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Tom tit:

Nghién ciru phan tich méi lién hé dng giira cac hanh dong chinh sich an toan vi mo
va ty 18 no xau (NPL) ciia 19 ngan hang thwong mai niém yét tai Viét Nam giai doan
2017-2023. Nghién ctru sir dung dir liéu bang cin bang theo quy va phwong phap chiéu
cuc bd (local projection) cho dir liéu bang, véi chan troi téi da nim quy. Chinh sich
dwoc do bang chi so tong hop chinh sach an toan vi mé (MaPP) va nhém cong cu vé
von (CAP), ty 1é cho vay trén tong tién giri (LTD), nhém cdng cu vé thanh khoan
(LIQ) va nhém cong cu han ché tin dung (LoanR) tir co s& dit liéu chinh sach an toan
vi mé tich hop (iMaPP) ciia Quy Tién té Quéc té (IMF). Két qua cho thiy, MaPP gin
v6i NPL thap hon trong ba quy dau, nhung khong con y nghia thong ké tai quy thir
tu. CAP ¢6 moi lién hé Am véi dd tré tir ba dén nim quy. LTD mang hé s6 4m trong
ba quy dau, song két qua chi dwgc nhén dién tir mét quy néi long va khong co6 sw kién
thit chit. Hé s6 LIQ chuyén tir Am tai quy dau sang dwong tai quy thir ba va thir tw,

trong khi LoanR mang hé s6 dwong & tit ca cac chén troi.
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Abstract:

This study examines the dynamic relationship between macroprudential policy
actions and the non-performing loan (NPL) ratio of 19 listed commercial banks in
Vietnam over the 2017-2023 period. The analysis employs a balanced quarterly panel
dataset and the panel local projection method, with a maximum horizon of five
quarters. Macroprudential policy is measured using the aggregate macroprudential
policy (MaPP) index and four instrument categories - capital requirements (CAP),
loan-to-deposit ratio (LTD), liquidity requirements (LIQ), and loan restrictions
(LoanR) - obtained from the International Monetary Fund (IMF)’s integrated
macroprudential policy (iMaPP) database. The results show that MaPP is associated
with a lower non-performing loan ratio during the first three quarters, but the
relationship is no longer statistically significant in the fourth quarter. CAP exhibits a
negative association with a lag of three to five quarters. LTD has negative coefficients

over the first three quarters; however, this result is identified from only one easing
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quarter and no tightening events. The coefficient on LIQ shifts from negative in the
first quarter to positive in the third and fourth quarters, whereas LoanR has positive

coefficients at all horizons.

Keywords: credit risk, emerging markets, local projections, macroprudential policy,

non-performing loans, Vietnam.
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1. Gi6i thi¢u

Rui ro tin dung 13 ngudn gay ton thuong dang lo ngai d6i véi hoat dong ngan hang va
6n dinh tai chinh. O. Jorda va cs (2013) [1] cho thay, cac giai doan mé rong tin dung manh
thuong di kém suy thoai siu hon va phuc hdi chdm hon, phan anh rdi ro tir su tich tu tin
dung. Trong bdi canh dé, chinh sach an toan vi mé dugc thiét ké dé han ché rui ro hé thong

va ting kha ning chdng chiu ctia khu vure ngan hang trude cac ca soc [2, 3].

Bang ching quédc té cho thay, chinh sach an toan vi mé thudng gin voi ting trudng
tin dung thap hon, nhung hiéu qua khac nhau theo cong cu va bbi canh [4, 5]. Vi cong cu
vbn, ngan hang c6 thé dap tmg yéu ciu cao hon bang cach giam tai san co trong s rui ro
va thu hep cung tin dung thay vi ting von chu sé hitu [6]. Du phong dong ciing cho thay
bd dém tich lity trong giai doan thuan loi c6 thé hd trg cung tin dung khi diéu kién xau di,
phan anh tinh lién thoi gian ctia qué trinh truyén dan chinh sach [7]. Vi vdy, viéc chi xem
xét moi lién hé cung ky c6 thé khong phan anh day du quy dao truyén dan ciia chinh sach

qua thoi gian.

Hién nay, con ton tai mot sd van dé chua dugc nghién ctru cu thé. Tht nhat, bﬁng
chtng chu yéu tap trung vao timg cong cu hoidc cac két qua tong hop nhu ting trudng tin
dung, gi4 tai san, dong vén va xac suat khiing hoang, trong khi bang ching so sanh truc
tiép quy dao cua chi sb chinh sach tong hop va cac nhom cong cu thanh phan d6i véi no
xau NPL & c4p ngan hang - quy con han ché [4, 5, 8]. Thi hai, cac dic ta tinh khong truc
tiép mo ta duoc sy thay ddi cua hé sb tai tung chan troi sau hanh dong chinh sach, trong
khi phuong phap chiéu cuc bd cho phép ude lugng riéng phan tmg tai mdi chan troi [9].

Thir ba, bang chig vé quy dao phan tng ciia NPL tai cc nén kinh té méi n6i con han ché.
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Viét Nam 1a bdi canh phu hop dé nghién ciru cac van dé nay. Cac nghién ctru trude
cho thiy, NPL ctia ngan hang Viét Nam c6 lién quan dén diéu kién vi mé va dic diém ngan
hang nhu kha nang sinh 151, du phong ton that, hiéu qua chi phi va don by [10]. Bén canh
d6, T.H. Do va cs (2025) [11] ciing cho thiy cac chinh sach an toan vi mé lién quan dén
tin dung, von va thanh khoan c6 méi lién hé véi rui ro cta ngan hang Viét Nam. Trong
nghién ctru nay, cac hanh dong thay ddi chinh sach duogc nhéan dién truc tiép tr co s& dir

liéu iMaPP ctia IMF, thay vi dugc suy ra tir cac ty 18 tai chinh thuc té cua tirng ngan hang.

Nghién ctru nay st dung dit liéu quy cta 19 ngan hang thuong mai niém yét tai Viét
Nam giai doan 2017-2023 va phuong phép chiéu cuc bd cho dit lidu bang (panel local
projections) dé phén tich phan ing dong ctia NPL trudc cac hanh dong chinh sach an toan
vi mo. Bién chinh sach dugc do theo hai cap do: chi s6 MaPP tong hop va bén nhom chi
bao CAP, LTD, LIQ va LoanR. Cac bién chinh sach duoc xac dinh & cap quéc gia - quy
va ¢ cung mot gia tri d6i v6i moi ngan hang trong cing mot quy, khac véi cac bién dic

diém ngan hang.

Bai bao dong gop theo ba hudng. Thir nhat, nghién ciru bod sung bang chimg thuc
nghi¢m vé mbi lién hé gitra chinh sach an toan vi mé va NPL tai mot thi truong moi noi.
Tht hai, phuong phép chiéu cuc bo cho phép theo ddi hé sé tai tig chan trdi va nhan dién
khac biét vé thoi diém phan Gng gitta cac nhom cong cu. Thir ba, viée so sanh két qua chi
sO tong hop vai timg nhom cong cu cho thay lap trudng chinh sach chung va cac cau phan
ctia n6 khong nhat thiét tao ra cing mot mau hinh. Vi cac hanh dong chinh sach co thé
dugc ban hanh dé phan ung trudc rui ro da tich tu va chi bién thién theo thoi gian & cap
qudc gia, cac hé s6 duoc dién giai 1a mdi lién hé ¢ diéu kién, khong phai tac dong nhan
qua.

V& mit thyc tién, nghién ctru gitp co quan quan 1y danh gia thoi diém xut hién, mirc
dd kéo dai, su khac biét vé ddu va muc do duy tri cua mdi lién hé gitra tirng nhém cong cu
chinh sach an toan vi mé va NPL, qua d6 hd tro lua chon va phdi hop cac bién phap phu
hop v6i dién bién rui ro tin dung. Dbi véi cac ngan hang, két qua cung cip thong tin vé do
tré phan ing cia NPL trudc cac thay ddi chinh sach, tir &6 hd trg quan tri riii ro trong kinh

doanh.
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2. Tong quan tai liéu va co sé ky vong thuc nghiém
2.1. Khai niém, muc tiéu va nhom cong cu cua chinh sdach an toan vi mo

MaPP la viéc st dung cac cong cu an toan nham han ché rui ro tai chinh mang tinh
hé théng va ting kha ning chdng chiu cia toan bd hé thdng tai chinh. Khac vé6i chinh sach
an toan vi mé tap trung vao ting dinh ché, chinh sach an toan vi moé xem xét hé thong tai
chinh nhu mot tong thé twong tac v6i nén kinh té thuc [2, 8]. Chinh sach an toan vi mo
huéng toi han ché sy tich tu mit can d6i va tinh thuan chu ky theo thoi gian, dong thoi

giam rui ro tur sy tap trung, mirc phoi nhiém chung va moi lién két gitra cac dinh che.

Cac cong cu an toan vi mo co thé dugc phan thanh nhém dua trén von; nhom lién
quan dén thanh khoan va ngudn vn; nhém hudng dén nguoi vay hoic diéu kién cap tin
dung; va nhoém han ché tang truong hodc pham vi cho vay. Trong nghién ctru nay, CAP
ghi nhan cac hanh dong diéu chinh yéu cau von, bao gdm yéu cau von tbi thiéu, trong s6
rti ro va bo dém rui ro hé théng; LTD ghi nhédn céc thay doi dbi voi gidi han ty 1& cho vay
trén tién guri; LIQ ghi nhan cac thay doi trong yéu cau nham kiém soat rii ro thanh khoan
va nguén von; con LoanR ghi nhén céc gidi han hodc 1énh cAm cho vay c6 tinh muc tiéu
theo phan loai cua co s¢ dit liéu iMaPP [5].

2.2. N’ xdu va cdc yéu to lién quan

NPL 1a mét chi bao phd bién vé riii ro tin dung va chat lugng danh myc cho vay ciia
ngan hang [12]. Pbi véi cac ngan hang Viét Nam, K.Q.T. Nguyen (2019) [10] cho thay,
NPL hién tai c6 lién quan v6i NPL qua kht, ting truéng tong san pham qudc ndi (GDP),
kha nang sinh 10i, du phong ton that cho vay va hiéu qua chi phi.

MGdi lién hé giita thay d6i chinh sach va NPL c6 thé xuat hién theo thoi gian, vi ngan
hang thuong diéu chinh quyét dinh tin dung va co cau bang can dbi trudc khi nhiing thay
ddi vé chat lugng khoan vay dugc phan anh vao NPL. Do do6, viéc chi xem xét mdi lién hé
cung ky c6 thé khong phan anh day du qua trinh truyén dan.

2.3. Co ché truyén ddn cua cac nhom cong cu
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CAP duoc thiét ké nham tang kha ning hap thy ton that va co thé 1am thay ddi co cau
bang can ddi ciia ngan hang. R. Gropp va cs (2019) [6] cho thiy, cic ngan hang chiu yéu
cau von cao hon chi yéu diéu chinh bang cach giam tai san co trong sé rdi ro va thu hep
cung tin dung thay vi ting von chu sé hitu. Vi vay, mdi lién hé giita hanh dong diéu chinh

CAP va NPL c6 thé xuit hién véi do tré.

Gi6i han LTD rang budc kha ning mé rong cho vay véi nén tang tién glri cia ngin
hang, qua d6 co6 thé han ché ting truéng tin dung dua quéa nhiéu vao cic ngudn tai tro ngoai
tién gui [13]. Do cong cu nay tac dong truc tiép dén quan hé giita quy mé cho vay va co
cu ngudn von, nghién ctru xem xét liéu mdi lién hé giita LTD va NPL tai cc chan troi

ngan, nhung khong ap dat trudc dau ctia hé sd.

Yéu cau LIQ duoc thiét ké nham tiang luong tai san thanh khoan sin c6 va cing ¢
tinh on dinh cua co cau ngudn von [14, 15]. Viée dép ung cac yéu cau ndy c6 thé 1am thay
d6i thanh phan tai san va ngudn von, chang han khuyén khich ngan hang nim giit nhiéu tai
san thanh khoan hon va diéu chinh cung tin dung. B6 dém thanh khoan cao hon cé thé gitip
ngan hang chéng chiu tét hon trudc cing thang ngudn von; nhung viéc tai phan bod khoi
cac khoan cho vay co6 thé anh huong dén tin dung va kha nang sinh 10i. Vi vy, tac dong
rong cua LIQ ddi voi NPL khong dugc xac dinh trude va duge danh gia tai tiung chan troi

trong mo hinh thuc nghiém.

LoanR bao g6m cac gidi han hodc 1€nh cAm cho vay theo dac diém khoan vay, nguoi
vay, ngan hang hodc linh vyc tin dung [5]. Cac bién phap nay c6 thé han ché sy mé rong
tin dung tai nhitng phan khic dugc co quan quan 1y quan tam. Tuy nhién, chinh sach thuong
duoc diéu chinh dé phan Gmg trude su gia ting cia tin dung, gié tai san hodc rui ro tai chinh,
nén hé s duong sau mot hanh dong thit chat ¢ thé phan anh quan hé nhan qua nguoc,
thay vi cho théy chinh sach lam gia tang NPL [5]. Vi vay, diu ctia LoanR duoc xem 1a mot

van dé thuc nghiém va khéng dugc xac dinh trudc.
2.4. Bang chitng thuwe nghi¢m va khodng trong nghién civu

Theo cac nghién ctru qudc t€, sir dung cac cong cu an toan vi mo thuong gan voi tang

truong tin dung théip hon, nhung hi¢u qua phuy thugc vao nhém céng cy, mic do that chat
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va dic diém ting nén kinh té [4, 5]. K.N. Kuttner va cs (2016) [16] cho thdy, mot s6 gidi
han huéng dén ngudi vay co lién hé véi ting trudng tin dung nha & thip hon. R. Gropp va
cs (2019) [6] cho thdy, cac ngan hang chiu tic dong da cai thién ty 1& vn bang cach giam
tai san co trong s rui ro, thay vi ting von chu s¢ hiru, déng thoi thu hep tin dung d6i voi

khach hang doanh nghiép va ban 1¢.

Nghién ctru ¢ cap ngan hang, doanh nghiép va khoan vay cho thiy qué trinh truyén
dan cua chinh sach c6 tinh lién thoi gian. G. Jiménez va cs (2017) [7] cho thiy viéc hinh
thanh bo dém phan chu ky anh hudong dén cung tin dung. D. Igan va cs (2023) [3] cho thay,
1ap truong an toan vi md chit ch& hon trudc COVID-19 nhin chung gan vdi riti ro hé théng
thip hon. Tuy nhién, quy dinh chit ché hon ddi voi ngan hang truyén théng ciing co thé

1am hoat dong cho vay dich chuyén sang céc t6 chtic tai chinh phi ngan hang [17].

Tai Viét Nam, K.Q.T. Nguyen (2019) [10] sir dung phuong phap md-men tong quat
(generalised method of moments - GMM) dé phan tich cac yéu té lién quan dén NPL,
nhung khong udc luong quy dao phan (mg ctia NPL tai timg chan troi sau thay do6i chinh
sach. T.H. Do va cs (2025) [11] danh gid mdi lién hé gitra chinh sach an toan vi mo va rui
ro clia cac ngan hang bang GMM, xem xét ca chi s6 tong hop va cac nhom cong cu. Tuy
nhién, bang chtng vé phan tmg cia NPL theo timg chan troi, dua trén dir liéu ngan hang -

quy va phuong phap chicu cuc bd, van con han ché.

Nghién ctru ndy tap trung vao viéc so sanh quy dao cia chi s6 MaPP tong hop véi
quy dao ctia cac nhom cong cu thanh phan dbi vi NPL trong bdi canh Viét Nam. Tir cac
co ché da trinh bay, mot hanh dong that chit rong bo sung trong chi sé MaPP dugc ky vong
gan v6i NPL thap hon & cac quy tiép theo. Dya trén co ché diéu chinh bang can dbi, CAP
duoc ky vong co thé biéu hién mdi lién hé am tai cac chan troi sau. Ddi voi LTD, LIQ va
LoanR, d4u va thoi diém cua mdi lién hé khong dugc xac dinh trude do su khac biét vé
kénh truyén dn, chi phi diéu chinh, muc bién thién chinh sach va kha ning chinh sach
phan tng trudce riii ro da tich tu. Cac ky vong nay chi dinh hudng viéc doc két qua, khong

thay thé bang chtng thyc nghiém.

3. M6 hinh thuc nghiém va dir li€u
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3.1. Phwong phdp chiéu cuc bé cho div liéu bing

Phuong phap chiéu cuc bd do O. Jorda (2005) [9] dé xuit duoc sir dung dé udce lwong
ham phan Ung tai tirng chan troi. Phuong phép nay phu hgp voi muc tiéu nghién cuu vi
mbi lién hé gitra chinh sach an toan vi mé va NPL co thé xuét hién véi d6 tré theo thoi
gian. Cu thé, nghién ctru xem xét mdi lién hé dong cua hanh dong chinh sach an toan vi

mo 1én ng xau cua cac ngan hang nhu sau:

NPL;p = a™ + B"Policy, + X ¢"Xip + fl' + &ipn Vi B = 1,2,3,... (1)
trong do: NPL; ¢1p, (Bién phu thudc) 1a ty 1& no xdu cua ngan hang i tai chan troi t + h
trong tuong lai (v6i h 1a khoang chan troi du bao (forecast horizon), vi du: 1 quy, 2 quy, 3
quy,... tiép theo); Policy, (Bién doc 1ap chinh) 1a chi bao chinh sach an toan vi mé (lan
luot 1a MaPP, CAP, LTD, LIQ hoic LoanR) tai quy t; 8" (Hé s hoi quy chinh) 13 phan
anh mirc thay d6i ciia NPL tai chan troi t + h khi chi béo chinh sach an toan vi mé tai quy
t tang thém mot don vi, trong diéu kién céac bién kiém soat khac duoc gilr khong doi.

Noi cach khéc, hé s6 nay cho biét NPL sau /4 quy thay doi bao nhiéu khi c6 thém
mot hanh dong that chit rong trong ky hién tai; X i¢ (vector bién kiém soat) bao gom cic
dic diém cua ngan hang i tai thoi diém ¢, gdm quy mé ngan hang (SIZE), ty 1¢ du no tin
dung trén tong tai san (LTA), ty 18 chi phi trén thu nhap (CIR) va ty suit sinh 10i trén tong
tai san (ROA), cung cac diéu kién kinh t& vi mé Viét Nam gdm ting trudng GDP va ty 18
lam phat; ¥, ¢"X;, 1a phan déng gbp clia tat ca k bién kiém soét trong md hinh, vé&i ¢p™ 1a
hé s6 tuong tmg cta tirng bién kiém soat tai chan troi t + h; a” va f*: cac he s6 chin va
hiéu tmg cb dinh ngan hang (Fixed Effects) tai timg chan troi; Eit4+n: Sal s6 ngau nhién
(error term) tai thoi diém t + h, chia dung cac yéu to anh hudong dén no xau chua dugc
gidi thich trong mo hinh.

Mo hinh dua vao bon d6 tré ctia NPL va bién chinh sach. Cac d6 tré cia NPL giup
kiém soat tinh dai dang cua ng x4u, trong khi cac d6 tré cta bién chinh sach giup kiém soat
anh huéng cua nhimg hanh dong chinh sach d3 dién ra trudc quy t. Bon do tré twong Gng
v6i mot nam (phu hop véi tan suat quy cia dir liéu), cho phép bao quat dong hoc ngan han

va du duy tri sO quan sat trong mau.
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V6i chi s6 MaPP, mot don vi ting dugc hiéu 1a c6 thém mot hanh dong that chit rong
trong quy. Tuong tu, voi ting nhdém céng cy, mot don vi tdng phan anh thém mdt hanh
dong that chat rong cua nhom do, chir khong biéu thi muc tdng cu thé cua ty 1€ von, thanh
khoan hodc cho vay trén tién gui tai timg ngan hang. Riéng LTD chi nhan gia tri -1 va 0
trong mau; vi vy, hé s LTD phan anh su khac biét gitra mot quy ndi 16ng va mot quy

khong ghi nhan thay doi, khong phai tic dong ciia mot hanh dong that chat LTD.

Do chinh sach c6 thé duoc diéu chinh dé phan ng trudce rui ro tich ty, cac hé s6 duoc
dién giai 1a mdi lién hé co diéu kién, khong phai tic dong nhan qua.

3.2. Di lidu va xdy dung chi sé chinh sach

Dit liéu c6 dang bang can bang theo quy ctia 19 ngan hang thwong mai Viét Nam
niém yét trén S¢ Giao dich Chung khoan Thanh phd H6 Chi Minh (HOSE) va So Giao
dich Ching khoan Ha Noi (HNX) giai doan 2017-2023, gom 532 quan sat ngan hang -
quy. Dir liéu dic diém ngan hang duoc thu thap tir Refinitiv Eikon; ting truéng GDP va ty
1¢ lam phat dugc lay tir IMF va Ngan hang Thé giéi (WB).

Dit liéu vé cac hanh dong chinh sach an toan vi mo tai Vi¢t Nam duoc léy tr co s&
dir liéu iMaPP ciia IMF. Co sé dit liéu niy ghi nhan theo thang cac hanh dong that chit va
n6i 16ng chinh sach & cip qudc gia, dugce phan loai thanh 17 nhém céng cu an toan vi mod
[5].

Theo iMaPP, mdt hanh dong that chat duogc ghi nhan béng +1, mdt hanh dong noi
16ng bang -1, con gia tri 0 cho biét khong ghi nhan thay doi chinh sach trong thang. Nghién
clru cOng cac gia tri thang trong timg quy dé phu hop voi tan suét cta dir liéu ngan hang.
Vi vy, MaPP theo quy phan anh s6 lugng hanh dong thit chit rong trong quy, khong do
mirc d6 an toan cua hé thong ngan hang, quy mé kinh té ctia tig hanh dong hodc muc do

nghiém ngit tich liiy ciia khuon kho chinh sach.

Bén bién CAP, LTD, LIQ va LoanR duoc léy truc tiép tr cac nhom cong cu thanh
phan ctia iMaPP va dugc tong hop tir thang 1én quy theo ciing nguyén tic. Gia tri 0 chi thé
hién khong c6 thay doi dugc ghi nhan trong ky, khong c6 nghia cong cu khong ton tai.

3.3. Pinh nghia va do lwong bién
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Bang 1 mo ta cach do luong, cap do quan sat va nguon dir li€u cia cac bién dugc su

dung trong mo hinh.

Bang 1. M ta va do luong cac bién.

. ) . o X Cach do
Ma bién Tén bién Cap do va nguon

lwong/dién giai

NPL

Ty 1€ ng xau

Ngan hang - quy;
Refinitiv Eikon

No xéu/Téng du no,
do dudi dang ty 1€
tir O dén 1.

MaPP

Chi s6 chinh sach
an toan vi mo tong

hop

Quédc gia - quy;
iMaPP

Tong rong cac hanh
dong that chat (+1),
noi long (-1) va
khong thay dbi (0)
cua cac cong cu
chinh sach trong
ting quy, dugc tong
hop tir dir liéu
iMaPP theo thang.

CAP

Hanh dong diéu

chinh yéu cau von

Quéc gia - quy;
iMaPP

Chi bao phan anh
cac hanh dong that
chét hodc ndi long

yéu cau von.

LTD

Hanh dong diéu
chinh giéi han cho

vay trén tién gui

Qudc gia - quy;
iMaPP

Chi bao phan anh
cac hanh dong that
chat hoac ndi long
gi61 han ty 1€ cho

vay trén tién guri.
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Hanh dong diéu

Qudc gia - quy;

Chi bao phan anh
cac hanh dong thét

LIQ chinh yéu ciu thanh chit hodc néi long
1MaPP .
khoan yéu cau thanh
khoan.
Chi bao phan anh
cac hanh dong thét
Hanh dong han ché  Quéc gia - quy; chat hodc ndi1 long
LoanR ) .
cho vay iMaPP han ché cho vay
theo phan loai cua
iMaPP.
Ngéan hang - quy; Logarit ty nhién ctia
SIZE Quy md ngan hang ,
Refinitiv Eikon tong tai san.
LTA Ty 1€ cho vay trén ~ Ngan hang - quy; Téng du no/Tong
tong tai san Refinitiv Eikon tai san.
. Chi phi hoat
Ty 1€ chi phi trén Ngéan hang - quy;
CIR o dong/Thu nhdp hoat
thu nhap Refinitiv Eikon
dong.
To sudt sinh 16t Nedn h Lo1 nhuén
y suat sinh 101 trén  Ngan hang - quy; , )
ROA rong/Tong tai san
tai san Refinitiv Eikon
binh quan.
. Téc do tang truong
Quoc gia - quy;
GDP Tang truéng GDP GDP thuc theo quy
IMF/WB
(%).

11
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. Ty 1¢ lam phat theo
Quoc gia - quy; <
INF Lam phat chi s0 gia ti€u dung
IMF/WB
(CPI).

4. Két qua thwe nghiém va ban luin
4.1. Két qua doi véi chi so chinh sach an toan vi mé tong hop

Bang 2. Két qua dbi véi chi sé chinh sach an toan vi mé tong hop.

Bién s NPL tai +1 NPL tai 1+2 NPL tai #+3  NPL tai ++4

MaPP(t) -0,0039%*%* -0,0029%* -0,0036%* 0,0011
(0,0010) (0,0010) (0,0016) (0,0031)

Bién kiém soat C6 Co Co Co

i C6 Co Co C6

S6 quan sat 437 418 399 380

Sai s6 chuan dugc gom cym ¢ cap ngan hang va dugc trinh bay trong ngodc don:

*#5p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Két qua tai bang 2 cho thay, MaPP c6 hé s am va c6 y nghia thong ké trong ba quy
dau sau hanh dong chinh sach. Mot hanh dong thit chat rong bo sung tai quy t gan véi
NPL thip hon -0,0039 tai t + 1, -0,0029 tai t + 2 va -0,0036 tai t + 3, twong Ung Vi
khoang 0,39; 0,29 va 0,36 diém phﬁn tram khi NPL duoc do trén thang tir 0 dén 1. Hé s
tai t + 4 bang 0,0011 va khong cé y nghia thong ké. Nhu vay, bang ching vé méi lién hé
am gitta MaPP va NPL tp trung trong ba quy dau, nhung khéng cho thdy mot quy dao

giam déu theo thoi gian va khong con duoc duy tri & quy thir tu.

Do MaPP phan anh téng rong cac hanh dong thit chit va néi 10ng trong timg quy, két

qua nay khong cho phép két luan rang cac cong cu duoc phdi hop tdi wu hodc b tic dong

12
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bb tro 1an nhau. Hé s6 tai mdi chan trdi nén duge hiéu 1a méi lién hé cé didu kién giita mot
hanh dong that chit rong bd sung tai quy t va NPL trong cac quy tiép theo, sau khi kiém
soat cac do tré cua NPL va chinh sach, dic diém ngan hang va diéu kién kinh té vi méd. Do
d6 16n cta cac hé sd khong giam déu tir t + 1 dén t + 3, két qua chi cho thdy mbi lién hé
am duoc duy tri trong ba quy dau, cht khong ching minh rang hiéu qua chinh sach suy

yéu dan theo thoi gian.
4.2. Két qua doi véi cdc nhém cong cu thanh phin
4.2.1. Hanh déng diéu chinh yéu cau von (CAP)

Bang 3. Két qua d6i véi hanh dong diéu chinh yéu ciu von.

Bién s0 NPL tai NPL tai NPLtai~#3 NPL taitt4 NPL tai+5
+1 2

CAP(t) -0,0001 -0,0008 -0,0051* -0,0077* -0,0079%*
(0,0013)  (0,0022)  (0,0029) (0,0040) (0,0028)

Bién kiém C6 C6 Co Co Co

soat

i C6 C6 Co Co Co

S quan sat 437 418 399 380 361

Sai s6 chuan dugc gom cum & cdp ngin hang va duoc trinh bay trong ngodc don:
**%p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Bang 3 cho thay hé s6 CAP mang d4u am tai tit ca cic chan troi, nhung khéng c6
nghia thong ké tai t + 1 va t + 2. Tur t + 3, mdi lién hé Am bt dau c6 ¥ nghia thong ké:
hé s dat —0,0051 tai t + 3 va —0,0077 tai t + 4, cung co y nghia & muc 10%, sau d6 dat
—0,0079 tai t + 5 v6i y nghia & mtc 5%. Vi NPL dugc do dudi dang ty 1€ tir O dén 1, mot
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hanh dong thét chit rong bd sung trong nhom yéu cau vén tai quy t gin voi NPL thap hon
khoang 0,51; 0,77 va 0,79 diém phén trim tai cac chan troi twong Ung.

Mau hinh nay cho thdy méi lién hé giita diéu chinh yéu cau vén va NPL xuét hién véi
do6 tré, pht hop véi 1ap ludn rang ngan hang can thoi gian dé diéu chinh ké hoach vén, co
cAu tai san co trong sb rui ro va chién luge cip tin dung. Tuy nhién, CAP c6 thé duoc diéu
chinh khi co quan quan Iy nhéan thiy rui ro dang gia ting, vi vay két qua khong du dé xac
1ap quan h¢ nhan qua.

4.2.2. Hanh déng diéu chinh gidi han ty 1é cho vay trén tién givi (LTD)

Bang 4. Két qua d6i véi hanh dong diéu chinh gi6i han ty 1 cho vay trén tién giri.

Bién s NPL tai +1 NPL tai £+2 NPL tai 1+3 NPL tai +4

LTD(t) - 0,0065%** - 0,0088%%* - 0,0077%** - 0,0045
(0,0017) (0,0019) (0,0022) (0,0029)

Bién kiém soat C6 Co C6 Co

i C6 Co Co Co

S6 quan sat 437 418 399 380

Sai s6 chuan duoc gom cum & cdp ngan hang va duoc trinh bay trong ngoic don:
**%p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Bang 4 cho thiy hé s6 LTD mang ddu 4m va c6 ¥ nghia théng ké ¢ mirc 1% tai t + 1,
t +2vat+ 3, véigia tri lan luot 1a —0,0065, —0,0088 va —0,0077. Tai t + 4, hé s6 van
mang dau 4m, & mirc —0,0045, nhung khong con ¥ nghia thong ké.

LTD chi nhén gia tri —1 va 0 trong giai doan nghién clru; vdi mot quy ndi long va
cac quy khong ghi nhan thay doi, khong cé quy that chit LTD nao dugc ghi nhan trong
mau. Do d6, mot don vi tang cia LTD trong mau twong Gmg vai sy chuyén tir quy ndi 1ong

(—1) sang quy khong ghi nhan thay d6i (0), chtr khong phan anh mot hanh dong that chit
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gidi han LTD. Theo cach mé hoa nay, cac hé sé 4m cho thdy cac quy khong ghi nhan thay
d6i LTD gin voi NPL thdp hon khoang 0,65; 0,88 va 0,77 diém phan trim tai ba chan troi
dau so v6i quy ndi long, sau khi kiém soat dong hoc qua khir, dic diém ngan hang va diéu
kién kinh té vi mé. Do két qua dugc nhan dién tr duy nhéat mot quy ndi long duoce 1ap lai
giita cac ngan hang, cac udc luong ndy chi mang tinh thim do va c6 thé phan anh nhitng
diéu kién dic thu cua quy do. Vi vay, két qua khong cung cip bang chimg truc tiép rang

viéc that chat gi61 han LTD lam giam NPL.
4.2.3. Hanh déng diéu chinh yéu cau thanh khodn (LIQ)

Bang 5. Két qua d6i véi hanh dong diéu chinh yéu ciu thanh khoan.

Bién s NPL tai +1 NPL tai#+2  NPL tai +3 NPL tai ++4
LIQ(t) - 0,0019%* 0,0015 0,0050%*%* 0,0072%*%*
(0,0008) (0,0012) (0,0015) (0,0015)
Bién kiém soat  C6 C6 C6 C6
i C6 C6 Co Co
S6 quan sat 437 418 399 380

Sai s0 chuian dugc gom cum & cdp ngan hang va duogc trinh bay trong ngoac don:

*#5p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Bang 5 cho thiy, méi lién hé giita hanh dong diéu chinh yéu cau thanh khoan va NPL
thay doi theo ting chan troi. Tai #+1, hé s LIQ bang —0,0019 va c6 y nghia thong ké &
mirc 5%, cho thiy mot hanh dong that chit rong bo sung trong nhém yéu cau thanh khoan
tai quy t gan voi NPL thap hon khoang 0,19 diém phan trim trong quy ké tiép. Tai t + 2,
hé sb chuyén sang duong nhung khong c6 y nghia thong ké. Bén t + 3 va t + 4, hé s6 lan
luot tang 1én 0,0050 va 0,0072, cung c6 ¥ nghia & muc 1%, tuong trng voi1 NPL cao hon
khoang 0,50 va 0,72 diém phan trim. Két qua cho thay, mdi lién hé gitta LIQ va NPL c6
tinh phi don diéu: 4m trong ngin han nhung chuyén sang dwong tai cac chan troi xa hon.
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Tuy nhién, khong nén dién giai mau hinh nay nhu béng ching ré'tng LIQ truc tiép lam NPL
giam r6i tang, boi chinh sach ¢ thé dugc diéu chinh dé phan tmg trude rii ro da tich ty.

4.2.4. Hanh déng han ché cho vay (LoanR)

Bang 6. Két qua di véi hanh dong han ché cho vay.

Bién sb NPL tai++#1 NPL tai#+2  NPL tai 43 NPL tai t+4
LoanR(t) 0,0033* 0,0083*** 0,0094*** 0,0131%**
(0,0019) (0,0022) (0,0025) (0,0030)
Bién kiém soat  Co C6 Co Co
i Co Co Co Co
S6 quan sat 437 418 399 380

Sai s6 chuan dugc gom cuym ¢ cap ngan hang va dugc trinh bay trong ngodc don:

*#5p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Bang 6 cho thay, hé s6 LoanR mang dau duong tai tat ca cac chan troi va ting vé do
16n tir ¢ + 1 dén t + 4. Cu thé, hé s6 dat 0,0033 tai ¢ + 1, 0,0083 tai t + 2, 0,0094 tai
t+3va0,0131 tait + 4. Trong do, hé sb tai t + 1 chico y nghia & mac 10%, con cac hé
sOtr t + 2 dén t + 4 c6 ¥ nghia & mirc 1%. Két qua nay khong phu hop véi lap luan don
gian rang viéc that chit han ché cho vay ludn gan véi NPL thap hon trong ngan han va

trung han.

Mot cach giai thich c6 thé 14 ndi sinh phan g chinh sach: co quan quan 1y c6 thé ap
dung céc bién phap han ché cho vay khi rui ro tin dung da bat dau tich tu. Trong truong
hop d6, mirc NPL cao hon tai cac chan troi sau khong nhat thiét do chinh sach gay ra ma
c6 thé phan anh dién bién rui ro da xuat hién trudc khi chinh sach dugc diéu chinh. Ngoai
ra, viéc han ché dong tin dung moi co thé khién mét s6 khoan vay yéu boc 16 sém hon,

nhung nghién ctru khong c¢o dit lidu cap khoan vay dé kiém dinh co ché nay. Vi mé hinh
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chi theo ddi NPL dén t + 4, két qua khong cho phép két luan rang NPL sé& giam trong dai
han. Do d6, cach dién giai than trong nhét 13 cac hanh dong thét chat LoanR dugc iMaPP
ghi nhin gin v6i NPL cao hon trong mau va giai doan nghién ctru, nhung chwa du dé xac

12p quan h¢ nhan qua.
4.3. Ban ludn

Céc két qua cho thiy, chi sé chinh sach tong hop MaPP va timg nhém cong cu gin
v6i cac mau hinh dong khic nhau. MaPP c¢6 méi lién hé am véi NPL trong ba quy dau;
CAP c6 mbi lién hé am co6 y nghia théng ké bat dau xuat hién tir quy thir ba; LTD mang hé
s am nhung két qua chi duwoc nhan dién tir viéc so sanh mot quy ndi long vai cac quy
khong ghi nhan thay d6i. Trong khi d6, hé s6 LIQ chuyén tir am trong quy dau sang duong
tai cac chan troi xa hon, con LoanR duy tri hé s6 duong trong toan bd bén quy. Su khac
biét nay 1a mot két qua quan trong cua nghién ciru, cho thay khong c6 co s dé xem céc
cong cu an toan vi mo la déng nhét vé diu, thdi diém xudt hién, mac do duy tri hodc do tin

cdy cua bang ching.

Két qua ddi voi MaPP khong nén duge hiéu 1a bang chimg truc tiép vé hiéu ing phdi
hop giira cac cong cu. Gia tri duong cta chi s6 tong hop chi cho biét sb hanh dong that chat
rong trong mot quy 16n hon s6 hanh dong néi 16ng; chi sd nay khong xac dinh lidu céac
cong cu c6 duge thiét ké nhu mot goi chinh sach hay khong, khong phan anh quy mé cua
ting diéu chinh va ciing khong kiém dinh su tuong tac giita cac cong cu. Dé danh gia tinh
bo tro, cac nghién ctru tiép theo can st dung bién tuong tac, chi bao vé $6 cong cu duogc

that chat déng thoi hodc thiét ké nghién ctru dua trén cac su kién chinh sach cu thé.

Mau hinh c6 d6 tré ctia CAP phu hop véi lap luan rang ngan hang can thoi gian dé
diéu chinh ké hoach vén, co cdu tai san va bang can ddi sau khi yéu cau von thay doi [6].
V6i LTD, dit liéu chi ghi nhan mot quy néi 1ong va khong cé quy that chit, nén nghién ciru
khong thé kiém dinh tric tiép mdi lién hé gitra viée thit chit giéi han LTD va NPL. Béi
v6i LIQ, mau hinh chuyén déu c6 thé lién quan dén chi phi diéu chinh bang can doi hodc
noi sinh phan tmg chinh sach. Vi LoanR, hé s duong c6 thé phan anh viée cac bién phap

han ché cho vay dugc ban hanh khi rui ro tin dung da bat dau tich tu. Tuy nhién, cac co ché
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nay khéng dugc kiém dinh truc tiép trong nghién ctru. Vi vay, nhitng hé sé duong khong
tr dong ching minh chinh sach that bai, nhung ciing khong thé duoc dién giai thanh bang
chtng cho thay chinh sach thanh cong. Két qua can dugc dit trong bdi canh vé thoi diém
ban hanh, sd luong su kién chinh sach va dién bién rui ro trude khi chinh sach duge diéu

chinh.

So v6i cac nghién ciru tinh & Viét Nam, cach tiép can theo ting chan troi gitip mo ta
rd hon thoi diém xuét hién va su duy tri cia cac mdi lién hé. Tuy nhién, mau nghién ctru
chi bao gdm 19 ngan hang niém yét, trong khi cc bién chinh sach thay d6i & cp qudc gia
va nhan cing mot gia tri cho tat ca ngan hang trong timg quy. Vi vy, thong tin nhan dién
chinh sach chu yéu dén tir bién thién theo thoi gian, chir khong phai tir su khac biét giita
cac ngan hang. Hon nira, mic bién thién chinh sach twong ddi thua: trong 28 quy, dit lidu
chi ghi nhan 2 quy CAP that chat, 1 quy LTD ndi long, 7 quy LIQ that chit va 3 quy LoanR
that chit. Do d6, két qua cung cp thém bang chung thuc nghiém vé dong hoc giira chinh

sach an toan vi mo va NPL, nhung chua phai 1a mot kiém dinh nhan qua hoan chinh.
5. Két luan va ham y chinh sach
5.1. Két ludn

Nghién ciru xem xét mdi lién hé gitra cac hanh dong chinh sach an toan vi mo va ty
1& no xau cua 19 ngan hang thuong mai niém yét tai Viét Nam giai doan 2017—2023. Chinh
sach duogc do ludong bang chi sb tong hop MaPP va bon nhém cong cu CAP, LTD, LIQ va
LoanR tur co s¢ dir liéu iMaPP. Phuong phap chiéu cuc bo cho dit liéu bang duogc st dung
dé uéc luong mbi lién hé tai ting chan troi, qua d6 theo ddi dién bién cua NPL trong cac

quy sau hanh dong chinh sach thay vi chi xem xét quan h¢ cung ky.

Két qua cho thdy MaPP gan v6i NPL thap hon trong ba quy dau, nhung méi lién hé
khong con ¥ nghia théng ké & quy thr tu. CAP ¢6 hé s6 4m voi do tré, cd ¥ nghia tir quy
thir ba dén quy tha nim. LTD ciing mang hé s6 am trong ba quy dau. Tuy nhién, do mau
chi ghi nhan mét quy ndi 1ong va khong cé quy that chit, két qua nay chi phan anh sy khac
biét gitta quy ndi 16ng va cac quy khong co thay dbi chinh sach, nén chwa cho phép két

luan vé tac dong ciia viéc that chat gidi han LTD. Véi LIQ, hé sé am & quy dau, khong c6
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¥ nghia & quy thr hai va chuyén sang duong ¢ quy th ba va tha tu. LoanR ¢6 hé s6 duong

tai tat ca cac chan troi dugc bao cao.

Nhin chung, két qua khong ting ho nhan dinh ring moi bién phép that chit an toan vi
mo déu gin véi rui ro tin dung thap hon. DAu, thoi diém xuit hién va mic do duy tri coa
moi lién hé khac nhau dang ké gitta cac nhom cong cu. Tuy nhién, do cac bién chinh sach
chi thay d6i & cap qudc gia va chinh sach c6 thé phan tng trude rai ro da tich ty, két qua
nén duoc hiéu 1a cac mdi lién hé c6 didu kién trong mau nghién ctru, thay vi bang ching

nhan qua day du.
5.2. Ham y chinh sach

Thir nhdt, co quan quan 1y nén danh gia ting cong cu theo dién bién & nhiéu chan troi
thoi gian, thay vi chi dua vao phan ting ngay sau khi chinh sach duoc diéu chinh. CAP cho
thay mdi lién hé 4m v6i NPL chi xuét hién sau mot sé quy, ham ¥ ring qua trinh diéu chinh
ké hoach vbn, co cdu tai san va bang can ddi ctia ngan hang c6 thé can thoi gian. Poi véi
LTD, hi€u qua cua viéc siét 2161 han nay thi chua c6 du co so dé dua ra két luan. Vi vay,
viéc danh gia chinh sach can di kém voi theo ddi cac chi bao trung gian nhu ting trudng
tin dung, co cau ngudn vén va chat lugng danh muc véi chudi dir liéu du dai va thong tin

chi tiét vé tung sy kién chinh sach.

Thir hai, két qua d6i voi LIQ va LoanR cho thay, can than trong khi danh gia chinh
sach chi dua trén ddu ky vong cta hé s6. Cac hé sd duong quan sat dugc co thé lién quan
dén chi phi diéu chinh bang can dbi, viéc cac khoan vay yéu boc 16 sém hon hoic kha ning
chinh sach dugc ban hanh khi i ro tin dung da bat dau tich tu. Tuy nhién, nghién ctru hién
tai khong truc tiép kiém dinh cac co ché nay. Do d6, viéc trién khai cong cu nén di kém
v6i co ché giam sat trude va sau thoi diém diéu chinh.

Thir ba, két qua cua chi sb tong hgp MaPP khong du dé két luan rang viéce sir dung
d6ng thoi nhiéu cong cu ludn hiéu qua hon ap dung timg cong cu riéng 1¢. Co quan quan
ly can bao dam tinh nhat quén gitra muyc tiéu, thoi diém ap dung, trinh tu trién khai va ddi

tuong chiu anh hudng cua timg bién phap. Vé phia ngan hang, cac thay doi chinh sach can
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dugc tich hop vao ké hoach vén, quan tri thanh khoan va quy trinh tham dinh tin dung,
ddng thoi duoc theo dbi trong nhiéu quy dé kip thoi nhan dién nhitng hé qua ngoai du kién.
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