HIEU UNG TRUYEN DAN CUA TiN DUNG
NGAN HANG DPEN TANG TRUONG KINH TE -
BANG CHUNG THU'C NGHIEM TAI VIET NAM

Tran Thi Phwong Thanh
Truong Pai hoc Tai chinh - Marketing
Email: tranthanh@ufm.edu.vn

Ma bai: JED - 1089

Ngay nhén bai: 18/01/2022
Ngay nhén bai stra: 27/01/2023
Ngay duyét dang: 05/02/2023
DOI: 10.33301/JED.VI.1089

Toém tat

Bai nghién cieu kiém dinh hiéu img truyén dan cia tin dung ngan hang dén ting trucng kinh
1é tai Viét Nam thong qua viéc sir dung dit liéu chudi thoi gian trong giai doan quy 1 nam 2000
dén quy 1 nam 2021. M6 hinh tw hoi quy phdn phéi tré phl tuyén (NARDL) dbmc st dung dé
xem xét tac dong bt cdn xu’ng cua tin dung ngan hang dén ting truong kinh té Viét Nam, xét
trong moi quan hé véi cung tién va ldi sudt. Két qua khang dinh moi quan hé bt can xirng giita
tin dung ngdn hang va tang trieong kinh té. Trong d6, mét sw mé réng tin dung sé c6 tac dong
tich cue lén tang trieong kinh té, nguwoc lai, nguon von tir hoat déng tin dung giam sé khién
tang truong kinh té cham lai. Tuy nhién, tac dong ciia sy thét chat tin dung anh hwong manh
hon dén tang trieong kinh té so véi trieong hop noi long tin dung.

Tir kho4: Tin dung ngan hang, ting trudng kinh té, NARDL, Viét Nam.

Ma JEL: ES, E41, ES1.

The transmission of bank lending on economic growth: Empirical evidence from Vietnam
Abstract

The main purpose of this study is to investigate the transmission of bank lending on economic
growth, using a multiyear dataset over the period 200001 — 2021Q1. The nonlinear
autoregressive distributed lag (NARDL) approach is employed to determine the asymmetric
effect of bank credit on the Vietnamese economic growth in relation to money supply and
interest rate. The results reveal the asymmetric relationship between bank credit and economic
growth. Credit expansion positively impacts economic growth, conversely, the decline in bank
lending slows down economic growth. However, bank lending has more considerable impacts
on economic growth in the case of a credit crunch than credit expansion.

Keywords: Bank lending, economic growth, NARDL, Vietnam.

JEL Codes: ES5, E41, E51

1. Gidi thiéu

Tang truong kinh té 13 mot trong nhitng muc tiéu phat trién quan trong hang dau cia mdi qudc gia. Cac
dinh ché tai chinh néi chung, ngan hang thuong mai néi riéng 1a bd phan quan trong xét trong mdi quan hé
tac dong dén tang trudng va phat trién kinh té (Bist, 2018; Usman & cong su, 2022). Mot dat nude 6 hé
thong tai chinh phat trién s& khién cho sy ting truong va muc thu nhap binh quan dau ngudi cao hon ¢ nhiing
quéc gia khac (Mitchener & Wheelock, 2013) thong qua viéc hd tro tai chinh mot cach tot nhéat cho khu vuc
tu nhéan va Chinh phu (Gulzar, 2018; Akdogu & Umutlu, 2014).

Su phat trién cua khu vuc ngan hang 1am gia ting hoat dong huy dong von va thiic dy ting truong von
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(Hammami & Smida, 2022; Osuji, 2020) vi cac dinh ché nay cung cip dich vu tai chinh cho cong chung,
khoi thong dong chay vén qua kénh dau tu Va tiét kiém trong nudc, qua d6 gop phan dam bao sy on dinh va
phat trlen kinh té - xa hoi. Pic biét, & cac qudc gia dang phat trién nhu Viét Nam xudt phat tir nhitng diém
yéu vé bat can xung thong t1n san pham tai chinh han che cta thi truong von thi tin dung ngan hang dong
vai trd 14 ngudn tai trg chu yéu cho cac hoat dong cua nén kinh té (N gal 2005). Vi vay, nghién ctru tin dung
ngan hang c6 anh hudng nhu thé nao dén ting trudng kinh té 13 van dé duoc nhiéu hoc gia quan tam.

Céc nghién ctru trude day ciing dé cap kha nhicu dén mdi quan hé giira tin dung ngan hang va ting truong
kinh té (Odugbesan & cong su, 2021; Ho & Saadaoui, 2022), tuy nhién nhitng nghién ctru nay chu yéu khai
thac bo dir lidu xuyén qudc gia. Do d6, két qua nghién ctru s& kho giai thich cho nhing van dé riéng biét
clia tirng dét nude, boi mdi qudc gia co dic diém riéng vé lich sir phat trién thi trudng tai chinh, thé ché, vin
hoa... P 14 1y do vi sao bai nghién ctru ndy tap trung vao phan tich trudng hop cia mot qubc gia don 1é, cu
thé 1a Viét Nam.

Tai Viét Nam, ting truéng kinh té va 6n dinh kinh té vi mé luén 1a muc tiéu Chinh phii hudng t6i trong
nhirng ndm qua. Dé dat dugc hai muc tiéu nay can co sy dong gop tich cuc cia tin dung, dic biét Ia tin dung
ngan hang, nhim dam bao cung cip ngudn tai chinh 6n dinh cho nhu cau tiéu ding, san xuét kinh doanh,
thwong mai va dich vu. Tuy nhién, ting trudng tin dung qua mirc c6 thé gy nén nhiing khé khin trong viéc
kiém soat lam phat, tir d6 tic dong dén 1ai suat. Vay xét trong truong hop ciia Viét Nam, su thay doi dwong
va am cua tin dung ngan hang c6 muc do truyén dan hay noéi cach khac 1a mirc d6 anh hudng nhu thé nao
dén tang truong kinh té trong ngan han va dai han 12 van dé quan trong can dugc xem xét va d6 ciing 1a myc
tiéu cua nghién ciru nay.

2. Nghién ctru Iy thuyét va thye nghiém

2.1. Nghién ciru Iy thuyét

Mirc d6 phat trién kinh té cua mdi quéc gia duoc chi phdi boi nhiéu yéu t nhu thé ché, chinh sach tién té,
cong nghé. .., trong d6 ngudn vén 1a chii dé 16n duge cac nha nghién ciru dic biét quan tim boi muce do tac
dong ctia no dén sy phat trién va 6n dinh ciia nén kinh té. Van dé nay da duoc chig minh théng qua cac hoc
thuyét kinh té nhu mo hinh Harrod — Domar (Harrod, 1939; Domar, 1946) hay mé hinh ting trudong ngoai
sinh Solow (Swan, 1956; Solow, 1956; Solow, 1957). Céac hoc thuyét nay déu nhan manh tim quan trong
ctia von dén phat trién kinh té. Dua theo ¥ tudng ciia Keneys, hai nha khoa hoc Harrod va Domar doc 1ap
nghién ciru, phat trién mé hinh kinh té giai thich vai trd quan trong ctia von san xuat dén san luong dau ra.
Pé kinh té ting trudng, can thiét phai bd sung ngudn von dau tu, qua do co tac dong 1én ca tong ciu va tong
cung, dan dén tang san lugng dau ra, tir d6 tao ra gia tri thing du. M6 hinh tan ¢ dién Solow ra doi sau tiép
tuc bo sung va phat trién mo hinh Harrod — Domar bang cach bo sung thém nhiing bién s6 vé lao dong, ting
truong nang suat. Két qua nghién ciru cia mo hinh Solow c6 nhitng diém méi tha vi, theo d6, khi co dau tu
moi thi nguén von duge mo rong, tuy nhién ngudn von ciing bi khau hao nén lac nay ngudn von méi thuc
su chi bang von dau tu méi tao ra trix di phan khéu hao vén. Do vay, khi nén kinh té phat trién dén diém can
bang thi ngudn von méi tao ra chi du b dap cho phan hao mon, chinh vi thé cac nude nghéo s& co tiém ning
tang truong nhanh hon nhimg nudc da phat trién. Ngoai ra, nguon von dau tu ciia mot quic gia ting 1én dén
mot ngudng nhét dinh, ting truong kinh té s& ¢6 xu huéng cham lai. Trong dai han, d6i mé&i cong nghé mai
13 yéu t6 quan trong quyét dinh ting truéng.

Tlep tuc phat trién y tudng cta Solow Iy thuyét ting truong ndi sinh ra doi cho rang tién bd cong nghé
14 bién ngoa1 sinh khi xem xét trong mdi quan hé véi tang truong kinh té. Tuy nhién, 1y thuyét tang trudng
moi ndy van nhat quan voi cac 1y thuyét ting trudng tan cd dién trong viéc nhan manh vai tro cta tiét kiém,
dau tu, nang cao nang suét lao dong trong viéc thuc day ting truong kinh té. Gop phan trong viéc Xay dung
trudng pha1 1y thuyét tang truong ndi sinh, nghién ciru ctia Lucas (1988) chi ra rang thong qua tiét kiém,
phan bd ngudn lwe hidu qua, khu vue tai chinh s& gop phin quan trong vao ting truong kinh té.

2.2. Nghién ciru thuc nghiém

Quan diém vé mbi quan hé giira tin dung ngan hang va ting truong kinh té dé cap o trén 1a co s 1y luan
cho nhing nghién ctru thuc nghiém véi co s¢ dir liéu da dang tir nhiéu quc gia trong nhiing khoang thoi
gian khac nhau. Tuy nhién két qua nghién ctru van chua dat dugc sy dong thuin vé mdi quan hé gitra tin
dung ngan hang va ting truong kinh t&. Mot nhom cac tac gia khing dinh vai tro tich cuc cia mo rong tai
chinh dén ting truong kinh té thong qua hoat dong ctia cac dinh ché trung gian nhu ngan hang (Beck & cong
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su, 2000; Beck & cong su, 2014; Levine, 2005; Erman & te Kaat, 2019; Mhadhbi & cdng sy, 2020), trong
khi mot s6 khac lai cho rang tin dung ngén hang c6 tac dong rat it dén tang truong kinh té (Demetriades &
Hussein, 1996).

V6i quan diém ung ho mdi trong quan tich cyc giita tin dung ngan hang va tang truong kinh té, Osman
(2014) nghién ciru truong hop ciia A Réap Saudi giai doan 1974 — 2012, sir dung md hinh phéan phi tré tyr
hdi quy (ARDL) cho két qua tin dung khu vuc tu nhan cé quan hé tich cuc tdi ting trudng kinh té trong dai
han va ngén han. Abedifar & cong su (2016); Beck & Levine (2004), Cave & cong su (2019) chi ra rang thi
truong chimg khoan va ngan hang c6 anh hudng tich cuc dén tang truong kinh té, cu thé thong qua cac kénh
truyén din cua thi phan ngan hang, su phat trién clia cac trung gian tai chinh, d6 su tai chinh dén phuc loi
kinh té. Nghién ctru ciia Onder & Ozyildirim (2013) két luan tin dung ngan hang quéc doanh va ngan hang
tw nhan déu co sy truyén dan tich cyc dén ting trudng kinh té nhung tac dong nay ctia ngan hang tu nhan
la manh hon.

Trai nguoc voi nhirg nghién ctru trén, mot sé tac gia lai cho ra nhimng két qua gay tranh cai. Demetriades
& Hussein (1996) cho ring c6 rét it bing ching ung ho vai tro quan trong cua tin dung ngan hang dén ting
truong kinh té. Theo Loayza & Ranciere (2006), chi s tin dung co thé duogc coi la mot chi ti€u dy bao khing
hoang kinh té, do do, trong ngan han, ting truo‘ng tin dung c6 thé gin lién v6i sy bién dong va khung hoang
va 6 tac dong tiéu cuc dén ting trudng kinh té. Safdar (2014) sir dung mé hinh hiéu chinh sai s6 dang vector
(VECM) va kiém dinh nhan qua Granger nghién ciru trudng hop ciia Pakistan trong khoang thoi gian tir
1973 — 2013, chi ra rang tin dung ngén hang c6 tic dong sau rong dén tang truong kinh té, ké ca trong ngin
han. Tuy nhién tic dong nay 1a tiéu cuc do nhiing han ché va quy dinh ctia Ngan hang Trung wong vé ty 1&
tin dung cap cho doanh nghiép. Beck & cong su (2012) cho rang tin dung ho gia dinh tic dong dén tang
truong khong dang ké, trong khi Bezemer & cong su (2016) va Samatas & cong su (2019) lai cho thay hiéu
ung tang trudng am.

Bén canh d6, mot sb nghién ctru thyc nghi¢m lai khai thac dén khia canh loai hinh ngan hang, loai hinh
tin dung va s hiru ngén hang khi xem xét mdi quan hé giita tin dung va ting truong. Kirikkaleli & Athari
(2020) nghién ciru mdi quan hé giita tin dung ngan hang va ting truong kinh t& & Tho Nhi Ky ddi voi nhitng
ngan hang ¢ ciu trac s hitu khac nhau trong giai doan 1993Q4 — 2017Q3. Két qua cta nghién ctru chi
ra rang trong ngan han va trung han c6 sy tic dong cua ting trudng kinh té dén tin dung ngan hang nhung
trong dai han chi ton tai quan hé nhan qua gitra hai bién s nay tai cac ngan hang qudc doanh va ngan hang
tu nhan. D6i voi ngan hang nude ngoai chi ton tai mbi quan hé mot chicu tir sy tic dong clia ting trudng
kinh té t6i tin dung.

Bén canh d6 ciing c¢6 nhiéu nghién ctru chu trong dén tim gié tri ngudng khi tim hiéu vé méi quan hé nay.
Ho & Saadaoui (2022) chi ra ngudng tac dong 1a 96,5% do6i véi ty 1¢ tin dung ngan hang 1én GDP khi xem
xét truong hop cia cac qudc gia ASEAN trong khoang thoi gian tir 1993 dén 2019. Tang trudng tin dung
ngan hang c6 tac dong tich cuc t6i ting trudng kinh té & trude ngudng 96,5%, sau muc ndy tac dong van 1a
tich cuc nhung hé s6 lai khong c6 y nghia. Trong mot nghién ciru véi quy mé dir liéu 16n hon, Lay (2020)
chi ra mbi quan hé giira tin dung ngan hang va tang truéng kinh té c6 dang chit U nguogc voi gid tri ngudng
tim thay 1a 135% ctia 17 qudc gia phat trién véi mbc thoi gian tir sau thé chién thi 11 (giai doan 1870 -2013).

Céc nghién ctru ké trén ¢6 pham vi quan sat rat rong & nhidu qudc gia khac nhau trong nhimng khoang thoi
gian riéng, vi thé két qua tim dugc ciing thiéu sy dong thuan. Tai Viét Nam, cic nghién ctru da phan tap trung
tim hiéu mdi quan hé giita phat trién tai chinh va tang truéng kinh té (Nguyén Tran Phiic & Pham Thi Tuyét
Trinh, 2021). Trong khi d6, mdi quan hé giira ting truong kinh té va tin dung (mét thanh phan quan trong
ctia hé thong tai chinh) lai chua duoc nhic tdi trong cac nghién ciru dinh lwong ma hau hét chi ding lai & cac
nghién ctru dinh tinh. Vi vay, bai nghién ctru nay thuc hién nham ldp day khoang tréng nghién ctru ké trén.

3. Dir liéu va m6 hinh nghién ciru

3.1. Dir liéu nghién ciru

Nghién ctru sit dung 4 bién s6, trong d6 san luong qudc gia dai dién cho tdc do ting trudng kinh té, cac
yéu t6 thé hién kénh truyén dan tin dung bao gdm: cung tién mé rong, 13i suét cho vay, va tin dung do ngan
hang cung cap duge mo ta Bang 1.

Nghién ctru st dung dit liéu theo tan sudt quy, giai doan tir quy 1 ndm 2000 dén quy 1 nam 2021. San
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Bang 1: Mo ti cac bien ciia mo hinh

Bién Giai thich bién Pon vi Nghién ciru truée
Bién phu thugc
. Lo Lay (2020);
GDP San lugng quoc gia % .
Ho & Saadaoui (2022).

Bién dgc lap
Silva & cong su (2021);
Ho & Saadaoui (2022);
Kirikkaleli & Athari
(2020).

CB Tin dung do ngan hang cung cip Logarit

Bién kiém soat
Aruoba & cong su (2011);
BM Cung tién mo rong % Chaitip & cong su (2015)

Imoagwu & Ezeanyeji

RO Lii suét cho vay % (2019)

luong qudc gia (GDP) cua Viét Nam duoc l4y theo ty 16 phan trim tir Ngan hang Chau A (ADB). Cac thanh
phan truyén dan cia tin dung ngan hang duoc ly tir thong ké tai chinh cia IMF (IFS): Cung tién mé rong
(BM) va ldi suit cho vay (RO) duoc ldy theo ty 1& phan tram; tin dung do ngan hang cung cap (CB) 1a bién xu
hudng khong c6 phan phéi chuan, mire 1éch phai rat cao, nghién ctru chuyén bién s6 nay sang dang logarit co
sO tu nhién dé bién s6 c6 phan phdi gan véi phan phdi chuéan, dap tmg diéu kién dit liéu dau vao ciia mo hinh.

Bing 2: Thong ké mé ta dir liéu

BM CB GDP RO

Trung binh 24.735 21.196 6.536 5352
Trung vi 21.290 21.607 6.730 5.147
Lén nhat 73.529 22.887 9.261 12.734
Nho nhat 10.466 18.600 0.390 1.891
Do léch chuan 12.478 1.358 1.448 2.018
Skewness 1.793 -0.423 -1.115 1.102
Kurtosis 7.193 1.803 6.122 4.745
Jarque-Bera 107.854 7.607 52.147 27.996
Xac suat 0.000 0.022 0.000 0.000
Téng 2102.517 1801.697 555.592 454.975

Téng do léch
binh phuong 13079.47 155.039 176.135 342.207
S6 quan st 85 85 85 85

3.2. M6 hinh NARDL

Sau khi tién hanh kiém dinh nghiém don vi cho thay cac chudi dirng & sai phan bac 1. Nghién ctru nay sir
dung m6 hinh NARDL (Shin & cdng su, 2014) dé xac dinh mdi lién két bat dbi xtng cé thé c6 cua tin dung
ngan hang ddi véi ting truong kinh té trong ngin han va dai han thong qua phan tach hé s6 duong va am cua
céc bién giai thich. M6 hinh NARDL c6 dang sau:

AGDP, = a + B1GDP,_1 + B3 BM;" 1 + B3 BM;_; + B{RO{_; + B RO;_; + +B¢ CBf | +
B3 CBiy + SIo(6; ABM}: ; + 07 ABM) + S1%0(6; ARO; + 07 ARO; ) + 1o (6; ACB}-; +
67ACB;_)) + &

Trong do, Bi X206 va B (Z2067) l1a cac hé sb cho thdy tac dong tich cuc va tiéu cuc cia BM,,
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4. Két qua nghién ctru va thio luan

Viéc kiém tra nghiém don vi 1a budc dau tién va quan trong trong mé hinh hdi quy cac chudi thoi gian. Do
d6, nghién ctru nay str dung kiém dinh Dickey-Fuller dé kiém tra tinh ding ctia cac chudi. Bang 3 thé hién
két qua ciia nghiém don vi gbc. Két qua cho thady GDP, BM, RO, CB dirng & béc sai phéan 1a 1(1). Két qua
xé4c nhan khong c6 chudi nao dimg ¢ bac thir hai, nghién ctru nay c6 thé tién tdi mo hinh NARDL.

Bing 3: Kiém tra nghiém don vi

Gia tri Nghiém don vi bac I(0) Nghiém don vi bac I(1)

Kiém dinh nghiém don vi Dickey-Fuller - Gi tri t (Gia tri P)

GDP -2,877 -4,765
(0,052) (0,000)*

CB 2,172 -7,644
(0,217) (0,000)*

RO -3,646 -13,470
(0,006)* (0,000)*

BM -2,214 5,847
(0,2030) (0,000)*

Nguén: Két qud hoi quy Eviews10
Téc gia st dung tdi da hai do tr& cho cac bd hdi quy va cac bién mé hinh. Trude khi tiép tuc ude tinh
NARDL, céc kiém dinh khac nhau dugc thyc hién nhu kiém dinh Ramsey cho van dé dang ham, két qua cho
thdy dang ham thich hop dé hdi quy thé hién & Bang 4.
Bing 4: Kiém dinh Ramsey RESET

Ramsey RESET
Mo hinh: NARDL

Gia tri df Xéc suat
Gia tri t 1,179680 65 0,024
Gia tri F 1,391645 (1, 65) 0,024
Kiém dinh F

Téng d6 1éch binh Binh phuong trung

phuong df binh
Kiém dinh SSR 0,759 1 0,759
Gidi han SSR 36,223 66 0,548
Khong gidi han SSR 35,464 65 0,545

Nguon: Két qua hoi quy Eviewsl0

Kiém tra phép thir phuong sai thay d6i Breusch/Pagan cho thay gia tri P nho hon 0,05, mé hinh khong xay
ra hién tuong phuong sai thay doi thé hién ¢ Bang 5.

Biang 5: Kiém dinh Breusch-Pagan-Godfrey

Kiém dinh Heteroskedasticity: Breusch-Pagan-Godfrey

Gia tri F 1,645 P.F(13,66) 0,094
Sb quan sat *R-binh phuong 19,585 P. Chi-binh phuong (13) 0,106
Ty 1€ SS 32,760, P. Chi-binh phuong (13) 0,001

Nguon: Két qua hoi quy Eviewsl0
Mo hinh NARDL duoc trinh bay trong Bang 6. Két qua xac nhan rang mo hinh khong c6 bat ky van dé

nao trong so cac van dé da néu; do do, nghién ctru nay co6 thé dugc str dung dé udc tinh NARDL.
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Ngoai ra, Bang 7 thé hién két qua cua dong lién két phi tuyén giita cac bién dya trén thong ké F va
t BDM. Gia thuyét Ho: khong c6 ddng lién két. Gia trj thong ké F 16n hon t BDM, x4c nhan rang c6 mbi
quan hé lau dai giita tin dung do ngan hang cung cép va téc do ting truong kinh té. Do d6, mdi quan hé dai
han c6 thé dugc phén tich thém khi c¢6 udc lugng dong lién két phi tuyén.

Béng 6: Md hinh NARDL

Gia tri Hé sb Dé léch chuin  Thong ké t Gia trj P*
GDP(-1) 0,193 0,112 1,728 0,088
GDP(-2) -0,513 0,092 -5,543 0,000
BM_POS 0,041 0,032 1,265 0,210
BM_NEG -0,023 0,029 -0,781 0,437
CB_POS 1,839 3,633 0,506 0,614
CB_POS(-1) 10,816 5,551 1,947 0,055
CB_NEG 14,901 4,376 3,404 0,001
CB_NEG(-1) -9,471 3,559 -2,661 0,009
CB_NEG(-2) 7,265 3,209 2,264 0,026
RO _POS -0,188 0,075 22,514 0,014
RO _POS(-1) 0,226 0,108 2,082 0,041
RO_POS(-2) -0,100 0,071 -1,408 0,163
RO _NEG 0,045 0,100 0,456 0,649
C -1,588 0,957 -1,659 0,101
R-binh phuong 0,593  var -0,030
R-binh phuong hi¢u chinh 0,513 S.D. var 1,061
S.E. 0,740  Akaike 2,395
Téng phén du binh phuong 36,223 Schwarz 2,812
Log likelihood -81,822  Hannan-Quinn 2,562
Giatri F 7,403 Durbin-Watson 1,928
Gia tri P 0,000

Nguén: Két qua hoi quy Eviews10

Pé danh gia tac dong bat can ximg cia tin dung do ngan hang cung cap ddi vai tang truong kinh té, kiém
dinh Wald dugc thuc hién. Két qua cua Bang 8 cho théy t=1,675 (voi gia tri xac suét twong tng 1a 0,0098),
diéu nay cho thay tic dong ciia tin dung ngan hang ddi véi tang tuong kinh té dugc ghi nhan c6 ¥ nghia
thong ké trong ngén han va dai han.

Bing 7: Kiém dinh dong lién két
Kiém dinh lién két - gia tri: F-stat: 7,403
t BDM: 2,94

Nguon: Két qua hoi quy Eviews10

Bing 8: Kiém dinh bit dbi xtrng trong ngin han va dai han

Kiém dinh Wald

Mb hinh: NARDL

Kiém dinh Gia tri df Xéc sult
Kiém dinh t 1,675 66 0,0098
Kiém dinh F 2,806 (1, 66) 0,0098
Chi-binh phuong 2,806 1 0,0093
Gia thuyét: C(3)=C(4)

Tdng hop gia thuyét:

Gi6i han (= 0) Gié tri Std. Err.
C(3)-C(4) 0,006 0,038

Nguén: Két qua hoi quy Eviews10
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Két qua md hinh trong Bang 9 chi ra rang tang truong kinh té ¢6 thé diéu chinh vé trang thai can bang dai
han sau mdi ct sdc dai han do tin dung ngan hang tao ra. Khi tin dung ngan hang ting mot phan tram dan t6i
nhing bién dong tich cuc trong ting truong kinh té 1a 1,839 phan tram. Tuy nhién, khi tin dung ngan hang
giam mot phan trim dan téi nhing bién dong tiéu cuc trong ting truong kinh té 1a 14,901 phan tram. Két
qua nay cho thiy hau hét cac nén kinh té dang phat trién nhu Viét Nam, nhu cau vdn cho cac hoat dong san
xuat kinh doanh 14 rat Ién. Do thi trudng tai chinh phat trién chua cao, nén cac chu thé trong nén kinh té phy
thudc vao cac khoan cap tin dung ctia ngan hang hon la cac kénh huy dong vén tir thi truong tai chinh. Nén

kinh té qua phu thudc vao ngudn vén tin dung do ngin hang cung cép s& gdy nén nhirng hiéu Gmg tiéu cuc
dén toc do tang trudng kinh té khi cung tin dung bi giam sut.

Bing 9: Tac dong bt cin xirng ciia tin dung ngin hang
dén ting trwéng kinh té

M6 hinh NARDL trong dai han

Bién H¢ s0 | Do léch chuan | Thong ké t Gia tri P
C -1,588 0,957 -1,659 0,101
GDP(-1)* -1,319 0,124 -10,618 0,000
BM_POS** 0,041 0,032 1,265 0,211
BM_NEG** -0,023 0,029 -0,781 0,431
CB_POS(-1) 12,655 6,661 1,899 0,068
CB_NEG(-1) 12,695 6,808 1,864 0,067
RO POS(-1) -0,062 0,116 -0,537 0,598
RO NEG** 0,045 0,100 0,456 0,647
D(GDP(-1)) 0,513 0,092 5,543 0,000
D(CB_POS) 1,839 3,633 0,506 0,614
D(CB_NEG) -14,901 4,376 3,404 0,001
D(CB_NEG(-1)) 7,265 3,209 2,264 0,029
D(RO_POS) -0,188 0,075 2,514 0,014
D(RO_POS(-1)) 0,100 0,071 1,408 0,167

Nguon: Két qua hoi quy Eviews10

Pé kiém tra y nghia trong nghién ctru thong ké cia NARDL nghién ctru ndy di thuc hién kiém tra tinh
on dinh cua cac thong s6 udc tinh bang cach sir dung Cusum trong Hinh 1. Két qua khang dinh rang Cusum
nam trong cac duong téi han véi hé sd y nghia 1a 5%, do d6 mo hinh 6n dinh va khong bi chan dong dot

ngot hodc pha v cau tric.

30 -,

20 |

Hinh 1: Biéu d tong tich luy phan dw Cusum
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Hinh 2: Biéu d6 s6 nhan dong tich lily bit dbi xtmg ciia tin dung ngin hang
doi véi ting truwong kinh te

15

10

= Multiplier for CB(+)
== Multiplier for CB(-
= === Asymmetry Plot (with C.1.)

Hinh 2 trinh bay tac dong ciia thay ddi duong va 4m cuia tin dung ngén hang dén tang truong kinh té tai
Viét Nam. Két qua chi ra tic dong bit cin ximg cua tin dung ngan hang dbi véi ting truong kinh té. Khi
ngudn tin dung ctia ngan hang cung cap cho nén kinh té gia ting sé& thuc dy cac hoat dong san xuét kinh
doanh va gop phan gy nén nhirng hiéu tng tich cyc téi ting truéng kinh té. Nguoc lai, nhu cau vén khong
duoc dap ung kip thoi, ngudn cung von tir hoat dong tin dung giam s& gy nén nhing tac dong khong tot ddi
v6i nén kinh té. Biéu d6 s6 nhan dong tich luy ciing cho thay trong ngin han, ting trudng kinh té phan g
manh hon trong trudng hop that chat tin dung so voi khi tin dung ngan hang ting. Két qua nay hoan toan
phu hop véi trudng hop cua Viét Nam khi nén kinh té bi phy thudc nhiéu vao tin dung ngan hang. Cung tién
tor ngdn hang giam sé tac dong manh khién hoat dong dau tu, san xuét kinh doanh bi co hep, tir @6 lam tang
truong kinh té cham lai. Trong khi d6 viéc néi long tin dung can phai c6 thoi gian dé dong vén phat huy hiéu
qua, tir d6 tac dong dén ting truong kinh té. Bén canh d6, Hinh 2 ciing chi ra trong ca hai kha nang néi 1ong
hay thét chat tin dung thi déu phai sau nira chu ky méi thiy duoc su tac dong 1én ting truong kinh té, trang
thai can bang c6 thé tim thdy bat diu ¢ chu ky thi nam.

Phat hién ctia nghién ctru hoan toan phu hop véi cac hoc thuyét ¢ dién va tan cd dién, nhan manh tam
quan trong cua von trong sy ting trudng kinh té (Harrod,1939; Domar, 1946). Két qua nay ciing dong nhét
v6i nghién ctru ciia Odugbesan & cong su (2021) khi khao sat truong hop cua nhom cac qudc gia c6 tiém
ning tang truong kinh té nhanh chéng (MINT) bao gom Mexico, Indonesia, Nigeria, Tho Nhi Ky.

5. Két luan

Nghién ctru nay nhim muc dich xem xét hiéu tng truyén dan cia tin dung ngan hang dén ting truong
kinh té & Viét Nam thong qua ba cau hoi nghién ciru: C6 su tic dong cua tin dung ngan hang dén tang truong
kinh té Viét Nam giai doan 2000Q1 —2021Q1 khong? C6 ton tai tac dong phi tuyén cta tin dung ngan hang
1én tang trudng kinh té tai Viét Nam? Hudng tic dong va mirc do tac dong cua tin dung ngan hang dén ting
truong kinh té trong ngdn va dai han? Dé tra 101 cho van dé dit ra, tac gia str dung mo hinh ty hdi quy phan
phdi tré phi tuyén (NARDL) duoc phat trién boi Shin & cong su (2014). Két qua ciia mo hinh hdi quy giai
thich mot cach thuyét phuc hiéu Gmg bat cin xtmg cia tin dung ngan hang dén tang truong kinh té tai Viét
Nam trong ngin va dai han. Tin dung ngan hang tac dong nhanh chong dén ting truong kinh té, dic biét
trong ngan han, néu tin dung ngén hang giam sé& tic dong manh téi ting truong kinh té hon trong trudng
hop mé rong tin dung. Két luan nay hoan toan hop 1y trong truong hop nén kinh té bi phu thudc nhidu boi
tin dung ngan hang nhu Viét Nam.

Phat hién cta nghién ctru cung cap bang chimg thuc nghiém quan trong cho cc nha dau tu, cic nha hoach
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dinh chinh sach, gitip du bao va gidi thich nhiing bién dong cua ting truong kinh té trude thay ddi cia tin
dung ngan hang. Qua do6 bo trg tich cuc cho cac quyét dinh dau tu hodc xay dung chinh sach phat trién kinh
té cta cac nha quan tri. Theo d6, can c6 sy diéu chinh ngudn cung tin dung ngan hang phu hop dé can dbi
muc tiéu phat trién kinh té trong ngan va dai han. Nghién ctru hién tai méi chi khai thac tong cung tin dung
ctia cac ngan hang néi chung, chua phan tich doanh sé tin dung cho ting d6i twong cu thé nhu ca nhan hay
doanh nghiép hoic cac nhom nganh cu thé trong nén kinh té. Ngoai ra, chit lugng tin dung ciing 1a mot yéu
t6 quan trong chua duoc khai thac khi dat trong mdi quan hé véi ting trudng kinh té. Nhitng khoang tréng
nghién cuu nay s¢€ la dinh hudng cho nhiing nghién ctru trong tuong lai.
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