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Diéu tiet 1ai suat va tac dong cua tran 1ai suat huy dong

lén hé thong ngAn hang Viét Nam

Dao Thi Thanh Binh*

Bai bdo nay xem xét anh huong ciia viée diéu tiét va khong diéu tiét 1di sudt huy dong 1én sw
phat trién kinh té va ddc biét la 1én hé tho”'ng ngan hang Viét Nam. Bai bdo tap trung phan tich
anh hieong cua tran i suat huy dong lén hé thong ngan hang. Sir dung mé hinh kinh té lwong,
phan tich dinh lwong va dinh tinh, tdc gia chi ra rang tran i sudt huy dong cé thé la mét cong
cu tiém dan dé han ché rii ro ngdan hang Viét Nam. Tuy nhién, né ciing lam gidm hiéu qud cia
chinh sdch tién té va bi lach ludt dwdi nhiéu hinh thirc khac nhau boi cac ngdn hang thuwong mai.
Bai nghién ciru nay chi ra rang cdc cong cu hanh chinh c¢é thé dwoc sir dung tam thoi trong thoi
gian ngan, tuy nhién, nén dwoc ty do trong dai han khi thi trwong dat nguéng on dinh.

Twr khoa: Canh tranh phi gia, chinh sach tién té, diéu tiét 1ai sut, tran 1ai sut huy dong.

1. Gidi thiéu

Ngan hang thuong dugc xem la nganh kinh
doanh c6 diéu kién va bi kiém sot nhiéu nhat trong
cac nganh ctia mot nén kinh té. O Viét Nam, can
thi¢p cua Chinh phu trong cac hoat dong cua thi
truong tai chinh thuong dugc thé hién bing cac
thong tu, nghi dinh hanh chinh, trong d6 c6 viéc ap
tran 1ai sudt. Trong cac muyc ti€u, viéc diéu tiét 1ai
suat nay nham muc tiéu chinh: giit an toan cho hé
thong ngan hang bang cach ngan chin cudc chién
canh tranh 1di sut tién guri gitta cic ngan hang
thwong mai; giup kiém soat du ng va kiém soét tong
tién, ciing nhur ting trudng kinh té.

Tim hiéu nhitng anh hudng tich cuc va tiéu cuc
ctia chinh sach diéu tiét 13i suit 1a rat quan trong, dé
¢ thé danh gia duoc loi ich cua chinh sach nay.
Muc tiéu cua bai bao nay la sir dung cac mo hinh ly
thuyét dé tra 10i cau hoi rang liéu chinh sach diéu
tiét 14i suat c6 nén dugc ap dung ¢ hé théng ngan
hang Viét Nam? No6i mot cach khac 1a cac anh
huéng cta chinh sach tran 13i suét 1én hé théng ngan
hang Viét Nam 1a nhu thé nao? Anh huong dau tién
la anh hudng [én rui ro cua ngan hang.

Trén thé gi6i, co rat nhiéu nghién ctru thyc tién
kiém tra mdi twong quan giira 13i suat huy dong va
rii ro ctia ngan hang nhung rat it trong s6 d6 c6 thé
dua ra 1y thuyét co ban vé mdi tuong quan nay.

Hellman, Murdoch va Stiglitz (2000) da phat trién
mot md hinh chi ra rang trong mot mdi truong chi
¢6 quy dinh vé an toan von ma khong co quy dinh
vé i suat, ngan hang co thé nang muc 13i suat huy
dong nham tang loi nhuan bang cach tang tai san rui
ro. Pay 14 mot nguyén nhan quan trong din dén
khing hoang nganh ngan hang. Néu ngin hang
khong dugc phép canh tranh ngudn von qua 1ai suat
huy dong, ho s& khong budc phai dau tu vao nhiing
danh muc rui ro cao. Viéc gidi han khoan ngan hang
tra cho ngudi giri tién c6 thé han ché loi nhuan ho
can thu dugc dong thoi giam rui ro phai déi mat dé
trd nén canh tranh hon. Khi khong c6 su canh tranh
vé 14i suat, nguy co khung hoang nganh ngén hang
s& duoc giam. Cau hoi vé mdi twong quan giira 13i
suat huy dong khong diéu tiét va rii ro ngan hang &
hé théng ngan hang Viét Nam di dugc Pao Binh
(2012, tr.120) tim ra rang: “Cdc ngdn hang rii ro
cao ¢é xu huéng dwa ra ldi sudt huy dong cao hon
cho khach hang cua ho. Piéu nay tao ra mot ngogi
itng tiéu cue bang cdch budc cdc ngdn hang it riii ro
hon ciing tang ldi sudt tién giri dé giir thi phan tir
cde doi thi. Piéu dé thiic ép loi nhudn ngdn hang va
tao ra mét anh hwong thir cdp dén cdc ngan hang
rui ro hon va thuc sy lam tang rui ro danh muc dau
tw ctia ho Vi ho sé can ¢6 loi nhudn cao hon dé bi
ddp chi phi ldi sudt tién giri. Chinh vi vdy can cé
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diéu tiét 1di sudt huy dong”.

Tuy nhién, con cic van dé khac nhu: Anh huong
ctia tran 13i suat 1én tinh canh tranh cta ngan hang?
Va liéu tran 14i suat co anh huéng 1én hiéu qua cua
chinh sach tién t&?

Trong bai viét ndy, cau hoi thr nhit duoc minh
chimg bang s6 liéu thong ké mo ta va tong hop cac
phan tich bao chi. Phuong phép tiép can ctia bai nay
1a st dung mo hinh 1y thuyét dung hdi quy tuyén
tinh cho cau hoi thtr hai. Dit liéu cho mé hinh hoi
quy dugc st dung tir cac ngudn thong tin chinh thirc
cua IMF, Ngan hang nha nudc va Bloomberg. Bai
béo nay bao gdm gidi thiéu trong phan 1, hai cdu hoi
trén da dugc tac gia minh chiing va trinh bay trong
phan 2 va 3 cua bai bao nay va két thac phan 4 két
luan.

2. Hiéu qua ciia tran lii sudt huy dong

Ciing nhu cac phuong thirc kiém soat gia khac,
anh huong rd rang nhét cia trin 14i suat 1a thuc day
ngudi mua va ngudi ban két hop véi nhau ciing tim
cach lach luat. Tat nhién, cho den 1a mot vi du dién
hinh nhét cho cac bién phap kiém soat gia. Ddi véi
viéc p dung tran 13i suat huy dong, néu cac to chirc
phai tuan thu luat va bi kiém soat mot cach nghiém
ngat, hoat dong dya trén uy tin cia td chirc d6 thi
viéc tuan thu luat sé khong co van dé gi. Tuy nhién,
c6 rat nhidu cach thirc gian tiép dé lach quy dinh vé
tran 13i suat. Vi vay, van dé quan trong can duoc giai
quyét 1a lidu trin 13i suit huy dong c6 thuc su hiéu
qua trong viéc lam giam chi phi vay vén cho cac
ngan hang hay khong. Néu no khong thuc su hiéu
qua thi dau 1a chi phi ctia canh tranh phi gia.

2.1. Liéu tran lai sudt cé higu qua?

Lai suat 1én va xudng theo gia ca. Khi i suat huy
dong thuce té giam xudng dudi 0 do c6 tran 13 suit,
lam phat cao va cac chinh sach that chat tin dung,
céc t chire trung gian tai chinh, dic biét 1a cac ngan
hang nhd, thuong khong céd su lya chon nao khac
ngoai viéc tim cach lach tran ldi suat. Bao chi gan
day ciing da dua tin vé phuong thirc cdc ngén hang
thwong mai ddi phé véi tran 1ai suat huy dong do
Ngén hang nha nuéc dit ra. Trong d6 bao gém céc
phuong thic nhu sau: Ldi sudt qua dém, Cac
chuong trinh khuyén mai, Dau tu tién 13i, Hop dong
dau tu iy thac, Trai phiéu doanh nghiép, Thoa thuan
1ai suat uu dai.

Tom lai, c6 thé thdy rang viéc lach tran 1ai suat
huy dong 1a rat phd bién ¢ cac ngan hang thuong
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mai, dac biét 1a cac ngan hang nhé hoac chi nhanh
O tinh cua cac ngan hang lon. Hién nay rod rang viéc
cac ngan hang thuong mai da va dang vi pham quy
dinh vé tran 14i suat mot cach tinh vi va rat kho phat
hién. Bén canh d6, khach hang giri tién ngay cang
nhan thirc duoc loi ich cua viée sir dung cac cong cu
thi trudng nham lam ting 13i suat thyuc té trén tién
gui. Tac gia tin rang, néu cac nha chirc trach c6 thé
tim ra cach dé ngan chin 16 hong phap 1y nay, cac
ngan hang thuong mai cling s€ tim dugc nhitng cach
gian tiép ma hiéu qua dé tra muc ldi sudt tuong
duong cho khach hang ctia minh. Céach thtc tot nhat
dé tranh dugc cac hinh thirc lach tran 1 can co su
hop tac va cam két hop tac tir phia cic ngan hang
thuong mai va hinh thirc trung phat cia Ngan hang
Nha nuéc trong diéu kién 13i sudt thuc it nhat 1a
duong.

2.2. Chi phi ciia vigc dp tran lai sudt huy djng

Mic du hau hét cac ngan hang déu tim cach lach
tran nhu di tong két & trén, viéc ap tran 13i sut huy
dong ciing khong hoan toan 1a khong hiéu qua. Phan
16n nhitng khach hang gt tién nhan dugc it 13i suit
hon khi ¢6 tran 13i suat déu Ia nhitng khach hang ¢
khoan tién guri twong ddi nho va c¢6 thu nhap thip.
Ho thuong khong c6 sy lya chon nao khac ngoai
viée guri b tai san it 6i cia minh vao ngan hang va
khi d4o han thi nhan muc 13i suit theo quy dinh.

Hiéu qua cta tran I3i suat huy dong da tao dong
luc cho cac ngan hang thuong mai, dac bi¢t l1a cac
ngan hang nho, thu hut khach hang giri tién bang cac
phuong thic canh tranh phi gid. Cac phuong thirc
nay rat da dang, nhung nhin chung cic ngan hang
khi ap dung cac phuong thirc ndy déu phai tang chi
phi vé nhan lyc, cong cu von va cac san pham trung
gian. V& mit 1y thuyét, s& t6t hon néu nhu c6 thé ap
dung mot mo hinh dinh lugng dé nghién ctru cac chi
phi ctia canh tranh phi gia khi 4p dung tran 1ai suat
huy dong. Tuy nhién, do cac dir liéu san c6 khong
day du, bai bao ndy tap trung phan tich cac chi phi
clia viéc ap tran 1ai suat huy dong theo phuong thirc
dinh tinh. Trong trudng hop c6 day da sb liu va
thoi gian 4p tran 14i suat huy dong phu hop, ching
ta c¢6 thé sit dung md hinh thyc nghiém cua
Spellman (1980) dé wdc luong l13i suat huy dong
ngam dinh (tirc 1a 1i sudt ma cac ngan hang thuc tra
cho khach hang).

Hinh 1 cho thiy ti 1& Chi phi hoat dong/Téng du
no trung binh cuia 9 ngan hang thuong mai dugc
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Hinh 1: Canh tranh phi gia (2010 — 2011)
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niém yét & Viét Nam. Mic du ti 1& nay khong phan
anh duoc diy du sy thay ddi trén 13i suat ngdm dinh
nhung n6 ciing thé hién phan nao cac chi phi phi gia
& ngan hang khi c¢6 quy dinh vé tran 13i suit huy
dong. Ching ta c6 thé thay rang, voi mdi dong tién
guri, hau hét cac ngan hang déu phai chi gap doi cho
chi phi hoat dong trong nam 2011 so v4i nam 2010.

Viéc chi phi hoat ddng tang manh dugc cho la két
qua cua mdt cudc canh tranh ngz:im vé 1ai suét. Khi
Ngan hang Nha nudc ap tran lai suat huy dong, cac
ngan hang thuong mai phai canh tranh gianh thi
phan bang cach chi nhiéu hon cho quang céo, cic
chuong trinh tang qua, cai thién dich vu khach hang,
kéo dai thoi gian giao dich, ting s6 lugng chi nhanh,
may ATM, tai trg cho cac hoat dong xa hoi va giao
duc va tham chi 1a ting s6 nhan vién hop dong va
thoi vu.

Tém lai, khi tran 13i sudt huy dong dugc ap dung,
cac ngan hang thuong mai & Viét Nam da roi vao
mdt cudc chién phi gia. Do khong thé canh tranh vé
gi4 nita, ngan hang budc phai co nhiing chién luoc

khac dé gianh dugc thi phan. Mot trong sé nhiing
chién luge d6 1a tang manh sb Iuong chi nhanh va
diém giao dich, din dén viéc chi phi mé rong, duy
tri va hoat dong ciing tang 1én dang ké. Khong thé
phii nhan rang, cic ngan hang dang phai chiu chi phi
huy dong cao hon rit nhidu do phai chiu thém cac
chi phi ngdm dinh. M6t 1an nira, cac bang ching néu
trén da cho thdy, so v6i nam 2010, chi phi hoat dong
trén mdi ddng tién giri da tang 1én gép do6i trong nam
2011 khi c6 tran 1ai suat huy dong. Vi vay, xét vé chi
phi, viéc ap tran 13i suat khong thé lam giam chi phi
huy dong ciia ngan hang bang cach giam lai suat
cong bd vi co su xuat hién cua cac hinh thic tra 13i
ngam. Nhimng loi ich khong phai tién mat danh cho
khach hang gui tién sé& triét tiéu khoang chénh léch
giita 13i suat thong bio ngan hang c6 thé tra (tran 1ai
suét) va 13i sut thi truong. Vi dy, trong s6 cac hinh
thirc canh tranh phi gia, viéc mo rong hé théng chi
nhanh va vin phong giao dich c6 thé d& dang lam
tang rui ro vé hoat dong vi cac ngan hang s& gip kho
khan trong vi¢c diéu chinh chi phi theo nhiing thay
d6i trén thi truong. Piéu nay 16 rang ciing s& anh
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huong gian tiép dén muc ri ro thanh khoan va rui
ro chung cua ngan hang.

V& mat dinh tinh, ¢6 hai chi phi chinh cta canh
tranh phi gia (ap tran 13i suat huy dong). Mot 1a canh
tranh phi gia khong thé lam giam hoan toan chi phi
vay von do su tang 1én cua 13i sudt gian tiép. Hai 1a
cac ngan hang, mét khi canh tranh phi gia, phai tang
sO lugng cac chi nhanh va van phong giao dich, dan
dén viée tang rui ro hoat dong va rui ro thanh khoan.
Hai chi phi nay, di khong day du, ciing da thé hién
phan nao trén chi phi hoat dong.

3. Hiéu qua ciia chinh sich tién t¢

3.1. Mé hinh

Mot trong nhimg mdi quan tim rat 1on khi ap
dung tran 13i suat huy dong la nhitng anh hudng cua
n6 d6i voi hiéu qua cua cac chinh sach tién té trén
1ai suit huy dong & cac ngan hang Viét Nam. Tran
14i suat co thé tac dong dén hidu qua ctia chinh sach
tién té béng cach 1am cham toc do diéu chinh 13
sudt huy dong so voi thay doi trén 13 suét thi
truong. Didu ndy c¢6 ¥ nghia rat 16n vi hidu qua cua
chinh sach tién t& phu thudc vao toc do va mirc do
cac ngan hang phan anh nhiing thay d6i vé chinh
sach 1ai suat ddi voi 13i sudt huy dong. Néu co su
ctng nhic bat can ximg trong viée didu chinh 13
sudt thi cac chinh sach tién té mo rong hay that chat
déu c6 thé anh huong dén nén kinh té ¢ cac mic do
khac nhau (Chong, 2010).

Dé nghién ctru vé van dé nay, ching toi st dung
mo hinh hdi quy tuyén tinh ma Chong (2010) da sir
dung dé nghién ctru sy diu chinh 14i suat cua cac
ngan hang theo 13i suét thi truong khi c6 cac quy
dinh vé 13i suat. M6 hinh nay cho phép kiém dinh
mdi quan hé dai han giira 14i suat huy dong & ngan
hang thuong mai va 13i suit lién ngan hang va c6 ton
tai tran 13i suét.

3.2. Phan tich dir liéu

Trong nghién ciru nay, su thay ddi vé chinh sach
tién t& dugc tinh xap xi bang sy thay doi trén 13i suat
lién ngan hang ¢ Viét Nam (VNIBOR). Day la lai
suit trung binh cho cac khoan tién gui c6 ky han
giita cac ngan hang chinh trong thi truong tién té
Viét Nam hay con goi 1a thi truong lién ngan hang.
Trén thue t&, VNIBOR duoc coi 1a 13i suit dbi chiéu
cho nhiing thay doi vé chinh sach tién té thong qua
cac quy dinh vé 13i sut trén thi trudng. Tir su bién
dong ciia VNIBOR, Ngan hang Nha nudc c6 thé cap
nhat vé tinh hinh vén hién c6 cia cac ngin hang
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thuong mai. Ty theo ngudn von d6 1a du hay thiéu,
Ngén hang Nha nuéc s& c6 quyét dinh vé viée rit ra
hay bom thém tién vao hé théng thong qua cic cong
cu chinh sach tién té. Do d6, dé nghién ctru hiéu qua
clia cac chinh sach tién t& qua kénh 1ai suét, ching
t6i kiém tra do nhay cua 13i suat ngan hang thuong
mai so v6i nhimg thay d6i & VNIBOR.

Mau nghién ciru dugc thu thap trong khodng thoi
gian tir thang 6/2002 dén thang 12/2011, trong d6
dir liéu dugc tinh theo thang. Ly do chon mau nhu
vay la vi tir thang 6/2002, 13i suat da dugc hoan toan
tha ndi. Tuy nhién, tir dau nam 2008, Ngan hang
Nha nuée da quay tro lai véi viée didu tiét 13i suat
qua viéc 4p tran i suat huy dong. Tir thoi diém nay
tro di, 13i suat huy dong c6 ca hai giai doan co diéu
tiét va khong diéu tiét béng tran 1ai sut. Do do, viéc
lwa chon thoi gian cho miu nhu vay 1a hop 1y cho
viéc nghién ctru tac dong cua nhiing thay ddi trong
quy dinh vé tran 1ai suat.

M&i chudi dir liéu vé 1ai suat bao gdbm 115 quan
sat theo thang (tir thang 6/2002 dén thang 12/2011).
Dir liéu vé 13i sudt huy dong theo thang duoc 1ay tir
béo céo Thong ké tai chinh qudc té (IFS) trong co
s& dit lidu cia Quy tién t& qudc té (IMF). Vi nhiing
dir liéu nay dugc tinh theo quy nén dit licu VNIBOR
theo thang 1a VNIBOR trung binh 3 thang lay tir co
so dir liéu ciia Ngan hang Nha nuéc dé dam bao
khép vé thoi gian.

So sanh chénh l1éch vé 1ai suat huy dong & ngan
hang va li suét thi truong trong cac giai doan co
diéu tiét va khong diéu tiét 1ai suat. Mirc d6 chénh
léch c6 xu huéng bién dong nhiéu hon trong giai
doan 13i suit khong bi diéu tiét. Ung ho quan diém
nay, tic gia thiy rang chénh léch i suat trong giai
doan 13i suit khong bi diéu tiét thuong rat cao va
bién dong tir -4,16% dén 2,55%. Nguoc lai, khi quy
dinh vé tran 1ai suat huy dong dugc ap dung, mirc
chénh 1&ch chi bién dong tur -0,71% dén 1,33%. Tur
két qua kiém dinh gia thiét, chung toi nhan thay su
bién dong ciia chénh 1éch 1di suat (co y nghia thong
ké) trong giai doan co diéu tiét 1ai suat thip hon
trong giai doan khong diéu tiét, nghia 13, mirc chénh
léch 13i sudt nay twong dbi 6n dinh hon. Tuy nhién,
ciing can chu y rang 1ai suat trung binh huy dong va
1ai sudt thi truong thip hon nhiéu trong thoi ky
khong diéu tiét so voi thoi ky c6 didu tiét.

Mot diém dang chua y khéc tir chénh 1éch gitra 14i
suat huy dong ¢ ngan hang va 1di suit thi truong
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VNIBOR la mirc chénh léch hau nhu déu 4m trong
giai doan 1i suat khong bi diéu tiét va duong trong
giai doan c6 diéu tiét. Mirc chénh léch dwong bat
thuong cho thiy 1ai suat huy dong cao hon i suat
lién ngan hang trong giai doan 4p tran l3i suét.
Trong khi mot sb nha phén tich c6 thé nghi ngo vé
viéc liéu nhing théng ké nay c6 thuc sy phan dnh
thuc trang chung cia thi truong lién ngan hang
trong giai doan nong hay khong thi nhiéu chuyén
gia da giai thich nguyén nhan 1a vé mit Iy thuyét, 1ai
sudt huy dong tir cong ching (thi truong 1) va lai
suét trong thi truong lién ngan hang (thi trudng 2) s&
phan anh btc tranh vé thi truong 13i suat. Cac ngan
hang can tién dé cho vay, nhung néu khong vay du
& thi truong 1 thi co thé vay tir cac ngan hang khac
trong thi truong 2. Trong mot s6 giai doan nhat
dinh, 13i suat & thi truong 2 thip hon va c6 xu hudng
giam nhiéu hon so véi ¢ thi trudng 1 vi Ngan hang
Nha nuéc da bom tién vao hé thong bang nghiép vu
thi truong m& dé 1am ting tinh thanh khoan cua thi
truong lién ngan hang. Tuy nhién, cidc ngan hang
thuong mai lai gap kho khan trong viéc tiép can thi
truong 2. Ly do 1a cac ngan hang khong dugc phép
vay tlr thi truong 2 qua 20% von huy dong tir thi
truong 1. Noi cach khac, ngan hang mudn huy dong
von voi gia thip hon & thi truong 2 thi phai tim cach
tang von huy dong tir thi truong 1. Piéu kién nay da
tao ra mot cudc chay dua lai sudt huy dong dé ting
vbn huy dong & thi truong 1 boi cac ngan hang co
nhu cau vé von nhung da cham tran quy dinh 20%
0 thi truong 2. Mot 1i do khac nira 1a khi thi truong
néng, mudn vay trén thi truong 2 thi cAn phai c6 tai
san thé chap.

3.3. Két qud nghién civu

Tir bang két qua hdi quy trén Eviews, ching toi
dua ra phuong trinh hdi quy tuyén tinh m& rong
(GLS) va stra 16i ty tuong quan:

Lai suat huy dong'=2,1937+0,7636* VNIBOR3M + 3,5809* DUMMY

nhu phuong sai ciia sai sé khong bang nhau va 15i
bién doc 1ap twong quan déu duoc kiém tra va két
luan khong c6 18i.

Két qua tir bang hoi quy tuyén tinh diéu chinh cho
thdy cdc hé sb ctia phuong trinh diéu tiét 1a B,, B,, B,
la khéc 0 c6 nghia thong ké & mtrc y nghia o = 0,05
(cac gia tri p nhé hon 0,05), nghia la cic ham hoi
quy cho giai doan c6 diéu tiét va khong diéu tiét 13
suit 1a khac nhau. Tt phuong trinh (1), cho AR(1) =
0,8998, ta co:

Ham héi quy cho giai doan c6 diéu tiét:

Lai suat huy dong’= 5,7746 + 0,4498 * VNIBOR 3M
@)

Ham hoi quy cho giai doan khong cé diéu tiét 1a:
Lai suat huy dong™= 2,1937 + 0,7636 * VNIBOR 3M
®)

Vi du sb cu thé, trong giai doan tran 13i sudt, VNI-
BOR3M = 10%, ldi suat huy dong trung binh sé& 1a
10,27%. Trong giai doan khong co tran lai suit,
VNIBOR3M = 10%, 1i suat huy dong trung binh s&
1a 9,82%.

Dé xac dinh xu hudéng thay doi, chung toi thyc
hién kiém dinh gia thiét mot phia cho cac hé s6 cta
bién gia dummy voi mirc y nghia o = 5%. Két qua
kiém dinh cho thy, véi t-stat cho B, dii 16n (2,059)
va gia tri tuy€t doi cua t-stat cho B, du lon
(2,089552), chung ta c6 du bang ching thong ké dé
két luan rang B, duong va B, &m c6 y nghia thong ké
0 muc ¥ nghia o = 5%. No6i cach khac, muc diéu
chinh 13i suét trong dai han giam trong giai doan 1ai
suat bi diéu tiét.

Sy thay d6i vé mit cdu tric giira 1i suit huy dong
va lai suat lién ngan hang trong giai doan c6 diéu

@

—0,3183 % (NVNIBOR3M * DUMMY) + (AR(1) = 0,8998)

t-stat ciia cdc bién lin luot la: 1,6849; 6,94131;
2,0590; -2,0895 va 16,1316.
R-squared = 95,75%; R-squared diéu chinh =
95,6%

Mb hinh nay rat pht hop, véi cac ude luong khac
0 va c6 ¥ nghia théng ké (R-squared = 95,75% va
gia tri p (thong ké F) = 0). Cac 15i khac c6 thé co

tiét va khong diéu tiét 131 suat dwgc mé hinh hoa boi
céc bién gia dummy cho timg thoi ky co tran 13i suat
va khong c6 tran. Trong md hinh nay, sy thay doi
cau trac do 13i sudt VNIBOR Ién ldi suat huy dong
duge do bang hé s B,. Két qua tir kiém dinh gia
thict chi ra rang c6 su thay doi cau truc trong muc
didu chinh 13i suét gira hai giai doan ap trdn va
khong ap tran. Pang chi y hon, hé sb bién gia
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dummy &m (B, = -0,3137) ciing cho thdy viéc ap
tran 1ai suat da lam gidm hi¢u qua cta chinh sach
tién t¢ 1én 13i suat huy dong, c6 nghia 1 lam giam
1ai suat huy dong khi 1ai suat VNIBOR da kha la
cao. Tir hai phuong trinh (2) va (3), 13i suét dai han
ciing da giam tir 0,7636 trong giai doan 13i suat tha
n6i xudng 0,4498 trong giai doan i suat bi diéu tiét
cho 1% tang 1én ciia l3i sudt VNIBOR.

Mot van dé dang quan tdm nita 1a trong khi Idi
suat giam do anh huong tir 1di sudt VNIBOR thi
mirc didu chinh 13i suét lai tang 1én khi c6 quy dinh
diéu tiét 1ai suat (hé sd bién gia dummy B, duong).
bic biét, muc chénh 1éch da tur 2,19% tang lén
5,77%, gop phan lam tang dang ké mirc 1ai suat huy
dong. Noi cach khac, khi tran 13i suét dugc ap dung,
vai trd ciia cac yéu té nhu muc do ri ro cia ngan
hang va cau trac thi trudng trd nén quyét dinh trong
viéc tinh 13i suét huy dong, mat bé’lng 13i suét toan thi
truong ndi chung tang 1én khoang 3,6%.

Nhin chung, cac két qua trén chi ra rang viéc ap
tran 14i suat da lam giam muc diéu chinh 1ai suat dai
han cta cac chinh sach tién té. Cong cu diéu tiét nay
c6 thé lam giam muc do bién dong cua chénh léch
nhung lai tic dong khong tot dén thi truong khi gop
phan 1am giam 14i suat lién ngan hang xudng thap
hon 1i suat huy dong. Trong giai doan 1di sudt bi
diéu tiét, cac yéu to lién quan dén ngan hang c6 vai
trd quyét dinh hon trong viéc tinh 13i suat huy dong.

4. Két luan

Kiém soat 1i suit c6 tim quan trong dic biét trong
chinh sach tién t¢, gitip 6n dinh thi truong va ting
trueong kinh té. Bai bao nay kiém tra anh huong cua
viée diéu tiét va khong diéu tiét 13i sudt 1én sy phat
trién kinh t& va dic biét 1a 1én hé théng ngén hang.

C6 nhiéu li thuyét vé cac quan diém ddi lap khi
ung ho viée diéu tiét hodc khong diéu tiét 1ai suét
dwa vao van dé ting truong kinh té bi anh huong boi
chinh sach 1di sut (tién t¢). Bai bao nay dwa vao 1y
thuyét ciia Keynesian-Tobin-Stiglitz, va tip trung
nghién cru anh hudng ctia tran 13i suat 1én hé thong
ngan hang ctia Viét Nam. Nhiing két qua chinh da
dem lai cho tac gia ba nhan dinh chinh nhu sau:

Thir nhat 1a mdi lién hé giira 1i suat huy dong cao
va rui ro cia ngan hang duoc du doan bdi mo hinh
1y thuyét cua Hellman, Murdoch, va Stiglitz da duoc
kiém dinh & trén thi truong Viét Nam. Pic biét, khi
céc bién khac giit nguyén, dé cap von cho cac tai san
ri ro hon, cac ngén hang s& ting muc 13i suat huy
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dong cho khach hang. Viéc 13i suit huy dong cao &
cac ngan hang thich rui ro s& khién cic ngan hang
khac budc phai tang 1ai suat huy dong dé giit thi phan
va khach hang. Diéu nay tao nén anh hudng ngoai lai
tiéu cyuc 1én sy an toan cla cac ngan hang va cé thé
g6p phan tao ra mot cudc khung hoang trong nganh
ngan hang. Boi vy, viéc han ché 13i suat huy dong
¢6 thé ngdn chan phan nao viéc dau tu tai san rui ro
clia cac ngan hang, tir d6 han ché kha ning xay ra
khiing hoang ctia h¢ thong ngan hang.

Thir hai, trén thyuc té, viéc han ché 1ai suat huy
dong kém hiéu qua hon 1a do cac ngan hang thuong
mai d4 tim ra va st dung rat nhiéu phuong thirc dé
lach trin, thim chi pham lut dé dua ra muc 14i suat
thyc cao hon. Diéu nay gop phan khién cho cac nha
chte trach kho c6 thé giam sat chit ch& va vi vay
khong kip thoi hanh dong dé ngan chin. Thém vao
d6, cudc canh tranh phi gia cling 1a mot yéu t6 lam
giam hiéu qué cua tran 13i suat huy dong trong viéc
lam giam chi phi huy dong va rii ro cua ngan hang.

Thtr ba, hiéu qua caa chinh sach tién té va co ché
thi hanh ciing giam khi ¢6 quy dinh vé tran 1ai suat
huy dong. Ngoai ra, tac gia nhan thiy thi truong
hoat dong kém hi€u qua hon trong giai doan lai suét
bi diéu tiét vi 13i suat huy dong cao hon i suat lién
ngan hang. Mot s6 bang chimg khac cho thdy rang
tir nam 2008, khi tran 13i suét bat dau duoc ap dung,
bao gdm cé tran 13i sudt huy dong va tran 13i suat
cho vay, cong cu diéu tiét nay da dan dén cudc canh
tranh khong lanh manh giira cac ngan hang. Su kém
hiéu qua trong hoat dong va phan bd ngudn luc ciing
tang 1én trong cudc canh tranh phi gia va sy bat can
xUng gilra tai san co va ng.

Bai viét nay da dua ra cau tra 10i vé mot s6 anh
huéng cia viéc ap tran 13i sudt 1én hé théng ngan
hang. Muc tiéu co ban la gitp cac nha hoach dinh
chinh sach hiéu rd hon vé co ché hoat dong va tac
dong cua chinh sach nay Ién rai ro cia ngan hang
cling nhu d6 nhay cua lai suit thi truong. Trén thuc
té thi ngudi giri tién nho 1é s& bi thiét vi bi ap 1i suét
tién giri va cac cong ty s& bi thiét vi van bi ap i suét
cho vay cao do lii suat huy dong ngdm cao. Bién
phap hanh chinh nay c6 thé tao ra nhitng hau qua
khong mong mudn 1én hé théng ngan hang va ci
nén kinh té. Do d6 ciing can c6 nghién ctru vé anh
huéng ciia trin cho vay 1én nén kinh té va can nhat
van 1a viéc ap tran van phai tao ra lai suét thuc
duong va duoc thuc thi nghiém chinh bdi cac ngan
hang thuong mai.(]
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Interest rate regulation and impacts of deposit ceilings on the banking system of Vietnam
Abstract:

This paper examines the effects of interest rate regulation and deregulation on economic growth and espe-
cially on banking system for the case of Vietnam. This paper focuses on the impact of deposit ceilings on
banking system. Using econometric models and qualitative analysis, we find that deposit ceiling can be a
potential tool to limit the bank risk in Vietnam. Yet, it has diminished the efficacy of monetary policy trans-
mission and has been evaded via a variety of forms by commercial banks. Our findings suggest that this
administrative regulation tool can be used standby in short-term, however, should be removed in long-term
when the market reaches stabilized occupancy.
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