rew uonyJ, 00y voyyy Iyd dej,

(S207/S) 102 9S

KHOA HOC
THUONG MAI

ISSN 1859-3666
E-ISSN 2815-5726

!
i
i
n- / i
¥ i (]
{ e
L ,f' \ ' S ©

* (44

Nim thir 24 - s6 201
5/2025




7 khoa hoc
~ {huong ma

TAP CHi COA TRUGNG DAI HOC THUONG MAI
BO GIAD DUC VA BAD TAD

TONG BIEN TAP:

PINH VAN SON

PHO TONG BIEN TAP:

THU KY TOA SOAN

TRUGNG BAN TRI SU

NGUYEN THI QUYNH TRANG

0 Toa soan

Phong 202 nha T

Trudng Dai hoc Thuang mai

86 79 dudng Ho Tung Mau

Mai Dich, Cau Gidy, Ha Noi
Q Dién thoai: 024.37643219 may 18 2102
0 Fax: 024.37643228
U Email: tckhtm @tmu.edu.vn
U Website: tckhtm.tmu.edu.vn
O GP hoat dong bao chi:

S6 195/GP-BTTTT ngay 05/6/2023
0 Ché bén tai: Toa soan

Tap chi Khoa hoc Thudng mai
Q In tai: Cty TNHH In & TM Hai Nam
0 Nop Iiu chiéu: 5/2025

HOI BONG KHOA HOC BIEN TAP

Dinh Van Son - Dai hoc Thuong mai (Chd tich)

Pham Vii Luan - Dai hoc Thuong mai (Phé Chd tich)

Nguyén Bach Khoa - Dai hoc Thudng mai (Pho6 chd tich)

Pham Minh Pat - Dai hoc Thuong mai (ny vién thu ky)
Cac Uy vién

- Vi Thanh Ty Anh - BH Fulbright Viét Nam (Hoa Ky)

- Lé Xuan Ba - Vién QLKT TW

- Hervé B. Boismery - Dai hoc Reuinion (Phéap)

- H. Eric Boutin - Dai hoc Toulon Var (Phap)

- Nguyén Thi Doan - Hoi Khuyén hoc Viét Nam

- Haasis Hans - Dai hoc Bremenr (D(ic)

- L& Quéc Hai - Pai hoc Kinh t& qudc dan

- Nguyén Thi Bich Loan - Dai hoc Thuong mai

- Nguyén Hoang Long - Pai hoc Thudng mai

- Nguyén Mai - Chuyén gia kinh té doc lap

- Duong Thi Binh Minh - DH Kinh t€ Tp H6 Chi Minh

- Hee Cheon Moon - H6i Nghién ciu TM Han Quéc

- Bui Xuan Nhan - Dai hoc Thuong mai

- Luong Xuan Quy - Hoi Khoa hoc kinh té Viét Nam

- Nguyén Van Song - Hoc vién Nong nghiép Viét Nam

- Nguyén Thanh Tam - Dai hoc California (Hoa Ky)

- Truong Ba Thanh - DH Kinh té - Dai hoc Da Nang

- Dinh Van Thanh - Vién Nghién clu thudng mai

- D6 Minh Thanh - Dai hoc Thuong mai

- Lé Dinh Thang - Pai hoc Québec (Canada)

- Tran Dinh Thién - Vién Kinh t€ Viét Nam

- Nguyén Quang Thuan - Vién Han 1am KHXH Viét Nam

- Washio Tomoharu - DH Kwansey Gakuin (Nhat Ban)

- L& Nhu Tuyén - Grenoble Ecole de Managment (Phap)

- Zhang Yuijie - Dai hoc Tsinghua (Trung Quaéc)



ISSN 1859-3666
MUC LUC E-ISSN 2815-5726

KINH TE VA QUAN LY

1. Nguyén Thi Quynh Huong - Két hop phan tich phan cip md (FUZZY-AHP) va ky
thuat vu tién twong dong voi giai phap 1y tuong (TOPSIS) dé danh gia diém dén du lich
mao hiém: nghién ctru trudng hop Ha Giang, Viét Nam. Ma so: 201.1TRMg.11

Integrated Fuzzy Analytic Hierarchy Process (Fuzzy-Ahp) and Technique For
Order of Preference by Similarity to Ideal Solution (Topsis) for Adventure Tourism
Destination Assessment: a Case Study of Ha Giang, Vietnam
2. Ngb Thai Hung va Nguyén Khanh An - Quan hé giita Non-Fungible Tokens va thi
truong ching khoan Viét Nam. Md sé: 201.1FiBa.11

Relationship Between Non-Fungible Tokens and Vietnam Stock Markets
3. Luwu Thi Thuy Duong, Nguyén Hoang Viét va Nguyén Thi Uyén - Tac dong cua
mang xa hdi va trai nghi€ém khach hang t61 sy hai long, v dinh quay tr¢ lai va hanh vi
truyén miéng vé homestay cua khach du lich noi dia. Ma sé: 201.1TRMg.11

The Impact of Social Media and Customer Experience on Satisfaction, Revisit

Intention, and Word-of-Mouth Behavior of Domestic Tourists Regarding Homestays

QUAN TRI KINH DOANH

4. D6 Anh Pirc va Pham Minh Trang - Anh huéng cua sy hai 1ong téi ¥ dinh mua sim
lap lai ddi véi khach hang gen Z trong linh vyc thuong mai dién tu tai Viét Nam: vai tro
trung gian cta su tin tuong. Ma sé: 201.2BMkt.21

The Impact of Satisfaction on Repurchase Intention of Gen Z Customers in E-

Commerce In Vietnam: The Mediating Role of Trust

khoa hoc
S6201/2025 thuong mai

16

29

42



ISSN 1859-3666
E-ISSN 2815-5726

5. Mai Thanh Lan va Ta Huy Hung - Nghién ctru anh huéng cta Vén tri tué xanh,

Quan tri nhan luc xanh to1 két qua moi truong trong cac truong dai hoc ¢ Vi¢t Nam.

Ma sé: 201.2HRMg.21 58
An Investigation Into the Effects of Green Intellectual Capital and Green

Human Resource Management on Environmental Outcomes at Universities in Vietnam

6. Nguyén Vin Bay, Nguyén Thanh Cwong va Phan Thanh Hai - Tac dong cua sd

ngay luu kho dén hiéu qua hoat dong: bang chimg thuc nghiém tai cac cong ty san xuat

duoc niém yét trén san giao dich chimg khoan Viét Nam. Ma sé: 201.2FiBa.21 68
The Impact of Inventory Days on Operational Performance: Evidence From

Listed Manufacturing Firms in the Vietnamese Stock Market

7. Ao Thu Hoai, H6 Khii Thuyén, H6 Phi Diing va Lé Cong Qudc Tuin - Méi quan

h¢ gitra gid tri cdm nhan, thai d§ nguoi tiéu dung va y dinh lya chon hang hang khong:

truong hop hang hang khong qudc gia Viét Nam. Ma sé: 201.2BMkt.21 86
The Relationship Between Perceived Value, Consumer Attitude and Airline

Selection Intention: the Case of Vietnam Airlines

Y KIEN TRAO DOI

8. Buii Ngoc Toan - Tang truong kinh té tai cic qudc gia dang phat trién & Chau A:

vai trd cua su twong tac gitta chi sd phat trién thi truong tai chinh va do mo thuong

mai. Ma sé: 201.3GEMg.31 104
Economic Growth in Developing Countries in Asia: the Role of the Interaction

Between Financial Market Development Index and Trade Openness

khoa hoc

2 thuong mai S6 201/2025



Y KIEN TRAO DOl

TAiNG TRUGNG KINH TE TAI CAC QUOC GIA BANG PHAT, TRIEN d CHAU A,
URI TRO CUR 5U TUGNG TAC GilR [:HI 50 PHAT TRIEN THI TRUGNG
Till CHiNH UR BO MG THUGNG MAI

Bui Ngoc Todn
Truwong DPai hoc Tai chinh - Marketing
Email: buingoctoan@ufm.edu.vn

Ngay nhdn: 13/01/2025 Ngay nhdn lai: 07/03/2025 Ngay duyét dang: 11/03/2025

@%@ tiéu cua bai nghlen cuu nay la phan tich tac dong cua chi so phat trién thi tnfong
tai chinh va do mo thu’ang mai dén ting tmmng kinh té. Piém khdc biét cia bai
nghién curu nay so voi cdac nghzen cuu truoc la xem xét vai tro cua sy twong tac giita chi SO
phat trlen thi truomg tai chinh va do mo thu’ang mai trong tdac dong nay Mau dir liéu bao gom
28 quoc gia dang phat trién ¢ chiu A, trong giai doan 2005-2021. Doi voi phuong phap nghién
cuu, tde gia si dung phwong phap Bayes dé woc hrong mo hinh nghzen curu. Ket qua woc luong
cho thay chi so phat trién thi trieong tai chinh va do mo thuwong mai co cac tac dong tich cuc
dén tang ter’ng kinh té. Hon nita, phat hién thu vi cua bai nghzen clru nay la tim thay vai tro
quan trong cua sy twong tdac giita chi so phat trlen thi ZVLt’O’I’lg tai chinh va do mo thwong mai
trong tdac dong nay Day la co so dang tin cdy dé cdc quoc gia dang phat trzen & chau A c6 thé
xdc dinh dwoc cdc chinh sach phu hop nham thiic day tang ZVLt’O’I’lg kinh té, ma trong tam la
thiic ddy suw phdt trién toan dién cia thi truong tai chinh gan véi mé cira thieong mai.

Tir khoa: Bayes, chdu A, do mo thuong mai, tang truong kinh £, thi truong tai chinh.

JEL Classifications: E44; F14; F43.

DOI: 10.54404/JTS.2025.201V.08

Giéi thiéu

Sy phat trién cua thi truong tai chinh
(TTTC) 1a nén ting quan trong trong qua
trinh tang truong kinh té (TTKT) tai cac quoc
gia. That Vay, TTTC c6 thé thac day TTKT
thong qua viéc gia tang hiéu qua huy dong
von, khuyen khich dau tw, phan bd hiéu qua
von dau tu, cai thién tinh minh bach va nang
cao kha ndng phong ngtra rui ro, cling nhu gia
tang doi méi cong nghé (Romer, 1990). Thl_l’C
te cho thay, nhimng han ché cua TTTC da ngan
can cac quoc gia dang phat trién tan dung tdi
da loi thé cua viée chuyen giao cong nghgé,
lam cho cac quoc gia nay khong theo kip xu
huéng ddi méi cong nghé, giy can tro d61 voi
qua trinh TTKT. Hon nita, cdc qudc gia dang
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phat trién voi TTTC con han ché thuong co
muc do TTKT twong d6i thap, hau nhu khong
dap tng dugc nhu cau tl,ep can cac cong cu tai
chinh, thdm chi 1a bi mac ket trong vong luan
quén cta nghéo do1. Nguoc lai, cadc quoc gia
c6 TTTC phat trien hon thuong dat murc
TTKT nhanh hon trong thoi gian dai. Mac du
vay, TTTC c6 thé 1a tr& ngai ddi voi qua trinh
TTKT, ddc biét la trong truong hop TTTC
bién dong manh va gia tang rui ro trong dau
tu (Singh, 1997).

Bén canh d6, d0 m¢& thu’ong mai (DMTM)
la thuéce do phan anh muc do tham gia cua
mot quoc gia vao thu’ong mai quoc te, gop
phan dang ké trong qua trinh thic day TTKT
tai cac qubc gia (Zahonogo, 2017). Ngay
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nay, cic giao dich thuong mai khong chi
dién ra trong pham vi mot quoc gia, ma con
c6 xu huéng mo rong ra toan cdu, tirc 1a lam
gia ting DPMTM. Co the thay rang, cac g1ao
dich thuong mai qudc té duoc coila chat xuc
tac trong qua trinh TTKT tai mdi quoc gia.
Téc dong tich cyc cia DMTM dén TTKT
dugc ching minh trong mot sO nghlen clru
thuc nghiém. Mac du Vay, mot sO y kién cho
rang PMTM c6 thé giy can tré quéa trinh
TTKT, diéu nay dugc thé hién rd trong boi
canh cdc quoc gia c6 chinh sach quan ly
khong hiéu qué va cac quoc gia co thu nhap
thap (Herzer 2013).

Thuc té cho thdy, TTKT c6 thé bi tic dong
b1 TTTC va DPMTM, tham chi 1a b1 tac dong
bdi su tuong tac gifra hai yéu to nay Hay noi
cach khac, TTTC va DPMTM c6 thé ho trg
nhau nham thuc day TTKT. Cu the su phat
trién cia TTTC gop phan khuyén khich mo
ctra thwong mai thong qua qua trinh cai thién
moi truong dau tu va cung cap cic cong cu
phong ngtra rui ro, qua do6 thic day TTKT.
Bén canh do, PMTM lam g1a tang nhu cau su
dung cac cong cu tai chinh va tao dong luc @é
gia tdng muc do phat trién cua TTTC
(Sghaier, 2023) day 1a nén tang dé thic day
TTKT. Nhu vay, su tuong tac gitta TTTC va
DMTM co6 thé tac dong dén TTKT, tham chi
sy tuong tac nay co thé lam thay doi1 muac do
tac dong cua tirng yeu to6 nay dén TTKT. Mac
du van dé nay da duoc goi m¢ trong nghién
ciru cua Sghaier (2023), nhung con thiéu
vang nghién ctru thye nghiém lam ro tac dong
cua sy twong tac gittra TTTC va DPMTM dén
TTKT, day la khoang trong 16n can duogc
kham pha Khoang trong nay da gay khé khan
nhit dinh cho cac quc gia trong qua trinh xac
dinh cac chinh sich nham khuéch dai tac
dong cia TTTC gan v61 mé cua thuong mai
trong qua trinh thuc day TTKT.

bé lap day khoang trong trén, bai nghién
cuu nay duogc thuc hién nham xem xét tac
dong clia TTTC va PMTM dén TTKT tai cac
quoc gia dang phat tr1en & chau A, Trong do,
TTTC duoc do luong bang chi s phat trlen
TTTC, chi sO nay do Quy tién t& Qudc te
(IMF) cong b va thé hién dugc sy phat trién

toan dién cua thi truong nay. Hon nira, tac gia
con xem xét tdc dong cua sy tuong tic gitta
chi so phat trién TTTC va DMTM dén TTKT.
Mau dit liéu dugc lya chon dé phan tich trong
bai nghten clru nay,bao gom 28 quoc gia dang
phat trién ¢ chau A. Bai nghién cltru nay tap
trung vao viéc tra 101 cau hoi “chi s6 phat
trien TTTC va DMTM c6 thé hd trg nhau
trong qua trinh thuc day TTKT tai cac quoc
gia dang phat trién ¢ chau A hay khong?”.
Ket qua cua bai nghién ctry nay duoc ky vong
s€ c0 y nghia nhat dinh d6i Vo1 cac quoc g1a
dang phat trién. Tai cac quoc gia nay, qua
trinh TTKT con gap nhiéu kh¢ khan. Dé cai
thién tinh trang do, viéc thuc day su phat trién
cua TTTC va thuong mai quoc té 1a cac g1a1
phap quan trong, tham chi céac g1a1 phép nay
con ¢o thé ho tro nhau trong qué trinh thic
day TTKT. Ngoai ra, viéc sir dung phuong
phap Bayes dé udc luong md hinh nghién ctru
cling l1a diém thu vi ctia bai nghién ctru nay so
v61 cac nghién clru trude. Qua do, tac dong
cua cac bién trong mo hinh sé duoc thé hién
thong qua mure d tdc dong va xac suat xay ra
tac dong, diéu nay lam cho két qua ude lugng
dugc thé hién 10 rang hon.

2. Tong quan cac nghlen ctiru thuce
nghiém va phat trién gia thuyet

2.1. Tac dong cua chi so phat trién thi
truong tai chinh den ting trwo'ng kinh té

TTTC la noi dién ra cac hoat dong trao
doi, mua ban cac cong cu tai chinh. Trong do,
nguodn von dugc cung cap truc t1ep fir bén
cung cip von dén bén co nhu cau vé von. Qua
trinh TTKT do1 hoi cac quoc gia phai tiép can
ngudn von 16n tir hé théng tai chinh, trong do
TTTC giir vai tro quan trong. Téac dong cua
chi sb phat trién TTTC dén TTKT da duogc
g0’1 mé trong mot so ly thuyét, chang han nhu
cac ly thuyet tang truong tan co dién, tang
truong noi sinh ya tang truong Keynes Trong
thyc tién, chi s6 phat trién TTTC c6 thé tac
dong dén TTKT thong qua viéc tai trg cho
dau tu va san Xudt. Hon nira, chi sb phat trién
TTTC c6 thé thuc day TTKT thong qua viéc
gia tang hi¢u qua huy dong von, thic day dau
tu, phan bo hi¢u qua von dau tu, cai thién tinh
minh bach va nang cao kha nang phong ngtra
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rii ro, khuyén khich d6i mdi cong nghé
(Romer, 1990).

Trong cac nghién clru thuc nghiém, tac
dong cua chi so phat trién TTTC dén TTKT
da duogc tim thdy tai nhi€u quoc gia, nhung
con ton tai céac quan diém khac nhau vé tac
dong nay. That vay, tai chau A, Setiawan va
cong sy (2020) da chu’ng minh rang TTTC co
vai tr0 quan trong trong qud trinh thuc day
TTKT, vai tro ndy dugc thé hién rd rang &
thot ky hau khung hodng tai chinh. Bayraktar
va cong su (2023) da xac nhan rang sy phat
trién cua khu vuyc tai chinh c6 tac dong tich
cuc dén TTKT tai cac nén kinh té thu nhap
trung binh, tac dong nay duogc thé hién ro
rang khi co cac chinh sach hé tro lién quan
dén chat lugng thé ché. Gan day, Biswas va
cong su (2024) ching minh rang sy phat trién
cua thi truong ching khodn 1a yéu t0 quan
trong dé du bao kinh té vi mo, dic biét la tong
san luong cta quoc gia.

Thyc té cho thay, chi 5O phat trién TTTC
co the gay can tro d01 v6i qud trinh TTKT.
Diéu nay dugc tim thay trong nghlen clru cua
Singh (1997) khi chirng minh rang TTTC c6
thé gay can trd qua trinh TTKT trong dai han,
ddc biét l1a trong truong hop cac nha dau tu
trén TTTC thiéu chuyén nghi¢p. Trong mot
nghién ctru khac, Pan va Mishra (2018) cling
tim thay tdc dong ti€u cuc cua TTTC dén
TTKT tai Trung Qudc.

Nhu vay, tdc dong cua chi so phat trién
TTTC dén TTKT da dugc tim thay trong mot
so tai li¢u hién c6. Tuy nhién, con ton tai nhiéu
quan dlem khac nhau vé tac dong nay. Hon
nita, phan 16n cac nghién ctru thyc nghlem
thu’ong do luong TTTC thong qua quy mo cia
thi trudong, tirc 1a chua the hién dugce ban chat
da chiéu cua thi truong nay. Trong khi do,
IMF da cong b chi s6 tong hop vé mirc do
phat trién ctia TTTC (ttrc 13 chi sb phat trién
TTTC), 6 cac phuong dién: do sau, hi¢u qua
va kha nang ti€p can. Tuy nhién, con thiéu
vang cdc nghién ctru thyc nghiém sur dung chi
sO tong hop nay dé xem xét tac dong cua
TTTC dén TTKT. Thuc té cho thay, mac du
con ton tai nhiéu quan, diém tral ngugc nhau
ve tac dong ctia chi s phét trién TTTC dén

TTKT, nhu’ng Xu huo’ng tac dong tich cuc van
1a chu yeu Do vay, tac g1a dé xuit gia thuyét
dau tién ctia bai nghién clru nay nhu sau:

Gid thuyét H: 7 Chi s0 phat trién TTTC ¢o
tac dong tich cuc dén TTKT tai cadc quoc gia
dang phat trién & chau A.

2.2. Tac dong cua do mo thwong mai dén
ting truong kinh té

Ly thuyet ve thuong mai tmyen thong cho
ring mo clra thuong mai lam gia ting mirc do
chuyen mon hoa, dau tu vao sy doi maoi, gia
tang nang suat va hidu qua phan b6 ngudn luc
(Zahonogo, 2017). Trong khi do, 1y thuyét vé
thyong mai quoc t€ cling thong nhat quan
diém trén, nhung nhan manh rang loi nhuén
tir thwvong mai c6 thé phat sinh tir sy khac biét
ve loi thé so sanh va sy gia tang thuong mai
quoc te trén toan cau. Theo do, thuong mai
qudc té co the thiic ddy cac qudc gia sir dL_ll’lg
nhitng ngudn luc trong nudc hiéu qué hon,
chang han nhu cac qudc gia c6 thé nhap khau
nhiing hang hoa va dich vu khong c6 loi thé,
trong khi c6 thé gia tang xuat khau cac hang
hoa va dich vu c6 lo1 thé, tire 1a 1¢1 thé so sanh
dugc tan dung hi¢éu qua hon. Co6 thé thay
rang, nhap khau va xuat khau 13 hai .yéu to
quan trong, khong thé tach roi va c6 thé ho trg
nhau. Do do, g1ao dich thuwong mai qudc té
thuong du’oc xac dinh thong qua DMTM,
dugc xac dinh cu thé bang gia tri xuat khau va
nhap khau so voi GDP. Tac dong cua PMTM
deén TTKT duoc giai thich thong qua ly thuyet
TTKT tan c6 dién, dugc rit ra tir mo hinh cua
Solow (1957). Theo d6, TTKT c6 thé bi tac
dong boi tién bo cong nghe ngoai sinh, tuc la
DMTM co thé tac dong dén TTKT trong dai
han néu mo cira thuong mai ¢ thé thuc day
tién bo cong nghé. Bén canh do, tdc dong cua
DMTM dén TTKT ciling dugc goi mé trong
ly thuyét tdng trudéng ndi sinh (Zahonogo,
2017). Nhu vay, ly thuyét tang trudng tan co
dién cung voi ly thuyét tang trudng ndi sinh
da hinh thanh khung 1y thuyét virng chdc cho
tac dong cia DPMTM dén TTKT.

Thuc té cho thiy, cac giao dich thuong
mai qudc té dugc coi la chat xtc tac trong
qua trinh TTKT tai moi quoc gia. Tac dong
nay ciing duoc duoc tim thay trong mot so tai
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liéu hién c6. Trong do, Rana (2020) xac nhan
tac dong tich cuc cia DPMTM dén TTKT tai
Nepal. V61 mau dit liéu cdc qudc gia
ASEAN-6, Nguyen va Bui (2021) da ching
minh rang DPMTM c0 vai tr6 dang ké trong
qua trinh thic day TTKT, vai tro nay duoc
thé hién ro khi mé ctra thuong mai ¢ murc do
phu hop va két hop véi cac chinh sach hd trg
khac. Gan day, Celik va cong su (2024) cho
rang thuong mai quoc te dong gop dang ké
vao viéc cai thién nang suat va TTKT tai cac
quoc gia chau Phi. Trong mot nghlen cliru
khac, Navarro va cong su (2024) chimg minh
rang PMTM c6 tac dong tich cyc dén TTKT
tai Peru.

Tuy nhién, mot 50 nghién ciru thie nghi¢m
cho rang DMTM c6 thé gay can tré qua trinh
TTKT, dac biét la trong boi cénh cac chinh
sach quan 1y tai mot so quoc g1a to ra khong
hi¢u qua Bén canh do, viéc mo cua thuong
mai co thé gay ra bat o on kinh t& vi mo valam
gia tang kha nang bi t6n thuong ctia nén kinh
te trudc cac cu soc tu kinh t€ toan cau, qua do
gay can tr¢ qua trinh TTKT. That Vay, Herzer
(2013) da phan tich mau dir liéu cua 91 quoc
gia va dua ra nhan dinh rang PMTM co tac
dong tich cuc dén TTKT tai cac quoc g1a phat
trién, tac dong nay la tiéu cyc & cac quoc gia
dang phat trién. Banday va cong s (2021) da
tim thdy tac dong tich cuc cuia bDMTM dén
TTKT trong dai han tai cdc quoc gia BRICS.
Gan day, Nam va Ryu (2024) cho rang
DMTM co thé tac dong tich cuc dén TTKT
tai cac quoc gia dang phat trién & ASEAN,
nhung muc d§ mo cua thuong mai gia tang
qua muc cod thé 1am can tré qua tnnh TTKT.

Vay, tic dong cia PMTM dén TTKT Ia
cha dé da duoc khang dinh trong mot so
nghién clru trude. Mac_du con ton tai nhiéu
quan diém khac nhau vé tac dong nay, nhung
tac dong tich cuc van la xu huong dugc tim
thay chu yeu [rong cac nghién ctu trude. Do
vay, tac gia dé xuat gia thuyét nghién ctru tiép
theo nhu sau;

Gia thuyét H: > DPMTM c¢6 tac dong tich
cuc dén TTKT tai cac qudc gia dang phat
trién & chau A.

 2.3. Tac dong cua sw twong tic glu’a chi
so pht trién thi truwong tai chinh va do mo
thuwong mai dén tang truwong kinh 1é

Thuc té cho thy, TTKT khong chi bi tac
dong boi chi s6 phat trién TTTC va DPMTM,
ma con bi tac dong boi su tuong tac gilra hai
yeu to nay. That vay, chi so phat trién TTTC
c6 thé khuyen khich bBMTM thong qua qua
trinh cai thién méi truong dau tu va cung cap
cdc cong cu phong ngura rii ro, qua do thic
day TTKT. Dong thoi, viéc mo cura thuong
mai ciling lam gia tang nhu cau doi voi cac
cong cu tai chinh va tao dong luc dé gia ting
chi so phat | trién TTTC (Sghaier, 2023) day la
nén tang dé thic day TTKT. Nhu vay, chi so
phat trién TTTC va PMTM c6 thé hd trg
nhau nham thuc day TTKT.

Tac dong cua sy tuong tac gifra chi sO phat
trién TTTC va PMTM dén TTKT di dugc
£01 mo trong mot s6 nghién ctru thuc nghiém.
That ngly, Huang va Chang (2014) da phan
tich mau dir liéu cta 46 quoc gia két qua chi
ra rang TTTC va DMTM co6 vai tro quan
trong trong viéc thiic ddy TTKT tai cac quoc
gia nay. Mdc du Vay, su phat trién cao cia
TTTC cung véi mé cua thu’ong mai cling
tiém an nhitng rai ro dbi _v6i1 nén kinh té, 1am
cho nén kinh té tr& nén dé bi ton thuong trudce
cac cu sbc tir kinh té toan cau. Chang han,
Herwartz va Walle (2014) da phan tich mau
dir liéu ctia 73 quéc gia, két qua cho thay mo
ctra thuong mai qua muec c6 thé lam gia tang
tac dong tiéu cuc cua khu vuc tai chinh dén
TTKT. Gan day, Chien va cong su (2023) cho
rang PMTM va su phat trién cta khu vuc tai
chinh 1a nén tang quan trong trong qua trinh
thiic dy phat trién bén vimng tai cac quoc gia
ASEAN. Sghaier (2023) cho rang TTKT tai
bén qudc gia Bic Phi (Tunisia, Morocco,
Algeria va Ai Cap) bi tdc dong tich cuc bdi sy
phét trién ctua khu vuyc tai chinh, BMTM, sur
tuong tac gitra PMTM va phat trien cua khu
vuc tai chinh. Hon nira, nghlen clru nay con
nhan dinh rang tac dong cia PMTM dén
TTKT t6 ra ro rang hon khi di kem véi sy
phat tr1en cua khu vuc tai chinh.

Co thé thay rang, vai tro cia chi sO phat
trién TTTC va DMTM d6i véi TTKT da duoc

khoa hoc =
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nhan dinh trong mot s6 nghién ctru trude. Tuy
nhién, tdc dong cua su tuong tac gitra chi s6
phét trién TTTC va DPMTM dén TTKT van
chua duoc lam 16 trong cac tai liéu hién co,
diéu nay tiém an nhiing rui ro nhat dinh cho
cdc quoc gia trong qua trinh xac dinh céac
chinh sach nham thuc day TTKT. Pay ciing la
khoang trdng can dugc kham pha.

Nhin chung, TTKT khong chi bi tac d()ng
boi chi so phat trién TTTC va bBMTM, ma
con bi tac dong dang ké boi su twong tac gitra
hai yéu té nay. Mic du, van dé nay hau nhu
chua duoc lam 16 trong cac tai liu hién co,
nhung ludn hién hiu trong, thuc tién. Céc
nghién clru trudc goi mo rang chi s6 phat
trién TTTC va DPMTM dugc céi thién ¢ muc
do phu hop thi c6 theé tao nén tdng quan trong
trong qua trinh thuc day TTKT. Do vay, tac
gia dé xuat gié thuyet cudi cung cua bai
nghién clru nay nhu sau:

Gia thuyet H3: Tuong tac giira chi sO phat
tr1en TTTC va gMTM co tac dong tich cuc
dén TTKT tai cac quoc gia dang phat trién &
chau A. )

Dua trén co s& cac gié thuyét nghién ctru
da duoc dé xudt, tac gia trinh bay tong hop vé
cac gia thuyet nay tai Bang 1.

TTKT. Dua trén y tudng ctua Sghaier (2023),
TTKT con phu thufc dang ké vao sy tuong
tac gifta chi so phat trien TTTC va DPMTM,
tirc 1a bién twong taic FMXTRA (dugc ky hiéu
la FMTRA). Ngoai ra, TTKT c6 thé bi tac
dong bdi mot s6 bién gidi thich khac, nhu:
dau tu trong nudc (Rana, 2020; Sghaier,
2023) va tang truong dan so (Rana, 2020). Do
do, mo hinh nghién clru dugc tac gia dé xuat
c6 dang t6ng quat nhu sau:
FMTRA;; ¥ CVi t g

Trong do: bién' phu '[EIU.OC (LnGDP) dugc
xac dinh bang logarit cia GDP binh quéan du
nguoi (Rana, 2020; Sghaier, 2023). FM la chi
sO phat trién TTTC, bién nay dugc xac dinh
dua trén y tudng cua Sghaier(2023). Theo do,
FM dugc xac dinh va cong bo boi IMF, day 1a
chi s0 tong hop vé mirc d¢ phat trién cua
TTTC, & cac phuong dién: o sau, hi€u qua
va kha nang ti€p cén. Cy the, do sau thé hién
quy m6 cua TTTC so v6i nén kinh té, thuong
duoc xac dinh bang quy m6 cua TTTC so véi
GDP; hiéu qua cho thay sy cai thién vé hiéu
qua tai chinh cia TTTC, tap trung chu yéu
vao hiéu qua giao dich cua TTTC; kha nang
tiép can thé hién sy gia tdng vé pham vi tiép

Bang 1: Cdc gid thuyét nghién ciru

Gia thuyét

Tham khao cac nghién ctru
trudc

Chi sb phat triéen TTTC c6 tac ~dong
tich cuc den TTKT tai cac qudc gia
dang phat trién & chau A

Setiawan va cong su (2020),
Bayraktar va cong su (2023),
Biswas va cOng su (2024)

DMTM c¢6 tac dong tich cuc dén
TTKT tai cac quoc gia dang phat trién
0 chau A

Rana (2020), Nguyen va Bui
(2021), Celik va cong su (2024),
Navarro va cong su (2024)

Tuong tac gitra chi s6 phat trién TTTC
va DPMTM c6 tac dong tich cuc den
TTKT tai cic qubc gia dang phat trién
& chau A

Sghaier (2023)

(Nguon: Tong hop ciia tic gia)

3. Phuwong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciru

Cén ctr vao céc tai liéu hién co, chi 5O phat
trién TTTC va DPMTM c6 thé tac dong dén

can ciia TTTC, thuong duoc xac dinh bang
muc d§ bao phu cua TTTC so v6i quy m6 dan
s0., TRA la tong gia tri xuat khau va nhap
khau cua hang hoéa, dich vu so voi GDP

=

108 thuong mai

S6 201/2025



Y KIEN TRAO BOI

(Rana, 2020; Sghaier 2023). Bién tuong tac
FMTRA duoc xac dinh bang cach liy FM
nhan voi TRA, bién nay duoc xac dinh dya
trén ¥ tudng cua Sghaier (2023) Cac bién
g1a1 thich khac (CV) bao gom: dau tu trong
nudc (DI) va tang tnmng dan s (POP)
Trong do, dau tu trong nudc (DI) duoc xéc
dinh bang ty 1& dau tu trong nudc so véi GDP
(Rana, 2020; Sghaier, 2023), tang truéng dan
sO (POP) duoc do luong bang ting trudng
hang ndm cua tong dan s6 (Rana, 2020).

3.2. Phwong phdp woc lwong

Trong bai nghién clru nay, tac gia st dung
phuong phap Bayes dé udc lugng mo hinh.
Véi phuong phap udc luong nay, ngoai Viéc
khang dinh muc d§ tac dong, ket qua udc
luong con thé hién duoc xdc suét Xay ra tac
dong cua cac bién trong mo hinh dén TTKT,
day ]a diéu ma cac phuong phap wdc luong
truyén thong khong giai quyet dugc. Cu the,
theo quan dlern cua phuong phap Bayes, tat
cd cac tham soO trong mo6 hinh khong phai 1a
mot gid tri wdce tinh duy nhit va dwoc rat ra tir
phan ph01 xéac suat (Permai & Tanty, 2018).
Theo do, phuong phap Bayes con co uu diém
trong viéc udc 1u0’ng két qua hoi quy dudi
dang phan }gh01 xéc suat, dac biét 1a ap dung
duogc voi mau dir liéu nho (McNelsh 2016).

3.3. Dir liéu

Bai nghlen clru nay sir dung mau dit liéu
bao gom 28 quoc gia dang phat trién & chéu
A, trong giai doan 2005-2021. Tac gia chon

mau dit liéu trong giai doan nay nham dam
bag quy m6 mau dir liéu dat tdi da, tuc 1a céc
quoc gia trong mau du: liéu va céac bién déu
c6 day du dir lidu. Dén thoi diém thuc hién
bai nghlen ctru nay, Ngéan hang The gl(n
(WB) va IMF da cong bo dir liu dén nam
2021. Do do, tac g1a phan tich mau dir liéu
trong giai doan nay nham dam bdo tinh cap
nhét. Cac quoc gia dang phat trién duoc xac
dinh thong qua tiéu chi GNI binh quéan dau
nguoi thap hon 13.845 USD, tiéu chi nay
dugc x4c dinh theo WB. Di heu chi s6 phat
trién TTTC duoc thu thap tir co so dit lidu
cua IMF, trong khi cac bién con lai duoc thu
thép tir co s& dir liéu cia WB.

4. Két qua nghlen ciru

4.1. Mo ta mau dir liéu

May dit liéu nghién ctru duge thy thap tr
cac quoc gia dang phat trién & chau A. Thong
tin vé mau dir liéu dugc mo ta trong Bang 2.

Bang 2 cho thay LnGDP dat gia tri trung
binh 14 7,92, gia tri thap nhét (5,73, twong ng
309,31 USD) thuoc veé Nepal vao nam 2005,
gia tri cao nhat (9,54, tuong ung 13.890, 63
USD) thugc veé Kazakhstan vao nim 2013
FM dat gia tri tgung binh 1a 0,22, gia tri thap
nhét (0 58x107?) thudc vé Nepal vao nam
2021 g1a tri cao nhat (0 74) thude ve Thai Lan
vao nam 2020. Pbi v61 TRA, gia tri trung binh
1a 80,10%, g1a trj thap nhét (24 70%) thudc ve
Pakistan vao nam 2016, gid tri cao nhat
(203,85%) thudc ve Malaysia vao nam 2005.

Bang 2: M6 ta mau dir liéu

Bién Trung binh Do 1éch chuin Nhé nhit Lén nhit
LnGDP 7.92 0,89 5,73 9,54
FM 0,22 0,22 0,58x1073 0,74
TRA 80,10 37,32 24,70 203,85
FMTRA 18,92 25,09 0,03 132,01
DI 29,23 8,56 5,36 70,33
POP 1,39 1,28 -2,88 11,79
(Nguén: Trich két qua xut Iy dir liéu nghién ctiu)
khoa hoc
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(Nguon: Trich két qua xi Iy dir liéu nghién ciru)
Hinh 1: D6 thi chin dodn héi tu

Hinh 1 x4c nhan rang cac bién dap ung
duoc diéu kién hoi tu va co thé st dung duorc.
Cu thq:, murc d¢ thoa man nay dugc thé hién ¢
cac do thi nhu: Trace Plot, Autocorrelation,
Hlstogram va Dens1ty

Két qua udc luong hé sé twong quan tai
Béng 3 cho thay LnGDP c6 twong quan tich

cuc vo1 FM, TRA va FMTRA. Muc d tuong
quan tich cuc cua cac bién nay la tuong doi
chat che, didu nay la phu hop véi cac gia
thuyét da dugc dé xuat va nhan dinh trong
phan 16n cac nghién ctu trude. Cu the, tuong
quan tich cuc gitta FM va LnGDP (gia thuyét
Hjy) tng h¢ nhan dinh tru¢c do cua Setiawan
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Bang 3: Két qud wéc lwong hé sé twong quan

Bién LnGDP FM TRA FMTRA DI POP
LnGDP 1,00
FM 0,51 1,00
TRA 0,05 0,08 1,00
FMTRA 0,43 0,82 0,51 1,00
DI 0,01 0,06 -0,06 -0,05 1,00
POP -0,09 0,02 0,12 0,07 -0,01 1,00

(Nguon: Trich két qua xir Iy dit liéu nghién ciru)

va cong sy (2020), Bayraktar va cong su
(2023), Biswas va cOng su (2024) Tuong
quan_tich cuc gita TRA va LnGDP (gla
thuyet H») phu hop véi két qua nghién ctru
cua Rana (2020), Nguyen va Bui (2021)
Celik va cong sy (2024), Navarro va cong su
(2024). Ngoai ra, twong quan tich cyc gitra
FMTRA va LnGDP (gia thuyét Hy) cling phu
hop v61 nhan dinh cua Sghaier ? 023) bai
vdi cc bién gidi thich khac, LnGDP c6 tuong

quan tich cuc vo1 DI, nhung tuong quan ti€u
cyc voi POP.

4.2. Keét qua woc lwong mo hinh nghién
ctru va thdo ludn

Trong phan nay, tac gia su dung phuong
phéap Bayes dé udc luong mo hinh. Tuong tu
nhu ciac phuong phap udce lugng truyén thong
trén dir liu dang bang, phuong phdp Bayes
cling xac dinh dugc murc do tac dong cua cac
bién trong mo6 hinh nghién ctru. Hon nita,

Bang 4: Két qud wée lwong mé hinh theo phirong phdp Bayes

Gia tri . N
Bién trung Do le_;ch MCSE Tru.ng Khoang tin cay
binh chuan vi [95%]
FM 1,82 0,39 |02x102| 1,82 1,07 2,60
TRA 0,4x103 | 0,2x102 | 9,0x10°6 | 0,4x107 '0’3; 1 0,3%1072
FMTRA 025102 | 0,4x102 | 0,2x10% | 0,2x102 | 11 001
DI 0,3x102 | 0,4x102 | 03x10% | 0,3x102 | X101 001
POP -0,07 0,03 |02x10%| -0,07 -0,13 -0,01
Hing sb 7,35 0,18 |0,1x102| 7,35 7,0 7,70
Ty 1& chap
nhén trung 1
binh
Gia tri hiéu
quéa nho6 nhét 0,93
Gelman-
Rujbin Rc 16n 1
nhat

(Nguon: Trich két qud xik 1y dit liéu nghién ciru)
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phuong phap Bayes con xac dinh dugc xac
suat xdy ra cac tdc dong nay (McNeish,
2016), day la diéu ma cac phuong phéap ude
lugng truyén thong khong gidi quyét duogc.
Véi nhing ly do nay, tc gia st dung phuong
phap Bayes nham lam ro hon vé két qua ude
luong, qua do gia tang do tin cay cua két qua
nghién cltru. Két qua udc lugng md hinh
nghién ctru theo phuong phap Bayes duoc thé
hién tai Bang 4.

Bang 4 cho thay két qua udce luong la phu
hop. Cu thé, cac chi tiéu (nhu: ty 1€ chap
nhan, gia tri hiéu qua nho nhit vi Gelman-
Rubln Rc l(m nhat) déu thoa man. Hon nira,
sai s chuan Monte Carlo (MCSE) cua tat ca
cac tham so deu rat nho (nho hon mirc 1%),
tire 1a cac bién co thé tac dong dang ké dén
TTKT.

Ngoai ra, TTTC phat trién con tao moi truong
dau tu thuén loi, qua d6 nang cao kha nang
thu hat ngudn von va coéng ngh¢ tir cac nha
dau tu nudc ngoal Diéu nay la rat quan trong
dbi Vo1 cac quoc gia dang phat trién, boi vi
cac quoc gia nay thuong gdp phai tinh trang
thiéu von va cong nghé. Vai tro nay con tr0'
nén quan trong hon trong bdi canh kinh té
toan cau c6 nhiéu bién dong, dac biét 1a trong
bdi canh xuit hién dich bénh COVID-19. Két
qua ndy cing phu hop v6i nhén dinh trong
hau hét cac tai liéu hién co, chang han nhu:
Setiawan va cong sy (2020), Bayraktar va
cong su (2023), Biswas va cong su (2024).
C6 thé thdy rang, két qua nay ung ho nhan

Bang 5: Két qua kiém dinh Interval

Kiém dinh Interval Gid :)riil:““g Db léch chuin MCSE
prob: {LnGDP:FM} >0 1 0 0
prob: {LnGDP:TRA} > 0 0,60 0,49 0,3x107
prob: {LnGDP:FMTRA} >0 0,72 0,45 0,3x107
prob: {LnGDP:DI} > 0 0,77 0,42 0,2x107
prob: {LnGDP:POP} <0 0,99 0,10 0,6x107

(Nguon: Trich két quad xir 1y diF liéu nghién ciru)

Doi véi tic dong ciia chi so phdt trién
TTTC dén TTKT: két qua udc lugng cho thay
chi s phat trién TTTC ¢6 tac dong tich cuc
dén TTKT (Bang 4), x4c suit xay ra tac dong
nay la 100% (Bang 5). Vay, gia thuyet Hl
dugc chap nhan. Diéu nay cho thiy, chi s6
phat trién TTTC c6 thé thuc day TTKT tai cac
qudc gia dang phat trién & chau A. Phat hién
nay hoan toan phu hop véi thuc tién. That
vay, TTTC phat trién gép phan dang ké vao
viéc nang cao hiéu qua huy dong va phan bd
ngudn lyc tai chinh, day la dong lyc quan
trong dé cac qubc gia dang phat trlen thac day
TTKT. Hon nita, TTTC phat trién c6 thé kich
thich tiét kiém va dau tu, tao moi truong dau
tu thuan lgi va minh bach, qua d6 thac day
dong tién luan chuyén trong nén kinh té.

khoa hoc

dinh trong cac nghién ctru trude. Tuy nhién,
thong qua phuong phép Bayes, két qua udc
luong cho thay xac suit xay ra tac dong tich
cuc cua chi sd phat trién TTTC d&én TTKT la
100%. Trong khi do, cac nghién cuu trude
thuong chi xac dinh dugc muc d¢ tac dong
clia cac bién thong qua nhiing phuong phap
udc luong truyen théng, ma khong thé hién
duogc xac suét xdy ra tac dong nay. Day ciing
la diém khac biét cta bai nghién ctru nay so
v6i cac nghién cuu trudc.

Déi véi tic dpng ciia PMTM dén TTKT:
két qua udc luong tai Bang 4 cho thiy
DPMTM c6 tac dong tich cuc dén TTKT. Hon
nira, két qua udc luong tai Bang 5 cho thay
X4c sut xay ra tac dong nay 1a 60%. Tic 1a
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gia thuyét Hy duogc chap nhan. Tac dong nay
ciing duoc tim thy trong mot sb tai liéu hién
c6, chang han nhu: Rana (2020), Nguyen va
Bui (2021), Celik va cong su (2024) Navarro
va cong su (2024). Co thé thiy rang, két qua
ude lugng trong bai nghién clru nay la tuong
ddng véi cac nghién ctru trude thong qua viée
khang dinh vai trd quan trong cia PMTM ddi
v6i TTKT. Tuy nhién, diém khac biét cua bai
nghién ctru ndy dugc thé hién r6 thong qua
viéc tim thay x4c suat xay ra tac dong tich cuc
cia PMTM dén TTKT 1a 60%, thay vi chi
xac dinh dugc mirc do tdc dong nhu cac
nghién ctru trude. Nhu vay, PMTM c6 vai tro
dang ké trong viéc thuc day TTKT tai cac
qudc gia dang phat trién & chau A. Tac dong
nay dugc thé hién thong qua viéc cai thién cac
yéu t6 noi tai, tap trung chu yéu theo cac
cach: (1) thuc day cac qudc gia chuyén mon
hoa trong san xuét hang hoa va dich vy, cai
thién ning suat, dong thoi tdi da hoa san
luong; (i) thiic ddy cac cong ty mo rong thi
truong; (iii) mang lai co hoi tiép can véi cac
db6i tac nudc ngoai, tao didu kién dé tiép can
cong nghé; (iv) thuc ddy cac cong ty phat
minh ra nhiing y tuong, cong ngh¢ maoi va
khac biét. Co thé thy rang, PMTM co vai tro
quan trong dbi véi cac quoc gia trén toan cau
vai tro nay con tro' nén quan trong hon déi voi
cac quoc gia dang phat trlen dac bi¢t la trong
bbi canh kinh té toan cau co nhiéu bién dong
hodc trong bdi canh xuit hién dich bénh
COVID-19.

Déi véi tic dong ciia sw twong tic giiva
chi sé phdt trién TTTC va PMTM dén
TTKT: su tuong tic giita chi s6 phat trién
TTTC va BPMTM c6 tac dong tich cuc dén
TTKT (Bang 4), xac sudt xay ra tic dong nay
1a 72% (Bang 5). Do do, gia thuyét Hj dugc
chap nhan. Nhu vay, chi s phat trien TTTC
va DPMTM c6 thé hd trg nhau trong qué trinh

thiic day TTKT tai cac qudc gia dang phat
trién & chau A. Cu thé, chi s6 phat trién TTTC
c6 thé kich thich PMTM thong qua vigc cai
thién moi truong dau tu va cung cap cac cong
cu phong ngira rui ro, qua d6 thic ddy TTKT.
Pong thoi, PMTM lam gia ting nhu cau sir
dung cac cong cu tai chinh va tao dong luc dé
gia ting sy phat trién ciia TTTC, qua d6 thiic
day TTKT. Phat hién nay phu hop v&i nhan
dinh cua Sghaier (2023). Mdc du vay, diém
khéc biét cua bai nghién clru nay so vdi cac
nghién cuu trudc la xem xét dugc su phat
trién toan dién ciia TTTC thong qua chi s6
téng hop, thay vi chi xem xét & khia canh quy
mo cua thi truong hodc su phat trién chung
cua khu vyc tai chinh nhu cac nghién ctru
truge. Dic biét, két qua udc lugng theo
phuong phap Bayes cho thdy xac sudt xay ra
tac dong tich cuc cua sy twong tac giira chi sd
phat trién TTTC va DPMTM dén TTKT la
72%, tirc 1a cao hon so voi xac suit xay ra tac
dong tich cuc cia BPMTM dén TTKT. Piéu
nay cho thdy vai trd quan trong cia viéc phat
trién toan di¢n d6i v6i TTTC va PMTM trong
qua trinh thuc day TTKT, su phat trién toan
dién va ddng bo cua cac yéu td nay to ra hi¢u
qua hon déng ké so v6i truong hop phat trién
riéng lé ting thanh phan. Hay noi cach khac,
dé thuc day TTKT, cac quoc gia dang phat
trién & chau A can chu trong hon nita dén viéc
thuc hién dong bod cac giai phap lién quan dén
chi s6 phat trién TTTC va PMTM.

Doi véi tic dong cia cdc bién gidi thich
khdc dén TTKT: két qua uéc luong cho thay
TTKT bi tac dong boi cac bién giai thich
khac, cu thé 1a dau tu trong nudc va ting
truong dan s6. Trong d6, dau tu trong nude co
tac dong tich cuc dén TTKT (Bang 4), xac
sut xay ra tac dong nay 1a 77% (Bang 5). Pdi
v6i tang trudng dan sb, yéu td ndy co tac dong
tiéu cuc dén TTKT (Bang 3), xac suit xdy ra
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tac dong nay 1a 99% (Bang 4). Két qua nay
phu hop véi nhan dinh cua Rana (2020) va
Sghaier (2023). Nhu vay, viéc gia ting dau tu
trong nudc cd thé tao nén tang quan trong
trong qua trinh thiic day TTKT. Trong khi do,
tinh trang dan sd gia tang cao co thé tao ganh
nang cho cac qubc gia, gay can tro ddi véi
qua trinh TTKT.

5. Két luan

Trong bai nghién clru nay, tac gia tap trung
vao viéc phan tich tic dong cua chi sd phat
trien TTTC va DMTM dén TTKT tai céc
qudc gia dang phét trién & khu vuc chau A.
Hon nita, diém tha vi ctia bai nghién ctru nay
1a 1am r6 duoc tac dong cua su tuong tac gitra
chi s6 phat trién TTTC va DPMTM dén TTKT
tai cac quoc gia trong mau ngh1en cuu. Thong
qua phuong phap Bayes, két qua cho thiy chi
sO phat trién TTTC va DPMTM c6 tac dong
tich cuc dén TTKT. Bén canh do, su tuong tac
giita chi s6 phat trién TTTC va PMTM c6 tac
dong dang ké dén TTKT, tham chi 12 x4c suét
xdy ra tac dong nay con gia tang dang ké so
v6i x4c suit xay ra tac dong cua DMTM dén
TTKT, cu thé 1a gia ting tir mic 60% lén
72%. Nhu vay, TTKT khong chi bi tac dong
riéng 1& boi chi s phat trién TTTC va
DMTM, ma con bi tdc dong boi sy tuong tac
giita hai bién nay. Hay noi cach khac, viéc
thuc ddy toan dién va dong b cac giai phap,
ma trong tdm 1a thiic ddy su phat trién cia
TTTC va BPMTM, mang lai hi€u qua rd rang
dbi v6i qua trinh thac ddy TTKT tai cac quéc
gia dang phat trién ¢ chau A. Ddi véi cac bién
giai thich khac, TTKT bi tac dong tich cuc
boi dau tu trong nude (DI), nhung bi tac dong
tiéu cyc boi ting truong dan s (POP).

Nhiing phat hién trong bai nghién ctru nay
1a co s¢ dang tin cdy dé cac qudc gia dang
phat trién & chau A xac dinh duoc cac chinh
sach phu hop lién quan dén chi s6 phat trién

TTTC va DPMTM nhiam thiuc diy TTKT. Cu
the, cac qudc gia ndy can cai thién mic do
phat trién ciia TTTC, su phét trién nay can
dugc thuc ddy toan dién & cac khia canh khac
nhau, nhu: do sau, hiéu qua va kha nang tlep
can cua thi truong. Trong bdi canh toan cau
hoa dang dién ra manh mé, TTTC can phat
trién theo huong phu hop véi thong 18 va xu
huéng cia thé gisi, dic biét 1a ing dung cong
nghé hién dai nhim phat trlen toan dién
TTTC. Ngoai ra, chi s phat trién TTTC can
huéng téi hd tro thuong mai, thong qua viéc
dap ung nhu cau von cho cac doanh nghiép
xuat nhap khau, ciing nhu thu hat cac nha dau
tu nudc ngodi nham thuc ddy san xuit va
thwong mai. Bén canh d6, cac qubc gia dang
phat trién & chau A can nd lyc hon nita trong
viéc thuc déy DPMTM, vi¢c md cua thuong
mai cin phu hop voi dac diém va loi thé cia
timg quoc gia. Qua do, cac qudc gia nay c6
thé tan dung nhimg nguon lyc trong nudc va
nhitng co hdi do toan cau héa mang lai. Pac
biét, cac chinh sach nay can duoc thuc hién
toan dién va dong bo nhim gia ting hiéu qua
d6i véi nén kinh té. Ngoal ra, cac quoc gia
dang phat trién & chau A can thuc day dau tu
trong nudc, nang cao chat luong ngudn nhan
luc, két hop véi cac chinh sach phit hgp nham
lam giam tinh trang gia ting dan s6 qua mirc
nhung khong di kém véi nang cao chat luong
ngudn nhan lyc. Day 14 nhitng nén tang quan
trong trong qua trinh thuc day TTKT tai cac
quéc gia trong mau nghién ctru.

Bai nghién ctru nay da dat dugc muc tiéu
nghién ctru 12 phan tich tac dong cua chi sd
phat trién TTTC va DPMTM dén TTKT tai
qudc gia dang phat trién ¢ chau A, dic biét 1a
lam rd dugc vai tro cua sy tuong tac gitra chi
s6 phat trién TTTC va PMTM trong tic dong
nay. Mic du vay, bai nghién ctru ndy van con
tdn tai mot sé han ché nhat dinh. Cu thé, bai
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nghién ctru nay chua tién hanh phan tich mé
hinh nghién ctru cho timg quéc gia. Mit khac,
TTKT cua cac qudc gia dang phat trién co thé
bi tac dong dang ké boi su bién dong cia kinh
té toan cau hodc dich bénh COVID-19. Tuy
nhién, van dé nay chua duoc phan tich rd
trong bai nghién ctru nay do han ché vé dir
liéu. Nhitng han ché nay goi mod cac hudng
nghién ciru thu vi trong twong lai. ¢
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Summary

The goal of this study is to analyze the
impact of the financial market development
index and trade openness on economic
growth. The difference of this study com-
pared to previous studies is to consider the
role of the interaction between the financial
market development index and trade open-
ness in this impact. The data sample includes
28 developing countries in Asia over the peri-
od 2005-2021. Regarding the method, the
author uses the Bayesian method to estimate
the research model. The estimation results
show that the financial market development
index and trade openness have positive
impacts on economic growth. Furthermore,
the interesting finding of this study is to find
the important role of the interaction between
the financial market development index and
trade openness in this impact. This is a reli-
able basis for developing countries in Asia to
determine appropriate policies to promote
economic growth, with the focus being on
promoting the comprehensive development
of financial markets associated with trade
openness.

116 thuong mai

S6 201/2025



	chuyen tac gia 201.pdf
	Page 1
	Page 2




