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THONG TIN BAI BAO TOM TAT

Bién dbi khi hau 1a thach thirc ciia toan nhéan loai. Trudc nguy co tir nén “kinh té

Ngay nhan: 2/9/2024 Hau 1di X b - ;
. nau”, phat trién bén virng (PTBV) la yéu cau bat budc d6i véi moi nén kinh té. Tai
Ngay hoan thién: 19/2/2025 . ~ Ar A x 1A A A 1A PP -%
chinh k¥ thudt s6 toan dién (TCKTSTD) la yeu to khong thé thiéu trong chién lugc
Ngay chap nhan:  20/2/2025 huéng dén PTBV, va tic dong cia TCKTSTD dén PTBV s& phu thudc vao su phat
Ngay dang: 15/3/2025 trién tai chinh. Nghién ctru nay danh gid tic dong ciia TCKTSTD dén PTBV 6 117
qudc gia trong giai doan 2004-2022, sir dung phuong phap hdi quy Bayesian. Két
TU KHOA qua cho thay, TCKTSTD c6 tac dong tiéu cuc dén PTBV, nhung khi két hop véi

phat trién tai chinh (TCKTSTD*FD), tac dong nay chuyén thanh tich cyc. Viéc két
hop gitra phat trién tai chinh va TCKTSTD khong chi ting cuong tiép can dich vu
tai chinh ma con cung cb chinh sach tai chinh va co sé ha ting, gitip giam bét binh
ddng va thuc ddy su 6n dinh tai chinh. Tir d6, chiing t6i khuyén nghi cac qubc gia
tang cuong phat trién tai chinh trudc khi trién khai chién lugc TCKTSTD.
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ABSTRACT

Climate change is no longer a challenge faced by individual countries but a global
responsibility. In the face of the risks posed by the "brown economy,"” sustainable
development (SD) has become a mandatory requirement for all economies.
Inclusive digital finance (IDF) is a crucial tool in the strategy towards SD, and its
impact on SD will depend on the level of financial development. This study assesses
the impact of IDF on SD in 117 countries from 2004 to 2022, using Bayesian
regression methods. The results show that IDF has a negative impact on SD, but
when combined with financial development (IDF*FD), this impact turns positive.
The combination of financial development and IDF not only enhances access to
financial services but also strengthens financial policies and infrastructure, helping
to reduce inequality and promote financial stability. Based on these findings, we
recommend that countries prioritize financial development before implementing
IDF strategies.
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Hanh trinh dén phét trién bén viing: Tdc déng cua tai chinh ki thugt sé toan dién va vai tro phat trién tai chinh

1. GIOI THIEU

Bién doi khi hau ngay nay khéng chi 1a mot théch thirc
riéng 1é ma da tré thanh mot trong nhitng van dé cép béch
trén pham vi toan cau. Ping truéc nhu cau phat trién bén
viing (PTBV), Lién Hop Qudc da khang dinh vai tro thiét
yéu cua tai chinh toan dién trong viéc giam nghéo va thic
day cac myc tiéu PTBV. Trong Chuong trinh nghi su
2030, t6 chirc ndy nhan manh ring tai chinh toan di¢n
khong chi gilip cdi thién diéu kién séng ma con gop phan
giai quyét bat binh diang va hd tro tang truong bén viing
[1-5].

Hién nay, nén kinh té toan cau dang trai qua qué trinh
chuyén doi sau sac, dugc thuc day boi sy phét trién vuot
bac trong cong ngh¢ thong tin va s hoa. Cy thé, Internet
va cac giai phap s6 da tao nén nhig thay ddi quan trong
trong cudc séng va xa hoi. Tai chinh toan dién, vai su hd
trg tir cAc cdng nghé nay, cé kha nang dong vai tro 1la dong
lyc manh mé& dé dat dugc céc muc tieu PTBV. Bang cach
cai thién kha nang tiép can dich vu tai chinh gia ré va hiéu
qua, dac biét cho cac nhom dé bi ton thuong va doanh
nghiép nho, tai chinh toan dién c6 thé thuc day su hoa
nhap tai chinh mot cach toan dién va bén viing [3]. Theo
do, tai chinh toan dién da dat dugc mot bude dot pha vai
sw xuét hién cia TCKTSTD, dwoc ky vong s& tro thanh
dong lyc to 16n dé ¢ thé thuc day PTBV [3]. TCKTSTD
huéng dén viéc tang cuong kha nang tiép can dén cac dich
vu tai chinh véi mac gia phu hop, dac biét danh cho cac
nhom déi tugng va doanh nghiép chua duogc hd tro day du
hodc truong hop bi loai khoi hé thdng tai chinh chinh
thirc. Pay 1a diéu dang dwoc trién khai, thuc hién théng
qua viéc tan dung cong nghé k¥ thuat s, bao gom cac
cong nghé dién hinh nhu dién thoai di dong, Internet, va
céc hé thong thanh toan dién tir. Viéc tan dung cong nghé
s& gilip nang cao kha ning tiép can va cai thién mot cach
hiéu qua caa cac dich vu tai chinh hién nay [5].

Duya trén dinh nghia da trinh bay, TCKTSTD doéng vai
tro quan trong trong viéc hé tro cac doanh nghiép vira va
nhé cting cac nhém thu nhap thap tiép can ngudn tai chinh
chinh thirc. Biéu nay khong chi thac day nang lyc san xuat
ma con gia tang nguon vbn cho cac hoat dong d6i moi
cong nghe, thiét bi, qua d6 kich thich ting truéng kinh té.
bong thoi, TCKTSTD g6p phan giam ngheo, thu hep
khoang céch thu nhap va han ché cac van dé vé 6 nhiém
moi truong [1]. Cc nghién ciu trude day da chi ra nhiéu
tac dong tich cuc cua TCKTSTD dbi voi PTBV [3.6,7].
Tuy nhién, mét s6 nghién ctru khic cling dé cap dén cac
anh huong tiéu cuc tiém an [8].

Theo mét sb tac gia, khi TCKTSTD dat mic cao, nén
kinh t& c6 xu hudng phu thudc vao viéc tiéu thu ning
lwong héa thach, dan dén gia ting phat thai khi CO2 — mét
trong nhitng nguyén nhan chinh gay & nhiém moéi truong
nghiém trong, anh huong tiéu cyc dén tinh bén viing [8].
Nhu vay, mdi quan hé giira TCKTSTD va PTBV mang
tinh phirc tap, chiu anh huéng boi nhiéu yéu t6. Nhiéu
nghién ctru gan day [1-4] da nhan manh rang tac dong cua
TCKTSTD thay ddi tiy thugc vao mic do phét trién tai
chinh cua tirng quéc gia. Tuy nhién, phan 16n cac nghién
ctru trude day van tap trung vao viéc ap dung cac mé hinh
tuyén tinh dé phan tich méi quan hé nay (xem [9-11]).

Mot s6 nghién ctu gan day da mo rong sang cac md
hinh phi tuyén nham kham phé su khac biét trong tac dong

cia TCKTSTD, dién hinh 1a nghién ctu cua [1]. DU vy,
céc khia canh lién quan dén murc d6 phét trién tai chinh va
tac dong caa TCKTSTD ddi v6i PTBV van chua duoc
khai thac day du. Dé giai quyét khoang tréng nghién ctu,
nghién ctru nady tap trung vao viéc xem xét muac do phat
trién tai chinh ¢ anh huong nhu thé nao dén mdi quan hé
gitta TCKTSTD va PTBV. Bic biét, nghién ctu tim hiéu
liéu phat trién tai chinh — mot yéu té vi mé quan trong —
¢6 lam thay ddi chiéu huéng tac dong cuia TCKTSTD lén
PTBV hay khong.

Dé giai quyét vin dé nghién cutu, tac gia da ap dung mo
hinh hdi quy Bayesian — mét phuong phap dua trén xac
Suat voi vu diém vuot troi trong viéc xu ly cac van dé nhu
¢& mau nho, hién twgng noi sinh va ty tuong quan [1].
Phuong phap nay mang lai cach tiép can toan dién, cho
phép phan tich chi tiét tic dong cia TCKTSTD dén PTBV
trong cac bi canh phat trién tai chinh khac nhau.

2. CO SO LY THUYET VA MO HINH NGHIEN
cUu

2.1 Ly thuyét TCKTSTD va PTBV

Tai chinh ky thuat sé toan dién (TCKTSTD) duoc dinh
nghia 1a nhitng nd luc nham mé rong kha nang tiép can
cac dich vu tai chinh véi chi phi hgp ly cho cac ca nhan va
doanh nghiép bi loai trir hodc chua dugc phuc vu diy di
trong hé théng tai chinh truyén thong. Cac nd luc nay chu
yéu dugc thyc hién thong qua viéc ap dung cong nghé k¥
thuat sé, bao gdom céc céng cu nhu dién thoai di dong,
Internet, va céc hé thong thanh toan truc tuyén. Viéc tén
dung cong nghé nay khong chi cai thién hiéu qua cung cap
ma con mo rong pham vi tiép can cua cac dich vu tai
chinh [1]. Dé thiic diy PTBV, cac t6 chic tai chinh da tap
trung khai thac TCKTSTD nhu mét cdng cu chién lugc.
Theo ly thuyét trung gian tai chinh [12], ngan hang dong
vai tro cau ndi giita cac nha dau tw va nguoi vay von, tir
d6 giam bat su chénh léch cung-cau vén trén thi truong.
Tir goc d6 ndy, TCKTSTD khong chi khuyén khich su
tham gia cua cac tac nhan kinh té vao hé thong tai chinh
ma con tao dong luc thic diy ting truong kinh té. Hon
nira, cac dich vu TCKTSTD c¢6 tiém ning hd tro cdc md
hinh kinh té chia sé¢, gop phan ting thu nhap, giam nghéo
va giam thiéu 6 nhiém moi truong nho ap dung cac cong
nghé than thién [1].

Ngoai ra, theo Iy thuyét tin hiéu PTBV [13], c4c t6 chirc
kinh té thuong c6 xu hudng cong khai cam két dat dugc
cac muyc tiéu PTBV dé tao dung niém tin véi cac bén lién
quan, dic biét 1a nha diu tu. Nhimg thong bao nhu vay
khong chi gidp thu hat ngudn vén ma con giam thiéu tinh
trang bat can xtng thong tin, dac biét ddi véi nhitng ca
nhan va doanh nghiép chua tiép can duoc hé thong tai
chinh chinh thirc. Vi du, chinh pha cé thé ban hanh cac
chinh sach hé trg PTBV thong qua viéc ma rong tai chinh,
tir d6 thiic ddy dau tu vao cac du an than thién véi moi
truong. Mac du nhiéu nghién ciu gan day da chiang minh
tac dong tich cuc cia TCKTSTD ddi véi PTBV, nhung
van con ton tai nhitng han ché. Pang chu y 1a sy thiéu nhat
quan trong phuong phap do luong TCKTSTD va PTBV,
cling nhu sy tap trung han hep vao mot s6 khia canh nhit
dinh cua PTBV. Cu thé:

Nghién ctru cua [14] da phan tich mdi quan hé gira tai
chinh toan dién (FI) va PTBV trong bdi canh cac qudc gia
giai doan 2001-2020. PTBV trong nghién ciru duoc do
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lwong thong qua cac chi sb lién quan dén méi truong, bao
gom phat thai CO., tiéu thu nang luwong tai tao, chi tiéu
cho nghién ciru va phét trién, cing gia tri gia tang trong
nganh cong nghiép. Bang cach ap dung phuong phép phan
tich twong quan Pearson, nghién ciru da chi ra méi twong
quan tich cuc gitra Fl va PTBV. Tuy nhién, mic d tuong
quan phu thudc vao ting chi s6 cu thé dugc sir dung.

Trong mot nghién ctru khac, [15] da tap trung vao tac
dong cia TCKTSTD ddi véi PTBV, cu thé 1a khia canh
giam nghéo, tai Trung Qudc giai doan 2011-2019.
TCKTSTD duoc do ludong dua trén cac chi s6 noi dia,
trong khi mac @6 giam nghéo dugc str dyng nhu mot dai
dién cho PTBV. Sir dung phwong phéap hdi quy lugng t,
nghién ciru phét hién rang tac dong cia TCKTSTD thay
doi tiy theo murc d6 nghéo cua cac nhém nguoi st dung.
Diéu nay cho thay lgi ich tir TCKTSTD c6 thé khong
ddng déu, phu thudc vao cac dic diém va bi canh kinh té
cua ting nhom dan cu. Gan day, [2] da nghién ciau mbi
quan hé gitra TCKTSTD, 6n dinh tai chinh va PTBV tai
Viét Nam tir nam 2004 dén 2022. Két qua nhan manh rang
TCKTSTD la mot yéu té quan trong thuc day PTBV tai
Viét Nam, véi vai tro tich hop ca ba khia canh bén viing:
kinh té, x& hoi va méi truong.

Bén canh do, cac nghién ciru cua [9-11] ciing da khing
dinh tac dong tich cyc cia TCKTSTD di voi PTBV, dic
biét thong qua khia canh thuc ddy phét trién kinh té.
Nhing két qua nay cho théy réng TCKTSTD khong chi
hd tro ting trugng Kinh té ma con gop phan giam bét binh
dang va thuc day PTBV tai nhiéu quéc gia voi mirc do
phét trién tai chinh khac nhau.

V& mat tac dong tiéu cuc, tac dong TCKTSTD dbi voi
PTBV da nhan dugc su ung ho tir Ly thuyét gian doan
PTBV, dugc dé xuét gan day boi [2,13]. Ly thuyet nay lap
luan rang viéc theo duol cac muc tieu PTBV c6 thé pha Vo
cAu trdc tai chinh truyén thdng, khi cac quyét dinh kinh té
dua trén sy can nhic gitra loi fch va chi phi. Néu chi phi
cua cac hoat dong xanh va bén viing vuot xa lgi ich kinh
té, TCKTSTD c6 thé dan dén viéc uu tién ngudn lyc cho
tang truong kinh té truyén thong. Didu nay 1am gia ting su
phu thudc vao niang lugng héa thach, tir d6 gop phan gia
tang phat thai khi nha kinh [2,8], 1am giam tinh bén viing
vé méi truong.

Mot s6 nghién ciru da ung ho luan diém nay:

[15] da nghién ctu tac dong cia TCKTSTD Ién céc
muc tiéu PTBV lién quan dén x4 hoi tai cac qudc gia phét
trién va dang phat trién. Két qua cho thdy TCKTSTD lam
tram trong thém cac van dé bat binh dang, dic biét vé thu
nhap va gisi tinh, nhdn manh khia canh tiéu cuc cua tai
chinh k§ thuat sb toan dién ddi vai viéc giam bat binh
dang.

[17] da phan tich tac dong cia TCKTSTD dén tinh bén
vitng méi truong tai 42 quéc gia thuoc Sang kién Vanh dai
va Con duong (OBRI) trong giai doan 2007-2019. Su
dung cac phuong phap OLS, 2SLS va GMM, nghién cau
chi ra raing TCKTSTD lam gia ting 6 nhiém mdi truong
thdng qua su gia tang phét thai khi nha kinh. Nhirng phat
hién nay tuong ddng véi nghién ctu cua [1], dac biét tai
cac qudc gia c6 muc do phat trién tai chinh cao.

[18] da nghién cuu tai Indonesia trong giai doan 2011
2020, st dung phuong phap GMM va xay dung bién

TCKTSTD dua trén sé lwong may rit tién tu dong va thé
ghi no. PTBV duoc do ludng thong qua hai chi sb 1a ting
truong kinh té va luong phét thai CO.. Két qua cho thiy
rang, mic du TCKTSTD thac ddy ting truéng kinh té,
nhung dong th()'l lam gia tang phat thai CO.. Dleu nay
khing dinh rang cAc qudc gia dang phét trién can than
trong khi mg rong sang kién TCKTSTD dé tranh nhiing
hau qua tiéu cuc d6i v6i méi truong.

Céac két qua trén phan &nh ring, mic do TCKTSTD
mang lai lgi ich kinh té dang ké, nhung ciing dong thoi dat
ra nhiing thach thtc 16n di v6i méi truong va xa hoi. Do
d6, viéc mé rong TCKTSTD cén di kém véi cac bién phap
quan ly chat ch& dé giam thiéu tac dong tiéu cuc.

2.2 Vai tro cia phat trién tai chinh trong méi quan hé
gitra TCKTSTD va PTBV

Thuyc té cho thay, kha nang tiép can dich vu tai chinh
thiéu dong déu gitra cac qudc gia trén toan Cau bi tac
dong boi nhiéu yéu té khac nhau, trong d6 quyén tiép can
Internet mang vai tro quan trong ([1,2]). Dén nam 2022,
cac qudc gia nhu Burundi (5,8%), Central African
Republic (10,58%), Ethiopia (16,70%), va Uganda
(10,34%) c6 ty 1& dan sb tiép can internet thip nhét, trong
khi cac qudc gia nhu United Arab Emirates, Bahrain,
Qatar, va Saudi Arabia dat gan nhu 100%. Su chénh léch
nay dan dén mic do déng gop cua TCKTSTD vao PTBV
cling khong ddng déu, chi yéu do mirc d6 phét trién tai
chinh khac nhau. Theo d6, tai cac qudc gia c6 muc phat
trién tai chinh cao (vi du: Australia, Han Quéc, Nhat Ban),
hé théng tai chinh viing chic véi sé luong to chuc tai
chinh Ién gilp cac ca nhan va doanh nghiép dé dang tiép
can nguodn luc, dam bao kha niang dat muc tiéu PTBV.
Nguoc lai, tai cac quéc gia co su phat trién tai chinh thap
hon (vi du: Albania, Mali, Rwanda), nhu cu tiép can tai
chinh da dién van 12 mot yéu t quan trong can c6 dé thic
déy tiéu dung, san xut va cai thién phc loi, tir d6 hd tro
PTBV. Nhirng khac biét ndy nhan manh vai trd quan trong
cua phét trién tai chinh trong méi quan hé gitra TCKTSTD
va PTBV. Dua vao co s do, nghién ctru dé xuat gia
thuyét:

H1: Tuong téc gitta phét trién tai chinh va TCKTSTD
thiic day PTBV.

Mac du céac nghién ctru truge day nhu [10, 11, 14, 15,
17] chi gi¢i han trong viéc xem xét tac dong cua
TCKTSTD dén timg khia canh riéng lé caa PTBV, céac
nghién ctu gan day ([1-3]) da cho thay tinh hiéu qua trong
viéc phén tich, danh gia tic dong TCKTSTD dya trén chi
sb tbng hop PTBV gan vai ba tru cot kinh té, méi truong,
va xa hoi. Tuy nhién, van chura c6 nghién ciru nao xem xét
vai tro cua phat trién tai chinh nhu mét bién tuong tac
trong mol quan h¢ nay. Vi vay, nghlen cau nay khong chi
cung ¢b bang ching thyc nghiém ma con lap day khOang
tréng bang cach sir dung chi sé PTBV tong hop dé c6 thé
phén tich, danh gia cac tac dong.

3. PHUONG PHAP NGHIEN CUU
3.1 Dir liéu

Mau nghién ctu bao gdm 117 qudc gia trén toan ciu
(phu luc 1), duoc lya chon dua trén tinh san cé cua dir liéu
trong giai doan 2004-2022. Dit liéu vé PTBV dugc thu

thap tir Trung tam Chuyén doi Muc tiéu PTBV. Trong khi
do, di ligu vé TCKTSTD duoc tinh toan théng qua
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phuong phéap phan tich thanh phan chinh (PCA), dua trén
6 chi tiéu riéng l¢, duoc tong hop rd rang & phu luc 2. Cac
chi tiéu nay duoc thu thap tir hai nguon chinh 1a Ngan
hang Thé gisi (World Bank) va Quy Tién té Qudc té
(IMF).

Dva trén nghién cuu cua [1,3] md hinh nghién cuu tac
dong cua TCKTSTD den PTBV, xem xét dén vai tro cua
phét trién tai chinh dwogc ching toi thiét 1ap nhu sau:

PTBV,, = B, + B, TCKTSTD * FD;, + B.X;, + &, (1)
PTBV la bién dai dién cho cc muc tiéu PTBV

TCKTSTD la bién dai dién cho tai chinh ky thuat sb
toan dién
FD dai dién cho phat trién tai chinh

TCKTSTD*FD Ia tuong tic giita tai chinh ky thuét s
toan dién va FD thé hién vai tro cua FD trong viéc dinh
hinh TCKTSTD.

X 1a vector cac bién kiém soét, trong d6 bao gom INF,
UR, FDI, GDP va POP.

Bién PTBV duoc tinh toan duya trén tich hop 17 chi tiéu
nay gin lién véi 3 tru cot kinh té bén viing, xa hoi bén
virng, va méi trudng bén viing theo theo PTBV. Thude do
PTBV nay da dugc sir dung trong nghién ctu da dugc
thuc hién trude ddy nhu [2-4] va duoc danh gia 1 chi s6
tong quan nhit dé danh gia mic do PTBV caa mot quéc
gia.

Bién TCKTSTD tai trong céc nghién ciru trude day da
dang vé cach do ludong. Tuy nhién, cac thude do nay déu
cho thdy diém chung la TCKTSTD khong thé do luong
bang mot bién duy nhat ma 1a to hop céc bién lién quan
dén mirc d6 ma rong tiép can tai chinh [2]. Do d6 dua trén
nghién ciru trude day cua [1] bién DFI duoc tong hop
bang phuong phéap phén tich thanh phan chinh (PCA)

DFI=W1*BRA+W2*OLB+W3*ODB+W4*MOBI+
W5*FBS+ W6E*INT (3)

Véi: TCKTSTD 4 chi sb tai chinh toan dién, W 1a
trong s6 mai bién dong gop.

Két qua tir Bang 1 cho thay gi4 tri riéng & chiéu thu
nhat 14 5,9005 Ion hon 1 va cac bién dai dién giai thich Ién
dén 72,7433%, trong khi d6 cac chidu con lai kha thap (bé
hon 1). Do d6 tac gia chon chiéu thr 1 dé xay dung bién
TCKTSTD.

Bing 1. X&c sudt déng gop cia cac bién

Bang 2. Két qud PCA

TCKTSTD BRA ODB OLB MOBI FBS INT

Trong s0

foes®0 0264 0314 0314 0391
ong gop

0,417 0,637

Chida Gl Phin triim Phin tram tich
riéng luy

Chidul  4,3646 72,7433 72,7433
Chiéu2  0,7363 12,2717 85,0150
Chiéu 3 0,5643 9,4050 94,4200
Chidu4  0,2164 3,6067 98,0267
Chiéu 5 0,1184 1,9733 100,0000

Két qua duoc tong hop & Bang 2 cho thdy trong sé INT
chiém phan Ién hon so vai cac trong sé khac, khang dinh
sy quan trong cua viéc st dung internet ddi véi viéc dinh
hinh TCKTSTD

3.2 M6 hinh nghién ciu

Trong quan diém Bayesian, chiing ta xay dung hoi quy
tuyén tinh bang cach sir dung phan phdi xac suat nhu sau:

P(y|B, X)(P(B]X) 2

P(Bly. X) = P(YX)

Trong d6:

P(Bly,X) la phan phdi hau nghiém cua cac tham sé md
hinh d6i v6i ddu vao va dau ra;

P(yIB.X) 1a x4c suét hop ly cua dir liéu;
P(BIX) 12 phan phdi xac suat tién nghiem;
P(yIX) 1a hang s6 chuan héa va c6 thé dugc bo qua.

Khi danh gia tac dong cua DFI dén PTBV, hdi quy
Bayes dugc thuc hién théng qua quy trinh ba budc: Pau
tién, thiét 1ap cac phan phéi tién nghiém cho cac hé s6 hoi
quy, gia dinh gia tri trung binh bang 0. Bleu nay dam bao
rang cac hé sé thu dugce co6 xu huéng gan véi 0 hon 1a
khac 0, nhung khong lam 1éch phén tich theo huong tich
cuc hay tiéu cyc. Tiép theo, xdc dinh phan phéi chuan cho
cac ham hop ly cua cac hé sb, dua trén cac tham sb lay tir
phuong trinh. Cudi cung, st dung cac ki thuat Markov
Chain Monte Carlo (MCMC) va Gibbs Sampler dé thu
dugc phan phdi hau nghiém cua cac hé sé, thdng qua viéc
udc lwong va md phong 12,500 mau tir phan phéi hau
nghiém. Thong thuong, 2,500 mau dau tién duoc loai bo.
Céc ky thuat MCMC dugc tng dung rong rai dé tinh
chinh c4&c md hinh phuc tap trong nhiéu linh vuc khac
nhau [22-25].

4. KET QUA NGHIEN CUU VA THAO LUAN

Bang 3 trinh bay thng k& mo ta cho ba bién PTBV,
TCKTSTD va FD cho thay nhiing dic diém phan bé khéc
nhau giira cac qudc gia. Chi s6 PTBV c6 gi4 tri trung binh
1a 67,56, véi do lech chuan cao 9,81, cho thay sy phén tan
dang ké giita cac qudc gia, voi gia tri nho nhat 12 38,27 va
gi4 tri 16n nhat dat 87,63. Chi s TCKTSTD c6 gié tri
trung binh 12 0,2245 va @6 léch chuan 1a 0,1406, thé hién
rang phan lon cac qudc gia c6 mirc do phat trién tai chinh
k§ thuat s6 vira phai. Gia tri nho nhét 12 0, cho thiy mot s6
qudc gia chua phat trién hé thng tai chinh k§y thuat sd,
trong khi gia tri 1on nhat 1a 1.01, phan anh sy phét trién
manh mé& cua tai chinh ky thuat sé tai mét sé quéc gia.
Phat trién tai chinh (FD) c6 gia tri trung binh la 0.3684,
Vi do léch chuan 0.2409, cho thay mirc do phét trién tai
chinh chung cua céc qudc gia trong mau la khéa thap
nhung ¢6 sy phan tan Ion. Gié tri nho nhat 13 0. 0073, phan
&nh murc do phat trién tai chinh rat thap 6 mot sb qu00 gia,
trong khi gia tri Ion nhat Ia 3.9553, chi ra sy phat trién tai
chinh vuot troi tai mot sé quéc gia.
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Bing 3 Thang ké md ta céc bién

Trung D6 léch Gia tri nhé Gia rilén

Bién binh chuén nhat nhat
prev  °"2%  ogos4 38,265 87,6282
TORTST 02245 0,406 0,0000 1,0100
INF 5,0010 5,4948 -16,4774 59,6759
UR 60,;389 21,0621 9,0205 100,0000
POP 1,2760 1,6185 -14,4321 19,5530
FDI 5,8165 23,1281 -398,4164 453,5739
GDP 2,2304 4,6920 -34,5450 63,1546
FD 0,3684 0,2409 0,0073 3,9553
Bing 4. Két qud hoi quy Bayesian
Bién phu thugc: 117 quéc gia
PTBV
T D ese
TCKTSTD -0,1544 0,0062 0,0000
FD 0,1133 0,0233 0,0016
TCKTSTD*FD 0,0611 0,0043 0,000
INF -0,2310 0,0340 0,0002
UR 0,3365 0,0159 0,0002
POP -0,8100 0,2071 0,0021
FDI -0,2736 0,0458 0,0003
GDP -0,3418 0,0429 0,0003
C 27,1902 1,1749 0,0149
Ty 1& chip nhan trung 0,7866
binh
Hiéu qua nho nhit 0,2133
Chi s6 Gelman-Rubin 1,0000

(Rc) 16n nhét

Két qua hoi quy Bayesian trén 117 qudc gia (Bang 4)
cho thay céc gia tri trung binh cua céc bién dugc trinh bay
rd rang, thay vi cac hé s hoi quy nhu trong phwong phap
hdi quy truyén théng. Trong phwong phap Bayesian,
“trung binh" thé hién gid tri ky vong cua tham sé sau khi
xem xét phan phéi xac suét caa md hinh, trong khi "hé sé
hoi quy" trong cac phwong phap tan suat truyén théng chi
dua ra gi4 tri duy nhat cua tham s6 ma khong tinh dén sy
khong chic chan trong wéc luong. Cu thé, két qua cho

thdy trung binh cua c4c bién nhu TCKTSTD, FD, va
TCKTSTD*FD lan luot 14 -0,1544, 0,1133 va 0,0611, c6
thé giai thich 1a cac ude lugng trung binh cho thdy mirc d6
anh hudng cia cac yéu to nay doi voi khi ap dung phuong
phap Bayesian. Cac gia tri nay phan anh su phan pho| Xac
Sut ciia cac tham s6 va khong phai la gié tri duy nhat nhu
trong hoi quy thong thuong.

‘Bang 4 trinh bay két qua hdi quy Bayesian cua 117
qudc gia trong giai doan 2004-2022. Két qua cho thiy
TCKTSTD c¢6 tac doéng tiéu cuc dén PTBV. Mac du
TCKTSTD ¢6 tiém ning mang lai loi ich I6n, nhung su
phén bé khong déu trong viéc tiép can va sir dung céc dich
vu tai chinh ky thuat s6 ¢6 thé tao ra hodc gia tang bét
binh dang Céc qu0c gia hozc khu vyc thiéu co so ha tang
ky thuat sé phét trién hodc nguoi dan thiéu kha nang t1ep
can cong nghé co thé bi loai khoi cac co hoi tai chinh nay,
dan dén viéc chénh léch giau nghéo trd nén cao hon va
can tré qué trinh PTBV.

Két qua nay twong dong voi nghién ciru trude day cua
[1], trong d6 chi ra rang su phat trién tai chinh ky thuat s6
c6 thé 1am giam PTBV. Tuy nhién, dudi vai tro cua phat
trién tai chinh (TCKTSTD*FD), tac dong tiéu cuc cua
TCKTSTD déi véi PTBV tro nén tich cuc hon. Khi phat
trién tai chinh dwoc két hop voi TCKTSTD, su cai thién
trong hé thdng tai chinh ky thuat s s& khong chi gitp ting
cuong tiép can dich vu tai chinh ma con hd tro cac chinh
sach tai chinh va co so ha tang virng chic hon. Piéu nay
c6 thé gilp han ché sy bat binh dang trong viéc tiép can
cong nghé va tai chinh, dong thoi thiic day su on dinh va
bao mét trong céc giao dich tai chinh.

M&bi quan hé nay con gop phan vao viéc phét trién nén
kinh t& bén viing, khuyén khich dau tu vao cac linh vuc
xanh va cong nghé sach, déng thoi tao ra nhimg co hoi
viéc 1am mdi va nang cao chit luong cudc sbng cho céc
cong dong ma trude diy chwa duoc phuc vu day du. Két
qua nghién ctru ndy khéng chi cang ¢ ly thuyét trung
gian tai chinh ma con dua ra mot phat hién méi vé tac
dong tich cuc cua su két hop gitta TCKTSTD va phat trién
tai chinh ddi voi PTBV.

Kiém dinh hoi quy Bayesian cho thay ty Ié chap nhan
trung binh (Avg acceptance rate) la 78,66% va hiéu qua
nho nhat (Avg efficiency: min) 1a 0,2133, vuot mtc cho
phép 12 0,01, do d6 mo hinh nghién ctru dap (g yéu cau.
S0 V6i cac phuong phép nghién ctru tan suat trude day,
phuong phép Bayesian dugc coi 1a mot giai phép thay thé
mang lai hiéu qua, dic biét khi nghién ctru nay d6i mat
V6i van dé mau nho. Hon nira, phuong phap Bayesian con
gilp khic phuc c4c van dé trong md hinh nhu ty tuong
quan, phuong sai thay déi va noi sinh. Két qua hdi quy
Bayesian cung cap thong sé vé sai s6 chuan (Monte-Carlo
Standard Error - MCSE), cho biét mic do 6n dinh cua cac
chudi MCMC. Theo [1,2] khi MCSE tién vé 0, chudi
MCMC cang viing, véi MCSE nhé hon 6,5% do léch
chuan duoc coi 1a chap nhan duoc va nho hon 5% d6 léch
chuan la mic toi wu. Bang 4 cho thay MCSE cua mo hinh
tién gan vé 0, v6i MCSE déu nho hon 5%, chung t6 mo
hinh Bayesian la viing. Ngoai ra, cac két qua thé hién &
Bang 4 con cho thiy riang cac yéu té nhu GDP, POP, INF
va FDI ciing la nguyén nhan hién hiu, gop phan anh
huong dan dén su suy giam PTBV, két qua nay tuong
ddng vai nghién ctu cua [1] khi xem xét cac bién nay
trong béi canh phat trién tai chinh.
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5. KET LUAN VA HAM Y CHINH SACH
5.1 Két luan

Trudc nguy co tan pha cta nén “kinh té nau”, PTBV
da tré thanh diéu bit buoc ddi vai nén kinh té toan cau
hién nay. Trong d6, TCKTSTD dugc danh gia 1a cong cu
khéng thé bo qua trong chién luge hudéng dén PTBV. Hién
nay, qua trinh phét trién tai chinh khong thé dao ngugc, vi
vay tac dong cua TCKTSTD dén PTBV s& c6 su khac biét
dya trén muac phat trién tai chinh. Do dé, bai nghién ciru
hién tai danh gia mac anh huong cia TCKTSTD dén
PTBV xem xét vai tro cua phat trién tai chinh ¢ 117 quéc
gia giai doan 2004-2022. Tiép can trén hai phuong phap
héi quy ngudng va hdi quy Bayesian, két qua cho thay,
TCKTSTD c6 tac dong tiéu cuc dén PTBV. Két qua nay
chi ra ring su phét trién tai chinh k§y thuat sé, mac du
mang lai nhiéu co hoi, c¢6 thé tao ra nhiing tac dong tiéu
cuc ddi v6i PTBV néu khong duoc quan ly can than. Tuy
nhién, két qua nghién ctiu cia chiing toi ciing chi ra rang,
khi phat trién tai chinh (TCKTSTD*FD) dugc két hop
cling véi TCKTSTD, tac dong tiéu cuc nay c6 thé chuyén
thanh tich cuc. Viéc két hop gitra phat trién tai chinh va
TCKTSTD gilp khong chi ting cuong kha nang tiép can
cac dich vu tai chinh, ma con cang cd céc chinh sach tai
chinh va xay dung co s& ha ting viing chic hon. Biéu nay
khong chi gidp giam bét sy bat binh ding trong tiép can
cdng nghé va tai chinh ma con thuc day sy 6n dinh va bao
mat trong céc giao dich tai chinh.

5.2 Ham y chinh sach
Tir két qua trén chung t6i dé xuat cac ham y sau:

Tang cuong co so ha tang ky thuat s6: Pay 1a diéu can
dugc dam bao thong qua su dau tu vao co so ha tang ky
thuat sb de dam bdo rang cac dich vu tai chinh ky thuat so
c6 thé tiép can duoc véi tat ca cac nhom dan cu, dic biét
1a & nhitng khu vuc thiéu thén vé cong nghé. Picu nay sé
giam bét sw phan héa xa hoi va thuc day su cong bang
trong viéc tiép can cac co hoi tai chinh.

Chinh séch h trg phat trién tai chinh bén ving: Céc chinh
sach phaét trién tai chinh Can duoc két hop véi cac sang
kién tai chinh k¥ thuat sé de tao ra dugC moi truong on
dinh va bén viing. Cac qudc gia can thiét lap cac co ché
quan ly va bao mat chat ch& dé ngan ngira céc rui ro lién
quan dén bao mat va quyén riéng tu trong giao dich tai
chinh ky thuat sé.

Khuyén khich hop tac qudc té: Cac qubc gia trén thé
gidi can cd su hop tac chat ch& vai nhau dé chia sé kinh
nghiém va kién thuc vé phat trién tai chinh k§ thuat sb,
ddng thoi khuyén khich cac chuong trinh hd tro tai chinh
cho cac nén kinh té yéu kém. Diéu nay s& gilp thu hep
khoang cach giau nghéo va ting cuong su PTBV toan ciu.

Han ché cua nghién ciu ndy bién PTBV dugc do bang
chi s6 téng hop, do d6 khong phan anh dugc ting khia
canh cua cy thé nhu kinh té, moi trudong va xa hoi. Nghién
clru trong tuong lai S& giai quyét van dé trén
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