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Tém tit

Giam nghéo tir 1au d 1a van dé nhan dugc nhiéu sy quan tdm cta gidi nghién ctru. Phat trién
tai chinh 12 mot trong nhiing nhén t6 gép phan quan trong dén kha nang giam nghéo ctia mot
qudc gia. Tuy nhién, dén nay thi két qua nghién ctru vé tac dong clia phat trién tai chinh dén
giam nghéo van chwa duogc théng nhét va con khoang trong dé nghién ctru. Dac biét, nhidu
nghién ciru gan day quan tam dén tac dong cu thé ctia phat trién tai chinh theo hudéng dinh ché
va theo hudng thi truong dén giam nghéo. Pé danh gia sau hon céc tic dong ndy, nhom tac gia
da sur dung dit liéu ctia 37 qubc gia chau A trong giai doan 1996-2019 véi phuong phap System
GMM. Két qua nghién ctru chi ra ring phét trién tai chinh (vé ca dinh ché va thi truong) tac
dong tich cuc dén giam ngheo.

Tir khéa: phét trién tai chinh, giam ngheo, system GMM, chau A

FINANCIAL DEVELOPMENT AND POVERTY REDUCTION
IN ASIAN COUNTRIES

Abstract

Poverty reduction has long been an issue attracting much attention of scholars. Financial
development has been shown to be one of the important factors contributing to reduce poverty.
However, the impact of financial development on poverty reduction is still controversial among
researchers and there is still a research gap. In particular, many recent studies focus on the
impact of financial institutions and financial markets development on poverty reduction. To
further assess this impact, the research team used data from 37 Asian countries for the period
1996-2019 with the System GMM method. Results show that financial development (in both
institutions and markets) has a positive impact on poverty reduction.
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1. Gi6i thi¢u

Ngheo ludn 1a mot bai toan xa hoi phd bién va dai ding khién hau hét cac qudc gia trén thé
gidi, dic biét 1a cac nudc dang phat trién phai cap bach tim kiém 161 giai. Theo UN (2022),
Chuong trinh Nghi sy 2030 vé Phat trién Bén vitng da duoc Pai hoi dong phé duyét bao gdbm
17 Muc tiéu Phat trién Bén virng (SDGs), trong d6 “Khong nghéo" 1a muc tiéu duoc dat 1én
hang dau. Vi thé cac hanh dong nhanh chéng mang tinh quyét dinh can duoc thuc hién dé dat
duoc muc tiéu trén. Cu thé, nhitng td chirc thé giéi nhu WB, IMF luon tich cyc tng hd x6a
nghéo thong qua cac bai viét tuyén truyén trén trang chinh théng va duoc dich ra thanh nhiéu
ngdn ngit va cac hoat dong thuc tién 10ng ghép tiéu chi giam nghéo.

Mot s 1y thuyét lai dé xuat rang phat trién tai chinh c6 thé ddn dén nghéo. Ly thuyét cua
Stiglitz va Weiss (1981), Jalilian va Kirkpatrick (2002) cho rang diéu nay dén tir su khuyét tat
va khong hoan hdo cua thi truong tai chinh dugc thé hién qua lya chon ddi nghich, rti ro dao
durc va bat can xung thong tin. Tuy nhién, mot sd nghién ctru khac xem xét thém yéu té khac
khi danh gia tac dong cua phat trién tai chinh dén giam nghéo ciing két luan rang phat trién tai
chinh khong gitip giam nghéo nhu nghién ctru cuia Fowowe va Abidoye (2013), Kaidi et al.
(2019) va Ndlovu va Toerien (2020).Bén canh d6, mot sd hoc gia da gap phai hién tuong mau
khong dong nhat (sample heterogeneity) do chon mot nhém nhiéu qudc gia nhung chua chi y
dén diém chung gitta chung nhur: trinh d6 phat trién kinh té (Jalilian and Kirkpatrick 2002, 2005;
Beck va cong su, 2007), vi tri dia ly (cac nghién ctru chon theo nhém quéc gia theo murc thu
nhap, theo trinh d6 phat trién). Honohan (2004) d4 mac phai hién tugng nay do hdi quy dit liéu
chéo cua tac gia chua kiém soat hiéu tng cu thé cua qudc gia chua quan sat (unobserved
country-specific effects). Tuy Jeanneney and Kpodar (2011a) da khic phuc khuyét diém nay
bang cach ding udc luong System-GMM cho mau chi gdm cac qudc gia dang phat trién nhung
ho lai chua thém bién tré ctia bién phy thudc vao cac bién giai thich ctia mé hinh (Rashid va
Intartaglia, 2017).

Thudc do hai bién chinh cta chi dé nghién ctru ciing 1a mot van dé khién két qua ctia mot
s6 nghién ciru trude chua hoan toan dang tin tudong. D6i voi phét trién tai chinh, nhiéu nghién
ctru chua dung du thude do dé thé hién cac thanh phﬁn con (d0 sau, do tiép can, hiéu qua, do
6n dinh) hodc chua thé hién dugc hai phuwong dién phat trién tai chinh (dinh ché tai chinh va thi
truong tai chinh) ma chi chi yéu tap trung vao do sau tai chinh. Mot s6 nghién ctru gan day da
cha ¥ dén van dé nay nhu nghién ctru ciia Rewilak (2017), De Haan va cong sy (2021) nhung
két qua van chua thong nhét. P6i voi nghéo, tuy nghéo tuyét ddi duoc cha y nhiéu nhung nghéo
tuong dbi va nghéo da chiéu van chua nhan duoc nhiéu sy quan tim trong cic nghién ciru vé
tac dong ctia phat trién tai chinh 1én giam nghéo.

Quan diém cua cac hoc gia vé tac dong ctia phat trién tai chinh dén giam nghéo van chua
thong nhat v&i nhau. DU quan diém chu dao 13 phat trién tai chinh din dén giam nghéo nhung
cac quan diém khac van c6 nhidu bang chimg thuyét phuc. Vi thé, sy phat trién tai chinh c6 tac
dong nhu thé nao d6i vai viée giam ngheo van 1a cau hoi can dugce kiém dinh lai. Ngoai ra, tac
dong cu thé ciia 2 hudng phat trién tai chinh (huéng ngan hang va hudng thi truong) dén giam
nghéo ciing chwa théng nhat va can duoc xem xét lai. Sy chwa théng nhat trong cac két luan vé
tac dong cua phat trién tai chinh dén giam ngheo, sy thay déi cua bdi canh thé gidi sau khing
hoang tai chinh thé gi6i va su chwa quan tAm chua day du vé cac qudc gia ¢ chau A d3 dé lai
khoang trong nghién ctru can duoc 1am rd. Tir 6, nhom tac gia da thuc hién nghién ciru nay.
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2. Tong quan Iy thuyét vé phat trién tai chinh va giam ngheo
2.1. Ly thuyét vé phit trién tai chinh
Phdt trién tai chinh

Phat trién tai chinh chua c6 dinh nghia théng nhét. Cihak va cong sy (2012) cho ring &
mirc 46 co ban phat trién tai chinh dién ra khi cac cong cu tai chinh, thi trudng va trung gian
giam thiéu - mic du khong nhét thiét loai bo - anh hudng cia thong tin khong hoan hao, chi phi
thuc thi han ché va giao dich.

Dekle va Pundit (2016), Pradhan va cong su (2014), Bui (2020) cho ring phat trién tai
chinh phan anh su cai thién trong chiéu siu, kha nang tiép can va hi¢u qua & ca dinh ché tai
chinh va thi trudng tai chinh, véi 2 dai dién 1a hé théng ngan hang va thi trudng chung khoan.
Qua d0, phat trién tai chinh dong gop vao su ting truong kinh té bén canh cac bién s6 vi md
nhu GDP. Tuy nhién, Cihak va cong su (2012) cho rang hé thdng tai chinh nén dugc phan anh
qua 4 phuong dién ngoai chiéu sau, kha nang tiép can, tinh hiéu qua thi con c¢6 do 6n dinh caa
céc dinh ché tai chinh va thi trudng tai chinh.

Nhu vay, tir nhitng dinh nghia trén, c6 thé hiéu phat trién tai chinh 1a giam thiéu chi phi
phat sinh, rtii ro trong hé thong tai chinh va c6 kha nang dwgc phan anh day du nhat theo 4 chiéu
vé quy mo, hi¢u qua, kha nang tiép can va tinh 6n dinh hé théng tai chinh thong qua cac dinh
ché tai chinh va thi trudng tai chinh.

Po lwong sw phdt trién tai chinh

Do luong phat trién tai chinh dong vai tro rit quan trong dé danh gia sy phat trién cta khu
vuc tai chinh va hiéu dugc tac dong cuia phat trién tai chinh ddi véi ting truong kinh té va x6a
doi giam ngheo.

Béo cdo vé phat trién tai chinh toan cu (2013) ciia WB (2012) cho rang viéc do ludng su
phat trién tai chinh mot cach truc tiép rat khé dé thuc hién. Thay vao do, phat trién tai chinh
duoc phan anh qua do luong bdn khia canh cua hé théng tai chinh (dg sau, kha nang tiép can,
hiéu qua va sy on dinh) cho cac td chirc tai chinh va thi truong tai chinh. Diéu nay tuong tu voi
dé xuat cua IMF va nhom tac gia str dung phuong phap do luong nay dé danh gia duoc ca hai
hudng phat trién tai chinh (phat trién dinh ché tai chinh va phat trién thi truong tai chinh).

Financial Development Index - Overview

Financial I

Development
' |

Financial

Financial
Markets

Institutions

[ e

Hinh 1. B chi s6 FD do luong phat trién tai chinh ciia IMF (2015)

Ngudn: IMF (2015) dua trén nghién ctru ctia Cihak va cong su (2012)
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2.2. Ly thuyét vé nghéo
2.2.1. Binh nghia ngheo

Dinh nghia va phuong phap do ludng nghéo ludn 1a mdi quan tdm khién nhiéu nha nghién
ctru tranh cii, tuy nhién chua c6 sy thong nhit.

Theo WB (2000), “nghéo d6i rd rang 1a su thiéu thén vé phuc lgi”, trong d6 “phuc loi" co
thé tiép can theo nhiéu hudng nhu sy ty chi vé tai nguyén hay dap tmg di mot sb tiéu chudn cu
thé. Nham théng nhét dinh nghia nghéo dé c6 thé so sanh giira cac qudc gia va hudng téi muc
tiéu “Khoéng nghéo" - muyc tiéu duoc dit hang dau trong 17 muc tiéu phat trién bén virng. Lién
hop qubc va WB da dinh nghia nghéo dya trén cac mirc chuan nghéo quéc té, “mirc sdng mbi
ngay dudi $1.90” 1a yéu té duoc sir dung phd bién trong thoi diém hién tai (Jolliffe va Prydz,
2016). Nhiing dinh nghia nay cho thay rang vi nghéo dé6i anh huéng dén nhiéu khia canh cia
tinh trang con nguoi, bao gdm ca thé chat, dao duc va tim 1y, nén mot dinh nghia ngan gon va
dugc chip nhan rong rii vé nghéo do6i 1a kho co thé thuyét phuc.

Theo UNECE (2017), ngheo déi thuong dugce van hanh va do luong theo mirc d¢ ngheo
do6i dya trén thu nhap hodc ti€éu dung. Trong do, chuin nghe¢o co thé duoc x4c dinh trén co s&
nhu cau tuyét ddi (vi du, chi phi cho m¢t gid luong thuc tdi thiéu cong voi trg cép cho cac nhu
clu co ban khong phai lvong thuc), hodc dua trén céc ti€u chuin x3 hoi tuong ddi phé bién
trong mot xa hoi nhét dinh tai mot thoi diém nhét dinh.

2.2.2. Do lvong nghéo

Trong pham vi d& tai ndy, nhom tac gia st dung chi sé Chi tiéu tiéu dung cudi ciing ctia hd
gia dinh va céc t6 chirc phi loi nhuan phuc vu ho gia dinh trén dau nguoi dé do luong nghéo vi
day 1a tiéu chi dugc s dung pho bién trong cac nghién ctru trude va c6 nhidu dit liéu hon so
v6i cac chi s khéc.

Theo WB (2022a), chi tiéu tiéu dung cudi ciing ciia ho gia dinh (HFCEPC) 14 gia tri thi
truong cua tat ca hang hoa va dich vu, bao g@)m ca cac san phém lau bén (nhu 0 t6, may giat va
may tinh gia dinh), dwoc mua boi cac ho gia dinh. N6 khong bao gdm tién mua nha nhung bao
gdm tién thué nha cho nhiing ngdi nha do chu s¢ hitu sir dung. N6 ciing bao gom céac khoan
thanh toan va phi cho cac chinh phu dé c6 duoc gidy phép va gidy phép. O day, chi tiéu tiéu
dung cua hd gia dinh bao gém céc khoan chi tiéu cua céac td chirc phi loi nhuan phuc vu cac hd
gia dinh, ngay ca khi duoc qudc gia bao cio riéng.

Tuy nhién, mot s6 hoat dong kinh té khong duoc ghi chép nhu lugng san pham ho gia dinh
duoc san xuat dé str dung trong gia dinh, doanh s6 ban hang trén céc thi truong khong chinh
thirc, trao d6i hang di hang va cac hoat dong bat hop phap hoic ¢d y khong duge bao cdo WB
(2022D).

2.3. Ly thuyét vé vai tro ciia phdt trién tai chinh dén giam nghéo
2.3.1. Ly thuyét phdt trién tai chinh dan dén nghéo

Vé mit 1y thuyét, d c6 nhiéu trudng phai dua ra nhimg 1y 18 ddn dén nhirng két luan trai
nguoc nhau vé sy anh hudng cua phat trién tai chinh dén giam nghéo ¢ cac mirc do phat trién
kinh té khac nhau. Céc nha 1y thuyét nhu Stiglitz va Weiss (1981), Jalilian va Kirkpatrick (2002)
cho rang phat trién tai chinh s& gia tang ty 1¢ nghéo tai cac nudc dang phat trién. Tac gia lap
luan réng sur khuyét tat va khong hoan hdo cua thi trudong tai chinh ¢6 mic do cao ¢ cac nude
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dang phat trién, thé hién qua cac hién tuong nhu lya chon ddi nghich, rui ro dao dtc va bt can
xtng thong tin. Chinh nhitng hién tugng nay s& 1am han ché truy cap tin dung ctia ngudi nghéo,
gidi han cac co hdi kinh té ma ho c6 thé tan dung dé thoat khoi hoan canh ngheo kho cua minh
(Galor va Zeira, 1993; Law va cong su, 2014). Diéu nay dan t6i hién twong ty 1¢ nghéo van gia
tang mic du co sy phat trién tai chinh & cac nude dang phat trién. Trong khi d6, ngudi giau lai
c6 thé truy cép tin dung t6t hon vi c6 kha ning cung cip tai san dam bao va kha ning tra no tot
hon (Rajan va Zingales, 2003). Nhu vay, di voi cac nuéc dang phat trién, khoang cach giau
nghéo s& ngdy cang chénh 1éch hon du d3 c6 sy phat trién cua thi trudng tai chinh. Mit khéc,
dbi voi cac nude da phat trién, do ton tai it can trd trong viéc truy cap von ciia ngudi nghéo cho
cac hoat dong dau tu tré nén nhiéu viée 1am duoc tao ra hon, dan dén giam ngheo (Aghion va
Bolton, 1997; Barro, 2000; Rashid va Intartaglia, 2017).

2.3.2. Ly thuyét phat trién tai chinh dan dén giam nghéo

Nhiéu 1y thuyét lai cho rang phat trién tai chinh s& dan dén giam nghéo (WB, 2000;
Demirgug-Kunt va Levine, 2008). Tac dong cta phat trién tai chinh dén giam nghéo thuong
dugc giai thich théng qua hai 1y thuyét: Ly thuyét hiéu tmg 6ng dan (conduit effect theory) cua
McKinnon (1973) va 1y thuyét loi ich kinh té nho giot (trickle-down theory) ciia Aghion va
Bolton (1997).

Truong phai 1y thuyét cia McKinnon cho rang phat trién tai chinh s& anh huong truc tiép
giam ngheo bang cach gitp cho ngudi nghéo c6 kha ning truy cap vén cho cac hoat dong kinh
té ctia ho. Co ché tac dong truc tiép nay co thé duoc giai thich qua viéc phat trién tai chinh c6
thé han ché cac hién tuong vé su khuyét tat cua thi truong nhu thong tin bat can xtng va giam
chi phi giao dich cua viéc vay muon, tir d6 giup ngudi nghéo co kha nang truy cip ngudn von
tir cac dinh ché tai chinh. Nhiing nguoi nghéo timg khong ¢ kha ning vay trudc ddy gio s& co
thé truy cép tin dung nho vao su phat trién cuia cac khu vuc tai chinh, tao cho ho co hdi dé thoat
khdi hoan canh nghéo kho (Clarke va cong su, 2006; Beck va cong su, 2007; Mookerjee va
Kalipioni, 2010; Jalil va Feridun, 2011).

Trudng phai 1y thuyét thi hai cho rang phat trién tai chinh s& anh huong gian tiép dén giam
nghéo thong qua tang truong kinh té. Ly thuyét loi ich kinh té nho giot lap luan rang su ting
truong kinh té s& dan t6i sy thanh 1ap ctia nhidu doanh nghiép hon, cac doanh nghiép nay sé& tao
ra nhiéu co hoi viéc 1am hon cho ngudi ngheo, tir d6 ngudi nghéo co thé tan dung tai ning, ki
nang hodc su sang tao ciia minh dé kiém thém thu nhap va thoat khoi canh nghéo c6 (Kandjii,
2019). Tuy nhién, trong thyc té, hidu qua ciia kénh tac dong ciing tiy thude vao viée lidu ting
truong kinh té s& thiuc ddy nhu cau véi lao dong k¥ nang thap hay ky ning cao.

2.4. Bang chitng thue nghi¢m
2.4.1. Cdc nghién ciru phdt trién tai chinh givip giam nghéo

Nhiéu nghién ctru c¢6 d6i twong 1a nhom qudc gia hoidc quéc gia cu thé da két luan rang
phat trién tai chinh dan dén giam nghéo. Pay ciing 1 két luan nhan duoc nhiéu sy dong thuin
va chiém uu thé trong céc tai liéu trudc day. Tiéu biéu cho cac nghién ciru nhém qudc gia theo
trinh do phat trién 1a nghién ctru ctia Rewilak (2017). Nghién ctru két luan rang phat trién tai
chinh gidm nghéo khi xem xét phat trién tai chinh béng 4 khia canh: d6 sau, do tiép can, do 6n
dinh va d6 hiéu qua ddi véi cac qudc gia dang phat trién. Tuy mot s6 nghién ciru trude d6 chua
tiép can diy du 4 khia canh ciia phat trién tai chinh nhung cac nghién ctru nay déu c6 két luan
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tuong ty (Jalilian and Kirkpatrick 2002, 2005; Honohan, 2004; Beck va cong su, 2007;
Jeanneney va Kpodar, 2011a,b; Sehrawat va Giri, 2016¢; Zhang va Naceur, 2019).

Mot s nghién ctru khac dbi v6i cac qubc gia theo khu vuc dia 1y cling khang dinh tac dong
tich cyc cua phat trién tai chinh dén giam ngheo. Mot s6 khu vuc da duoc nghién ctru co6 thé ké
dén nhu: cac qubc gia chau Phi (Korankye va cong sy, 2020), cac qudc gia Nam Phi (Odhiambo,
2009), cac qudc gia Nam A (Sehrawat va Giri, 2016a), cac qudc gia ASEAN (Nurazia va
Usman, 2019) va khu vuc CFA Franc (Kiendrebeogo va Minea, 2016).

Déi v6i cac nghién ciru theo qudc gia cu thé, Azam va cong sy (2020) da chi ra do sau tai
chinh c6 thé giam nghéo trong dai han sau khi dung mé hinh ty hdi quy phan phdi tré (ARDL)
v6i dir liéu ¢ Pakistan trong giai doan 1975-2016. Trong nghién ctru nay, 6ng da st dung phép
phan tich thanh phan chinh (PCA) dé xay dung nén mot chi s6 phat trién tai chinh dé thé hién
dugc nhiéu thanh phan hon cta sy phat trién nay. Két qua twong ty voi nghién ciru trén dbi voi
Pakistan ciing duoc tim thay & nghién ctru ciia Shahbaz (2009), Khan va cong su (2012),
Rehman va Shahbaz (2014).

2.4.2. Cdac nghién citu phat trién tai chinh cé thé khéng giam nghéo

Mot sb nghién ciru cho rang phat trién tai chinh khong tac dong dén giam nghéo. Nghién
ctru ciia Seven va Coskun (2016) da két ludn sy phat trién tai chinh theo hudng ngan hang hay
huéng thi truong déu khong co tac dong dang ké dén giam nghéo. Kaidi va Mensi (2017) danh
gia tic dong cua phat trién tai chinh thong qua hudng ngan hang va hudng thi trudng ching
khoan dén giam nghéo. Két qua nghién ctru chi ra rang su phat trién tai chinh khong giup dugc
phan nghéo nhat ciia mdi xa hoi trong mau qudc té. Poi véi cac miu nhd duge chon tir mau
qudc té, tac dong cuia phat trién tai chinh dén b phan dan cu nghéo nhat thay dbi tiy vao thudce
do phat trién tai chinh, nhom quéc gia dugc chon va md hinh ude lugng.

Mot s6 nghién ciru khac xem xét thém yéu t6 khac khi danh gia tic dong cta phat trién tai
chinh dén giam nghéo ciing két luan rang phat trién tai chinh khong gitip giam nghéo. C6 thé
ké dén nhu: nghién ctru ctia Fowowe va Abidoye (2013) vdi yéu t6 bét binh dang thu nhép,
nghién ctru cua Kaidi va cong su (2020) véi yéu td chat lugng thé thé, nghién ctru Ndlovu va
Toerien (2020) v&i yéu t6 sy mé rong cua dich vu tai chinh.

Mot sé nghién ctru khac cho rang thude do phat trién tai chinh hodc nghéo trong mé hinh
s& quyét dinh tac dong cua phat trién tai chinh dén giam nghéo. Cac nghién ctru nay tién hanh
do luong su phat trién tai chinh va nghéo thong qua nhiéu thude do khac nhau va so sanh cac
két qua ddi voi mdi thude do. Nghién ctru cia Donou-Adonsou va Sylwester (2016), Tsaurai
(2020) chi ra tac dong nay phu thudc vao thudc do phat trién tai chinh. Nghién ciru caa Rashid
va Intartaglia (2017), Bolarinwa va cong su (2021b) cho rang tac dong nay phu thudc vao thude
do nghéo (nghéo tuyét d6i hay nghéo twong d6i). Cu thé, ca hai nghién ctru nay déu két luan
rang phat trién tai chinh co6 thé giam nghéo tuyét ddi nhung khong giup giam nghéo twong doi.

Ngoai ra, yéu t6 khac ciing duoc chimg minh 1 diéu kién dé phat trién tai chinh c6 thé tac
dong tich cuc dén giam nghéo. De Haan va cong sur (2021) cho rang phat trién tai chinh c¢6 thé
tac dong dén nghéo truc tiép va gian tiép thong qua bat binh dang thu nhap, ting trudng kinh té
va sy khong 6n dinh tai chinh. Tuy nhién, tac dong ctia phat trién tai chinh 1én ngheo co thé 1a
tich cuc hodc tiéu cyc tuy vao hiéu ting gian tiép nao manh hon. Trong khi d6, Kaidi va Mensi
(2020) cho rang tuy thé ché chinh tri (dan chu hay chuyén quyén) ma su tac dong ndy c6 thé
khac nhau. Cu thé, phat trién tai chinh va thé ché giup giam bat binh ding thu nhap thong qua
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giam nghéo & cac qudc gia dan chi va diéu nay khong dugc tim thay & cac qubc gia chuyén
quyén.
2.4.3. Cdc nghién ciru moi quan hé nhan qua giita phat trién tai chinh va giam nghéo

Yaya (2016) da st dung dir liéu thoi gian trong giai doan 1970-2013 cuia 6 qudc gia chau
Phi va mé hinh phan tich nhan qua mién thoi gian (time domain causality analysis) theo Toda
va Yamamoto (1995) dé nghién ctru mbi quan hé nhan qua trén. Két qua nghién ctru cho thay
ton tai mbi quan hé nhan qua mot chibu tir phat trién tai chinh dén giam nghéo ¢ Gabon, mbi
quan hé nhan qua mot chiéu tir giam nghéo dén phat trién tai chinh & Nigeria, Nam Phi va mdi
quan hé nhan qua hai chiéu & Cameroon.

Kheir (2019) d4 nghién ciru mbi quan hé néi trén trong ngén han va dai han vi mé hinh
ARDL véi dit lidu cia Ai Cap trong giai doan 1980-2015. Nghién ctru két luan rang phat trién
tai chinh va giam nghéo c6 mdi quan hé nhan qua hai chiéu. Két luan ciing twong ddng voi cac
nghién ctru trudc nhu: Odhiambo (2010b), Ho va Odhiambo (2011), Keho (2017).

3. Phwong phap va dir liéu nghién ctru
3.1. Mé hinh va gid thuyét nghién ciru

Ké thura va phat trién cac nghién ctru hién c6 (Rashid va Intartaglia, 2017; Bolarinwa va
cong su, 2021b), nghién ctru thye hién phén tich mbi quan h¢ gilra phat trién tai chinh va giam
ngheo theo phuong trinh 3.1 sau day:

POVit= a + fPOVit1 + 0POVir2 +yFDit + 0.GDPPC + 62CPI + 3TRADE + 64GOVEXP +
0sPOP + eit (1)
it = nt + vit

Trong do:

POVit la thudc do nghéo

FDit 1a thu6c do sw phat trién tai chinh ciia mét quoc gia

Tap hop cac bién kiém soat c6 anh huong dén nghéo ma 1y thuyét da dé cap bao gom: bién
GDPPC dai dién cho nhan t6 GDP dau nguoi, bién CPI dai dién cho nhan t6 lam phat, bién
TRADE dai dién cho d6 mé thuong mai, bién GOVEXP dai dién cho chi tiéu tiéu dung cubi
cung cua chinh phu, bién POP 1a chi tiéu tong dan sb.

Bién POVit-1 va POVit-2 1a bién tré v&i d6 tré 1 ndm va 2 nam. Bién tré s& cho phép md
hinh danh gia sy tac dong cdt 16i ctia nghéo mét cach dong va dé giai quyét hiéu Gmg quan tinh
(inertia effects) (Rashid va Intartaglia, 2017).

eit 1 phan sai s6 trong mo hinh

nt 1a phan sai s6 do hiéu tmg cu thé cta qudc gia khong duoc quan sat (unobserved country-
specific effects)

vit 14 phan sai s6 do quan sat cu thé (observation-specific errors)
i =1, ..., Nlachisé thé hién qubc gia

t=1, ..., T 1a chi sb dai dién cho thoi gian (ndm)
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Quan diém nhén dugc nhiéu y kién ting ho va chiém wu thé nhat khi nghién ctru vé tic dong
ctia phat trién tai chinh dén giam nghéo 13 phat trién tai chinh giup giam nghéo. Vi vay, nhoém
tac gia dé xuét gia thuyét ctia nghién ctru ndy nhu sau:

Gid thuyét HI: Phdt trién tai chinh néi chung gitip giam nghéo.

Gid thuyét H2: Phdt trién tai chinh theo hudng dinh ché tai chinh givip giam nghéo.

Gid thuyét H3: Phdt trién tai chinh thi trieong tai chinh givip giam nghéo.

3.2. Cdc bién so6 trong mé hinh

Bién phu thugc - InPOV1

Chi sb nghéo dugc sir dung 1a logarit ty nhién cua chi tiéu tiéu dung cudi cing cua ho gia
dinh trén dau nguoi. Chi sd nay co gia tri cang 16n thi tinh trang nghéo cang duoc giam. Chi sd
nay duoc lia chon thay vi cac chi s khac vi né c6 nhiéu dit liéu hon va san c6 trong thoi gian
nghién ctiru ctia md hinh. Nhiéu nghién ctru ciing str dung chi s6 nay khi nghién ctru vé moi
quan hé giita phat trién tai chinh va giam nghéo c6 thé ké dén nhu: Odhiambo (2013), Sehrawat
va Giri (2016a, 2016b, 2016¢, 2018), Dewi va cong su (2018), Majid va cong su (2017), Appiah
va cong su (2020), Zheng va cong su (2020).

Bién gidi thich

Nhoém téc gia sir dung ba chi s6 dé do luong phat trién tai chinh (FD) tir bo dit liéu phat
trién tai chinh tir IMF dugc xay dung boi Svirydzenka (2016). Céc chi s6 ndy bao gom: fd -
phat trién tai chinh néi chung, fi- chi s6 phat trién dinh ché tai chinh, fm- chi s6 phat trién thi
truong tai chinh. Pay 14 bo chi s6 méi va nd cho phép danh gia toan dién vé hé thong tai chinh.
Nhiéu nghién ctru vé phét trién tai chinh gan day da sir dung bo chi sb nay co thé ké dén nhu
nghién ctru cua Khan va cong su (2019), Kavya va Shijin (2020), Wang va cong su (2020),
Nguyen va Su (2021).

Bién kiém soat

Dé danh gia tic dong ciia phat trién tai chinh dén giam nghéo, nhom tac gia kiém soat
nhiing bién s ¢ thé anh huéng dén mbi quan hé nay theo nhimng nghién ciru trude. Cac bién
s6 nay duogc trinh bay trong bang 1.

Bang 1. Khai bao céc bién trong mé hinh

Ky vong

£ K& thira nghién ciru truéc
dau

Ky hiéu Yéu t6 dai dién

Bién phu thujc

Sehrawat va Giri (2016c,

Chi tiéu tiéu dung cudi cling 2018): Appiah va cong su

InPOV ha ho gia dinh trén da
@) cua hd gl';ll dllr‘;i trén dau (2020); Zheng va cong su
g (2020)
Bién giai thich
Khan va cong sy (2019);

) A , « R N ’ +
FD Chi s0 phat trién tai chinh Kavya va Shijin (2020):
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Ky vong

Ky hiéu Yéu té dai dién <
dau

K& thira nghién ciru truée

Nguyen va Su (2021); Wang
va cong su (2020)

Chi sb phat trién dinh ché tai

Fl chinh

EM Chi s6 phaft_ trle,n thi truong N
tai chinh
Bién kiém soat

Rewilak (2017); Kaidi va
Mensi (2020); Kaidi va cong
INGDPPC GDP binh quan dau ngudi + su (2019); Zhang va Naceur

(2019); Zheng va cong su

(2020)

Kaidi va Mensi (2019);
Nurazia va Usman (2019);
CPI Lam phat - Appiah va cong su (2020);
Bolarinwa va cong su (2021b);
Haan va cOng su (2021)

Kaidi va Mensi (2020); Kaidi
va cong su (2019); Zhang va
Naceur (2019); Appiah va
cong su (2020); Bolarinwa va
cong su (2021b); Gnangnon
(2021)

Kaidi va Mensi (2020); Kaidi
va cong su (2019); Zhang va
o Naceur (2019); Appiah va
cua chinh phu cong su (2020); Bolarinwa va
cong su (2021a, b); Haan va
cong su (2021)

POP Téng dan s6 - Kaidi va Mensi (2018, 2020)

TRADE Do md thuong mai +/-

GOVEXP Chi ti€u tiéu dung cudi cung

Ngudn: Nhom tac gia tu tong hop (2022)

Bién cong cu

Ngoai st dung céc bién CPI, GOVEXP, TRADE, POP, md hinh coOn st dung bién INST
- chat luong thé ché véi vai tro bién cong cu bén ngoai (external instruments). Nhiéu nghién
clru da str dung chét lugng thé ché nhu bién cong cu khi danh gia mbi quan hé giita phat trién
tai chinh va giam nghéo c6 thé ké dén nhu: Dhrifi (2013), Cepparulo va cong su (2017),
Dwumfour va cong su (2017), Rashid va Intartaglia (2017), Bolarinwa va cong sy (2021b),
Gnangnon (2021).

Chit lwong thé ché - INST
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Puoc dung dé phan anh thé ché chinh tri quéc gia. Trong bd chi s6 World Governance
Indicators cia World Bank, thé ché cua timg qudc gia dugc danh gia dya trén sau phuong dién
bao gém: Quyén tu do ngdn luan va trach nhiém giai trinh, Sy on dinh chinh trj va khong co
bao luc hay khung bd, Chat lwong chinh sach ban hanh béi chinh quyén, Luat phap, Muc do
hiéu qua cta chinh quyén, Muc d6 kiém soat tham nhiing. Mirc diém sé danh gia cua cac chi
tiéu trén dugc chuan hoa theo phan phdi chuan va phan bd trong ving (-2,5; 2,5). Bién INST la
gia tri trung binh murc diém cta sau chi tiéu trén.

3.3. Phuwong phdp wéc lwong héi quy System GMM

Dé woc luong phuong trinh (1), nghién ctru st dung phuong phap System GMM, mét phién
ban duoc cai tién tir dé xudt ciia Arellano va Bover (1995) va sau d6 dugc Blundel va Bond
(1998) phat trién thém. Uéc luong System GMM duoc st dung trong nghién ciru vi kiém soét
dugc hiéu qua cac hiéu ing khong dugc quan sat theo timg qudc gia cu thé, van dé ndi sinh, bo
sot bién va giam thiéu van dé sai s6 do ludng.

Ngoai cac bién cong cu bén trong (gia tri d6 tré cta cac bién giai thich), nghién ciru ciing
tan dung cac bién cong cu bén ngoai dugc st dung trong cac nghién ciru thyc nghiém cia phat
trién tai chinh va tang trudng. Dé tré thanh mot bién cong cu hop 1¢, bo bién cong cu phai thoa
man diéu kién mé-men tong thé duoc dung trong qué trinh udc luong. Kiém dinh Hansen vé
dinh dang qué cao (overidentifying restrictions) dugc dung dé danh gia tinh hop 1€ cta gia dinh
nay. Néu that bai trong viéc bac bo gia thuyét khong thi tinh hop 1é tong thé cta bién cong cu
dugc tng ho, do d6, kiém dinh can cho ra két qua p_value 16n hon 5%. Ngoai ra, dé udc luong
GMM nhit quan thi can phai c6 thém mot gia dinh 14 phan sai sb vit khong duoc c6 hién tuong
tu twong quan 16n hon bac mot. Kiém dinh Arellano-Bond dugc st dung dé kiém tra gia dinh
nay, voi gia thuyét khong 1a khong c6 hién tugng tu tuong quan.

3.4. Dit liéu nghién ciru

Vé thoi gian, nhom tac gia chon khoang 1996 — 2019, vi trudc nam 1996 thi phan 16n dit
liéu vé hé thong tai chinh ctia cac qudc gia chau A khong duoc ghi nhan day du hodc chua dugc
phat trién dé ghi nhan dit liéu. Ngoai ra, mot trong cac bién chinh ctia mé hinh nghién ctru 1a
Chét lugng thé ché (INST) duoc thu thap tir bo dir liéu World Governance Indicators (WGI)
cia WB chi ¢c6 dit liéu tir nam 1996 va bo dit liéu cua bién Phat trién tai chinh (FD) chi dén
nam 2019. Du mau chau A c6 49 qubc gia nhung mot s6 qudc gia do diéu kién khach quan
khong thé tiép can duoc s lidu nén khong dua vao mau quan sat nén mau dua vao md hinh
gdm 37 qubc gia.

4. Két qua mé hinh hdi quy do lwong tic dong ciia phat trién tai chinh dén giam nghéo tai
cac qudc gia chiu A
4.1. Théng ké mé td

Thong ké mo ta cac bién trong mau nghién ctru & phu luc 1 cho thiy nhém bién giai thich
(FD, FI, FM) va bién InPOP c¢6 sb quan sat nhiéu nhat 1a 1,056, cac bién LNGDPPC, CPI,
GOVEXP, TRADE ciing c6 sd quan sat nhiéu thtr hai lan luot 1a 1,047, 956, 981, va 993. Bién
phu thudc (InPOV) ¢6 sé quan sat it hon so véi hai bién con lai nhung tuong ddi day du véi sb
quan sat la 789.

Pbi v6i nhoém bién phuy thude, gia tri trung binh (mean) cua InPOV 13 7.962791, gia tri
trung vi (median) cta bién nay 1a 7.862017. Nhu vy c6 thé nhan xét ring cac gi tri cua bién
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phu thudc c6 phéan phdi 1éch phai (mean > median). Tuong tu, gia tri cua cac bién giai thich
(FD, FI, FM) ¢6 phan phdi 1éch phai. Ca ba chi s6 FD, FI, FM déu c6 gié tri nho nhat bang 0.
Trong d6, chi s6 FI chiém ty 1& nhiéu hon so v&i FM, gﬁn 35,87% so voi gén 26,27%, ngu y
rang phat trién tai chinh theo hudng dinh ché tai chinh nhiéu hon so véi phat trién tai chinh theo
dinh hudng thi truong tai chinh. Nhom bién kiém soat nhin chung c6 sy chénh léch 16n gitra
gi4 tri 16n nhat va gia tri nho nhat. Trong d6, chi s6 lam phat CPI va chi s6 thuong mai TRADE
¢6 su chénh 1éch 16n nhat va déu chiém ti 16 hon 90, phan anh sy phat trién kinh té khong dong
déu gitra 37 qubc gia Chau A.

4.2. Ma tran twong quan

Kiém dinh ma tran tuong quan dé dam bao ring mo hinh khong xay ra hién twong da cong
tuyén 1am sai léch két qua, mirc ¥ nghia va hé s6 hdi quy cua cac bién trong mé hinh. Mot mo
hinh xay ra hién tuong da cong tuyén néu hé s twong quan giira cac bién giai thich 1én hon 0.7.

Phy Iyc 2 mé ta vé hé sé twong quan Pearson giira cac bién trong mo hinh. Céc bién phat
trién tai chinh, phat trién tai chinh theo hudng dinh ché tai chinh, va phét trién tai chinh theo
huéng thi truong tai chinh lan lugt 1a FD, FI va FM déu tuong quan dwong manh véi chi s6 nghéo
tidu thu InPOV 1 va céc bién tré L1.InPOV1 va L2.InPOV?2 cila né & mirc y nghia 1%. Diéu nay
chimg t6 phat trién tai chinh dan dén giam nghéo tiéu thu. Ngoai ra bién InGDPPC ciing c¢6 su
twrong quan duong manh & mirc ¥ nghia 1% véi cac bién trén dung nhu ky vong. Piéu nay chimg
to sy phét trién ctia nén kinh té 1a dong luc 16n cho giam nghéo va phat trién tai chinh. Céc bién
con lai trong ma tran déu cho thay cac hé sb twong quan & mic binh thuong vi khong ¢ bién nao
¢6 hé sb twong quan 16n hon 0.5 va twong quan duong (am) dung véi ky vong.

Tuy nhién, cac bién phu thude va doc 1ap co su tuong quan dwong manh nén céc hién tugng
ty tuong quan va da cong tuyén c6 kha ning 16n xay ra. Vi nhitng hién tuong nay cé thé dan
dén sai léch két qua nghién ciru nén mo hinh System GMM dugc sir dung 1a phi hop dé kiém
soat hién tugng nay (Arellano va Bover, 1995; Blundel va Bond, 1998).

4.3. Mé hinh hoéi quy System GMM

Duya vao 1y thuyét va cac nghién ctru trude, nhom tac gia phat hién ra vin dé noi sinh tiém
nang c6 thé xay ra voi bién tré ctia bién phu thudc giam ngheo va cac bién doc lap phat trién tai
chinh FD, bién dai dién cho phat trién kinh té InGDPPC. Dé c6 thé khic phuc cho van dé nay,
nhém tac gia st dung phuong phap udc luong System GMM. Két qua kiém dinh chi ra rang
céc gid tri p cia AR (1) va AR (2) ¢6 ty twong quan bac nhit cao va khong c6 bang ching cho
thdy hién tugng ty tuong quan bac hai dang ké, cho thdy rang tat ca cac mé hinh dugc sir dung
1a phu hop. Gia tri p cia cac kiém dinh thong ké Sargan va Hansen cho thay khong thé bac bo
gia thuyét rang cac bién cong cu duoc sir dung 13 bién ngoai sinh, chimg to diéu kién vé dinh
dang qué cao trong mo hinh (overidentifying restrictions) dugc dam bao.

Bang 2. Két qua hdi quy System GMM

FD FI FM
Bién 1.3487*** 1.0345%** 1.3386***
8 ci L1.InPOV
re cua (0.1616) (0.2623) (0.3186)
bién
-0.3505** 0.0061 -0.3462
phy L2.InPOV
thudc (0.1573) (0.2605) (0.2548)
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FD FI FM

-0.0717 -0.1122* 0.0201
INGDPPC
(0.0594) (0.0605) (0.0671)
- 0.0000 -0.0002* -0.0002
) (0.0001) (0.0001) (0.0002)
Nhom
'y -0.0008*** -0.0005 -0.0002
bién GOVEXP
kiém (0.0002) (0.0005) (0.0005)
soat
-0.0002* 0.0001 0.0001
TRADE
(0.0001) (0.0001) (0.0001)
-0.0273* -0.0107* 0.0084
InPOP
(0.1476) (0.0062) (0.0101)
Year Fixed Effect Cé Co Cé
0.9582* 0.7059** -0.186
_cons
(0.4869) (0.3345) (0.3415)
Number of intruments 17 17 17
Number of countries 37 37 37
Sargan test 0.421 0.269 0.191
Hansen test 0.780 0.809 0.367
AR(1) 0.069 0.153 0.117
AR(2) 0.222 0.517 0.264
Observations 662 662 662

Trong ddu ngodc don la t-statistic. (¥*¥), (**), (¥) thé hién cac mirc y nghia 1%, 5%, 10%
Trong dé: L1.POV la chi sé do nghéo véi dé tré 1 nam, L2.POV la chi sé do nghéo véi do tré
2 nam, InGDPPC la logarit tw nhién ciia GDP dau nguweoi, CPI thé hién lam phat, GOVEXP la

chi s6 do chi tiéu chinh phu, TRADE thé hién dé mé thwong mai, InPOP la logarit ty nhién

clia tong dan sé. Sir dung dé tré lag cia bién tré la lag (3,4).

Ngudn: Nhom tac gia tong hop dua trén két qua xir 1y dit liéu

Vi bién phat trién tai chinh, két qua bang 2 cho thdy véi bién tré System GMM cho thay
bién FD c6 ¥ nghia thong ké v6i mire ¥ nghia 5%. Hé s6 hdi quy mang gia tri dwong, cho thay
rang co sy tac dong thuan chidu ctia phét trién tai chinh dén bién giam nghéo. Piéu nay thé hién
rang phat trién tai chinh c6 thé gitp giam tinh trang nghéo ciia cac nudc. Két qua nay dong nhat
véi Odhiambo (2010), Jeanneney va Kpodar (2011), Boukhatem (2015), Donou-Adonsou va
Sylwester (2016), Kiendrebeogo va Minea (2016), Bayar (2017), Rashid va Intartaglia (2017).

Két qua hoi quy ciing cho thiy rang bién phdt trién dinh ché tai chinh FI ¢6 mic ¥ nghia
10%. Bién phat trién trung tAm tai chinh bao gdm cac khia canh vé chiéu sau, kha ning tiép can
va hiéu qua cta cac t6 chirc tai chinh. Hé sé hdi quy dwong & mé hinh cho thay su tic dong
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cung chiéu véi bién giam nghéo trong nghién ctru, ddng nghia véi viée sy phat trién cia cac
dinh ché tai chinh cang nhiéu thi tic dong dén giam ngheo cang cao. Két qua nay dung véi ki
vong d4u ban dau ma nhom tac gia dé ra va ciing nhit quan v6i két qua cua nhitng nghién ciru
trudc cia Beck va cong sy (2007), Akhter va cong su(2010), Jeanneney va Kpodar (2011),
Bayar (2017) va Rashid va Intartaglie (2017).

Nhin chung, phdt trién tai chinh va phdt trién té chire tai chinh c6 tic dong tich cuc dén
giam nghéo. Quan diém ctia Fowowe va Abidoye (2013) giai thich két qua nay khi cho rang su
phat trién cta khu vuc tai chinh s& giup cho ngudi nghéo c6 thé giam bét han ché tin dung cua
ho va gitip ho c6 thém co hdi dé c6 nhitng dau tu hiéu qua. Khi kha ning truy cép tin dung duoc
gia tang thi cac ho gia dinh nghéo c6 thém kha ning chi tiéu nhiéu hon cho tiéu thy va cai thién
phtc loi ctua ho. Quan diém nay ciing twong dong voi ¥ kién ciia Demirgiig-Kunt va Levine
(2009) rang phat trién tai chinh c6 thé gitp giam nghéo bang cach mé rong dich vu tai chinh
dén nhitng ngudi nghéo ma trudce kia khong truy cap duoc. Ngoai ra, Beck va cong su (2007)
cling chi ra rﬁng su m& rong cua khu vuc tai chinh cling sé€ din dén sy canh tranh véi nhiéu d6i
thti hon, 1am cho sy canh tranh trong khu vuc tai chinh tang cao. Diéu nay s€ gitp cac dich vu
va san pham tai chinh dugc cung cip t6t hon, giup cho chit lugng cude sdng ciia cac ho gia
dinh nghéo duogc cdi thién. Khong nhitng vay, cac trung gian tai chinh con gitp gidm rui ro, cac
van dé lién quan dén thong tin bat can xung trong thi trudng tai chinh, va gitp tao ra mot moi
truong kinh té vi mé 6n dinh va c6 loi hon cho nguoi nghéo (Fowowe va Abidoye, 2013). Rajan
va Zingales (2003) ¢4 mot quan diém khac trong giai thich két qua nay khi cho rang cac t chic
tai chinh ngdy cang phat trién va 16n manh hon thi s& c6 kha nang chiu chi phi cao hon tir cc
khoan tin dung nhé tir ngudi nghéo. Nghién ctru ciia Levine (2005) 1ap luan rang phat trién tai
chinh s& 1am giam di thong tin bat can ximg va chi phi giao dich, tir 46 giup cac dai dién kinh
té (economic agents) co duoc co hdi dau tur sinh 16 t6t hon, tir 6 dan dén cai thién su phan bd
céc nguon tai nguyén.

Tuy nhién, bién gidi thich FM - dai dién cho phdt trién thi truong tai chinh - 1ai khong c6
¥ nghia thong ké trong mo hinh. Hé s6 hdi quy ciia bién phat trién thi trudng tai chinh mang
dau am, nhung lai khong c6 ¥ nghia théng ké trong mo hinh. Diéu niy cho thiy rang phat trién
thi truong tai chinh khong anh hudng dén giam ngheo tiéu dung trong mé hinh. Két qua nay
gidng véi két qua cac nghién ctru ciia Honohan (2004), Seven va Coskun (2016), Rashid va
Intartaglia (2017). Seven va Coskun (2016) giai thich cho két qua nay khi cho rang thi truong
tai chinh thudng c6 loi hon cho céc tap doan 16n va lau nam, vi chi phi dé phat hanh c¢6 phiéu
1a kha 16n. Vi vy, cac cong ty nho va doanh nghiép bi han ché vé mit tai chinh phai dya vao
clia cai ca nhan va ngudn tai nguyén ndi bo dé dau tw. Quan diém cua Kaidi va cong su (2017)
thi lai giai thich réng su roi loan churc nang cua thi truong tai chinh co thé gay ra su bat binh
dang trong phan phdi ngudn vén. Truy cap vao thi truong tai chinh duoc gidi han cho cac cb
déng cong ty, ddn dén cac ho gia dinh khong thu dugc loi ich tir sy phat trién cua thi trudng tai
chinh.

5. Két luan va khuyén nghi
5.1. Két ludn vin dé nghién civu

Nghién ctru danh gia tac dong cua phat trién tai chinh dén giam nghéo qua bo dit liéu ctia
37 qubc gia & chau A trong khoang thoi gian tir nim 1996 dén nam 2019 bang phwong phap
GMM. Cu thé, nhom tac gia xem xét hai tic dong chinh: phat trién tai chinh va giam nghéo

FTU Working Paper Series, Vol. 2 No. 3 (9/2022) | 151



(trong d6 danh gia chi tiét lidu giam nghéo duoc tac dong qua phat trién dinh ché tai chinh hay
thi truong tai chinh thudc phat trién tai chinh).

Theo céc nghién ctru trudce, ¢ ba truong phai 1y thuyét chinh vé tac dong cta phat trién tai
chinh dén giam nghéo. Lién quan dén 1y thuyét phat trién tai chinh dan dén nghéo, nguyén nhéan
cha yéu 1a do & cac nu6e dang phat trién su khuyét tat va khong hoan hdo cia thi trudng tai
chinh ¢6 muc do cao, vi thé, ti 18 nghéo van ting du co su phat trién tai chinh. Mat khéc, co
nhirng 1y thuyét khac lai cho rang phat trién tai chinh c6 tic dong lam giam nghéo. Cu thé, phat
trién tai chinh s& anh hudng truc tiép giam nghéo bang cach gitip cho ngudi nghéo c6 kha ning
truy cép von cho cac hoat dong kinh té ctia ho hodc anh hudng gian tiép dén giam nghéo thong
qua tang truéng kinh té. Ngoai ra, ciing ton tai 1y thuyét cho ring ton tai ca hai tic dong trén
ctia phat trién tai chinh dén giam nghéo dya vao muc do phat trién cta phat trién tai chinh.

Nhu da dé cap ¢ trén, dé kiém tra cac mdi quan hé tuyén tinh gita phat trién tai chinh va
giam ngheo, nhom tac gia 4p dung mé hinh GMM. Két qua hdi quy thé hién cho thay c6 ton tai
tac dong tich cuc ciia phat trién tai chinh 1én giam nghéo. Trong ba bién duoc giai thich & mo
hinh, cu thé 1a phat trién tai chinh, phét trién thi trudng tai chinh va phat trién dinh ché tai chinh,
bién khong co y nghia thong ké 14 phét trién tai chinh theo hudng thi trudng. Véi bién chi sd
phat trién tai chinh, hé s6 hdi quy mang ddu duong, thé hién su cung chiéu véi bién giam nghéo.
N6i cach khac, khi c6 sy phat trién tai chinh thi ty 1& giam nghéo s& duoc cai thién. Dé hiéu rd
hon, d4u 1 yéu t6 trong phat trién tai chinh d thyc sy anh huong dén giam nghéo, nhom tac
gid da xem xét trén hai phuong dién: thi trudng tai chinh va dinh ché tai chinh. Két qua cho
thdy giam nghéo dugc tac dong tich cuc bang cach phat trién dinh ché tai chinh. Tac dong tich
cuc cta phat trién dinh ché tai chinh d6i véi giam nghéo ciing thong nhat v6i nghién ciru ctia
Bayar (2017). Riéng phat trién thi truong tai chinh khong c6 anh huong dén ty 18 ngheo & cac
qudc gia dugc kiém tra. Sy khong anh hudng nay ciing duoc tim thay trong nghién ctru cta
Seven va Coskun (2016), Kaidi va Mensi (2017).

5.2. Mjt 56 khuyén nghi
5.2.1. Poi véi phat trién dinh ché tai chinh
Théng tin bdt cdn ximg

Sy bét can xtmg thong tin gitra nguoi cho vay va ngudi di vay anh huong dén phat trién tai
chinh do lam giam phan bd vén hiéu qua (Jappelli va Pagano, 2002). Ngudi cho vay thuong
phai d6i mat v6i cac van dé bat loi do ho thiéu thong tin vé dic diém ciia ngudi di vay, dic biét
1a rti ro lién quan dén khoan dau tu ma ngudi di vay mudn huy dong cic ngudn tai chinh hodc
khong thé kiém soat dugc hanh dong ctia ngudi vay sau khi da duoc cép tin dung. Dé giam
luong thong tin bat can xtmg, Nha nudc can xay dung va dam bao hanh lang phap 1y tir khoan
vay nho nhit, nham ting do tin cdy vao ngudi nghéo ctia cac dinh ché tai chinh véi viéc cho
vay von. Bén canh d6, khong chi tip trung vao cac ddi twong nghéo, Nha nudc ciing can day
manh thay d6i d6i véi moi d6i tuong thong qua gido duc, tuyén truyén, gitp thong tin duoc
minh bach nhét.

Tiép cdn cdc dich vu tai chinh

C6 nhiéu 1y do dan dén viéc nguoi nghéo khé tiép can cac dich vu tai chinh. Nguoi nghéo
thuong khong c6 kha nang chung minh ning luc tai chinh cia minh: khong c6 nguoi bao lanh
hay tai san thé chap. Ho ciing thudng khong ¢ cong viéc on dinh hay tai khoan tiét kiém tai
ngan hang. Vi thé, s& co rat it co hoi dé nguodi nghéo tu tim hiéu hodc duoc gidi thi¢u dé st
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dung hiéu qua céc dich vu tai chinh. Tuy nhién, cac dich vu tai chinh 1a mot nguén cung tién
chinh théng v&i chi phi thap hon cho ngudi nghéo so vai cac to chie khong chinh thdng. Ciing
vi vady ma chinh phu ciing c6 thé xem xét tinh hinh tai chinh, phan bo ngan sach, hd trg hodc tai
trg cho céc t6 chirc tai chinh c6 nhitng chuong trinh danh riéng cho nguoi nghéo. Ngoai ra,
ngudi nghéo nén dugce tiép can tryc tiép dén ngudn tién vay muon tir cac dich vu tai chinh hd
trg thay vi qua thém mot trung gian (tranh rai ro khi vay muon va dugc vay voi chi phi thap
nhat). Chinh vi thé, cac t6 chirc tai chinh cin ning cao ning luc quan 1y va nd luc tiép can
nhirg nguoi nghéo bang nhiéu cach, dé muc dich giam nghéo hiéu qua hon. Céac chinh phu
cling can tap trung nang cao phd cap tai chinh - mot yéu té dang duoc quan tim dé hoan thién
hé thong tai chinh. Gan day, phd cap tai chinh (1am ting do tiép cin ctiia ngudi dan dén hé thong
tai chinh) 1a mot yéu t6 can thiét giup lam giam nghéo va cai thién tang truong kinh té. Phd cap
tai chinh gitip hé thong tai chinh trd nén pht hop hon va dé tiép can hon cho nhiéu ddi tuong
khac nhau, dic biét 1a d6i voi nhom ca nhan va t6 chic yéu thé, chua dugc tiép can va sir dung
cac dich vu tai chinh chinh théng. Bén canh do, Nha nudce cling can tuyén duong, ung ho, khich
1é nhiing t6 chtrc tai chinh cung cap cac dich vu danh riéng cho ngudi nghéo dé nang cao tinh
than hd tro giam ngheo.

5.2.2. Déi véi phat trién thi truong tai chinh

Duya vao két qua ctia nghién ctru, nhom tac gia dé xuat can thuc day phat trién theo dinh
huéng thi trudong bang cach mé ra cac kénh tai chinh méi, gitip phat trién cac hoat dong dau tu
m&i hodc tao ra cac cong cu moi. Vi du, cung cap mot phuong tién chuyén dung phat hanh trai
phiéu trén thi truong nodi dia c6 thé 1a mot cach hitu ich dé hudng cac khoan tiét kiém chua sir
dung hét vao dau tu hodc tranh riii ro. Ngoai ra, cling can c6 nhiing cai thién lién quan dén hién
dai hoa ki thuat trong phat trién thi truong tai chinh. Hau hét cac giao dich trén thi truong tai
chinh déu doi hoi can co nhitng diéu kién nhat dinh d¢é dam bao duoc thyc hién. Va véi cong
nghé hién dai, cac giao dich do sé dé dang thyc hién hon va dé dang tiép can hon. Vi thé, viéc
dau tu phat trién hé théng ha tﬁng cho thi truong tai chinh Ia can thiét voi muc dich tiép can
dugce dén ngudi nghéo 1a wu tién. Pdng thoi, can ting cuong kha ning tiép can thi truong cho
cac nha dau tu nho, cu thé & day 1a cac ddi tugng nghéo, qua d6 tao co hdi tham gia vao céac thi
truong khac nhau, giam thiéu rai ro cho déi tuong.

5.3. Han ché ciia nghién ciru

Dt nhom téc gia di c6 gang khic phuc nhitng thiéu sot & cac nghién ciru trude, nghién ciru
van con ton tai mot sb van dé chua dugc giai quyét triét dé nhu (1) bién nghéo nhém tac gia sir
dung van chua thoa min dugc mdi quan tim dbi voi nghéo da chidu. Pong thoi, bién nghéo
tiéu dung nay ciing chua thé hién duogc hai khia canh nghéo tuyét ddi va nghéo tuong ddi cua
cac qudc gia dang nghién ctru. (2) nghién ciru chira xem xét cu thé tac dong ctia bon khia canh
ctia phét trién tai chinh (d9 sau, do tiép can, do hiéu qua, do 6n dinh) dén giam ngheo. Vi vay,
cac nghién ctru sau c¢6 thé sir dung nhirng bién dai dién khac cho nghéo va cac chi sé cua bon
khia canh ctia phat trién tai chinh dé danh gia cu thé hon vé tac dong cta phat trién tai chinh
d6i v6i giam nghéo.
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Phu luc

Phu luc 1. Théng ké mo ta cac bién dugc sir dung trong mé hinh

Nhom o pién | N | Mean | 5P | Min | Median| Max
bieén Dev.
Nhombien |\ by | 789 | 79628 | 1.1455 | 5.8851 | 7.8620 | 10.6816
phu thudc
Nhém bidy |—ED 1.056 | 03176 | 0.2002 0 0.2974 | 0.9007
10m b FI 1.056 | 0.3587 | 0.1787 0 03324 | 09320
giai thich

FM 1,056 | 0.2667 | 0.2514 0 0.1962 | 0.8960
~ | InGDPPC | 1,047 | 8.4178 | 1.3775 | 54731 | 8.2254 | 11.0841
Nhom bién CPI 956 | 93.0246 | 40.7399 | 2.352]1 | 93.0545 | 550.9294
kiém soat | GOVEXP | 981 | 15.5055 | 12.4106 | 3.4603 | 13.2119 | 147.7189
TRADE | 993 | 91.2110 | 573072 | 11.8554 | §1.8492 | 437.3267

InPOP 1,056 | 16.3810 | 1.9499 | 12.4653 | 16.1700 | 21.0653

Ngudn: Nhom tac gia (2022)

Phu luc 2. Ma tran twong quan giita cac bién dugc st dung trong mo hinh

InPOV FD FI FM  1nGDPPC CPT  GOVEXP
InrOv 1.6668
FD B8.7175% 1.8868
FI 8.7517% B.5838* 1.6066
M B.54%98*% B£.5384* B.6827* 1.5866
InGDPPC B.5668* 8.56461* B.6236* B.56456% 1.8686
CPI 8.2397% B8.2779* B.3433* B.1828*%* BH.3518* 1.66686
GOVEXP 8.8521 -8.8257 -B8.80863 -B8.8436 B8.1216* B.6683* 1.68606
TRADE 8.3618*% 8.2587* §.2145* B.2385%* B8.3776* B.1373* B.6816*
InPOP -B.325%* B.2118* 8.1825* B6.2714* -B.3596% -5.8184 -6.3466*
TRADE 1nPOP
TRADE 1.6668
1nFOP -B.4663% 1.6868

Ngudn: Nhom tac gia (2022)
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