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NGUGNG PHAT TRIEN TAI CHINH VA QUY MO NEN KINH TE
NGAM TAI CAC QUOC GIA TREN THE GIOI

Ths. Nguyén Vii Duy*

Nghién ctru str dung kiém tra ngwréng phét trién tai chinh téi wu dé han ché quy mé kinh té ngam tai cdc quéc
gia trén thé giéi. Téc gia str dung phwong phédp héi quy sai s6 chuéan hiéu chinh di¥ liéu bang (PCSE) dé wéc
Iwvong mé hinh véi dib liéu bang tinh cho 47 quéc gia trén thé gi¢i trong khodng thoi gian tir 2010 té&i 2022.
Két qua wéc lwong cdc mé hinh bang phwong phdp wéc Iwong cho thdy: Phat trién tai chinh (FD) c6 anh
hu’c’rng tiéu cuc dén quy mé kinh té ngam & mirc y nghia 1%. Nhw véy, phat trién tai chinh cang téng thi quy
mé nén kmh té ngam cang giam va ngwcrc lai. Ngoai ra, ton tai téc déng phl tuyén giira phat trién tai chinh va
quy mé nén kinh té ngadm tai céc quéc gia theo hinh chir U. Thong qua ket qua nghién ctru nay, tiac gla cung
cap cho cac nha hoach dinh chinh sdch va chinh pha sw hleu biét sau sdc, glup xay du’ng mét hé théng tai
chinh viegng manh, tir d6 kiém soét cdc hoat déng kinh té ngdm anh hwéng dén nén kinh té.

« T khoa: phét trién tai chinh, ngueng phét trién tai chinh, kinh té ngdm, PCSE.

quan tdm vé kinh té (vi du, do kha nang tao ra sy kém
hiéu qua va phan bd sai nguén luc) ma con 1a mdi quan
tam vé mat chinh tri (vi du, do nhan thirc vé né nhu
mot thude do ciia mot hé thong thué cuc ky bat cong).

The study uses optimal financial development
threshold tests to limit the size of the shadow
economy in countries around the world. The author
uses the Panel Corrected Standard Errors (PCSE)
regression method to estimate the model with static
panel data for 47 countries from 2010 to 2022. The
estimation results indicate that financial development
(FD) has a negative impact on the size of the
shadow economy at a significance level of 1%.

Thus, as financial development increases, the size
of the shadow economy decreases, and vice versa.
Additionally, there exists a non-linear effect between
financial development and the size of the shadow
economy in countries, following a U-shaped pattern.
Through these research findings, the author provides
policymakers and governments with valuable insights
to help build a robust financial system, thereby
controlling shadow economic activities that impact
the economy.

Vé mit Iy thuyét, mdi quan hé giita phat trién tai
chinh va nén kinh té ngam duya trén nghién ctru ¢6 anh
huéng cia Becker (1968) vé kinh té hoc t6i pham.
Nghién ctru nay l4p luan rang hé théng tai chinh la
mot hinh thirc t6 chue cy thé anh hu'orng dén chi phi
va loi ich trong dbi cuia viée tham gia vao khu vuc phl
chinh thire, tr d6 tac dong dén sy phd bién cua nén
kinh t& ngam (xem vi du: Straub, 2005; Dabla-Norris
& cong su, 2008; Blackburn & cong su, 2012; Bose
& cong su, 2012; Capasso & Jappelli, 2013). Ngoai
ra, mot khu vue tai chinh kém phat trién hon c¢6 nhiéu
kha ning bi nhitng ngudi tham gia hoat dong kinh té
ngam lam dung (vi dy: trong viéc bao dam cac khoan
vay hodc che giéu tién), trong khi mot khu vyc tai
chinh phat trién hon c6 vi thé tdt hon dé d6i méi va
cung cap cac san pham tai chinh tuy chinh hon (vi du:
quy tuong ho thi truong tién té va nghia vu ng dugc

» Key words: financial development, threshold of
financial developmen, underground economy, PCSE.
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Gi6i thiéu

Kinh te ngam (SE) 1a mdi quan tdm 16n & nhleu
nén kinh té. Cac udc tinh cho cac nudc dang phat trién
dua ra quy md cta nén kinh t& ngam ¢ muc 30-40%
GDP, trong khi cac udc tinh cho cac nude phat trién
dua ra quy mo ¢ muc 10-15% GDP (Ameer & cong
su, 2025). Quy md kinh té ngam 16n khong chi 1a méi
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thé chap) lam ting chi phi co hoi cua viée san xudt
trong khu vuc phi chinh thirc.

Mot s it nghién ctru dé nghién ciru vé mdi quan
h¢ cua phat trién tai chinh 1am han ché quy m6 kinh té
ngam nhu Bose & cong sy (2012), Blackburn & cong
su (2012), Berdiev & Saunoris (2016), Medina &
Schneider (2018), Wu & Schneider (2019), Ghar leghi
& Jahanshahi (2020) va Njangang va cong su (2020),
nhung mot s nghién ctru cho thay phat trién tai chinh
ciing c6 thé 1am ting quy mo nén kinh té ngam nhu
King & Levine (1993), Canh & Thanh (2020), Canh
& cong su (2019). Do tac dong hai mat cua cua FD
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dén nén kinh t& ngm da dit ra cau hoi lidu ’rang co
ton tai mi quan hé phi tuyén giita hai nhan t nay va
néu co, thi ngudng nay 1a bao nhi€u? Thir hai, nghién
clru nay tang cuong khoi lugng nghién ctru hién c6 vé
tac dong tich cyc va tiéu cuc ctia FD dbi v6i nén kinh
té ngam, Nghién ciru m¢ rong déng ké khuon kho
nghlen clru bang cach két hop mot tap dir lidu rong
bao gom 47 quoc gia tir 2010 t61 2022. Phuong phép
tiép can tir mot tap dit lidu duoc cap nhat va mot phan
tich dit liu bang 16n khong chi cing ¢b tinh manh me
cua nghlen clru ma con giai quyet tinh noi sinh tiém
an va céc sai 1ech tuong quan pho bién, cho thiy mot
phuong phap tiép can phuo’ng phap luan quan trong
daé hleu dugc dong lyc gitra phat trién tai chinh va nén
kinh te ngam. Diéu ndy cho phép danh gia chinh xac
hon vé cach phat trién tai chinh anh huong dén khu
vuc phi chinh thuec.

2. Lwge khao cac nghién ciru lién quan

Mot s6 phan tich gan day ching minh cach quyét
dinh hoat dong trong nén kinh té ngam ctiia mot cong
ty bi anh huorng badi kha nang vay von, chi phi lién
quan dén viéc nay va hiéu qua cua thi truong tai chinh
(Autunes & Cavalcanti, 2007; Koloane & Bodhlyera,
2022) V6inhiing diéu trén, ¢6 thé 1ap ludn rang nhiing
cai thién trong hoat dong cua thi truong tai chinh - tirc
1a phat trien tai chinh (FD) - 1a mot phuong tién quan
trong dé han ché hoat dong kinh té ngam.

Tuy nhién, phat trién tai chinh (FD) ¢6 thé tao ra
nhiéu tic dong dén quy mo nén kinh té ngam (SE), voi
ca nhimg loi ich va thach thire dang ké. Tac dong tich
cuc ctia FD cht yéu ndm ¢ kha ning ting cudng tiép
can tai chinh cho cac ca nhan va doanh nghiép, dac bict
1a nhiing ngudi trude day khong c6 kha nang tham gia
vao hé thdng tai chinh chinh thirc (Erosa & cdng su,
2023). Khi FD phat tnen cac dich vu tai chinh nhu
cho vay, bao hiém va tiét kiém s& tro nén dé dang hon
cho nhiéu nguoi, gitip ho co thém nguon lyc dé dau
tu va phat trién kinh doanh. Diéu nay khong chi thuc
day khong chi nén kinh t chinh thirc ma con bao gom
ca kinh té ph1 chinh thie. Ngoai ra, Khi FD phat trién
qua mirc, ¢6 thé din dén tinh trang mot s6 ca nhan va
doanh nghi€p tim cach né tranh cac quy dinh tai chinh
hodc thué, dan dén quy mo nén kinh té ngam g1a tang
(Sakanko & cong su, 2024). Sy phirc tap trong cac quy
dinh tai chinh c6 thé khlen cho nhiéu nguoi cam thay
ring tham gia vao nen kinh & chinh thirc 1a qua kho
khan va ton kém, khién ho lya chon hoat dong trong
nén kinh té ngdm nhu mot giai phap thay thé.

Vé mit Iy thuyet va thuc nghiém, cac nha nghlen
clru da tim cach tot nhat de do lurong quy md cua nén
kinh té nay va cach tot nhat dé giai thich sy tOn tai cua
no ngay tur dAu. Trong tim chuy dién hinh 14 cac van
de nhu dong luc nao thiic day cac cong ty va cd nhan

khong khai béo (toan by hodc mot phan) thu nhap ctua
ho v&i chinh phu va nhimg yéu t6 kinh té va thé ché
nao c6 thé anh huong dén lya chon nay (Zhang &
cong sy, 2022; Nguyen & Liu, 2023) Tuy nhién, dir
liéu ciing cho thay quy mo cua nén kinh té ngam khac
nhau rt nhiéu giita cac khu vuc va nén kinh t€ c6 mirc
thué twong duong va mirc d6 hoat dong ngam itbi anh
huong boi nhig thay ddi trong hé thong tai chinh -
nhiing quan sat cho thay co nhitng yéu t6 chinh khac
dang dién ra.

Cac yeu t khac co vé quan trong bao g0m hiéu qua
cta hé thong tu phap, viéc cung cap hang hoa va dich
vu cong, mirc d§ tham nhiing va chat lugng chung cua
cac thé ché (Rahman & cong sy, 2023; Lin & cong
sur, 2022). Mot lan nira, cach thire ma cac yeu t6 nhu
viy co thé tac dong can duoc can nhic can than. Vi
du, tham nhiing c6 thé dugc coi 1a sy thay thé hodc bd
sung cho hoat dong ngam: néu hoi 1§ hoat dong nhur
mot hinh thirc danh thué, thi viée ting nhu cau hoi 19
s€ lam tang hoat dong nay (Mhadhbi & Terzi, 2022;
Baklouti & Boujelbene, 2021); nguoc lai, néu héi 1
12 mot phuong tién dé bo qua th tuc hanh chinh quan
liéu, thi ca nhan c6 thé bi thu hat nhiéu hon vao khu
vuc chinh thitc (Dang & cdng su, 2023).

Phuwong phap nghién ciru

Mo hinh nghién ciru

bé nghién clru tdc dong cua FD dén quy md nén
kinh té ngam tai cac qudc gia trén thé gidi, nghién
ctru ké thira phuong phap tiép can ciia cac nghién ciru
trudc day nhu Bose & céc cong su (2012), Canh &
Thanh (2020), Canh & cong su (2019):

SE; = Bo + B1* FDy + Bo * 1Qi + B3 * TRy,
+ By * FDIy + Bs * INVy + Bs * UMPy + 7 + INF,
+B5 * TAXy + o * GDPPCyy + & (1)
Bang mo ta cac bién trong mo hinh cu thé nhu sau:
Bang 1: Mb ta cac bién trong mé hinh

Tén bién Do lwong Ky vong Nguén
ik Elgin va cong su (2021);

S Neén kinh t€ ngam (% GDP) Mgedina anngcnrieider)(ZOIS)

FD Chi 58 phét trién tai chinh tong thé - |FD-IMF

Q Chi tiéu quan tri thé gi¢i WGI - |WGls

TR (Xuat khau-Nhap khau)/GDP - |WDIs

INV Dau tu ndi dia/GDP - WDIs

UMP  |T8ng s6 thét nghiép/tong lwc lvgng lao dong +  |WDIs

INF Ty |& lam phat +  |WDIs

TAX Chi s8 ganh ning thué Heritage foundation

GDPPC | GDP trén dau ngudi - |WDIs

Nguon: Tong hop ciia tic gid

Tiép theo, xac dinh nguong phat tnen tai chinh

dén quy mo nén kinh té ngim tai cac quéc gia trén the

gidi, tac gia sir dung bién binh phuong ctia phat trién

tai chinh nhu cach ma Canh & Thanh (2020) da ap

dung tuong tu voi truong hop phat trién tai chinh va
phuong trinh (1) dugc viet lai nhu sau:
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SEy = Bo + 1 * FDy +y * FD} + B + 1Qy + B3 * TRy,
+ By * GDPPCyy + Ps * INV;, + B¢ x UMP,
+ By % INFy + B * TAX; + & (@)
Dit liéu nghién ciru
Dt ligu nghien ctu cta nghién ctu bao gom 47
quc gia trén thé gidi co day du dir liéu lién quan dén
quy md nén kinh té ngam, phat’ trién tai chinh va cac

yéu t6 vi md khéc co tac dong dén quy mo nén kinh té
ngam trong khoang thoi gian tir 2010 t6i 2022.

Phuwong phap nghién ciru

Nghién ctru st dung phuong phép wdc luong
PCSE nhur dé xuat cua cac nghlen cuu trudce day khi
phan tich quy mé nén kinh t ngdm (Canh & Thanh,
2020; Canh & cong sy, 2021), néu nhu nghién ctru
tim thay co ton tai phu thugc chéo trong dir li¢u
nghién cuu.

Quy trinh nghién ciru gom bdn bude chinh. Pau
tién, nghién ctru thu thap dir li¢u theo bang. Budc thir
hai 13 thong ké mo ta mau nghién ctru, xdc dinh moi
quan hé tuO’ng quan va mo hinh hoi quy phu hop véi div
liéu va cac bién doc lap, bién phu thudc. Budc thir ba
14 kiém tra sy hién dién cua tu tuong quan va phuong
sai khong dong nhét glua cac quan sat. Néu ¢6, budc
thir tu 14 tinh toan cc sai s6 chuan da dugc hiéu chinh
bang PCSE, nham diéu chinh céc van dé lién quan dén
tu trong quan va phuong sai khong dong nhat.

Két qua nghién ciru va thio ludn

Tac dong tuyen tinh cia phat trten tai chinh dén
quy mé nén kinh té ngam tai cdc quéc gia trén thé gigi

Bang 2 dudi day trinh bay két qua udc lugng mod
hinh (1) bang phuong phap PCSE:
Bang 2. Két qua wéc lwgng md hinh (1)

_ Chét lugng the ché IQ ¢6 anh huéng cd tidu cuc
dén quy mon kinh t€ ngdm ¢ muc y nghia 1% voi hé
sO anh hu’(”mg tuong doi cao hon so voi cac bien khac

trong md hinh 1a (-1.9) trong m6 hinh ¢6 bién phu
thudc 1a DGE. Tuong tu, trong mo hinh véi bién phu
thudc 1a MIMIC, chét luong the che 1Q ¢6 anh huong
co tiéu cuc den quy mon kinh té ngdm ¢ mirc ¥ nghia
1% v6i hé s6 anh hudng 16n hon la (-2.4). Nhu vy,
chat lugng thé ché cang ting thi quy md nén kinh té
ngam cang giam va nguoc lai.

Ty 18 that nghiép trong nén kinh & UMP c6 anh
hudng co tiéu cuc dér; quy mén kinh té ngém 0 muc
y nghia 10% v6i hé so anh huong twong doi 1a (-0.1)
trong mo hinh c6 bién phu thudc 1a DGE. Nguogc lai,
trong md hinh véi bién phy thu¢e 1a MIMIC, Ty 1¢
that nghi€p trong nén kinh te UMP ¢6 anh hudng co
tich cye dén quy mo kinh té ngim & muc y nghla 1%
voi he s6 anh hu0’ng cao hon 1a (0. 1) Nhu vay, ty 1¢
that nghiép trong nén kinh t& UMP cang tang thi quy
mo nén kinh te ngam cang tang va nguoc lai.

Bién thu nhap binh quan diu nguoi GDPPC ¢6
anh huong c6 tiéu cuc dén quy mon kinh té ngam
trong mo hinh ¢ bién phu thudc 13 DGE & mirc ¥
nghia 1% va d¢ m¢& thuong mai TR ¢6 dnh hudng co
tiéu cuc dén quy mén kinh t& ngdm trong mé hinh c6
bién phu thudc 1& MIMIC ¢ mirc y nghia 10%. Tuy
nhién h¢ s0 anh hudng cua hai bién nay khong 16n
cho thay mirc d¢ anh huong nho va chua thue sy rd
rang trong két qua udc lugng mod hinh hoi quy bang
phuong phap PCSE

Tac dong phi tuyen cia phat trlen tai chinh dén
quy mé nén kinh té ngam tai cdc quéc gia trén thé gidi

Bang 3 dudi day trinh bay két qua wdc lugng mod
hinh (2) bang phuong phap PCSE:

DGE

MImIC

TR

-0,0005889

-0,0075529**

INV

-0,0217966

-0,0471907

INF

-0,0086982

-0,0183241

GDPPC

-0,000058***

-0,0000662***

ump

-0,1012982***

0,1319575%**

TAX

0,0369318

0,0172838

FD

-10,46755***

-9,44811%**

Q

-1,989206***

-2,478959***

_cons

31,77458

33,18382

Chil thich: *¥% %% % bigy thi mikc y nghia twong img 1%, 5% va 10%.

Nguon: Tong hop ciia tic gid

Bang 3. Két qua wéc lwgng md hinh (2)

DGE

MImIC

TR

0,0004262

-0,0043476

INV

-0,0643639

-0,0783265

INF

-0,0133921

-0,0283104

GDPPC

-0,0000611***

-0,0000665***

UmP

-0,0728577

0,1402935%**

TAX

0,0916964***

0,0653369**

FD

-27,92778***

-25,17552%**

FD2

15,04709***

12,8609**

iq

-2,21833***

-2,651461***

_cons

34,88322

3599713

Bién FD c6 anh hudng c6 tiéu cyc dén quy mon
kinh té ngdm & mitc ¥ nghia 1% véi hé s6 anh huong
twong ddi cao hon so véi cc bién khac trong mé hinh
1a (-10.4) trong md hinh c6 bién phy thuc la DGE.
Tuong ty, trong md hinh véi bién phu thue 1a MIMIC,
FD ¢6 anh huong co tiéu cuc den quy mén kinh té
ngam ¢ mic ngh1a 1% v6i hé s anh huong 16n hon
1a (-9.4). Nhu vay, phat trién tai chinh cang ting thi quy
mo nén kinh té ngam cang gidm va nguoc lai.

Chi thich: **% % * biéu thi mikc ¥ nghia twong tmg 1%, 5% va 10%
Nguon: Tong hop cua tac gia
Bién FD ¢6 anh huong co tiéu cuc dén quy mon
kinh té ngam omuc y nghla 1% véi hé s6 anh huong
twong d6i cao hon so véi cac bién khac trong mo
hinh 1a (-27.9) trong m6 hinh c6 bién phu thudc 1a
DGE. Tuong tu, trong md hinh véi bién phu thudc 1a
MIMIC, phat trién tai chinh FD c6 anh hudng c6 tiéu
cuc dén quy mon kinh t& ngdm ¢ mirc ¥ nghia 1% véi
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hé s6 anh huong thap hon la (-25. 1). Nhu Vay, phat
trién tai chinh cang tang thi quy mé nén kinh t& ngam
cang giam va nguoc lai.

Bién FD2 ¢6 anh huong c6 tich cyc dén quy mon
kinh t€ ngdm ¢ murc y nghia 1% v&i hé s6 anh huong
tuong doi cao la (15.0) trong mo hinh ¢6 bién phu
thudc la DGE. Tuong tu, trong mé hinh voi bién
phu thude 1a MIMIC, phét trién tai chinh FD ¢6 anh
hudng co tich cuc den quy mén kinh t& ngim & mirc
y nghia 1% voi hé s0 anh huong thap hon 12 (12.8).
Nhu véy, ton tai méi quan h¢ phi tuyén gilta phat tnen
tai chinh va quy mo nén kinh t€ ngam tai cac qubc
gia trén thé gi6i theo hinh chit U vai gia tri t01 uu tai
diém (-b/2a), trong ung voi gid tri ngudng t6i wu cua
FD 1a (0.927527) g101 v6i mé hinh c6 bién phu thuge
quy mo kinh t€ ngdm dugc do luong thong qua chi s6
DGE va 0.980469 d6i v6i md hinh c6 bién phy thuge
quy mo kinh té ngam dugc do luong thong qua chi s6
la MIMIC. Tuc 1a, glal doan dau tién khi phat trlen tai
chinh tang 1én lam gidm quy mo nén kinh té ngam,
nhung sau d6 khi phat trién tai chinh vugt qua mot
muc gia tri (-b/2a),thi s& lam ting quy md nén kinh té
ngam tai cac qudc gia trong mau nghién ctru. Két qua
nay phtt hop véi két qua nghién ctru khi wdc lugng mé
hinh bang phuong phap FEM & trén.

Két luan

Nghién ctru st dung dir liu bang cho 47 quic gia
trén thé gidi trong khoang thoi gian tir 2010 t6i 2022
nham kiém tra anh huéng cua phat trién tai chinh dén
quy md nén kinh té ngam. Két qua udc lugng cho thiy:

Phat trién tai chinh FD c6 anh hudng c6 tiéu cuc
dén quy mén kinh té ngdm ¢ muc ¥ nghia 1% trong
md hinh c6 bién phy thudc 1a DGE va MIMIC. Nhu
vdy, phat trlen tai chinh cang tang thi quy mo nen
kinh te ngam cang giam va nguoc lai. Ngoai ra, ton
tai moi quan h¢ phi tuyen gilra phat trlen tai chinh va
quy mé nén kinh té ngam tai cac qubc gla trén thé
gi6i theo hinh chir U. De han ché quy mo nén kinh
té ngam, viéc phat trién tai chinh t6i vu la mot giai
phép chién luoc can dugce trién khai. Chinh phu can
uu tién xdy dung mot hé thong tai chinh minh bach
va hiéu qua, nham khuyén khich cac hoat dong kinh
té chinh thtrc nhu: Déu tién, can cai thién khung phap
Iy va quy dinh lién quan dén tai chinh, dam bao rang
cac quy tic 13 rang va cong bang cho tat ca cac doanh
nghi¢p, giup tao ra mot moi trudng kinh doanh thuén
loi, noi ma cdc doanh nghi€p nho va vira c6 thé tiép
can nguén von dé dang hon. Thi hai, cac co quan
quan ly can hO’p tac chat ché voi cac t6 chirc tai chinh
de phat trién céc san pham tai chinh pht hop véi nhu
cau cta ngudi dan va doanh nghiép, dic biét 1a nhitng
ddi twong c6 thu nhap thap hodc khong c6 kha ning

tiép can dich vu tai chinh truyén théng. Tir d6 giup
tang cuong tinh minh bach trong hé théng tai chinh,
tao diéu kién cho su phat trién bén vimg cﬁa’nén‘kinh
té chinh thirc, gidm thiéu quy mo nén kinh té ngam.

~ Ngoai ra, bang dit li€u trén con cho thay rang mot
s0 y€u t6 nhu ty 1¢ that nghiép, chat lugng thé ché va
tang truong kinh té co anh huong tiéu cyc voi muce
y nghia thong ké 1% dén quy md nén kinh té ngarn
Céc chinh sach nhdm cai thién ty 1¢ that nghlep, chét
luong thé che va tang truong kinh té, co the gitp giam
quy md nén kinh t& ngam. Nguoc lai, ganh ndng thué
c6 anh hudng tich cye voi mirc y nghia théng ké 1%
den quy md nén kinh té ngdm. Do d6 chinh sach thué
can dugc xem xét can thén, cung nhu diéu chinh mirc
thué hop 1y, vi chiing c6 thé tao ra cac dong luc khac
nhau cho céc hoat dong kinh t& ngam.

Trinh d6 phat trién tai chinh va chat luong thé ché
tai cac quéc gia lu6n c6 sy anh huong trong toan bo
nén kinh t€, bao gobm ca nén kinh t€ chinh thirc va phi
chinh thtre. Nén kinh té ngam khong hoan toan la mot
hinh thirc hoat dong xAu; néu dugc quan ly va klem
soat, n6 dugc coi 1a mot phan hd trg cho sur phat trién
cua nén kinh té chinh thtrc. Do d6, nghién ctru cung
cap cho cac nha hoach dinh chinh sach va chinh phu
sy hiéu biét siu sic, gitp xay dung mot hé thong phap
ly viing manh, tir d6 ki€m soat cac hoat dong kinh te
ngam anh hudng dén nén kinh té. Nghlen clru nay gap
nhleu han ché va khé khan trong viée tiép can thong
tin vé thu thap dir liéu va mo hinh nghién ciru. Nghién
ctru hy vong s€ xdy dung va hoan thién mot mo hinh
¢6 d0 tin cdy va phu hop voi thuce té trong tuong lai.
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