và mục tiêu tỷ giá cũng đem lại những thành công chống lạm phát trong nhiều thập kỷ qua. Tuy nhiên, thập kỷ cuối thế kỷ 20, nhóm 7 nước kinh tế cấp tiền (New Sealand, Canada, Phần Lan, Thuỵ Điển, Anh, úc, Tây Ban Nha) đã không điều hành CSTT theo phương pháp truyền thống, mà điều hành CSTT theo cách tiếp cận mới là hướng tới mục tiêu lạm phát ổn định ở mức hợp lý để đối phó với những khó khăn mà họ mắc phải trong phương pháp truyền thống. 

Vấn đề đặt ra là tại sao những nước này chọn mục tiêu lạm phát ổn định ở mức hợp lý (các nước phát triển hiện nay thường theo đuổi mức lạm phát thấp là 2%) làm thay đổi toàn bộ khuân khổ chính sách?. Các nước đi đến lựa chọn lạm phát làm mục tiêu, đều thống nhất trên cơ sở lập luận sau: 
Trước hết, NHTW các nước này đã quyết định điều hành CSTT để đạt đươc sự ổn định giá cả, vì tỷ lệ lạm phát hợp lý và đều đặn là sự đóng góp cho tăng trưởng kinh tế mà việc điều hành CSTT có thể thực hiện được. 
Thứ 2, Kinh nghiệm thực tế đã chứng minh, sự vận động của CSTT về mặt ngắn hạn có tác động đến một số các biến số kinh tế , như công ăn việc làm cao hoặc có thể tăng thêm sản lượng. Tuy nhiên, vẫn chưa hiểu một cách chính xác về bản chất và mức độ tác động này, cũng như thời gian và cách thức mà CSTT chuyển tải tới nền kinh tế. 
Thứ 3, CSTT có tác động không rõ ràng về mặt trung hạn đối với sản lượng và công ăn việc làm, nhưng có tác động lâu dài đến mức giá. 
Thứ 4, CSTT tác động đến tỷ lệ lạm phát với độ chễ thời gian không chắc chắn và với cướng độ khác nhau. Độ chế này là một khó khăn, nhưng không phải là NHTW không thể kiểm soát lạm phát trên cơ sở từng giai đoạn một. 
Dựa trên cơ sở lập luận như vậy, một số nhà kinh tế học xem mục tiêu lạm phát như một định hướng điều hành có thể làm cải thiện việc xây dựng, thực hiện và kết quả điều hành CSTTcủa NHTW so với những qui trình thông thường trước đây (thiếu sự minh bạch). 

Về mặt lý thuyết, có 2 điều kiện cơ bản để một nước có thể theo đuổi “inflation targeting” , đó là : 
Thứ nhất, NHTW phải chỉ đạo điều hành CSTT với một mức độ độc lập tương đối, điều đó có nghĩa là không đòi hỏi sự độc lập hoàn toàn với chính phủ, nhưng phải có quyền tự do điều hành các công cụ CSTT để đặt được mục tiêu lạm phát mà Chính phủ cho là thích hợp. Để tuân thủ điều kiện này, nước đó không thể thực hiện một chính sách tài khoá thống trị- đó là một chính sách không xem xét đến sự khống chế của CSTT, mà phải thực hiện một chính sách tài chính không thống trị, tức khi thâm hụt ngân sách, nguồn bù đắp cho thâm hụt này không phải chủ yếu là từ nguồn NHTW và hệ thống ngân hàng, mà phải sự dụng chủ yếu từ nguồn thu phát hành công cụ nợ của chính phủ với dân chúng và từ các nguồn thu khác của Chính phủ. Nếu tồn tại một chính sách tài khoá thống trị “ Fiscal dominance”, thì áp lực lạm phát có nguồn nguốc từ chính sách tài khoá sẽ làm giảm hiệu quả điều hành của CSTT. 
Thứ 2, NHTW phải có thẩm quyền và sắn sàng không theo đuổi mục tiêu của các biến số kinh tế khác, như tiền lương, công ăn việc làm , hoặc tỷ giá hối đoái. Vì nếu CSTT theo đuổi đồng thời với các mục tiêu này thì không thể thực hiện mục tiêu lạm phát và ổn định, hoặc có thì cũng không hiệu quả. Ví dụ NHTW đồng thời theo đuổi mục tiêu tỷ giá, thì để giữ cho tỷ giá ổn định ở mức mục tiêu buộc NHTW phải can thiệp trên thị trường, khi đó mức cung tiền có thể cao hoặc thấp mức mong muốn để đạt mức lạm phát mục tiêu. Việt nam có thể là một minh chứng cho lập luận này. Trong những năm 1998-2000, CSTT của NHNN theo đuổi nhiều mục tiêu, trong đó ổn định tỷ giá được coi trọng nhất. Về cơ bản trong những năm này Việt nam đã đạt được mục tiêu về tỷ giá, nhưng mục tiêu lạm phát đã không đạt được ở mức mục tiêu ( năm 1998 đặt mức mục tiêu 7%, thực tế 9,2%; năm 1999 mức mục tiêu 5-6%, thực tế là 0,1%; năm 2000 mức mục tiêu 5%, thực tế –0,6%). Trong những trường hợp sử dụng cơ chế tỷ giá linh hoạt hơn, thì xét về mặt lý thuyết, mục tiêu tỷ giá cũng có thể cùng tồn tại với mục tiêu lạm phát với điều kiện phải rõ ràng và mục tiêu lạm phát phải được ưu tiên hàng đầu, nếu không CSTT sẽ không có được lòng tin cần thiết cho sự thành công. 

Một nước thoả mãn hai điều kiện cơ bản nêu trên, về nguyên tắc có thể tổ chức thực hiện điều hành CSTT theo đuổi mục tiêu lạm phát thấp. Tuy nhiên để đảm bảo thành công và đem lại hiệu quả thực sự, NHTW cần thiết lập một khuân khổ chính sách tiền tệ theo 4 yếu tố sau . 
Thứ nhất, mục tiêu lạm phát cần phải được lượng hoá bằng một con số hay một biên độ dao động của lạm phát và đặt tỷ lệ lạm phát cho một số năm hoặc nhiều năm trong tương lai: Về bản chất, mục tiêu lạm phát gắn với chỉ số lạm phát, do đó , việc hình thành mục tiêu lạm phát hàm ý xây dựng một chỉ số lạm phát cụ thể, nghĩa là chính sách mục tiêu lạm phát đòi hỏi phải có sự công bố về chỉ số lạm phát và được xem như mục tiêu ổn định giá cả trong một số năm tiếp theo. 
Vậy ổn định giá cả được hiểu như thế nào? Những nghiên cứu thực tế đã chỉ ra rằng, với mức chỉ số lạm phát trên 0% một chút được gọi là ổn định giá cả. Chỉ số lạm phát này phải là chỉ số lạm phát cơ bản, tức là chỉ số lạm phát đã loại trừ ảnh hưởng của những cú sốc giá cả và những giá cả khôngchịu tác động bởi CSTT ( NHTW châu âu định nghĩa ổn định giá cả trong năm 2001 là chỉ số giá cả dưới mức 2%/ năm). 
Việc đặt ra mục tiêu lạm phát cho một số năm tiếp theo là nhằm xác định rõ bao lâu thì CSTT tiến tới đích và bao lâu thì mục tiêu sẽ chiếm ưu thế. Điều này khác nhau giữa các nước, và nó phụ thuộc một phần vào tỷ lệ lạm phát tại thời gian mà chính sách được chấp nhận và việc sử dụng mục tiêu lạm phát để khuyến khích hay không khuyến khích giảm phát của NHTW. 
Thứ 2, Chính sách tiền tệ phải thể hiện tình rõ ràng, minh bạch và linh hoạt: 
-Tính rõ ràng, minh bạch của CSTT, đó là mục tiêu lạm phát phải được chuyển tải đến công chúng một cách rõ ràng, minh bạch và hiệu quả, để dân chúng thấu hiểu mục tiêu ổn định giá cả của CSTT là thế nào. Đồng thời NHTW phải có trách nhiệm giải thích và công bố đến dân chúng về những thay đổi chính sách với những lý do rõ ràng. Điều này làm tăng tính minh bạch và giảm độ chễ của CSTT đến những thay đổi giá cả và những quyết định tiền lương. Mặt khác, NHTW phải nói rõ trách nhiệm của mình ở mức độ nào khi thực hiện mục tiêu lạm phát đã đặt ra, phải giải thích cho dân chúng một cách dân chủ, công khai, rõ ràng ai là người xác định lạm phát, NHTW, hay Chính phủ, hay cả hai. Điều đó nói lên rằng lạm phát được xác định trên cơ sở cấu trúc hay áp lực chính trị. 
-Tính linh hoạt, là để trả lời câu hỏi, “Độ lệch khỏi mục tiêu lạm phát được phép là bao nhiêu để phản ứng lại các cú sốc về tổng cung hay tổng cầu?”, “Mục tiêu lạm phát là một con số cụ thể hay trong một khung nhất định?” và “Mục tiêu lạm phát có thay đổi theo thời gian hay không?”. 
Thứ 3, NHTW cần phải có một khuân khổ tốt cho dự báo lạm phát, phải có những hiểu biết nhất định về kênh truyền dẫn giữa công cụ CSTT và lạm phát, qua đó mới biết được độ chễ thời gian giữa việc điều chỉnh các công cụ CSTT với ảnh hưởng của nó tới tỷ lệ lạm phát. 
Thứ 4, Trong quá trình điều hành CSTT lạm phát dự báo được sử dụng như mục tiêu trung gian chủ yếu của CSTT, do vậy cần xác định rõ một cơ chế truyền dẫn (một qui trình hoạt động) của các công cụ CSTT hướng tới lạm phát trong tương lai. 
Có thể nói khuôn khổ CSTT hướng tới mục tiêu lạm phát thấp đã tỏ ra có hiệu quả ở các nước phát triển và nó làm tăng tính minh bạch, uy tín của NHTW, tuy nhiên, các nhà kinh tế Fillion and Léonard (1997), Landarretche et al (1999), và Leiderman and Bar-Or (2000) đã chỉ ra rằng, đối với những nước thực hiện khuân khổ chính sách tiền tệ này thì mối quan hệ giữa lạm phát với mức sản lượng và tỷ giá hối đoái là yếu đi, không còn chặt chẽ như mối quan hệ truyền thống trước đây. Đồng thời cơ chế truyền dẫn của CSTT đến lạm phát trở nên phức tạp và gián tiếp hơn khi môi trường lạm phát thấp. Mối quan hệ giữa tổng phương tiện thanh toán với lạm phát cũng kém chặt chẽ hơn. 
Đối với Việt Nam, trong xu thế hội nhập và mở cửa thị trường tài chính, thì việc xây dựng một khuôn khổ chính sách tiền tệ hướng tới mức lạm phát cơ bản hợp lý là điều cần thiết. Tuy nhiên, để đạt được điều này thì vấn đề đặt ra là NHNN cần xúc tiến tạo dựng những điều kiện cần thiết cho việc thực thi khuôn khổ CSTT này, như cần phải nâng cao năng lực dự báo (kết hợp giữa dự báo định tính với dự báo theo mô hình kinh té lượng), nhất là dự báo về lạm phát; hoàn thiện hệ thống thông tin báo cáo, xác định rõ cơ chế chuyển tải tác động của CSTT đến lạm phát về mặt dài hạn... 
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