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Tóm tắt  

Giảm nghèo là một vấn đề thu hút được nhiều sự quan tâm trong nhiều năm trở lại đây và đặc 

biệt là từ sau đại dịch COVID-19. Phát triển tài chính đã được chứng minh là một trong những 

nhân tố quan trọng góp phần quan trọng đến khả năng giảm nghèo của một quốc gia. Tuy nhiên, 

tác động của phát triển tài chính đến giảm nghèo vẫn còn gây ra nhiều tranh cãi trong giới 

nghiên cứu. Đặc biệt, nhiều nghiên cứu gần đây ủng hộ sự tồn tại tác động phi tuyến của phát 

triển tài chính đến giảm nghèo. Để đánh giá sâu hơn tác động này, nhóm nghiên cứu đã sử dụng 

dữ liệu của 37 quốc gia châu Á trong giai đoạn 1996-2019 với phương pháp hồi quy ngưỡng 

đối với dữ liệu bảng động. Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng phát triển tài chính (về cả định chế 

và thị trường) có tác động phi tuyến đến giảm nghèo. 

Từ khóa: phát triển tài chính, giảm nghèo, phi tuyến 

NONLINEAR EFFECT OF FINANCIAL DEVELOPMENT ON  

POVERTY REDUCTION IN ASIAN COUNTRIES 

Abstract  

Recently, poverty reduction is an issue that has attracted much attention, especially since the 

outbroke of COVID-19. 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. In particular, many recent studies 

support the existence of nonlinear effects of financial development on poverty reduction. To 

further assess this impact, the research team used data from 37 Asian countries for the period 
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1996-2019 with the non-linear model. Results show that financial development (in both 

institutions and markets) has a nonlinear impact on poverty reduction. 

Keyword: financial development, poverty reduction, nonlinear 

1. Giới thiệu 

Nghèo luôn là một bài toán xã hội phổ biến và dai dẳng khiến hầu hết các quốc gia trên thế 

giới, đặc biệt là các nước đang phát triển phải cấp bách tìm kiếm lời giải. Theo UN (2022), 

Chương trình Nghị sự 2030 về Phát triển Bền vững đã được Đại hội đồng phê duyệt bao gồm 

17 Mục tiêu Phát triển Bền vững (SDGs), trong đó “Không nghèo" là mục tiêu được đặt lên 

hàng đầu. Mặc dù trong những năm gần đây đã có nhiều sự tiến triển nhưng các quốc gia có thu 

nhập trung bình tại các nước Châu Á vẫn còn gặp nhiều thách thức. WB (2022) cho rằng, mặc 

dù tỷ lệ nghèo cùng cực đã giảm đáng kể cho trong 25 năm gần đây, sự xuất hiện của COVID-

19, xung đột và biến đổi khí hậu khiến nhiều người hầu như không thoát khỏi cảnh nghèo cùng 

cực hoặc nếu đã thoát họ có thể bị buộc phải quay trở lại.

Theo WB (2022), nghèo đói và bất bình đẳng có xu hướng giảm khi khả năng tiếp cận tài 

chính được mở rộng cho người nghèo và các nhóm người dễ bị tổn thương, tạo điều kiện quản 

lý rủi ro bằng cách giảm mức độ dễ bị tổn thương của họ trước các cú sốc, đồng thời tăng đầu 

tư và năng suất nhằm tạo ra thu nhập cao hơn. Tác động tích cực của phát triển tài chính đến 

giảm nghèo thường được giải thích thông qua lý thuyết hiệu ứng ống dẫn được đề xuất bởi 

McKinnon (1973) và lý thuyết lợi ích kinh tế nhỏ giọt được đề xuất bởi Aghion và Bolton 

(1997). Ngoài ra, một số lý thuyết khác ủng hộ quan điểm tác động của phát triển tài chính đến 

giảm nghèo là phi tuyến. Greenwood và Jovanovic (1990) cho rằng ở giai đoạn đầu của phát 

triển, sự phân phối thu nhập giữa người giàu và người nghèo bị kéo giãn nên phát triển tài chính 

chưa giúp giảm nghèo. Tuy nhiên, ở giai đoạn trưởng thành, các trung gian tài chính sẽ làm 

giảm ma sát đến từ các khuyết tật của thị trường, giúp cho phần lớn xã hội, trong đó bao gồm 

cả người nghèo, có thể truy cập các lợi ích đến từ phát triển tài chính. 

Từ tổng lược các nghiên cứu trước đây của nhóm tác giả, có thể thấy quan điểm của các 

học giả về mối quan hệ giữa phát triển tài chính và giảm nghèo không thống nhất với nhau mà 

vẫn còn nhiều mâu thuẫn trong các kết quả nghiên cứu. Vấn đề xem xét mối quan hệ này lại 

càng cấp thiết hơn khi chưa có nhiều sự quan tâm của giới nghiên cứu đối với khu vực châu Á.  

2. Lý thuyết về vai trò của phát triển tài chính đến giảm nghèo 

2.1. Lý thuyết phát triển tài chính tác động phi tuyến đến giảm nghèo 

Lý thuyết của Greenwood và Jovanovic (1990) giải thích sự tồn tại cả hai tác động của phát 

triển tài chính đến giảm nghèo dựa vào mức độ phát triển của nền kinh tế. Trong nghiên cứu 

của mình, Greenwood và Jovanovic (1990) đề cập đến vấn đề về sự liên kết giữa tăng trưởng 

kinh tế và phân phối thu nhập, cấu trúc tài chính và phát triển kinh tế trong mô hình lý thuyết 

của mình. Tăng trưởng kinh tế thúc đẩy đầu tư vào vốn của tổ chức, từ đó thúc đẩy hơn nữa sự 

tăng trưởng bằng hai cách. Thứ nhất, các định chế cho phép các nhà đầu tư kiếm được tỷ suất 

lợi tức đầu tư kỳ vọng lớn hơn bằng cách cung cấp cho họ thông tin về cách để tối đa hóa lợi 

nhuận dựa trên nguồn lực của họ. Thứ hai, các định chế tài chính cũng đóng một vai trò quan 

trọng trong việc phân đều rủi ro đến một số lượng lớn các nhà đầu tư hơn, từ đó tận dụng được 

cơ chế bảo hiểm nhằm giúp nhà đầu tư thu được lợi tức an toàn hơn (Townsend, 1978).  
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Như vậy, tác động của phát triển tài chính đến giảm nghèo và bất bình đẳng thu nhập phụ 

thuộc vào giai đoạn phát triển của nền kinh tế, và khi thị trường tài chính trở nên phát triển, các 

trung gian tài chính sẽ làm giảm ma sát đến từ các khuyết tật của thị trường, giúp cho phần lớn 

xã hội, trong đó bao gồm cả người nghèo, có thể truy cập các lợi ích đến từ phát triển tài chính. 

Hệ quả là ở giai đoạn sau của phát triển kinh tế, tác động của phát triển tài chính trở nên lớn 

hơn trong nền kinh tế (Bolarinwa và cộng sự, 2021a). 

2.2. Các kênh tác động của phát triển tài chính đến giảm nghèo 

Phát triển tài chính tác động đến giảm nghèo qua 2 kênh chính: 

Tác động trực tiếp 

Phát triển tài chính giúp ổn định hệ thống tài chính, từ đó, mang đến cơ hội tiếp cận nguồn 

lực tài chính dễ dàng hơn cho người nghèo. Cụ thể, bằng cách giải quyết những vấn đề liên 

quan đến thất bại của thị trường, như thông tin bất đối xứng, chi phí tiếp cận cao đối với người 

vay số lượng nhỏ, khả năng tiếp cận trực tiếp được với các nguồn lực tài chính chính thống của 

người nghèo sẽ cao hơn (Stiglitz, 1998; Jalilian và Kirkpatrick, 2002). Ngoài ra, phát triển tài 

chính cũng giúp người nghèo tiếp cận dễ dàng hơn với các dịch vụ tài chính như: tín dụng, bảo 

hiểm rủi ro. Việc nới lỏng những ràng buộc nêu trên sẽ mang lại lợi ích cho người nghèo, đặc 

biệt là đối với những người không có tài sản thế chấp và lịch sử tín dụng (Beck và cộng sự, 

2007). Bên cạnh đó, tập trung nâng cao và phát triển lĩnh vực tài chính cũng tạo động lực tham 

gia sản xuất cho người nghèo, góp phần cải thiện thúc đẩy chuyển đổi trạng thái nghèo và tăng 

tiềm năng đạt được sinh kế bền vững (WB, 2000; Jalilian và Kirkpatrick, 2002; Odhiambo, 

2010a, 2010b).  

Theo một số lý thuyết khác, phát triển tài chính chủ yếu mang lại lợi ích cho người giàu. 

Nguyên nhân là vì người nghèo chủ yếu dựa vào các mối quan hệ gia đình để có vốn. Theo 

Arestis và Caner (2009), trên thực tế, khả năng tiếp cận tín dụng thậm chí có thể bị thu hẹp nếu 

sự phát triển tài chính tạo ra sự chuyển dịch nguồn lực từ khu vực phi chính thức sang khu vực 

chính thức - đặc biệt khi khu vực phi chính thức là nguồn cung cấp vốn chính cho người nghèo. 

Tuy nhiên, hầu hết các nghiên cứu thực nghiệm trước đây đều cho rằng phát triển tài chính làm 

giảm đói nghèo (sẽ được phân tích sâu hơn ở phần bằng chứng thực nghiệm). 

Tác động gián tiếp 

Phát triển tài chính mặt khác cũng tác động gián tiếp đến giảm nghèo thông qua một số yếu 

tố có liên quan như: phát triển kinh tế (hiệu ứng nhỏ giọt: trickle-down effect) và bất bình đẳng 

thu nhập.  

Đầu tiên, nhiều nghiên cứu trước đã chỉ ra rằng có tồn tại sự liên kết giữa phát triển tài 

chính và phát triển kinh tế. King và Levine (1993) là một trong số những người đầu tiên đã bàn 

luận về mặt thực tiễn về mối quan hệ trên. Một số nghiên cứu thực nghiệm khác cũng đã đưa 

ra bằng chứng ủng hộ tác động tích cực của phát triển tài chính đối với tăng trưởng kinh tế 

(Levine và Zervos, 1998; Beck và cộng sự, 2000; Fink và cộng sự, 2003; Beck và Levine, 

2004). Không những vậy, lý thuyết về hiệu ứng nhỏ giọt cũng nhận được sự ủng hộ rộng rãi ở 

các nghiên cứu như WB (1995), Mellor (1999), Fan và cộng sự (2000), Dollar và Kraay (2002), 

Ravallion và Datt (2002). Cụ thể, năm 2017, Williams và cộng sự dùng mô hình phi tuyến tính 

để nghiên cứu 3 nền kinh tế đang phát triển tại châu Phi và chỉ ra rằng khi số lượng thẻ ATMs 

tăng lên 1%, phát triển kinh tế sẽ tăng lên 0,082%, từ đó, dẫn đến giảm nghèo. Ho và Iyke 

(2018a) dùng phương pháp ARDL để kiểm định hiệu ứng nhỏ giọt ở các khu vực nghèo tại 
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Trung Quốc. Theo nghiên cứu này, một hệ thống tài chính hoạt động tốt sẽ tăng cường xóa đói 

giảm nghèo bằng cách thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, mở ra con đường nâng cao thu nhập cho 

người nghèo qua đầu tư hoặc tiết kiệm.  

Phát triển tài chính còn có thể ảnh hưởng gián tiếp đến người nghèo thông qua tác động 

của nó đến việc phân phối thu nhập. Phân phối thu nhập bình đẳng hơn thường đồng nghĩa với 

số lượng người nghèo ít hơn. Vì vậy, tùy thuộc vào việc phát triển tài chính làm tăng hay giảm 

bất bình đẳng thu nhập, tác động phân phối thu nhập này sẽ giảm thiểu hoặc tăng cường các tác 

động trực tiếp có lợi của phát triển tài chính đối với người nghèo (Beck và cộng sự, 2007). 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Giả thuyết nghiên cứu 

Nhiều nghiên cứu gần đây đã phân tích sâu hơn về tác động của phát triển tài chính đến 

giảm nghèo theo cả hai hướng: hướng định chế tài chính và hướng thị trường tài chính. Tuy 

Bayar (2017) đã chứng minh sự phát triển tài chính theo cả hai hướng đều tác động tích cực đến 

giảm nghèo những nghiên cứu của Senven và Coskun (2016), Kaidi và Mensi (2017) đều kết 

luận ngược lại. Vì vậy, các giả thuyết nghiên cứu tiếp theo sẽ xem xét cụ thể tác động của hai 

hướng phát triển tài chính đến giảm nghèo. Theo các nghiên cứu thực nghiệm được tiến hành 

trong thời gian gần đây, phát triển tài chính ngoài tác động tích cực đến giảm nghèo thì còn có 

thể tác động tiêu cực hoặc tùy vào miền giá trị của phát triển tài chính hoặc thành phần con của 

phát triển tài chính (Dabla-Norris và Srivisal, 2013; Sahay và cộng sự, 2015; Asongu và 

Nwachukwu, 2016; Tchamyou và Asongu, 2017; Tchamyou, 2019; Bolarinwa và cộng sự, 

2021a). Do đó, nhằm làm rõ sự tồn tại của điểm chuyển tiếp mà vượt qua điểm này thì tác động 

của phát triển tài chính lên giảm nghèo có sự thay đổi, giả thuyết nghiên cứu tiếp theo là: 

Giả thuyết H1: Tồn tại một giá trị ngưỡng của phát triển tài chính mà trước và sau giá trị 

này thì tác động của phát triển tài chính lên giảm nghèo có thay đổi. 

Giả thuyết H2: Tồn tại một giá trị ngưỡng của phát triển tài chính theo hướng định chế tài 

chính mà trước và sau giá trị này thì tác động của phát triển tài chính lên giảm nghèo có thay đổi. 

Giả thuyết H3: Tồn tại một giá trị ngưỡng của phát triển tài chính theo hướng thị trường 

tài chính mà trước và sau giá trị này thì tác động của phát triển tài chính lên giảm nghèo có 

thay đổi. 

Bên cạnh việc xác định giá trị ngưỡng (threshold value) đối với phát triển tài chính, nhóm 

tác giả cũng kỳ vọng sẽ làm rõ chiều tác động và mức ảnh hưởng cụ thể của phát triển tài chính 

đến giảm nghèo. 

3.2. Dữ liệu nghiên cứu 

Mẫu nghiên cứu gồm 37 quốc gia châu Á có thu nhập trung bình trong giai đoạn 1996-

2019. Khoảng thời gian phân tích này được lựa chọn vì những lý do sau: 

Về thời gian, khoảng thời gian nêu trên được chọn vì trước năm 1996 thì phần lớn dữ liệu 

về hệ thống tài chính của các quốc gia châu Á không được ghi nhận đầy đủ hoặc chưa được 

phát triển để ghi nhận dữ liệu. Ngoài ra, một trong các biến chính của mô hình nghiên cứu là 

Chất lượng thể chế (INST) được thu thập từ bộ dữ liệu World Governance Indicators (WGI) 

của WB chỉ có dữ liệu từ năm 1996 và bộ dữ liệu của biến Phát triển tài chính (FD) chỉ đến 

năm 2019.  
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Dữ liệu được thu thập từ các tổ chức quốc tế uy tín bao gồm: Financial Development Index 

(FDI) của IMF, World Development Indicators (WDI) của WB, World Governance Indicators 

(WGI) của WB. Vì phương pháp hồi quy ngưỡng của Seo và Shin (2016) đòi hỏi dữ liệu bảng 

cân bằng trong khi một số quan sát của biến nghèo bị thiếu nên nhóm tác giả đã khắc phục bằng 

cách lấy trung bình 4 năm của tất cả các biến trong mô hình. Phương pháp này cũng được các 

nghiên cứu khác áp dụng nhằm giảm những xáo trộn ngắn hạn của chu kỳ kinh doanh và tối đa 

số quan sát các quốc gia (Rashid và Intartaglia, 2017; Bolarinwa và cộng sự, 2021a). 

3.3. Mô hình nghiên cứu 

Để xác định được tác động thay đổi của phát triển tài chính đến giảm nghèo khi vượt qua 

ngưỡng, mô hình hồi quy ngưỡng đối với dữ liệu bảng động được kế thừa từ Seo và Shin (2016) 

và Seo và cộng sự, (2019) như sau: 

yit = x’itβ + (1, x’it)δ1{ qit > γ} + μi + εit (1) 

Trong đó: 

xit chứa biến trễ của biến phụ thuộc 

qit là biến chuyển tiếp 

γ là tham số ngưỡng 

1.{} là hàm chỉ mục 

Mô hình được mong đợi rằng T là cố định và cỡ mẫu n tiến đến vô cùng. Vì vậy, hiệu ứng 

cụ thể của firm (firm-specific effect) μi sẽ được loại bỏ khỏi mô hình qua quá trình chuyển đổi 

vi phân bậc I (first differencing transformation). Sau đó, mô hình sẽ ước lượng tham số chưa 

biết θ = (β’, δ’, γ)’ bằng cách sử dụng phương pháp GMM (Seo và cộng sự, 2019). 

Kế thừa và phát triển nghiên cứu của Bolarinwa và cộng sự (2021a), mô hình nghiên cứu 

thực nghiệm hồi quy ngưỡng với dữ liệu bảng động về mối quan hệ giữa phát triển tài chính và 

giảm nghèo như sau: 

POVit = α1POVit-1 + γFMit + θ11GDPPC + θ21CPI + θ31TRADE + θ41GOVEXP + 

θ51POP + μi + εit khi qit ≤ γ (2) 

POVit = α2POVit-1 + γFMit + θ12GDPPC + θ22CPI + θ32TRADE + θ42GOVEXP + 

θ52POP + μi + εit khi qit ≤ γ (3) 

3.4. Các biến số trong mô hình 

Biến phụ thuộc - lnPOV1 

Chỉ số nghèo được sử dụng là logarit tự nhiên của chi tiêu tiêu dùng cuối cùng của hộ gia 

đình trên đầu người. Chỉ số này có giá trị càng lớn thì tình trạng nghèo càng được giảm. Chỉ số 

này được lựa chọn thay vì các chỉ số khác vì nó có nhiều dữ liệu hơn và sẵn có trong thời gian 

nghiên cứu của mô hình. Nhiều nghiên cứu cũng sử dụng chỉ số này khi nghiên cứu về mối 

quan hệ giữa phát triển tài chính và giảm nghèo có thể kể đến như: Odhiambo (2013), Sehrawat 

và Giri (2016a, 2016b, 2016c, 2018), Dewi và cộng sự (2018), Majid và cộng sự (2017), Appiah 

và cộng sự (2020), Zheng và cộng sự (2020). 

Biến giải thích 
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Nhóm tác giả sử dụng ba chỉ số để đo lường phát triển tài chính (FD) từ bộ dữ liệu phát 

triển tài chính từ IMF được xây dựng bởi Svirydzenka (2016). Các chỉ số này bao gồm: fd - 

phát triển tài chính nói chung, fi- chỉ số phát triển định chế tài chính, fm- chỉ số phát triển thị 

trường tài chính. Đây là bộ chỉ số mới và nó cho phép đánh giá toàn diện về hệ thống tài chính. 

Nhiều nghiên cứu về phát triển tài chính gần đây đã sử dụng bộ chỉ số này có thể kể đến như 

nghiên cứu của Khan và cộng sự (2019), Kavya và Shijin (2020), Wang và cộng sự (2020), 

Nguyen và Su (2021). 

Biến kiểm soát 

Để đánh giá tác động của phát triển tài chính đến giảm nghèo, nhóm tác giả kiểm soát 

những biến số có thể ảnh hưởng đến mối quan hệ này theo những nghiên cứu trước. Các biến 

số này được trình bày trong bảng 1. 

Bảng 1. Khai báo các biến trong mô hình 

Ký hiệu Yếu tố đại diện 
Kỳ vọng 

dấu 
Kế thừa nghiên cứu trước 

Biến phụ thuộc 

lnPOV 

Chi tiêu tiêu dùng cuối cùng 

của hộ gia đình trên đầu 

người 

 

Sehrawat và Giri (2016c, 

2018); Appiah và cộng sự 

(2020); Zheng và cộng sự 

(2020) 

Biến giải thích 

FD Chỉ số phát triển tài chính + 

Khan và cộng sự (2019); 

Kavya và Shijin (2020); 

Nguyen và Su (2021); Wang 

và cộng sự (2020) 

FI 
Chỉ số phát triển định chế tài 

chính 
+  

FM 
Chỉ số phát triển thị trường 

tài chính 
+  

Biến kiểm soát 

lnGDPPC GDP bình quân đầu người + 

Rewilak (2017); Kaidi và 

Mensi (2020); Kaidi và cộng 

sự (2019); Zhang và Naceur 

(2019); Zheng và cộng sự 

(2020) 

CPI Lạm phát - 

Kaidi và Mensi (2019); 

Nurazia và Usman (2019); 

Appiah và cộng sự (2020); 

Bolarinwa và cộng sự (2021b); 

Haan và cộng sự (2021) 
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Ký hiệu Yếu tố đại diện 
Kỳ vọng 

dấu 
Kế thừa nghiên cứu trước 

TRADE Độ mở thương mại +/- 

Kaidi và Mensi (2020); Kaidi 

và cộng sự (2019); Zhang và 

Naceur (2019); Appiah và 

cộng sự (2020); Bolarinwa và 

cộng sự (2021b); Gnangnon 

(2021) 

GOVEXP 
Chi tiêu tiêu dùng cuối cùng 

của chính phủ 
+/- 

Kaidi và Mensi (2020); Kaidi 

và cộng sự (2019); Zhang và 

Naceur (2019); Appiah và 

cộng sự (2020); Bolarinwa và 

cộng sự (2021a, b); Haan và 

cộng sự (2021) 

POP Tổng dân số - Kaidi và Mensi (2018, 2020) 

Nguồn: Nhóm tác giả tự tổng hợp 

Biến công cụ 

Ngoài sử dụng các biến CPI, GOVEXP, TRADE, POP, mô hình còn sử dụng biến INST - 

chất lượng thể chế với vai trò biến công cụ bên ngoài (external instruments). Nhiều nghiên cứu 

đã sử dụng chất lượng thể chế như biến công cụ khi đánh giá mối quan hệ giữa phát triển tài 

chính và giảm nghèo có thể kể đến như: Dhrifi (2013), Cepparulo và cộng sự (2017), Dwumfour 

và cộng sự (2017), Rashid và Intartaglia (2017), Bolarinwa và cộng sự (2021b), Gnangnon 

(2021). 

Chất lượng thể chế - INST 

Được dùng để phản ánh thể chế chính trị quốc gia. Trong bộ chỉ số World Governance 

Indicators của World Bank, thể chế của từng quốc gia được đánh giá dựa trên sáu phương diện 

bao gồm: Quyền tự do ngôn luận và trách nhiệm giải trình, Sự ổn định chính trị và không có 

bạo lực hay khủng bố, Chất lượng chính sách ban hành bởi chính quyền, Luật pháp, Mức độ 

hiệu quả của chính quyền, Mức độ kiểm soát tham nhũng. Mức điểm số đánh giá của các chỉ 

tiêu trên được chuẩn hóa theo phân phối chuẩn và phân bổ trong vùng (-2,5; 2,5). Biến INST là 

giá trị trung bình mức điểm của sáu chỉ tiêu trên.  

3.5. Phương pháp ước lượng hồi quy đối với dữ liệu bảng động 

Xuất phát từ thực tế các nghiên cứu trước đã chỉ ra khả năng có thể tồn tại một mối quan 

hệ phi tuyến giữa phát triển tài chính và giảm nghèo (Jalilian và Kirkpatric, 2005; Dhrifi và 

Maktouf, 2013; Kiendrebeogo và cộng sự, 2016; Zahonogo, 2017; Bolarinwa và cộng sự, 

2021), nhóm tác giả lựa chọn sử dụng phương pháp hồi quy ngưỡng mô hình động dành cho dữ 

liệu bảng được đề xuất bởi Seo và Shin (2016) và được đưa vào thực hành bởi Seo và cộng sự 

(2019) nhằm xác định ngưỡng giá trị mà khi vượt qua đó, phát triển tài chính ảnh hưởng đến 

giảm nghèo. Đây là một phương pháp được cải tiến từ hồi quy ngưỡng ước lượng bằng hiệu 

ứng cố định được đề xuất bởi Hansen (1999). 
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Các mô hình phi tuyến đã luôn hấp dẫn với giới kinh tế lượng vì cho phép rút ra những kết 

luận mà thường là bất khả thi đối với các mô hình tuyến tính (Seo và Shin, 2016). Tuy nhiên, 

các phân tích kinh tế lượng thường chưa tiến tới được sử dụng mô hình phi tuyến trong bối cảnh 

dữ liệu bảng động. Mô hình ngưỡng tĩnh dành cho dữ liệu bảng (static panel threshold model) 

đầu tiên được phát triển bởi Hansen (1999), cho phép hệ số hồi quy có thể nhận một số giá trị 

khác nhau dựa vào giá trị của biến ngoại sinh dừng. Hướng tiếp cận này được González và cộng 

sự (2004) tổng quan hóa và phát triển để cho phép các hệ số có thể thay đổi một cách liên tục 

từ vùng này sang vùng khác. Nhưng nhìn chung, Seo và Shin (2016) nhận xét các hướng tiếp 

cận này là mang tính tĩnh và tính hợp lệ của các phương pháp này chưa được nghiên cứu kỹ 

càng trong bối cảnh dữ liệu bảng động. Ngoài ra, tác giả cũng chỉ ra một số hạn chế như các 

phương pháp trên cần giả định tính ngoại sinh của cả hai biến ngưỡng và biến hồi quy, hoặc đòi 

hỏi cả hai đều phải ngoại sinh để ước lượng nhất quán. Giả định này mang tính hạn chế trong 

nhiều trường hợp áp dụng thực tế (Seo và cộng sự, 2019), và đặc biệt không phù hợp với nghiên 

cứu này khi biến phát triển tài chính trong mô hình có khả năng bị nội sinh (Rewilak, 2014; 

Kiendrebeogo và Minea, 2016).   

Để khắc phục vấn đề nội sinh và hiệu ứng khác biệt cá nhân không quan sát được, Seo và 

Shin (2016) đề xuất tiếp cận bằng phương pháp biến đổi sai phân FD GMM để cho phép cả 

biến độc lập và biến ngưỡng được nội sinh. Seo và cộng sự (2019) làm cho phương pháp đề ra 

bởi Seo và Shin (2016) có thể thực hành được và phát triển thêm kiểm định phi tuyến để kiểm 

tra sự hiện diện của hiệu ứng ngưỡng trong mô hình. Nghiên cứu áp dụng hướng tiếp cận của 

Seo và Shin (2016) và Seo và cộng sự (2019) để giải quyết vấn đề ước lượng mô hình ngưỡng 

mang tính động và chọn biến phát triển tài chính làm biến ngưỡng nội sinh để đánh giá tác động 

phi tuyến của phát triển tài chính lên giảm nghèo. 

4. Kết quả mô hình hồi quy đo lường tác động phi tuyến của phát triển tài chính đến giảm 

nghèo tại các quốc gia châu Á 

4.1. Thống kê mô tả 

Thống kê mô tả các biến trong mẫu nghiên cứu ở phụ lục 1 cho thấy nhóm biến giải thích 

(FD, FI, FM) và biến lnPOP có số quan sát nhiều nhất là 1,056, các biến LNGDPPC, CPI, 

GOVEXP, TRADE cũng có số quan sát nhiều thứ hai lần lượt là 1,047, 956, 981, và 993. Biến 

phụ thuộc (lnPOV) có số quan sát ít hơn so với hai biến còn lại nhưng tương đối đầy đủ với số 

quan sát là 789. 

Đối với nhóm biến phụ thuộc, giá trị trung bình (mean) của lnPOV là 7.962791, giá trị 

trung vị (median) của biến này là 7.862017. Như vậy có thể nhận xét rằng các giá trị của biến 

phụ thuộc có phân phối lệch phải (mean > median). Tương tự, giá trị của các biến giải thích 

(FD, FI, FM) có phân phối lệch phải. Cả ba chỉ số FD, FI, FM đều có giá trị nhỏ nhất bằng 0. 

Trong đó, chỉ số FI chiếm tỷ lệ nhiều hơn so với FM, gần 35,87% so với gần 26,27%, ngụ ý 

rằng phát triển tài chính theo hướng định chế tài chính nhiều hơn so với phát triển tài chính theo 

định hướng thị trường tài chính. Nhóm biến kiểm soát nhìn chung có sự chênh lệch lớn giữa 

giá trị lớn nhất và giá trị nhỏ nhất. Trong đó, chỉ số lạm phát CPI và chỉ số thương mại TRADE 

có sự chênh lệch lớn nhất và đều chiếm tỉ lệ hơn 90, phản ánh sự phát triển kinh tế không đồng 

đều giữa 37 quốc gia Châu Á. 

4.2. Ma trận tương quan 
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Kiểm định ma trận tương quan để đảm bảo rằng mô hình không xảy ra hiện tượng đa cộng 

tuyến làm sai lệch kết quả, mức ý nghĩa và hệ số hồi quy của các biến trong mô hình. Một mô 

hình xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến nếu hệ số tương quan giữa các biến giải thích lớn hơn 0.7. 

Phụ lục 2 mô tả về hệ số tương quan Pearson giữa các biến trong mô hình. Các biến phát 

triển tài chính, phát triển tài chính theo hướng định chế tài chính, và phát triển tài chính theo 

hướng thị trường tài chính lần lượt là FD, FI và FM đều tương quan dương mạnh với chỉ số nghèo 

tiêu thụ lnPOV1 và các biến trễ L1.lnPOV1 và L2.lnPOV2 của nó ở mức ý nghĩa 1%. Điều này 

chứng tỏ phát triển tài chính dẫn đến giảm nghèo tiêu thụ. Ngoài ra biến lnGDPPC cũng có sự 

tương quan dương mạnh ở mức ý nghĩa 1% với các biến trên đúng như kỳ vọng. Điều này chứng 

tỏ sự phát triển của nền kinh tế là động lực lớn cho giảm nghèo và phát triển tài chính. Các biến 

còn lại trong ma trận đều cho thấy các hệ số tương quan ở mức bình thường vì không có biến nào 

có hệ số tương quan lớn hơn 0.5 và tương quan dương (âm) đúng với kỳ vọng. 

Tuy nhiên, các biến phụ thuộc và độc lập có sự tương quan dương mạnh nên các hiện tượng 

tự tương quan và đa cộng tuyến có khả năng lớn xảy ra. Vì những hiện tượng này có thể dẫn 

đến sai lệch kết quả nghiên cứu nên phương pháp FD GMM cho mô hình bảng động do Seo và 

Shin (2016) đề xuất là phù hợp để kiểm soát hiện tượng này. 

4.3. Mô hình hồi quy đối với dữ liệu bảng động 

Nhằm khám phá mối quan hệ phi tuyến và giải quyết vấn đề nội sinh do biến trễ, nhóm tác 

giả áp dụng phương pháp hồi quy ngưỡng dành cho dữ liệu bảng động được đề xuất bởi Seo và 

Shin (2016). Ngoài ra, nhóm tác giả còn kiểm soát thêm hiện tượng nội sinh từ hai biến phát 

triển tài chính và phát triển kinh tế trong mô hình bằng cách sử dụng các biến công cụ bên ngoài 

và bên trong mô hình. Các biến ngưỡng lần lượt được đặt theo các biến giải thích FD, FI và FM 

kết quả mô hình hồi quy bảng 2. 

Bảng 2. Kết quả hồi quy ngưỡng đối với dữ liệu bảng động 

 FD FI FM 

Vùng giá trị 

dưới ngưỡng 

L1.lnPOV -0.2014 

(0.1868) 

0.3895* 

(0.4240) 

-0.4392* 

(0.2421) 

lnGDPPC 0.4578*** 

(0.1298) 

-0.2342 

(0.4229) 

0.5376*** 

(0.1126) 

CPI -0.0013 

(0.0014) 

-0.1368* 

(0.0062) 

-0.0024 

(0.0027) 

GOVEXP 0.0001 

(0.1249) 

-0.0007 

(0.0410) 

0.0296** 

(0.0134) 

TRADE -0.0006 

(0.0017) 

-0.0034 

(0.0024) 

-0.0040* 

(0.0021) 

lnPOP 0.0622 

(0.0487) 

0.0658 

(0.0967) 

0.0454 

(0.1814) 

FD -1.4537 

(0.9423) 
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 FD FI FM 

FI  2.3378 

(0.0222) 

 

FM   1.990** 

(0.7304) 

Vùng giá trị 

trên ngưỡng 

L1.lnPOV 0.6431*** 

(0.0534) 

0.5514*** 

(0.0395) 

0.6370*** 

(0.0576) 

lnGDPPC 0.3765** 

(0.1890) 

0.2485* 

(0.1461) 

0.4649*** 

(0.0995) 

CPI -0.0006 

(0.0008) 

-0.0008 

(0.0008) 

-0.0004 

(0.0005) 

GOVEXP -0.0011 

(0.0013) 

-0.0032** 

(0.0010) 

-0.0063* 

(0.0028) 

TRADE 0.0001 

(0.0011) 

0.0021** 

(0.0007) 

0.0031* 

(0.0017) 

lnPOP -0.2432** 

(0.1008) 

0.0522 

(0.1378) 

-0.0235 

(0.1861) 

FD 1.6360* 

(0.9810) 

  

FI  1.2453* 

(0.6799) 

 

FM   -1.2403* 

(0.6467) 

Biến ngưỡng FD FI FM 

Giá trị ngưỡng 0.4469* 

(0.2503) 

0.5762*** 

(0.0222) 

0.3516*** 

(0.0911) 

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp dựa trên kết quả xử lý dữ liệu (2022) 

Đối với biến ngưỡng là FD và FI: Kết quả hồi quy với biến ngưỡng là FD hoặc FI thì phát 

triển tài chính hoặc phát triển thể chế sẽ không ảnh hưởng đến giảm nghèo cho đến vượt qua 

một ngưỡng nhất định. Và sau khi vượt qua ngưỡng này thì cả phát triển tài chính và phát triển 

định chế tài chính đều có tác động tích cực đến giảm nghèo. Các nghiên cứu trước như của 

Jalilian và Kirkpatric (2005), Dhrifi và Maktouf (2013); Kiendrebeogo và Minea (2016), 

Zahonogo (2017) đều đưa ra một số dự đoán và bằng chứng ủng hộ sự tồn tại của ngưỡng tác 

động của phát triển tài chính lên giảm nghèo.  

Đối với biến ngưỡng là FM: Kết quả hồi quy với biến ngưỡng là FM cho thấy phát triển 

thị trường tài chính trước ngưỡng có tác động dương đến giảm nghèo, tuy nhiên sau khi qua 

ngưỡng tác động thì phát triển thị trường tài chính có tác động tiêu cực đến giảm nghèo. Một 
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số nghiên cứu ủng hộ tác động tích cực của phát triển thị trường tài chính lên giảm nghèo như 

Bayar (2017), Umar và Nayan (2018). Umar và Nayan (2018) giải thích rằng khi thị trường tài 

chính phát triển thì người nghèo sẽ có nhiều cơ hội đầu tư hơn thông qua tham gia vào thị 

trường. Trong khi đó, Kaidi và cộng sự (2017) thì lại giải thích rằng nếu sự rối loạn chức năng 

của thị trường tài chính thì sự truy cập vào thị trường tài chính của các hộ gia đình nghèo bị hạn 

chế, từ đó dẫn tới tác động tiêu cực của thị trường tài chính đến giảm nghèo. 

5. Kết luận và khuyến nghị 

5.1. Kết luận vấn đề nghiên cứu 

Nghiên cứu đánh giá tác động của phát triển tài chính đến giảm nghèo qua bộ dữ liệu của 

37 quốc gia ở châu Á trong khoảng thời gian từ năm 1996 đến năm 2019 bằng mô hình hồi 

quy ngưỡng. Cụ thể, nhóm tác giả xem xét mối quan hệ phi tuyến giữa phát triển tài chính 

chung và hai phương diện thuộc phát triển tài chính (phát triển định chế và phát triển thị 

trường) với giảm nghèo. 

Nhóm tác giả giả định rằng có tồn tại ngưỡng phát triển tài chính ảnh hưởng đến tình trạng 

nghèo đói ở 37 nước châu Á đã chọn. Nhóm tác giả sử dụng mô hình hồi quy ngưỡng với dữ 

liệu bảng động của Seo và Shin (2016) được thực hiện bởi Seo và cộng sự (2019), mô hình ước 

tính mối quan hệ ngưỡng động ngay cả khi có nội sinh và kiểm tra xem xét liệu có ngưỡng phát 

triển tài chính phải đạt được trước khi ảnh hưởng đến tình trạng nghèo hay không. Phát triển tài 

chính nói chung không có tác động tới nghèo, cho đến khi vượt ngưỡng thì nó có tác động tích 

cực đến giảm nghèo. Ngoài ra, đối với phát triển định chế tài chính cũng có kết quả tương tự. 

Đối với việc nghiên cứu về phát triển tài chính theo hướng thị trường, nhóm tác giả cho ra 

kết quả ngược lại. Khi chưa đạt tới một ngưỡng xác định, việc phát triển thị trường tài chính sẽ 

ảnh hưởng tích cực đến việc giảm nghèo, nói cách khác, thị trường tài chính càng tăng trưởng 

tỷ lệ nghèo ở các quốc gia càng giảm. Tuy nhiên, nếu sự phát triển tài chính theo hướng thị 

trường ngày càng được chú trọng và được củng cố vượt ngưỡng của nó, việc giảm nghèo sẽ bị 

ảnh hưởng tiêu cực. Tóm lại, kết quả nghiên cứu về ngưỡng phát triển tài chính ảnh hưởng đến 

tình trạng nghèo là: với phát triển tài chính và phát triển định chế tài chính, trước ngưỡng không 

có tác động đến giảm nghèo còn sau ngưỡng thì có tác động tích cực đến giảm nghèo. Kết luận 

này tương tự với nghiên cứu của Bolarinwa và cộng sự (2021a) về tác động của phát triển tài 

chính đối với giảm nghèo. Đối với phát triển thị trường tài chính, trước ngưỡng thì sự phát triển 

này giúp giảm nghèo còn sau ngưỡng thì ngược lại. 

5.2 Một số khuyến nghị 

5.2.1 Đối với phát triển định chế tài chính 

Vì tồn tại ngưỡng để phát triển định chế tài chính ảnh hưởng tích cực đến giảm nghèo nên 

Nhà nước cần giúp đỡ và định hướng cho các định chế tài chính đủ vượt qua ngưỡng phát triển. 

Các định chế tài chính có thể phối hợp với Nhà nước để minh bạch thông tin giữa người vay và 

người cho vay, cắt giảm chi phí tiếp cận, nâng cao khả năng tiếp cận dịch vụ tài chính, hoặc 

tăng cho vay tích lũy, tiết kiệm. 

Minh bạch thông tin 

Người cho vay thường phải đối mặt với các vấn đề bất lợi do họ thiếu thông tin về đặc điểm 

của người đi vay, đặc biệt là rủi ro liên quan đến khoản đầu tư mà người đi vay muốn huy động 

hoặc không thể kiểm soát được hành động của người vay sau khi đã được cấp tín dụng. Để giảm 
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lượng thông tin bất cân xứng, Nhà nước cần xây dựng và đảm bảo hành lang pháp lý từ khoản 

vay nhỏ nhất, nhằm tăng độ tin cậy vào người nghèo của các định chế tài chính với việc cho 

vay vốn. Bên cạnh đó, không chỉ tập trung vào các đối tượng nghèo, Nhà nước cũng cần đẩy 

mạnh thay đổi đối với mọi đối tượng thông qua giáo dục, tuyên truyền, giúp thông tin được 

minh bạch nhất. 

Tiếp cận các dịch vụ tài chính  

Các dịch vụ tài chính là một nguồn cung tiền chính thống với chi phí thấp hơn cho người 

nghèo so với các tổ chức không chính thống. Cũng vì vậy mà chính phủ có thể xem xét tình 

hình tài chính, phân bổ ngân sách, hỗ trợ hoặc tài trợ cho các tổ chức tài chính có những chương 

trình dành riêng cho người nghèo. Ngoài ra, người nghèo nên được tiếp cận trực tiếp đến nguồn 

tiền vay mượn từ các dịch vụ tài chính hỗ trợ thay vì qua thêm một trung gian (tránh rủi ro khi 

vay mượn và được vay với chi phí thấp nhất). Bên cạnh đó, Nhà nước cũng cần tuyên dương, 

ủng hộ, khích lệ những tổ chức tài chính cung cấp các dịch vụ dành riêng cho người nghèo để 

nâng cao tinh thần hỗ trợ giảm nghèo.  

Tăng cho vay 

Người nghèo thường khó tiếp cận được các khoản vay có giá trị lớn do không đủ khả năng 

chứng minh tài chính của bản thân. Vì thế, Nhà nước cần có những gói hỗ trợ cho định chế tài 

chính, giúp nâng cao khả năng cho vay các khoản vay lớn với lãi suất thấp, giúp người nghèo 

có nguồn vốn lớn hơn, để có thể đầu tư vào các hoạt động như: kinh doanh, nâng cấp dây chuyền 

sản xuất. 

5.2.2 Đối với phát triển thị trường tài chính 

Theo kết quả của nghiên cứu, có tồn tại ngưỡng mà phát triển thị trường có tác động đến 

giảm nghèo. Như đã phân tích ở trên, phát triển thị trường tài chính trước ngưỡng giúp giảm 

nghèo, nhưng sau ngưỡng lại ảnh hưởng tiêu cực đến tỷ lệ nghèo. Vì thế, trước hết cần nắm rõ 

mức ngưỡng ảnh hưởng tiêu cực để từ đó đưa ra những gợi ý thích hợp cho từng giai đoạn khác 

nhau. Đối với giai đoạn trước ngưỡng, cần thúc đẩy phát triển theo định hướng thị trường bằng 

cách mở ra các kênh tài chính mới, giúp phát triển các hoạt động đầu tư mới hoặc tạo ra các 

công cụ mới. Ví dụ, cung cấp một phương tiện chuyên dụng phát hành trái phiếu trên thị trường 

nội địa có thể là một cách hữu ích để hướng các khoản tiết kiệm chưa sử dụng hết vào đầu tư 

hoặc tránh rủi ro. Đối với giai đoạn sau ngưỡng, Nhà nước cần có môt số biện pháp kìm hãm 

sự phát triển nhanh của thị trường tài chính để ảnh hưởng tiêu cực không ảnh hưởng nhiều đến 

tỷ lệ nghèo.

5.3 Hạn chế của nghiên cứu 

Dù nhóm tác giả đã cố gắng khắc phục những thiếu sót ở các nghiên cứu trước, nghiên cứu 

vẫn còn tồn tại một số vấn đề chưa được giải quyết triệt để như sau: (1) biến nghèo nhóm tác 

giả sử dụng vẫn chưa thỏa mãn được mối quan tâm đối với nghèo đa chiều. Đồng thời, biến 

nghèo tiêu dùng này cũng chưa thể hiện được hai khía cạnh nghèo tuyệt đối và nghèo tương đối 

của các quốc gia đang nghiên cứu. (2) Nghiên cứu chưa xem xét cụ thể tác động của bốn khía 

cạnh của phát triển tài chính (độ sâu, độ tiếp cận, độ hiệu quả, độ ổn định) đến giảm nghèo. (3) 

Vviệc sử dụng phương pháp hồi quy ngưỡng khá mới của Seo và Shin (2016) đòi hỏi dữ liệu 

bảng của đề tài phải cân bằng, nhóm tác giả đã khắc phục dữ liệu bảng thiếu cân bằng trong 

nghiên cứu bằng cách tính trung bình 4 năm của các biến trong mô hình, tuy nhiên, điều này 

làm giảm số lượng lớn các quan sát trong dữ liệu. 
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