Tap chi Phdt trién Khoa hoc va Céng nghé - Kinh té-Ludt va Quadn ly 2023, 7(1):4044-4052

Open Access Full Text Article

Hiéu Ung cha chinh sach tién té doi véi

Bai nghién ciiu

&Ll

tin dung ngan hang: Bang

chung thuc nghiém tai Viét Nam

Lé Thi Thuy Hang"

Use your smartphone to scan this
QR code and download this article

TOM TAT

Nghién ciru nay da xem xét anh hudng clia chinh sach tién té déi véi tin dung ngan hang & Viét
Nam. D lieu chudi thoi gian dugc ldy theo tan suat quy trong giai doan ti nam 2000-2021. Cac
yéu 6 1ai sudt, ty gig, tdng trudng cung tién md rong, tang trudng kinh té dugc st dung lam bién
dai dién cho chinh sach tién té tac dong dén tin dung ngan hang trong mé hinh héi quy VECM.
Nghién ctu két luan rang céc bién chinh sach tién té c6 dnh hudng dang ké dén tin dung ngan
hang & Viét Nam va su anh huédng nay khéng cé dau hiéu tat dan. Hiéu Uing dan truyén clia cac yéu
t6 thudc chinh sach tién té tac dong dén chinh sdch mdé réng cung tin dung clia cac ngan hang
d6i vai nén kinh té dugc ghi nhan ca trong ngan han va dai han. Lai suat cho vay ngan hang cé
tac dong khodng trén 4% dén tin dung ngan hang. Ty Ié tdng truéng cung tién ma réng co tac
dong tich cuc va dang k€ dén tin dung ngan hang véi muc dé hon 20%. Ty gié co tac dong vdi
muc hon 9% dén tin dung ngan hang. Tang trudng kinh té tac dong hon 8% dén tin dung ngan
hang. Chinh sach diéu hanh tién té cia Ngan hang Trung uong tac dong dén cung tin dung cho
nén kinh té ctia cac ngan hang. Ngan hang Trung uong Viét Nam dugc khuyén nghi rang cac bién
s& cla chinh sach tién té can dugc quan ly hgp ly va cdc muc tiéu hudng téi tang tin dung ngan
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hang cho nén kinh té.
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GIGI THIEU

Ngan hang 1a cac trung gian tai chinh cung cép cac
khoan cho vay va tién gtii, thanh todn va dich vu ciing
nhu mot loat cdc dich vu b8 sung khac. Béng cich
nay, ngan hang chuyén tién ti ngudi tiét kiém sang
ngudi vay hodc nha déu tu qua d6 ting hiéu qua kinh
té€ bing cach thic ddy phan b nguén lyc t6t hon'.
Cac ngan hang dong vai tro quan trong trong viéc dam
bao rang ca hé thdng tai chinh va nén kinh té ctia quéc
gia déu hoat dong hiéu qua va thong sudt. Mot khuon
khé chinh sach tién té lam ting kha ning tao tin dung
clia cac ngan hang cé tiém nang thuc déy ting téng
céu, ting cuong dong luc dau tu ctia khu vic tu nhan
thong qua kha néing tiép can tin dung ngin hang va
ting trudng sin lugng . Theo Timsina >, gidi ngan tin
dung khu vuc ngin hang cho cc chu thé d€ dap tng
cac nhu cdu tai chinh ctia ho nhdm thac ddy dau tu va
tang trudng san lugng. Ngan hang nha nudc va cac co
quan quan ly tai chinh khac x4y dung chinh sach tién
té cung véi chinh sach gidi ngan tin dung dé dat dugc
sy 6n dinh gid ca va phét trién kinh té vi mo*+°.

Theo Toby va Peterside chinh sach tién té 1a viéc st
dung c6 ch ¥ cac cdng cu tién té (tryc tiép va gidn
tiép) dudi sy diéu hanh ctia cac co quan quan ly tién
té nhu Ngéan hang Trung uong nham dat dugc su 6n

dinh kinh t€ vi m6. Ngan hang trung uong st dung
cac cong cu khéc nhau ctia chinh sach tién té hodc cac
bién s0 tién té theo y ctia minh d€ kiém sodat sy san c6
ctia tin dung va quan ly thanh khoan (cung tién) theo
cach thic kich thich va tang cudng kha ning tiép cdn
dé dang cdc nguédn tai chinh clia cic tic nhan kinh t&°.
Cd ché truyén dan tién té mo ta cach thiic ma chinh
sach gay ra nhiing thay déi trong kho tién danh nghia
hodc lai sudt danh nghia ngan han tic dong dén tin
dung ngan hang trong nén kinh té. Cac kénh dan
truyén tién té cu thé hoat ddng thong qua cac tac dong
ctia chinh sach tién té d6i véi lai sudt, ty gia hoi doa,
gia ¢ phiéu, cho vay ngan hang va bang can déi ké
ton ctia doanh nghiép©.

Viéc phan tich sy truyén tai chinh sach tién té da
chting minh nhiing thay d6i ctia chinh séch tién té anh
hudng nhu thé nao dén tin dung ngan hang. Muc tiéu
cta viéc kich thich tin dung ngén hang ctia co quan
quan ly tién té 12 nhdm dat dugc cdc muc tiéu kinh t&
vi mo. Céc qudc gia dang phat trién nhu Viét Nam
ngudn vén thudng dua vao hé théng trung gian tai
chinh 13 ngan hang hon la thi trudng chiing khoan.
Tuy nhién, nghién ctiu mtic d6 truyén dan ctia chinh
sach tién t¢ dén viéc cdp tin dung ctia cac ngén hanglai
chua dugc nghién ctiu nhiéu ¢ Viét Nam. Nghién ctiu
nay xem xét cac bién s6 ctia chinh sach tién té tac dong

Trich dan bai bao nay: Hing L T T. Hiéu ting ctia chinh sach tién té ddi véi tin dung ngan hang: Bang
chiing thuc nghiém tai Viét Nam. Sci. Tech. Dev. J. - Eco. Law Manag.; 7(1):4044-4052.
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dén tin dung ngan hang tai Viét Nam. Trong phan
tiép theo, nghién ctu trinh bay cac thong tin co ban
dé thuc ddy nghién ctiiu. Phin Phuong phdp nghién
ciiu va dii liéu néu ra cach tiép can thuc nghiém ctia
mo hinh nghién ctu. Cu thé, nghién ctiu stt dung mé
hinh VECM. Sau d4, cac két qua udc tinh dugc trinh
bay va thdo ludn trong Phin Két quad nghién ciiu va
thdo ludgn. Cudi cung, Phan Két ludn dua ra mot s§
két luan va khuyén nghi.

CAC NGHIEN CUU TAC PONG CUA

PAI DICH DEN THI TRUONG TAI
CHINH

Otalu da danh gia tic ddng cta chinh sach tién té doi
v6i hoat dong tin dung clia cac ngan hang & Nigeria,
va trong nghién ctiu cta ho, 13i sudt va cung tién, ty 1é
thanh khodn va ty 1é dy tri tién mat dugc stt dung lam
dai dién cho chinh sach tién té. Nghién ctu st dung
phén tich hoi quy d€ xem xét moi quan hé gitia chinh
sach tién té va hiéu qua hoat dong ngén hang & Nige-
ria. Két qua kiém tra cho thdy hoat dong tao tin dung
cta cac ngan hang thuong mai dang bi anh hudng
dang ké bai lai sudt, cung tién, ty 1é thanh khoén va
du tri tién mdt. Mot cach chinh xdc, cung tién va ty
1¢ duy trii tién mat dudng nhu da anh hudng dén tang
trudng tin dung ciia cac ngan hang’.

Jegede da kiém tra thyc nghiém tic dong ctia chinh
sach tién té d6i véi hoat dong cho vay cuia cac ngin
hang thuong mai ¢ Nigeria tif nim 1988 dén 2008,
st dung cdc bién chubi thoi gian kinh t€ vi mo6 cua
ty gid hoi dodi, lai suat, ty 1é thanh khoan, cung tién,
va khoan vay ngin hang thuong mai va cac khoan
tam ung. Nghién ctu st dung m6 hinh VECM lam
phuong phép ud6c lugng. Két qua chi ra ring ton tai
mot méi quan hé lau dai gitta cac bién trong moé hinh.
Laj suit anh hudng ding ké dén hoat dong cho vay
ctia cac ngin hang thuong mai, trong khi ty 1¢ thanh
khoan va cung tién anh hudng tiéu cuc dén cac khoan
cho vay va ting truéc clia cdc ngan hang thuong mai®.
Nghién ctiu ctia Matemilola nhim xdc dinh téc dong
ctia chinh sach tién té dén lai suét cho vay clia ngén
hang. Di liéu dugc phan tu thang 1 nam 1978 dén
thang 12 ndm 2012. Két qué cho théy lai suat cho vay
ngan hang (BLR) phan ting nhanh hon véi viéc giam
ty gid thi truong tién té (MMR). Két qua nghién ctu
cing cho thdy ring cdc ngan hang thuong mai cling
nhic trong viéc diéu chinh lai sudt cho vay 1én cao,
diéu nay ung ho gia thuyét phan ting ctia khach hang
va gia thuyét lya chon bat lgi®.

Leonce da st dung mo hinh phén tich hdi quy dé xac
dinh tac dong cta chinh sich tién té d6i vé6i tin dung
va d4u tu & cac nudc Chau Phi can Sahara (SSA). Két
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qua nghién cttu chi ra ring, chinh sach tién té c6 tac
dong truc tiép va gidn tiép dén dau tu trong nudc.
Chinh sach tién té qudc t€ khong khuyén khich dau
tu trong nudc vi ché do 1ai sudt cao dugc duy tri nhu
mot cich d€ giam lam phét va kiém ché né & mtuic thép.
Lai sudt cao cling khong khuyén khich ngan hang cho
vay, khién du tu cang giam '°.

Zaagha nhén thdy rang chinh séch tién té anh hudng
dén hoat dong cho vay ctia ngén hang théng qua hai
kénh. Ho lap ludn ring béng cich gidm dy trit ngin
hang, chinh sach tién té diéu chinh lam giam mtic 4o
ma cic ngin hang cé thé chdp nhin cac khoan tién
guii ¢6 thé dy trii, néu cdc yéu cau vé du trii 13 rang
budc. Viéc gidm cdc khoan ng phii trd sé dan dén
viéc cdc ngan hang giam cho vay, néu ho khong thé
dé dang chuyén sang cac hinh thtc tai chinh thay thé
hoic thanh ly tai san khic ngoai cic khoan vay!!.
Ayub va Seyed trong nghién ctiu ctia ho da xem xét
moi quan hé ton tai gitia chinh sach tién té va hanh vi
cho vay ctia ngan hang & cdc ngan hang dugc niém yét
san giao dich chiing khodn. Nghién ctiu diing t6¢ do
tang ctia M2 lam céc chi s6 vé chinh sach tién té ctia
Iran. St dung mo hinh stta 16i Vector (VECM) va dit
liéu hang quy cho giai doan 2007: Q1 dén 2014: Q4.
Két qua cho thdy mdi lién hé nhén qua hai chiéu gitia
cung tién M2 va giao dich cho vay ctia cic ngén hang
trén S giao dich chiing khodn Tehran. C4u tric von
clia cac ngan hang c6 tac dong tiéu cuc dén hanh vi
cho vay ctia ngén hang tai cdc ngan hang trén S& giao
dich chiing khoén Tehran”®.

Sesay va Abdulai da diéu tra thyc nghiém céc tac dong
ctia chinh sich tién té d6i véi dau tu ctia khu vuc tu
nhén & Sierra Leone. Nghién ctiu xem xét t6c do ma
nhiing thay déi trong chinh sach tién té & Sierra Leone
da anh hudng dén hanh vi dau tu ctia khu vic tu nhén,
céc ly thuyét va nghién ciu thuc nghiém dugc xem
xét d€ xdc dinh mot mo hinh phu hgp cho dau tu caa
khu vyc tu nhéan trong giai doan 1980-2014 bing cach
stt dung kinh té€ lugng (OLS, VECM, VAR). Két qua
clia cdc phat hién cho thdy cung tién va t6ng tiét kiém
trong nudc co tac dong tich cuc va cd y nghia théng
ké d6i v6i cac khoan déu tu ctia khu vuc tu nhén trong
khi ty 1é tin phiéu kho bac, lam phét va tdng ng trong
nude co tac dong tiéu cyc. Mot ham y chinh sach quan
trong xudt hién tii nghién ctiu nay la tao diéu kién
thanh 1ap cic t8 chuc tai chinh d€ ting cudng cung
cdp tin dung cho khu vuc tu nhin nhim tang cudng
dau tu tu nhan '%.

Jodo, Barroso va Gonzalez da udc tinh tac dong clia
yéu cdu du trii (RR) d6i v6i ngudn cung cip tin dung &
Brazil khi khdm pha mét tip dii liéu muc cho vay 16n.
Trong trudng hgp dau tién, ho udc tinh anh hudng
trung binh dén cung tin dung ctia mot s6 thay doi
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trong RR tii ndm 2008 dén nam 2015 bang cach st
dung chi s6 chinh sich an toan vi mé. Trong cich
thd hai, ho stt dung su thay d6i quy dinh cu thé cua
tiing ngan hang d€ udc tinh céc phan ting cung cép tin
dung tit (1) chinh sach néilong ngugc vong tuin hoan
dugc thuc hién nhiam gidm bét tinh trang cing thing
tin dung do hau qua cta cudc khung hodng toan cau
ndm 2008; va (2) ti viéc that chit tin dung, cdc phét
hién cho thdy bang ching vé mét kénh cho vay ma
cac ngan hang c6 tinh thanh khoéan cao hon sé giam
thiéu chinh sdch RR. Tim hiéu hai giai doan ctia chinh
sach phan chu ky, ho nhéan thdy ring viéc néi long tac
dong dén kénh cho vay trung binh nhiéu hon hai lan
so v6i viéc thit chit. Cac ngin hang nudc ngoai va
ngan hang nho giam thiéu nhiing tdc dong nay va cac
ngan hang c6 xu hudng cho vay it hon d6i véi cac cong
ty ¢6 rii ro cao hon 13,

Adeniyil va cong su da diéu tra mdi quan hé ton tai
gitia cic cdng cu chinh sach tién té va cdc khoan cho
vay va Ung trudc ctia ngan hang & Nigeria. D liéu
chudi thoi gian hang ndm trong khodng thoi gian tu
1981-2016 da dugc st dung va mo hinh granger dugc
st dung d€ kiém tra m6i quan hé hién ¢ gitia khoan
vay clia ngan hang va cac bién chinh sach tién t¢ &
Nigeria. Két qué cho thdy nhiing thay déi vé co ciu
trong hé thong chinh séch tién té c6 tac dong tich cuc
dang ké dén céc khoan cho vay va ting trudc ctia cac
ngéan hang gui tién & Nigeria. Két qua cling cho thay
mdi quan hé hai chiéu ton tai gitia cdc cong cu chinh
sach tién té va cdc khoan cho vay va ting trudc ctia
ngan hang ¢ Nigeria. Do d6, nghién cttu khuyén nghi
cdc co quan quan ly tién té nén xay dyng cdc chinh
sach 6n dinh 1ai sudt d€ nang cao niém tin ctia cac
nha dau tu !4,

Ogolo da kiém tra thuc nghiém tac dong cua chinh
sach tién té d6i voi hoat dong cho vay cua cac ngin
hang thuong mai & Nigeria tif ndm 1981 - 2014 bing
cach st dung nhiéu mo hinh hoi quy do SPSS hé trg.
Nghién cttu mé hinh héa tin dung ctia cdc ngén hang
thuong mai d6i véi linh vuc néng nghiép va san xuét
dudi dang ham ctia 14i sudt, ty 1 chinh sach tién t¢, ty
gid tin phiéu, ty gia hoi dodi, cung tién rong va ty 1é
thanh khoan. Két qua hoi quy ttt M6 hinh 1 cho thay
lai sudt, ty 1¢ chinh sach tién té c6 moi quan hé cuing
chiéu véi cho vay clia cic ngan hang thuong mai doi
v6i linh vigc nong nghiép trong khi ty gia tin phiéu
kho bac, ty gid hoi dodi, cung tién rong va ty 1é thanh
khoan c6 anh hudng tiéu cuc dén bién phu thudc. M6
hinh 2 cho thdylai sudt, ty gia tin phiéu, ty gia héi dodi,
cung tién rong va ty 1é thanh khoan c6 tdc dong tiéu
cuc dén hoat dong cho vay cuia cac ngén hang thuong
mai d6i véi linh vic san xudt trong khi lai suét chinh
sach tién té c6 maéi quan hé cung chiéu véi bién phu

thudc. Ho khuyén nghi ring chinh sach tién té nén
dugc hai hoa véi cac muc tiéu cho vay clia ngén hang
dé ting cudng cho vay ctia cac ngan hang thuong mai
déi v6i khu vuc thuc ctia nén kinh té. Cac ngan hang
thuong mai nén xay dung cac chinh sdch quan ly anh
hudng tiéu cuc clia cic bién chinh sach tién té d6i voi

hoat dong cho vay clia ngan hang >

PHUONG PHAP NGHIEN CUU VA DU
LIEU

M hinh héi quy VECM

Mo hinh VECM c¢6 dang:

Yt -Yi—1= (A1+ A2+...+AP - I) Yi—1 - (A2+...+Ap)
(yr—1-y1—2) - (Az+..4Ap) (Yr—2-Vi—3)-...- Ap
(Yzfp+1 'erp) + Uy

Ayt = HYf_l + Cy AYt—l +Cy Ay,_2+...+ Cp—l A
Yi—p+1+ U

Trong dé: TT=-(1-Ay-Ay -...-Ap );Ci=-2P ;i1
Aj i=12..p-1

Mo hinh chiia s6 hang IT y;,_; chinh 1a phan hiéu
chinh sai s6 ECM

Néuy; c6k quan hé dong lién két thiIT c6 dang:
N=oxp

(kxr) (rxk)

Khidé: Ay, =aBy—1 +Ci Ay +Co Ay _o+...+
Cp—l AYt—p-«—l"’ u

bit EC,—1 = B yr—1: céc cach két hgp chubi khong
diing trong y; thanh mét chubi diing va EC,_; la
phén du trong cac cach két hgp d6. Va EC;_; cho
biét trang thdi mit cin bang & ky t-1, khi d6 o cho
biét hé s6 diéu chinh ctia A y; khi c6 mit cAn bing xay
ra.

Mo hinh hoi quy sé dugc xem xét lya chon sau khi
tién hanh céc kiém dinh, dic biét 1a kiém dinh tinh
diing ctia cdc chudi thoi gian. Cac chudi thoi gian
diing cuing béc sai phan. Két quéa cho thdy cé dong
lién két gitia cac chudi dit liéu. M6 hinh VECM dugc
lya chon dé héi quy.

Mé ta bién cia mé hinh

Nghién ctiu c6 5 bién s6: 14i sudt, ty gid, ting trudng
cung tién mé rong, ting trudng kinh t&€ dugc stt dung
lam bién dai dién cho chinh sach tién té va tin dung
ngan hang. Thuc té€ cé thé€ c6 nhiéu bién hon dugc
cho la phtt hgp cho phén tich hién tai. Tuy nhién, mo
hinh VECM ma tac gia st dung doi hoi phai c6 du
s6 quan sat. Su gia ting bién trong hé théng c6 thé
nhanh chéng lam cho qua trinh héi quy khong hiéu
qué. Céc bién dugc mo ta 6 Bang 1.
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Bang 1: Mé ta cac bién cia mé hinh

Bién Mo ta

IRO Lai sudt cho vay

BMG Tang trudng cung tién ma rong

GDP Tang trudng kinh t€ cua Viét Nam

USDVNDOO Tj gia USDVNDOO duge quy vé
nam goéc (quy 1 ndm 2000)

DCB Tin dung ctia cac ngan hang cung

cép cho nén kinh té

Gid tri Dai dién

% Bién dai dién cho chinh sich tién té
% Bién dai dién cho chinh sich tién té
% Bién dai dién cho chinh sich tién té
Logarit Bién dai dién cho chinh sich tién té
Logarit Tin dung ngén hang

Nguoén: Tong hop tii cdc két qud hoi quy

Dit liéu nghién citu

Pham vi nghién ctu la méi quan hé gitia cic yéu to
chinh sach tién té va tin dung ngin hang cua Viét
Nam, dii liéu dugc 14y theo quy giai doan tii quy 1 ndm
2000 dén quy 1 nam 2021. Lii sudt cho vay (IRO), ting
truéng cung tién ma rong (BMG), tang trudng kinh
té clia Viét Nam (GDP) dugc 14y theo ty 1¢ % tui thong
ké tai chinh quéc t€ cua IME Ty gia (USDVNDOO)
va tin dung ngan hang (DCB) dugc lay tii thong ké
tai chinh ctia IMF (IFS) 14 bién xu huéng khong cé
phén ph6i chudn, mtc 1éch phai rit cao. Nghién ctiu
chuyén bién s6 nay sang dang logarit co s6 tu nhién
débién s6 c6 phan phdi gin véi phan phoi chuén, dép
tng diéu kién dii liéu ddu vao ciia mo hinh, déng thoi
ty gid thuc tinh theo ty s6 gitia ty gid ndm can tinh va
ty gida nam g6c (ty gia quy 1 - 2000).

KET QUA NGHIEN CUU VA THAO
LUAN

Cac kiém dinh ctia mé hinh

Tinh diing cta cdc chuéi dir liéu

Dé kiém dinh Y; c¢6 diing khong, nghia 1a kiém tra
Y; c6labude ngau nhién hay khong:

H,: B =1

H;: /3] <1

Ap dung phuong phap kiém dinh nghiém don vi
Dickey - Fuller d€ kiém dinh tinh diing cho 14n lugt
cdc chudi GDP, USDVNDO00, BMG, IRO, DCB. Két
qua kiém dinh cho thy véi miic y nghia @ = 0,05%
thi déu chép nhén gia thiét Ho vé viéc ton tai nghiém
don vi nén céc chuéi GDP, USDVNDO00, BMG, IRO,
DCB. Nhu vy, céc chudi dit liéu da khong diing thé
hién & Bang 2.

Két qua kiém dinh cho thdy véi mic y nghia o =
0,05% thi déu bic bo gia thiét Ho vé viéc ton tai
nghiém don vi nén cdc chudi GDP, USDVNDOO,
BMG, IRO, DCB dting & mtic sai phan bac 1. Nhu
vay, cac chudi dit liéu da diing cung bac sai phan dugc
thé hién & Bang 3.
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Kiém dinh déng lién két

Kiém dinh Engle-Granger cic chubéi GDP, USD-
VNDO00, BMG, IRO, DCB cung dting & sai phan bac
1: I(1). St dung kiém dinh Johansen d€ kiém tra tinh
dong lién két ctia cac chudi GDP, USDVNDO0O, BMG,
IRO, DCB & Bang 4.

Két qua thu dugc ti kiém dinh déng lién két cho thay
GDP, USDVNDO00, BMG, IRO, DCB c6 ddng lién két,
& muc y nghia @ = 0,05, khi k =0 (Khéng), p —value
=0,0000 < o nén bac bo gia thiét Ho: r=0 (khong cé
dong lien két gitta cac bién), khi k =1 (It nhét 1), p -
value = 0,0718 > ¢ nén chép nhén gia thiét Ho: r < =
1. Céc chudi ¢6 1 cach két hgp dong lién két.

Kiém dinh Iua chon dé tré téi uu cho mé hinh
Céc tiéu chi FPE, HQ xéc dinh do tré t6i uu cho mod
hinh. D9 tré cia VECM thép hon mot bac so véi do
tré ciia VAR. Tuong ting, trong phén tich hién tai, tac
gid xdc dinh d¢ tré theo dé xuét ctia ho: p=2 thé€ hién
6 Bang 5.

Kiém dinh tinh én dinh ciia mé hinh

Dé€ kiém dinh tinh 6n dinh ctia m6 hinh VECM st
dung AR Root Test d€ xem xét cac nghiém hay céc gid
tri riéng déu nho hon 1 hodc déu nam trong vong tron
don vi thi m6 hinh VECM dat dugc tinh 6n dinh tai
Hinh 1.

Két qua cho théy cac nghiém déu nho hon 1 hodc déu
ndm trong vong tron don vi nén mé hinh VECM c¢6
tinh 6n dinh.

Nhu véy, cac kiém dinh cho thdy cdc chudi diing &
cuing bac sai phan, kiém dinh dong lién két ¢4 1 dong
lién két, diéu nay dam bao cho viéc lua chon mé hinh
VECM la hop ly. V6i d6 tré thich hgp dugce lya chon
la 2 dong thoi mé hinh VECM duge dam bao la 6n
dinh, thich hgp d€ héi quy. T d6, téc giad tién hanh
phén tich phan ra phuong sai va cac chtic ning phan
ung xung la cd s& cho cac két luan.
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Bang 2: Kiém

dinh nghiém don vi cta chudi di liéu (d=0)

Kiém dinh nghiém don vi Gid trit Gi4 tri P*
Gia thuyét: GDP c6 nghiém don vi -2,874037 0,0529
Gia thuyét: USDVNDOO c6 nghiém don vi -1,026399 0,7404
Gia thuyét: IRO c6 nghiém don vi -3,646534 0,0671
Gia thuyét: BMG c6 nghiém don vi -2,974046 0,4173
Gia thuyét: DCB c6 nghiém don vi -2,148906 0,2266
Nguén: Tong hop tii cdc két qud hoi quy
Bang 3: Kiém dinh nghiém don vi cta chudi dit liéu (d=1)
Kiém dinh nghiém don vi Gid tri t Gia tri P*
Gia thuyét: GDP c6 nghiém don vi -4,759976 0,0002
Gia thuyét: USDVNDOO c6 nghiém don vi -11,50066 0,0001
Gia thuyét: IRO c6 nghiém don vi -13,47032 0,0001
Gia thuyét: BMG c6 nghiém don vi -5,936217 0,0000
Gia thuyét: DCB c6 nghiém don vi -7,689277 0,0000
Nguon: Tong hop tii cdc két qud hoi quy
Bang 4: Kiém dinh déng lién két
Gia thuyét Gia tri 0.05
Miic lién két Gid tri riéng théng ké Miic y nghia Gid tri P
Khong * 0,804488 3,093,084 6,981,889 0,0000
It nhat 1 0,626718 1,787,376 4,785,613 0,0718
It nhét 2 0,433709 9,990,402 2,979,707 0,9135
It nhét 3 0,361420 5,441,223 1,549,471 0,5941
Kiém tra dong lién két c6 1 d6ng lién két & muic y nghia 0,05
Ngudn: Téng hop tii cdc két qud héi quy
Bang 5: Kiém dinh lua chon db tré t8i uu cho mé hinh
Lya chon d¢ tré t6i uu VAR
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
1 -1,239,829 NA 1,84e-06 0,984166 1,750,854 1,290,571
2 3,786,858 8,730,561 9,54e-07 0,319248 1,852,625 0,932060
3 8,468,075 7,514,586 5,48e-07* -0,254757 2,045,309 0,664461*
4 1,191,630 5,081,602 4,43e-07 -0,254757 2,562,464 0,721333
5 1,474,700 3,799,089 4,32e-07 -0,591315 3,242,128 0,940714

* cho biét do tré dugc chon theo cic tiéu chi
Nguon: Téng hgp tir cdc két qud hoi quy
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Hinh 1: Kiém dinh tinh 6n dinh ca mé hinh

K&t qua cia mé hinh va thao luan

Ham phaén ing ddy

Céc ct s6c bién dong tang trudng cung tién mé rong
BMG dan dén mot phan ting tich cuc ban dau dén tin
dung ngan hang DCB, c6 su tdc ddng cling chiéu va
déc biét anh hudng manh dén DCB trong 3 ky ddu
tién. Phan ting ctia DCB lién tuc dao chiéu khi c6 cac
ct s6c ctia IRO ngay tii ky ddu tién. Khi lai sudt bién
dong sé c6 nhiing tac dong t6i cung va cdu tin dung
ngan hang cung cép cho nén kinh té. Nhin vao phan
ung xung khi xdy ra cdc cd s6c ctia ty gid USD/VND
thi ngay ti nhiing ky ddu tién da c6 nhiing tac dong
dén tin dung ngan hang tai Hinh 2.

Phdn ra phuong sai

Phén ra phuong sai cta sai s6 khi dy bdo cac bién
trong mdé hinh VECM nhdm phén tich phin déng
g0p ctia céc chudi thoi gian khic ciing nhu cta chinh
chudi thoi gian d6 trong phuong sai ctia sai s6 du bdo.
Céckét qua phan ra phuong sai tai Bang 6 phtt hop véi
két qua ham phan ting xung va quan trong hon niia 1a
xac dinh tdm quan trong ctia cac yéu t6 chinh sach
tién té d6i vdi tin dung ngan hang trong nudce. hén sai
s6 du bdo trong DCB do su bién dong ctia ting trudng
cung tién ma& rong BMG la khodng hon 20%. Mitic anh
hudng nay tuong d6i 16n va dugc duy tri qua cac ky
tiép theo va kéo dai sau d6, khong ¢ ddu hiéu tit dan.
Bién dong ctia lai sudt huy dong dugc ghi nhin 1a trén
4% d6i vé6i sy bién dong ctia DCB. Tac dong ctia bién
ty gia d6i véi tin dung ngén hang dugc ghi nhén trén
9%. Piéu nay hoan toan phtt hgp véi chinh sach diéu
hanh tién t¢ Viét Nam hién nay. Chinh sach tién té
dugc diéu tiét theo hudng 6n dinh thi trudng tién té,
hé trg ting trudng tin dung ngan hang cung ting cho
céc khu vyc nham gép phén ting trudng kinh té. Két
qua nghién ctu ¢ su tuong dong véi cdc nghién ctiu
trude. Céc yéu t6 lai sudt, miic tang trudng cung tién
ludn 14 cac yéu t6 diéu tiét miic cung tin dung ctia cac
ngin hang trong nén kinh té€. Ngan hang trung uong
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thong qua sti dung céc cong cu ctia chinh sach tién té
dé tac dong vao hoat dong tin dung ctia cdc ngan hang
thuong mai mot cach hop ly 79,

KET LUAN

Nghién ctiu da xem xét tic dong ctia cac bién chinh
sach tién té d6i voi tin dung ngén hang & Viét Nam
béng cach stt dung dii liéu chudi thoi gian ldy tit IME,
tan sudt quy, ti ndm 2000-2021. M6 hinh hdéi quy uée
tinh cho thdy cdc bién chinh sich tién té c6 m6i quan
hé tich cuc va c6 y nghia d6i v6i hoat dong cho vay
ctia ngén hang. Phét hién nay cho théy viéc tao ra
tin dung ctia cac ngan hang thuong mai dang bi anh
hudng dang ké béi lai sudt, cung tién, ty gid va ting
trudng kinh té.

Céc bién s6 cua chinh sach tién té can dugc quan ly
pht hgp va thuc hién cac muc tiéu hudng téi ting tin
dung ngan hang cho cdc khu vic dé ting cudng thuc
hién cdc muc tiéu kinh t€ vi mo6 da dét ra. Chinh sach
tién té do6 can dugc hai hoa véi cac muc tiéu cho vay
ctia ngin hang dé€ ting cudng tin dung ctia cic ngan
hang thuong mai d6i v6i khu vuc kinh té. Cac ngén
hang nén x4y dung cac chinh sich quan ly anh hudng
tiéu cuc cta cac bién chinh sach tién té doi véi hoat
dong cho vay ctia ngan hang. Co quan quan ly tién té
can x4y dung cic chinh sich 6n dinh 1ai suit dé€ thac
d4y tin dung ngén hang.

DANH MUC TU VIET TAT

VECM: Vector Error Correction Model - M6 hinh
Vector hiéu chinh sai s§

X UNG POT LOI iCH

Tac gid xin cam doan ring khong c6 bét ki xung dot
lgi ich nao trong cong bo bai bao

D ONG GOP CUA CACTACGIA
Tac gid chiu trach nhiém toan b noi dung bai viét.
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52,57590
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ABSTRACT

This study examined the effect of monetary policy on bank credit in Vietnam. Time series data are
obtained at quarterly frequency for the period 2000-2021. The factors of interest rate, exchange rate,
expanded money supply growth, and economic growth are used as a proxy for monetary policy
affecting bank credit in the VECM regression model. The study concludes that monetary policy
variables have a significant influence on bank credit in Vietnam and this influence shows no sign
of fading away. The pass-through of monetary policy factors affecting the credit supply expansion
policy of banks to the economy is recognized in both the short and long term. Interest rates on
bank loans have an impact of over 4% on bank credit. The expansion rate of money supply growth
has a positive and significant impact on bank credit to the extent of more than 20%. Exchange rates
have an impact of more than 9% on bank credit. Economic growth affects more than 8% of bank
credit. Monetary policy of the Central Bank affects the supply of credit to the economy of banks.
The Central Bank of Vietnam is recommended that the variables of monetary policy be managed
properly and that the goals be set towards increasing bank credit for the economy.
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