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Tém tat:

Bai nghién civu phén tich tac dong ciia mike dg e ngdi sw khéng chdc chdn trong van héa quéc
gia dén kha nang mo réng tiép cdn tin dung ciia tin dung cong nghé tai chinh. Sir dung bo dir
liéu c6 quy mé 1om nhdt hién nay & mire dé quoc gia vé tin dung cong nghé tai chinh, bao gom
tin dung tir cdc cong ty cong nghé 1om, két qua nghién civu cho thay tic dong ngueoc chiéu cé
¥ nghia ciia mike @6 e ngai sw khéng chdc chan dén ca sw phdt trién va kha ning bé sung ciia
tin dung cong nghé tai chinh tai cac khu vuc kém dwoc phuc vu hon boi hé théng ngdan hang.
Két qua nay dong thoi nhan manh tam quan trong ciia viéc xdy dung va ban hanh céc quy dinh
thé ché chinh thire lién quan dén tin dung cong nghé tai chinh, von con rat thua thét hién nay.
Qua d6, giam thiéu sw khong chdc chdn trong cdc giao dich, va phat huy céc loi thé ciia logi
hinh tin dung con rdt méi mé nhung ddy tiém nang nay.

Twr khoa: Tiép can tin dung, tin dung cong nghé tai chinh, mac do e ngai sy khong chéc chén.
Ma JEL: E51, G21, G23, O31.

Fintech credit and expanding credit access: The role of uncertainty avoidance

Abstract

This study examines the impact of uncertainty avoidance culture on the ability to expand
credit access of fintech credit. Using the largest scale available dataset at the country level
for fintech credit including bigtech credit, the study documents a significant negative effect of
uncertainty avoidance on both the development and the complementary capacity of fintech
credit in regions less served by the traditional banking system. The results also emphasize the
importance of designing and issuing explicit regulations related to fintech credit activities,
which are still limited, in order to reduce the uncertainty in transactions and promote the
advantages of this emerging but fully potential type of credit.

Keywords: Credit access, fintech credit, uncertainty avoidance.
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1. Giéi thiéu

Su phit trién bung no clia tin dung cong nghé tai chinh trong nhitng nam gan day da thu hit sy quan tim
dic biét ctia cac nha nghién ctru va cac nha hoach dinh chinh sach. Vé 1y thuyét, vdi cac loi thé vé cong
nghé, cic nha cung cép tin dung céng nghé tai chinh dugc ky vong c6 thé mo rong kha ning tiép can tin
dung cuia cac dbi tugng chua duoc phuc vu cia nén kinh té (Sahay & cong su, 2020). Tuy nhién, cac nghién
ctru thye nghiém cho dén nay chua tim thay bang chimg thong nhat vé kha ning bd sung cua tin dung cong
nghé tai chinh tai cac khu vuc kém dugc phuc vu bdi hé théng ngan hang (Bollaert & cong su, 2021). Li¢u
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¢6 tn tai mot hodc nhidu nhén t6 co tac dong dén kha nang bd sung cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac
khu vuc kém dugc phuc vu hon boi hé théng ngan hang? Ngoai trir tac dong tir chinh cac dac diém cua hé
thong ngan hang (Hodula, 2021), cho dén nay, trong hiéu biét ciia tac gia, cac nhén t6 khac gan nhu chua
duoc xem xét dén.

Bai nghién ciru bo sung cho khoang trong trong cac nghién ctru trude ddy thong qua viée xem xét tac dong
clia mirc d6 e ngai su khong chic chin trong vin hoa qudc gia dén kha ning mé rong tiép can tin dung cua
tin dung cong nghé tai chinh. Sur dung mot trong nhing bo dir liéu c6 quy mo 16n nhat hién nay ¢ mirc do
quoc gia vé tin dung cong nghé tai chlnh bao gom tin dung tir cac cong ty cong nghé 16n, bai nghién ctu
tién hanh phan tich trén dir liéu tir 75 nén kinh té trong giai doan 2013-2019. Két qua nghién ctru cho thiy
mirc do e ngai sw khong chic chin c6 tic dong nguoc chidu dang ké dén ca su phat trién va kha nang b sung
cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac khu vuc kém dugc phuc vu hon boi tin dung ngan hang. Kha nang
mo rong tiép can tin dung ctia tin dung cong nghé tai chinh dwoc thé hién rd tai cac nén kinh té co mic do
e ngai su khong chic chan thip, tuy nhién suy giam déng ké tai cac nén kinh t& c6 mirc d6 e ngai sy khong
chic chan cao hon.

Nghién ctru dong gop cho cac tai liéu hién cé theo cac cach sau: Pau tién, trong hiéu biét tot nhat cua tac
gia, day 1a nghién ciru dau tién xem xét tac dong ciia muc do e ngai sy khong chic chin dén kha ning mo
rong tiép can tin dung cua tin dung céng nghé tai chinh. Qua dé cung cép cung cap nhiing thong tin tham
khao quan trong ddi vé6i cac nha hoach dinh chinh sach trong cac nd luc diéu hanh va giam sat hoat dong tin
dung con nhiéu mdi mé nay. Ké dén, cac két qua nghién ctru bd sung bang chimg thyc nghiém vé kha ning
tac dong manh me cua van hoa quéc gia dén cac hoat dong kinh té - tai chinh, qua do dé cao su can thiét
clia viée mé rong cc nghién ciru vé vai trd vin hoa qudc gia, von con rat han ché trong cac nghién ctru kinh
té - tai chinh hién nay.

Phan tiép theo ctia nghién ctru dugc trinh bay nhu sau: Phan thir hai tom lugc cac nghién ctru lién quan va
xdy dung cac gia thuyét nghién ctru. Phuong phap nghién ciru va dir liéu duoc trinh bay trong Phan 3. Phan
4 trinh bay cac két qua thyc nghiém, cac thao luan lién quan va cudi cing 1a két luan.

2. Tong quan 1y thuyét, cac nghién ciru trueée diy va phat trién gia thuyét nghién ctru

2.1. Mikc d§ e ngai sw khéng chdc chin: tém lwoc Iy thuyét nén ting va tic dpng trong linh vwe kinh
té - tai chinh

Mirc d6 e ngai su khong chic chan (uncertainty avoidance) dé cap dén mirc d6 ma céc thanh vién trong
x4 hoi cam tha”iy khong thoai mai trudc sy bét dinh va mo hd (Hofstede, 1980). Chiéu kich van hoa nay thé
hién muc do khong thoai mai cta cac thanh vién trong xa hoi trude cac tinh hudng chua duogc hiéu biét day
du; hodc khi tham gia va ra quyét dinh voi cac su kién co thong tin khong day dii hodc o it quy tic ing xur
r0 rang hon (Hofstede & cong su, 2010).

Thanh vién tir cac nén van hoa c6 muc do e ngai sy khong chic chin cao hon thuong duy tri cac quy tic,
va hanh vi cting nhéc hon; khé chap nhan céc y tudéng va hanh vi méi ngoai khuon kho hon (Hofstede &
cong su, 2010), do d6, c¢6 kha nang kim ham su ddi méi. Nguoc lai, cac nén van hoéa c6 muc do e ngai su
khong chéc chin thép hon thuong c6 mirc d chép nhan rui ro 16n hon, thodi mai hon trong viéc chép nhan
va trai nghiém cac ¥ tuong, san pham, dich vu méi, qua d6 thiic day qué trinh d6i méi (Shane, 1995). Hang
loat nghién ciru da tim thdy bang chimg x4c nhan mdi twong quan nguoc chidu giita mirc d6 e ngai sy khong
chéc chin va cac hoat dong mang tinh chét dbi méi (Efrat, 2014; Erez & Nouri, 2010; Shane, 1995), nhu tin
dung cong ngh¢ tai chinh trong giai doan hién tai.

Trong linh vuyc tai chinh, v6i viée bat cAn ximg thong tin va cac yéu td khong chic chin 1a bo phéan cu
thanh quan trong trong chi phi giao dich (Hart, 2001), muc do e ngai su khong chic chin dugc xem 1a mot
trong nhirng chiéu kich vin hoa c¢6 tac dong manh m& nhit dén cac hoat dong kinh té - tai chinh (Goodell,
2019). Thanh vién tir cac nén kinh té c6 murc d§ e ngai su khong chic chin cao hon thudng it tham gia vao
cac hoat dong c6 tinh i ro cao, do d6, c6 tinh than khai nghiép thap hon va c6 xu hudng lya chon cac hoat
dong dau tu c6 mirc d6 rui ro thap hon (Li & Zahra, 2012).

2.2. Cic nghién ciru thuwe nghi¢m vé kha ning mé réng tiép cin tin dung ciia tin dung cong nghé tai
chinh

Mot cach téng quat, tin dung cong nghé tai chinh bao gém tat ca cc hoat dong tin dung dugc giao dich va
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cung cép théng qua cic nén tang dién tir va cac cong ty cong nghé 16n, khong do cac ngan hang thuong mai
vén hanh (Claessens & cong su, 2018). V& 1y thuyét, véi cac loi thé vé cong nghé, cac nha cung cép tin dung
cong nghé tai chinh duoc ky vong c6 thé cit giam chi phi, giam thiéu bét can xtng thong tin, va mé rong
kha nang tiép can tin dung cua cac dbi tuong chua dugc phuc vu ctua nén kinh té (Bollaert & cong sy, 2021).
Tuy nhién, cac bang chimg thuc nghiém chua cho thiy cac két qua rd rang, tham chi c6 phan trai nguoc.

Mot mit, nhidu nghién ctru cho thdy kha niang b sung cta tin dung cong nghé tai chinh. Tai Trung Qudc,
Chen & cong su (2021) cho thay tin dung cong nghé tai chinh mé rong bién do tin dung cho cac cong ty cd
diém tin dung thap, va bi loai boi hé théng ngan hang trudc ddy. Hau & cong su (2021) cho thiy tin dung
cong nghé tai chinh phat trién hon tai cac khu vuc c6 d6 phu tin dung ngan hang (bank credit depth) thip hon
va khoang cach di chuyén xa hon giita nguoi di vay va chi nhanh ngan hang gan nhat. Jagtiani & Lemieux
(2018) nghién ciru & cip do quan tai My, cho thdy cho vay ngang hang phat trién hon tai cac khu virc c6 mat
d6 chi nhanh ngan hang thap hon. Két qua tuong ty dugc xac nhan ¢ mirc d6 da qudc gia thong qua nghién
cuu cua Frost & cdng su (2019), Sahay & cong su (2020) va Cornelli & cong su (2021).

Mit khéac, nhiéu nghién ctru it tim thiy bang chtng vé su bd sung, ma tung ho két luan vé sy dich chuyén
tir ngan hang dén cac nha cho vay cong nghe tai chinh ctia mot s6 nhom khach hang nhit dinh. Kim &
Stihler (2020) cho thy su gia nhap clia cic nén tang cho vay ngang hang c6 lién quan dén su sut glam cac
khoan vay tir doanh nghiép nhé ddi véi ngan hang tai My. Balyuk (2022) ciing tim thdy bang chimng vé sy
dich chuyén tir ngan hang dén cac nha cho vay cong nghé tai chinh khi nghién ctru cac khoan vay tir doanh
nghié€p nho tai hon 3000 quén ciia M¥. Tuong tu, de Roure & cong sy (2022) nghién ctru trén thi truong Dic
ciing cho thiy su chuyén dich trong linh vuc cho vay tiéu dung tir cic ngan hang truyén thong sang cac nha
cung cp tin dung cong nghé tai chinh.

Lam thé nao dé giai thich nhitng mau thuan giita cac ky vong 1y thuyét va cic bang ching thuc nghiém
chua thyc sy rd rang vé kha niang mo rong tiép can tin dung cia tin dung cong nghé tai chinh? Liéu c6 ton
tai mot hodc nhiéu nhan t6 co tac dong dén kha nang bd sung cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac khu
vuc kém duogc phuc vu hon béi hé théng ngan hang? Ngoai trir tac dong tir chinh cac dac diém cua hé théng
ngan hang (Hodula, 2021), cho dén nay, trong hiéu biét t6t nhat ciia tac gia, cdc nhan t6 khac gan nhu chua
duoc xem xét dén.

2.3. Mirc dé e ngai sw khong chic chin va kha ning mé rong tiép cgn tin dung ciia tin dung cong
nghé tai chinh

Céc ddi tuong gip kho khin trong viéc tiép can tin dung tfx hé thdng ngan héng thudng dac trung boi kha
nang cung cap tai liéu minh chimg thap, lich sir tin dung ngan hodc tai san thé chap kém dam bao - cac dac
diém gin lién v6i muc do rai ro cao hon trong cac mé hinh chim diém tin dung truyén thong (Sahay & cong
su, 2020). Vi cac dac trung quan trong trong qua trinh tuong tac, sang loc va giam sat cac khoan vay, tin
dung cong nghé tai chinh duoc ky vong mé rong kha nang tiép can tin dung cua cac dbi twong kém duge
phuc vu boi hé thong ngan hang truyén thdng dya trén ba loi thé: (1) mé rong pham vi va ngudn dit liéu sir
dung (bao gbém cac dit lidu “mém” (soft information) vé di vay tir mang internet); (2) cai tién trong cic mo
hinh, thuat toan tinh diém tin dung; va (3) giam thiéu su phan biét gdy ra boi thanh kién cta cdc nhan vién
tham dinh d6i v6i mot sé nhom nguoi di vay nhat dinh (Bollaert & cong su, 2021).

Tuy nhién, cac loi thé nay c6 kha ning bi kim ham trong méi trudng c6 murc do e ngal su khong chic chin
cao hon, véi cic nguyén nhan dén tir ca phia ngudi di vay va cho vay. Dau tién, dé kha niang mo rong tiép
can tin dung cta tin dung cong nghé tai chinh dugc phat huy, doi héi su san sang cua cac nha cho vay trong
viée sir dung céc dif liéu phi truyén thong, cac mo hinh, va cong nghé méi trong twong tic va danh gia tin
nhiém (Bollaert & cong s, 2021). Trong khi d6, véi chi hon mot thap ky hinh thanh va phat trién, cac hoat
dong cong nghé tai chinh nhin chung déu dang ¢ giai doan dau ctia qua trinh phat trién — ham chira nhiéu
rtii ro va bét dinh (Claessens & cong su, 2018). Tuong ty tac dong dbi véi cac hoat dong mang tinh chét dbi
m&i khac nhu duge tom lugce trong Phan 2.1, mac d6 e ngai sy khong chéc chin cao duoc ky vong co6 kha
nang giam thiéu sy san sang cta cac nha cho vay trong viéc str dung cac doi méi cong nghé, theo d6 1am suy
giam kha nang mo rong tiép can tin dung cta tin dung cong nghé tai chinh. Pong thoi, viée str dung cac dir
liéu phi truyén thong doi hoi dugc cung cap nhiéu thong tin ca nhan hon tir phia nguoi di vay, va co thé gay
ra nhitng lo ngai 16n hon lién quan dén an toan va bao mat (Bollaert & cong s, 2021). Cac yéu té nay déu
¢6 thé bj kim ham tai cac nén van hoéa c6 muic do e ngai sy khong chic chin cao hon. Do d6, bai nghién ctu
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ky vong mot mdi twong quan ngugc chiéu gitra mirc do e ngai su khong chic chin va kha ning mé rong tiép
can tin dung cua tin dung cong nghé tai chinh. Gia thuyét nghién ctru duoc xdy dung:

H: Mirc dé e ngai si khong chdc chan tae dong nguoc chiéu dén kha ndng mo rong tiép cdn tin dung ciia
tin dung cong nghé tai chinh.

3. Phwong phap nghién ciru va dir liéu

3.1. Phwong phadp nghién ciru

Vi cac gioi han vé dit lidu, viéc danh gia kha ning mo rong tiép can tin dung cta tin dung cong nghé tai
chinh 13 cong viéc khé khan. Do dir liéu vé nguoi di vay rat han ché & mirc d6 qubc gia, bai nghién ctru sir
dung phuong phép tiép can gian tiép dugc dé xuit boi Jagtiani & Lemieux (2018) va dugc sir dung rong rii
trong cac nghién ctru lién quan (Cornelli & cong su, 2021; Frost & cong su, 2019; Sahay & cong su, 2020).
Trong d6, tin dung cong nghé tai chinh duoc cho 1a c6 kha ning mo rong tiép can tin dung néu loai hinh tin
dung nay c6 thé xdm nhap vao cac khu vuc kém dugc phuc vu hon bai tin dung ngan hang. Hay ndi cach
khéac, kha nang mé rong tiép can tin dung duogc ky vong thé hién khi tin dung cong ngh¢ tai chinh phat trién
hon tai cac khu vuc c6 d6 phu tin dung ngan hang thip hon. M6 hinh uéc lugng duoc thiét ké cu thé dudi
dang:

FCDy¢ = Bo + ABCip—1 + ByatUAL + Bectrie—q + & (1)

Trong d6, do ludng mirc d6 phat trién tin dung cong nghé tai chinh tai nén kinh té i trong ndm t. 1a bién
dai dién cho d6 phu tin dung ngan hang; chi s do luong murc d6 e ngai su khong chic chin trong vin hoa
qudc gia i. 1a tap hop cac bién kiém soat dugc xac dinh c6 tic dong dang ké dén sy phat trién cua tin dung
cong nghé tai chinh trong cac nghién ctru trude ddy, bao gdm: sy hinh thanh cac quy dinh chinh thirc vé tin
dung cong nghé tai chinh, va sttc manh cac quy dinh bao vé nguoi di vay va cho vay (Cornelli & cdng su,
2021; Rau, 2021); mat d6 phan bo ctia mang ludi chi nhanh ngén hang (Claessens & cong su, 2018; Jagtiani
& Lemieux, 2018), su phat trién khoa hoc cong nghé (Fuster & cong su, 2019; Sahay & cong sy, 2020) va
murc do phat trién kinh té téng thé (Claessens & cong su, 2018; Frost & cdng su, 2019). Ngoai ra, tat ca cac
udce luong duoc bao gdm bién gia theo nam nham nim bt cac tac dong thoi gian ¢d dinh khong quan sat
duoc.

Pé kha nang mad rong tiép can tin dung cua tin dung cong nghé tai chinh dugc thé hién, mot moi tuong
quan nguoc chiéu gitra d phu tin dung ngan hang va phat trién tin dung cong nghé tai chinh dugc ky vong,
tirc hé s ude lugng duoc ky vong nho hon 0. Hé ) nay cang nho hon 0, kha nang mo rong tiép can tin
dung cua tin dung cong nghé tai chinh cang cao.

Nhiam xem xét tac dong ciia murc d6 e ngai sy khong chic chan dén kha nang mé rong tiép can tin dung
clia tin dung céng nghé tai chinh, mé hinh (1) dugc mé rong voi viée bd sung thanh phan twong tac giira
UAI va bién do luong do phu tin dung ngan hang, cu thé:

FCDi’t = ﬁO + ABCi,t—l + ﬁUAIUAIi + 6UAIiBCi‘t_1 + BCCtri,t—l + gi,t (2)

Hé s6 thé hién murc d6 xAm nhap cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac khu vuc kém dugc phuc vu hon
boi tin dung ngan hang tré thanh: . Do chi s6 UAI luon mang gia tri dwong, kha ning mo rong tiép cén tin
dung cua tin dung cong nghé tai chinh s& duoc khuéch dai trong méi truong c6 mirc do e ngai sw khong chic
chdn cao hon néu va cung ddu 4m va nguoc lai.

Vi vai tro 1a mot chiéu kich cua van hoa qudc gia, trong sudt khung thoi gian ngin duoc sir dung trong
bai nghién ctru (2013-2019), chi sb mirc d6 e ngai su khong chic chin gan nhu khong ddi dbi voi mdi qude
gia va s& bj triét tiéu néu phuong phéap wédc luong tac dong cd dinh duoc sir dung. Thay vao dé, cac nghién
ctru thye nghiém lién quan thuong hudng sy tap trung vao hai phuong phap udc lwong phd bién con lai dbi
v6i dit liéu bang, bao gdm: ude lugng binh phuong nho nhét gop (pooled OLS) (Boubakri & cong su, 2021;
Taylor & Wilson, 2012) va uéc lugng tic dong ngau nhién (random effects — RE) (Graafland & de Jong,
2022; Li & Zahra, 2012) Kiém dinh Breusch-Pagan dugc sir dung dé xac dinh phuong phap thlch hop hon
glua OLS gop va RE Pong thoi, truong hop co su khac biét dang ké trong phuong sai clia sai s6 giita cac
qudc gia trong mau nghién ctru, phuong phap ude lwong binh phuong nho nhét tong quat (GLS) duoc sir
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dung dé udc lwong mo hinh tac dong ngiu nhién nhim gia ting mirc do hiéu qua cua két qua udc lugng. Bén
canh dé, phuong phap udc luong GMM hé théng duoc st dung nhu mét kiém dinh tinh vimg bd sung doi
Vi cac van dé ni sinh tiém an c6 thé xay ra.

3.2. Do luong bién

DPdi véi su phat trién cua tin dung cong ngh¢ tai chinh, hai do lwong duoc st dung rong rai nhét trong cac
nghién ctru lién quan bao gom: logarit tyr nhién ciia tong tin dung cong nghé tai chinh/téng san pham quéc
n6i (GDP) va logarit tu nhién cua tong tin dung céng nghé tai chinh binh quin dau ngudi (Claessens & cong
su, 2018; Sahay & cong su, 2020). Tugng tu Claessens & cong sy (2018), tin dung cong ngh¢ tai chinh trong
nghién ctru duge st dung véi dinh nghia rong, bao gom ca tin dung duoc thyc hién thong qua cac nén tang
va tin dung tir cac cong ty cong nghé 16n. Bén canh d6, nham danh gia cac khac biét néu co va kiém dinh
tinh viing, bai nghién ctru dong thoi thyc hién cac phan tich hoi quy ddi véi do luong hep hon ciia tin dung
cong nghé tai chinh: chi xem xét quy mé tin dung duogc giao dich va cung cip thong qua cac nén tang, loai
trur tin dung tir cac cong ty cong nghé 16n.

Chi sb do luong muc do e ngai sy khong chic chin (UAI) duoc st dung tir cap nhat dir ligu vé vin hoa
quéc gia dugc xay dung boi Hofstede & cong su (2010). Chi s6 UAI duoc ghi nhan tur 0 dén 100, gia tri
16n hon ctia chi s6 thé hién mirc d6 e ngai su khong chic chin cao hon. Chi s6 UAI d6i v6i mdi nén kinh té
khong doi trong sudt giai doan nghién ctiru. Tuy nhién, so véi bd di liéu cong bd ndm 2010, dén nay di cd
thém 33 nén kinh t& duoc Hofstede va cong sy tién hanh nghién ctru va bd sung vao co so dit lidu.

Chi tiét phwong phap do ludng cac bién duoc trinh bay tai Bang 1.

Bing 1: Po lwdng bién va ngudn dir liéu

Bién Nguon
Cdc bien chinh

Su phét trién tin dung

Dai dién/do lwong

Téng tin dung CNTC Dir liéu tin dung cong

5ng nghé tai chinh () FTCl=n GDP hé tai chinh tir Cornell;
congng € ta1 chin T8 tind CNTC Ilg € ta1 cn1 u cornell
(2)  FTC2 = In—4200 & cong su (2020)
Tin dung tir cac nén tang CNTC Dt liéu GDP va dan sd tur
(3) FPC1 = In -
GDP
(4) FPC2 = In Tin dung tir cic nén tang CNTC Ll

DAan. sé

Muc d¢ e ngai sy khong

Chi s6 tir 0 — 100, chi s 16n hon thé hién murc

Cap nhat dit liéu Hofstede

chac chan (UAD) do e ngai su khong chac chan cao hon & cong s (2010)

Do phu tin dung ngan Téng tin dung ngan hang cung cip cho khu vue  World Development

hang (BCredit) tu nhan/GDP Indicators (WDI) tur
World Bank

Cdc biéen kiem soat

Quy dinh chinh thirc vé  Bién gid mang gia tri 1 néunénkinhtéidiban Cornelli & cong su
tin dung cong nghé tai hanh céc quy dinh cu thé vé tin dung cong nghé  (2020), Rau (2021)

chinh (RegTech; ) tai chinh trong ndm t e
Strc manh cic quy dinh  Chi sd sirc manh cac quyén hop phap (Strength WDI

bao vé nguoi di vay va  of legal rights index)

cho vay (LRights) e
Mat d6 chi nhanh ngan  S6 lugng chi nhanh ngan hang/100.000 dan WDI

hang (BBranches) e
Mirc d6 phat trién cong  Chi s6 phat trién cong nghé thong tin World Intellectual

nghé (ICT)

Mirc do phit trién kinh
te tong thé (GDP)

Tong san pham quoc ndi binh quan dau nguodi
thuc

_Property Organization

WDI

3.3. Pham vi nghién ciru va dir li¢u

Bai nghién ctru sir dung b dit liéu c6 quy mé 16n nhét hién nay vé tin dung cong nghé tai chinh, c6
bao gom tin dung tir cic cong ty cong nghé 1on, duge dong gop boi Cornelli & cong sy (2020). Chi sb do
luong muc dg e ngai su khong chic chin duge Hofstede va cong sy cong bd tai website https://hi.hofstede-
insights.com/. Dya trén mutrc d6 san ¢6 cua dir liéu, nghién ctu tién hanh trén 75 nén kinh té, trong giai doan

KinhtéPhat trién
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2013-2019. Danh sach cac nén kinh té trong mau nghién ciru dwoc trinh bay tai Phu luc. Chi tiét ngudn dix
lidu cac bién dugc trinh bay trong Bang 1.

pé giam thiéu tac dong cua cac gia tri ngoai lai, cac bién can thiét dugc winsor & mic 1% va 99%. Théng
ké mo ta cac bién dugc trinh bay trong Bang 2. Hé s6 twong quan giita cac bién giai thich dugc trinh bay
trong Bang 3. Trong d6, GDP va ICT c¢6 hé s6 twong quan khé cao. Tuy nhién, hai bién nay déu c6 y nghia
trong phan 16n cac két qua ude luong, cho thiy hién tugng da cong tuyén khong anh huong dang ké dén két
qua nghién curu.

Bing 2: Thong ké md ta bién

Bién S6 quan sat Trung binh P9 léch chuin Gia tri,thz"lp Gia tri cao nhat
nhat
FTCI1 405 -9,0505 2,4926 - 16,1366 -3,7901
FTC2 405 0,1872 2,9132 - 6,5541 5,3542
FPC1 405 -9,4831 2,3771 - 16,1638 -4,5131
FPC2 405 -0,2499 2,9647 -7,7617 5,0924
UAI 405 64,2124 21,0175 8,0000 99,0000
L.BCredit 405 70,3573 45,7048 10,4668 208,7824
L.RegTech 405 0,2765 0,4478 0,0000 1,0000
L.LRight 405 5,5432 2,8875 0,0000 12,0000
L.BBranches 405 18,3710 13,0344 1,9800 69,8300
L.GDP 405 9,1942 1,5022 5,4924 11,3984
L.ICT 405 56,1994 22,8420 10,4000 92,9000

Nguon: Tinh toan cua tac gia.

Bang 3: Ma trin hé s twong quan

UAI BCredit RegTech LRights BBranches GDP
BCredit -0,327
(0,000)
RegTech -0,152 0,342
(0,002) (0,000)
LRights -0,210 0,196 0,131
(0,000) (0,000) (0,009)
BBranches 0,368 0,380 0,117 0,114
(0,000) (0,000) (0,018) (0,022)
GDP 0,045 0,674 0,367 0,220 0,526
0,364 (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
ICT 0,015 0,675 0,418 0,244 0,412 0,897
(0,761) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

Ghi chii: 6 liéu trong ngodc don () la gid tri p-value ciia cdc hé sé twong quan.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Tin dung cong nghé tai chinh va khd ning mé rjng tiép cin tin dung

Bang 4 trinh bay két qua u6c luong kha ning mo rong tiép can tin dung cua tin dung cong nghé tai chinh
v6i phuong phép binh phuong nho nhét tong quat tac dong ngau nhién (GLS RE). Kiém dinh Breusch-Pagan
cho thidy mo hinh tac dong ngiu nhién thich hop hon so véi OLS gop. Két qua kiém dinh Breusch-Pagan
duoc trinh bay khi c¢6 yéu cu. Hai cot dau cua Bang 4 trinh bay két qua udc luong dbi voi hai do ludng rong
clia phat trién tin dung cong nghé tai chinh, trong khi cac két qua udc lugng ddi véi do luong hep dugc trinh
bay tai hai ¢t cudi cia Bang 4.

Théng nhat véi két qua nghién ctru cta Jagtiani & Lemieux (2018), Frost & cong su (2019), Cornelli &
cong su (2021), tin dung cong nghé tai chinh thé hién kha nang vuot trdi trong viéc vugt qua cac gidi han
vé dia 1y, khi ¢6 kha nang xam nhép vao cac khu vuc ¢6 mat do chi nhanh cac ngan hang tha‘ip hon. Hé sb
ctia bién BBranches am va c6 y nghia thong ké twong dbi cao trong tat ca cac udc lugng. Tuy nhién, khi do
phu tin dung ngan hang thuc té dugc xem xét, kha ning bd sung cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac
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khu vyc ¢6 mirc do phat trién thép hon cua tin dung ngan hang lai khong duoc thé hién rd. Hé s cua bién
BCredit 4m nhu duoc ky vong trong tit ca cac ude lwong, nhung chi c6 y nghia thdng ké & murc thap trong
cac udc lugng dbi voi do ludng hep cia phét trién tin dung cong nghé tai chinh (Cot thir 3 va 4), va mat y
nghia thng ké trong cac udc lugng ddi voi do ludng tong thé (Cot 1 va 2, Bang 4).

Bang 4: Kha niing mé rong tiép cin tin dung ciia tin dung cong nghé tai chinh

FTC1 FTC2 FPT1 FPT2
L.BCredit -0,0062 -0,0062 -0,0113%* -0,0107*
(0,0070) _ (0,0072) (0,0055) (0,0061)
UAI -0,0306** -0,0311%* -0,0314%** -0,0324%**
(0,0123)  (0,0124) (0,0101) (0,0101)
L.RegTech 1,0391%%%* 1,0104% %% 0,9161%** 0,9283%**
(0,3428)  (0,3317) (0,2662) (0,2751)
L.LRights 0,1417%%* 0,1421%** 0,1351%#* 0,149]1%**
(0,0500)  (0,0488) (0,0443) (0,0454)
L.BBranches -0,0510%* -0,0510%* -0,0435%* -0,0455%*
(0,0237)  (0,0239) (0,0194) (0,0203)
L.GDP 1,8420%%* 0,9217%* 1,3453%%* 0,6009*
(0,4012)  (0,4099) (0,3828) (0,3510)
LICT 0,0562%** 0,0587%** 0,0423%** 0,0489%**
(0,0169)  (0,0168) (0,0144) (0,0153)
Hé¢ s6 chin 5,5821 6,4657 3,0369 5,3909
(4.8069)  (4,9941) (4,2251) (4,2551)
S6 quan sat 405 405 405 405
R*(tong thé) 0,4572 0,5981 0,4826 0,6555

Ghi chii: Tat ca cac wée lwong bao gom bién gia nam. Sai s6 chudn hiéu chinh dwgc trinh bay trong
ngodc don (). Cac ky hiéu *** **vyq * thé hién mirc y nghia 1%, 5% va 10% twong ung.

4.2. Mikc d§ e ngai sw khong chic chéin va kha ning mé rong tiép cgn tin dung ciia tin dung cong
nghé tai chinh

Két qua uodc lugng tac dong cua muc do e ngai sy khong chic chin dén kha nang md rong tiép can tin
dung cua tin dung céng nghé tai chinh duoc trinh bay trong Bang 5 véi ciu tric twong ty Bang 4. Diu va
miurc y nghia hé s6 cua chi s6 muc do e ngai sy khong chic chin va cac bién kiém soat duoc duy tri on dinh.
Tuy nhién, c6 sy khac biét dang ké trong két qua wdc lugng dbi v6i kha ning mé rong tiép can tin dung
cua tin dung cong nghé tai chinh, khi vai trd ciia mic do e ngai sy khong chéc chin trong vin héa qubc gia
dugc xem xét dén. Hé sb cna bién BCredit luc ndy am va c6 y nghia thong ké & mirc cao trong tat ca cac udc
luong, cho thay trong diéu kién 1y twong, khi khong c6 su e ngai su khong chic chén, tin dung cong nghé
tai chinh c6 kha niang xam nhép sau vao cac khu vuc kém phat trién hon cua tin dung ngan hang, qua d6 thé
hién kha nang mo rong tiép can tin dung. Mic du vay, kha ning xdm nhap nay giam dan trong cic nén vin
hoa c6 mirc d6 e ngai su khong chic chin cao hon. Hé sé cua thanh phan twong tac gitta chi s6 UAI va do
phii tin dung ngan hang mang gia tri dwong va ¢ y nghia thong ké trong ca bon wdc lugng, qua d6 xac nhan
tac dong ngugc chiéu cia mirc d6 e ngai sy khong chic chin trong van hoa qudc gia dén kha ning bo sung
cua tin dung cong nghé tai chinh tai cac khu vuc kém dugc phuc vu hon béi hé théng ngan hang.

4.3. Kiém dinh tinh viing

Céc lo ngai vé van dé ndi sinh thuong duoc dac bi¢t quan tam trong cac nghién ctru ¢ cép d6 vi mo. Mac
du twong ty Claessens & cong su (2018), Cornelli & cong su (2021), tit ca cac bién doc lap thay ddi theo
thoi gian da dugc st dung véi do tré mot ky lién trudce trong cac uoc luong nham kiém soét cac mbi quan
hé nhan qua nguoc c¢6 thé xay ra. Tuy nhién, cac van dé ndi sinh van cé thé xay ra do bo sét bién hodc cac
sai s6 do luong. Do d6, dé xir 1y cac van d& ndi sinh tiém 4n c6 thé xay ra va kiém dinh tinh vimng, cac udc
lwong véi ki thudt GMM hé thong hai giai doan, ¢ hiéu chinh sai s6 duoc thuc hién bd sung. Pdng thoi,
bién tré cuia cac bién phu thugc duge bd sung nham xem xét kha ning phat trién dong c6 thé xay ra cua tin
dung cong ngh¢ tai chinh theo thoi gian.
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Biang 5: Mirc d9 e ngai sw khong chiic chin va kha ning mé rong
tiép can tin dung ctia tin dung cong nghé tai chinh

FTC1 FTC2 FPT1 FPT2
L.BCredit -0,0285%% -0,0311%* -0,0287*%*  0,0285%**
o1ty - (0,013 - - (0,0092) ~  (0,0104)
UAI -0,062 1 %+* -0,0697*%* -0,0596*%%*  _0,0605%**
. (0,0185)  ~ (0,0204) ~ ~ (0,0173) ~ (0,0182)
L.BCredit * UAI 0,0004** 0,0004*%* 0,0003** 0,0003%*
. (0,0002) ~ ~ (0,0002) ~ ~ (0,0002) = (0,0002)
L.RegTech 0,9288%*%* 0,9605%** 0,861 1%** 0,8852%*
. (0,2857) (0,3229) . (0,2555) ~  (0.2669)
L.LRights 0,1338%** 0,1556%** 0,1475%%* 0,1576%**
o (0,0432) - (0,0512) (0,0457) ~ (0,0474)
L.BBranches -0,0402%* -0,0470%* -0,0387%* -0,0403%*
(0,0194) (0,0223) (0,0189) (0,0202)
L.GDP 1,7630%** 0,9665%* 1,3764%%%* 0,6246*
(0,3433) (0,3983) (0,3336) (0,3549)
LICT 0,0535%** 0,0612%** 0,0426%** 0,0489%**
(0,0156) (0,0167) (0,0141) (0,0150)
Hé¢ s6 chan 7,5501% 9,1212% 4,9252 7,1646
o (4.3425)  (48804) (41051)  (44239)
S6 quan st .45 405 405 405
R’(tong the) 0,4791 0,6033 0,4975 0,6614

Ghi chii: Tat cd cdc wée lwong bao gom bién gid nam. Sai s6 chudn hiéu chinh dwoc trinh bay trong
ngodc don (). Cdc ky hiéu *** **vaq * the hién murc y nghia 1%, 5% va 10% twong ing.

Bang 6: Kiém dinh tinh virng - Uéc lwong GMM hé thong

FTC1 FTC2 FPT1 FPT2
L.BCredit -0,0240%*** -0,0319** -0,0332%** -0,0309%**
o (0.0081) (0.0130)  (0.0111)  (0,0112)
UAI -0,0438%* -0,0616%** 20,0556%%%  _(,0490%**
(00128 (0.0186)  (0.0159)  (0,0149)
L.BCredit * UAI 0,0003** 0,0003** 0,0004** 0,0003**
. (00001 (0.0002)  (0.0002)  (0,0001)
L.(Bién phu thudc) 0,858 1%** 0,8486%** 0,7697**%  (,7211%**
o (0.1047) (0.1110)  (0.0661)  (0,0754)
L.RegTech 0,4863** 0,6261%* 0,4280% 0,3827
o (0.2078) (0.3658)  (0.2429)  (03105)
L.LRights 0,0093 0,0173 0,0301 0,0302
L (0.0357) (0.0716) _ (0.0600) _ (0,0475)
L.BBranches -0,0513** -0,1058%*** -0,0644** -0,0654*
o (00221) (0.0393)  (0.0285)  (0,0363)
L.GDP 0,8939%*** 0,5745 0,6606** 0,2814
(0,2597) (0,4764) (0,2780)  (0,3943)
L.ICT 0,0521%** 0,0480%** 0,0496%** 0,0468**
(0,0127) (0,0224) (0,0168) ~(0,0218)
Hé $6 chan 4,8484** 2,5116 2,9376 3,0776
(1,9581) (3,2390) (2,1135)  (2,8748)
~ pvalue(AR(D) _0.0038 00055 00097 00098
p-value(AR(2)) 0,7006 0,7321 0,5806 10,7969
p-value(Hansen J) 0,4600 0,5195 0,6072 0,4053

Ghi chii: Tat ca cdc wée heong bao gom Qién gid nam. Sai s6 chudn hiéu chinh dwoc trinh bay trong
ngodc don (). Cac ky hiéu *** **vq * thé hién mirc y nghia 1%, 5% va 10% twong ung.
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Két qua wdc lugng GMM hé théng duoc trinh bay tai Bang 6. Hé sb ciia bién do luong do phu tin dung
ngan hang (BCredit) tiép tuc 4m va c6 y nghia thong ké, trong khi h¢ sé ctia thanh phan tuong tac giita bién
nay va chi s6 UAI duy tri gia tri dwong ¢ y nghia trong tat ca cac udc lugng. Theo do, tic dong nguogc chiéu
ctia mirc d9 e ngai sy khong chic chin trong vin héa qudc gia dén kha niang mé rong tiép can tin dung ciia
tin dung cong nghé tai chinh tiép tuc duoc xac nhan.

5. Két ludn

Bai nghién ctru xem xét tac dong ctia mirc d6 e ngai su khong chic chin trong vin hoa qudc gia dén kha
ning mo rong tiép can tin dung cta tin dung cong nghé tai chinh tai 75 nén kinh té trong giai doan 2013-
2019. Két qua nghién ctru tim thiy bang ching c6 ¥ nghia vé tac dong nguoc chidu déng ké cua mirc d6 e
ngai sy khong chic chin dén ca sy phat trién va kha nang bd sung ctia tin dung cong nghé tai chinh tai cac
khu vue kém dugc phuc vu hon béi hé¢ théng ngan hang. Cu thé, tai cac nén kinh té c6 muc do e ngai su
khong chic chin thap, tin dung cong nghé tai chinh cho thiy kha ning xam nhap sau vao cac khu vuc kém
phat trién hon cta tin dung ngan hang, qua do thé hién kha nang mo rong tiép can tin dung. Tuy nhién, kha
ning xam nhap nay giam dan trong cic nén vin hoa c6 mirc do e ngai sy khong chic chin cao hon. Két qua
nghién ctru nhdn manh tam quan trong cua viéc xay dung cac quy dinh thé ché chinh thirc lién quan dén tin
dung cong nghé tai chinh, hi¢n con rat thua thét, nham giam thiéu su khong chic chan trong cac giao dich,
va phat huy céac loi thé cua loai hinh tin dung con rat méi mé nhung day tiém nang nay.
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