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a Qu tw truec tiép nmirde ngocn (FDI) d‘ong mot vai tro khong nho trong phat trién kinh té Viét Nam.
Gi muc dich nghién citu anh hzmng clia cdc yéu té tac dong toi thu hut FDI vao Viet Nam ké tir

khi mo cura nén kinh té cho dén nay, nghién cvru sir dung mé hinh ARDL dé xem xét moi quan hé gzu’a cdac
yéu to nay trong ca ngan han va dai han. Két qua wée heong cho thdy trong dai han, GDF, do mo thu’ong
mai cua nén kinh té, ldi suat va ty 1é that nghiép cé tac dong tich cuc toi nguon von ddu tu truc tiép nugc
ngoai. Trong ngan han, nguon von nay chiu tac dong tich cuc cua chinh né ngay thoi ky trucce. Lai sudt vd
1y 1é that nghiép la nhungyeu 16 ¢6 tdc dong tiéu cyc, trong khi GDP va do mo thu’o’ng mai cua nén kinh té
khong c6 anh hirong dén d@én thu hiit FDI. Két qua thue nghiém ndy c6 thé goi y mét s6 khuyén nghi doi voi
cdc co quan quan 1y trong viéc diéu hanh chinh sach vi mé nham thu hit thém vén FDI trong thoi gian (6i.

Tir khoa: FDI, Viét Nam, moé hinh ARDL.

1. Gidi thi¢u nghién ciu

Pau tu tryc ti€p nude ngoai (FDI) vao Viét Nam
la viéc nha dau tu (cd nhéan hodc t6 chirc) nude ngoai
b6 von dau tu dé kinh doanh dai han tai Viét Nam,
vo1 muc dich thu loi nhuan lau dai va truc tlep nim
gilt quyén quén Iy doanh nghiép. Tai Viét Nam,
nguén von nay dong mot vai tro quan trong trong
qua trinh phat trién kinh té cia dt nudc. Theo “Hoi
nghi tong két 30 ndm thu hat dau tu nudc ngoai tai
Viét Nam” ndm 2018: FDI ludn dong gop hon 20%
von dau tu toan xa hoi trong vong 10 ndm tro lai
day. FDI cling dem lai ngudn thu tir thué vao ngan
sach cho Nha nudc khi chiém to1 72% g1a tri kim
ngach xuét khau. Ngoa1 ra, nguon vén nay con gop
phan chuyen dich co cau kinh t€, tao ra khoang 4
triéu viéc lam truc tlep va 5 triéu lao dong gian tlep
nang cao trinh do cong nghé, tang chat lugng nguon
nhén lye. Vi Vay viéc thu hat dong vén dau tu truc
tiép nudc ngoai FDI ludn 12 mot trong nhiing van dé
quan trong dugc Chinh phu Viét Nam dac biét quan
tam. Trong giai doan t6i, dinh huong thu hat FDI
vao Viét Nam s& tim kiém mot sé sy khac biét nhat

dinh nhu vira thu hut dugc nguén von nhiéu hon veé
1u0ng nhung ciing tang cuong vé chat 1u0'ng ngudn
von dé dam bao muc tiéu chuyen giao cong nghé
hién dai, giam 6 nhiém mdi truong, tranh can kit
nguon tai nguyén va han ché ti da tac dong tiéu cuc
dén sy phat trién kinh té xa hoi. Vi Vay vigéc nghién
ctru dinh luong nham xem xét cac yéu tb tac dong
t61 FDI tai Viét Nam trong 30 ndm qua dé tir d6 dua
ra cac khuyen nghi, dinh huorng nham thu hiit ngudn
v6n FDI 1a can thiét trong giai doan hi¢n nay.
Nghlen ctru cac yéu to tac dong toi FDI (dong
vao va dong ra) da dugc thyc hién trén thé gidi tir rat
som, ¢ nhicu quoc gia voi nhiéu mé hinh nghlen ciiu
khéac nhau. Mugableh (2015) da su dung mo hinh
ARDL (Autoregressive Distributed Lag- m6 hinh ty
hdi quy phan phdi trd) nghién ctru cac nhan té anh
hudng tdi thu hat FDI ctia Malaysia trong ngén han
va dai han trong giai doan 1977 - 2012. Két qua
nghién cau cho thdy: Ty gia h01 doai (RM/USD),
GDP, tién mo rong va d6 mo nén kinh té ¢6 tac dong
tich cuc toi viée thu hut FDI. Trong khi d6, CPI c6
tac dong ti€u cuc. Dondashe va Phiri (2018) da dung
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md hinh ARDL trong nghién ctru dong chay cua FDI
vao Nam Phi trong g1a1 doan 1994-2016. Cac tac gia
dd nghién ctu cac yeu t anh huong va dua ra
khuyén nghi trong dai han, theo d6: GDP dau nguoi,
quy m6 cua Chinh phu 1ai suét thyc té va do mo cua
nén kinh t& déu c6 mdi quan hé cing chiéu v6i FDI.
Hasli va cong su (2015) nghlen ctru cac yéu té anh
huong dén thu hat FDI vao Chéu A nhiing nam tur
1993- 2013 bang mo hinh FEM va REM. Két qua
nghién ctru cho thay 13i suat cho vay, d6 mé ctia nén
kinh t& va cung tién deu c6 tac dong cung chiéu toi
dong FDI vao Chau A. Mit khac, ty 1€ that nghiép va
6 nhiém moi truong lai la nhung yéu tb o tac dong
nguoc chidu dén thu hat FDI. Ciing bang mo hinh
ARDL, Khan va Zahra (2016) da nghién ctru anh
hudng cia cac yeu to tac dong t6i FDI tai Pakistan
trong giai doan 1972- 2013. Nghién ctru nay chi ra
trong dai han, cac yeu t6 tac dong tich cyc t6i thu hit
FDI bao gom lai suét, GDP dau ngu(n va ty 1¢ that
nghi¢p. Trong khi do, Xuét khau lai co tac dong ti€u
cuc dén thu hat FDI. Trong ngan han, xuat khau va
tang truong GDP dau nguoi co tac dong cung chiéu
td1 FDI dong vao cua Pakistan. Khamphengvong va
cong su (2018) su dung m6 hinh GMM nghién ctru
tac dong cua cac yeu to anh huong dén FDI tai Lao
tir ngm 1995 dén nam 2015. Két qua cho thiy FDI
chiu anh huong cua chinh n6 trong nam trude do,
GDP, 46 m¢ cua nén kinh té, chi phi nhén cong, ty
gia h6i dodi va ty 1€ lam phat. Ngoai ra, két qua udc
lugng cling cho thay khoang cach tr nudc chu nha
dén nudc nhan dau tu, su chia s¢ bién gidi chung
khong anh huong dén dong von FDL

¢} Viét Nam cting da c6 mot s6 nghién ctru dinh
lwong dé cap dén cac yéu t6 anh huong dén FDI.
Nghién ctru cia Hoang Thi Thu (2007) 4p dung mo
hinh OLS trén co so dit li¢u giai doan 1998- 2005.
Téac gia nay chi ra GDP, tang truéng GDP, mat do
dién thoai binh quan trén 100 dan va do m¢ thuong
mai ¢ tac dong tich cuc téi FDI. Mat khac, chat
luong lao dong va thoi diém gia nhap ASEAN
khéng ¢6 tac dong dén viéc thu hut FDI, trong khi
cudc khing hoang kinh té nam 1998 lai 13 nhan t6 c6
tac dong tich cyc. Nghién ctru cua Nguyen Ngoc
Anh va Nguyen Théng (2007) danh gia tic dong cia
cac yéu t6 tac dong t6i FDI tai ting tinh ¢ Viét Nam
tir nam 1988 dén nim 2006 bang md hinh nhi thirc
am va mo hinh OLS. Két qua cho thiy dong vao FDI
phu thudc vao trlen vong thi truong, nhan t6 lao
dong va co so ha tang; trong khi chi sé nang luc
canh tranh PCI cép tinh khong c6 tac dong dén thu
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hat FDI. Trinh Hoai Nam va Nguyén Mai Quynh
Anh (2015) cing str dung m6 hinh OLS nghién ctru
cac yeu to tac dong toi thu hut FDI va di toi két luan:
tang truong GDP, d6 mé cua nén kinh té, ty gia hbi
dodi va gido duc trung hoc c6 tac dong duong trong
khi ty 1¢ lam phat, mat do di¢n thoai binh quan trén
100 dén, chi ti€u chinh phu c6 tdc dong am toi thu
hat FDI. Gan day nhét, nghlen ctru cua Nguyén Thi
Hong Nhung (2016) c6 tng dung m6 hinh ARDL
nghién ciru cac yéu té: d6 md thuong mai, chi s6 can
thi¢p, ty gia thuc, quy mo thi truorng va viéc gia
nhép WTO la cic blen doc 1ap trong mo hinh. Trong
d6, yéu t6 chi s6 can thlep dé cap dén viéc diéu hanh
ch1nh sach ty gid tha noi c6 quan ly va gilr doc lap
tién t6 cua Ngan hang Nha nudc hién nay co anh
huong dén quy mo dong vbn FDI. Ket qua nghién
ctru thue nghiém cho thiy cac bién sb co tac dong
tich cuc téi FDI tir nam 2000 - 2015 1a d0 mé cua
nén kinh té&, GDP va gia nhap WTO; trong khi d6 chi
sO can thigp va ty gia hoi doai thuc co tac déng
nguoc chiéu. Pay la nghlen ctru duy nhat tac gla tim
thdy co sir dung m6 hinh ARDL dé danh gia anh
hudng cia cac yéu té tic dong toi FDI ¢ Viét Nam.
Nghlen ctru nay dugc thuc hién trén co s¢ dir licu
giai doan 2000-2015 (15 nam) Tuy nhi€n, nhiing
danh gid va ket luén vé€ cac y€u to anh huong dén
thu hat FDI van con han ché, chua phét huy duge
the manh cta md hinh do chua bao quat hét cac yéu
t6 anh hudng.

Nhu vy, ¢ thé thay nhitng nghién ctru vé cac
nhan t6 anh huong dén FDI ¢ Viét Nam hién nay
chu yéu str dung mo hinh OLS. Tuy nhién, st dung
mo6 hinh OLS ¢6 mét s6 han ché 1a mé hinh doi hoi
so lugng quan sat du 16n, mo hinh bo qua cac bién
tre nén sé gay ra hién tugng hoi quy gia mao, dn t&i
két qua ctia md hinh khong chinh xéac. Mat khac, vdi
dir liéu dang chudi thoi gian, hién tuong tu twong
quan khi su dung OLS xay ra rat phd bién, dan dén
két qua udc lugng bang mo hinh OLS khong con
hiéu qua nita, do d6 tinh thyc tién ciia mo hinh
khong cao. Trén thé giéi, md hinh ARDL duoc sir
dung kha phd bién trong viéc xac dinh cécqyéu td tac
dong té1 hoat dong FDI boi nhitng vu diém cia nd
s0 v6i cac mo hinh khac trong viéc phan tich chudi
thoi gian. M6 hinh ARDL duge chitng minh 1a mot
cong cu hiru hi¢u trong viéc khic phuc hién twong
hoi quy gia mao, glam kha ning xdy ra hi¢n tuong
nay tor 100% xuong con 5% (Ghouse va cong su,
2018). Chinh vi vay, nghién ctru nay su dung mo
hinh ARDL va tin dung nhiing loi thé ctia no dé xem
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x¢ét tac dong cua cac yéu td dén FDI vao Viét Nam,
ké tir khi kinh t& Viét Nam chuyén sang nén kinh té
thi truong.

ARDL la m6 hinh tu hdi quy phan phdi tré da
xudt hién tir nhiéu thap ky trude. Sau khi Pesaran va
Shin (1998) chi ra tinh tng dung ctia m6 hinh trong
viéc phan tich mbi quan h¢ dai han glua céc bién so,
md hinh ndy méi nhan dugc sy ch y va trg nén phé
bién hon. ARDL c6 tinh den tac dong tré cua ban
than bién phuy thugc va blen giai thich, c6 thé dung
dé udc luong cac tham sb trong ca ngan han va dai
han. Ngoai ra, m6 hinh khong yéu cau céac blen phai
c6 cung bac tich hop, dir li¢u co thé bao gém cac
chudi thoi gian tich hop bac 0 va bac 1 (Ghouse va
cong sy, 2018). Vi vay, ARDL cho két qua chinh xac
ngay ca trong truong hop s6 lwong quan sat it, cho
phép d6 tré cua cac bién trong mo hinh khong bi ¢b
dinh ma linh hoat phy thugc vao thoi gian tdc dong
t6i bién phu thudc. Xuét phat tir vu diém vuot troi
do, nghién ctu nay st dyng m6 hinh ARDL de
nghlen clru cac yéu t6 anh huong dén ngudn vén
FDI trong ca ngan han va dai han.

2. M6 hinh va gia thuyet nghién ciru

pé nghién ctu tdc dong cua cac yéu t6 anh
huong dén FDI dong vao tai Viét Nam, nghién ciu
su dyng bién phu thudc 1 von FDI giai ngan thyc té,
céc bién doc lap dugc dua vao mo hinh nghlen clru
gorn ¢6: Quy mo thi truong, dd mo thuong mai cta
nén kinh té, sy 6n dinh ciia nén kinh t& va muic do
san co cua lao dQng. Nghlen ctru st dung dir liéu
dang chudi thoi glan trong giai doan tir nam 1996
dén nam 2017, v6i 22 quan sat. Trong do FDI va
GDP dugc lay tir Téng cuc Thong ké, cac chi tidu
con lai dugc thu thap tir co' s dir liéu ciia Ngan hang
Thé gioi (World Bank- WB)

Thudc do de danh gia veé quy mo thi truong duoc
thé hién qua Tong thu nhap quoc gia - GDP - mdt chi
tieu duoc st dung rong rai trong cac nghién clru
trude day. GDP dai dién cho quy mo kinh té, sy tang
truong kinh t€ chinh 1a sy gia tang ciia GDP. Hau hét
tat ca cac nghlen ctru lién quan déu chi ra mdi quan
hé tich cyc gitra GDP va FDI. Cac nha dau tu nudc
ngoai thuong ¢6 tam ly cho rang mot dat nude co
quy md kinh té 16n 13 noi Iy tuong dé c6 duoc khoan
lgi nhuén 16n. Do do, GDP duoc ky vong s€ kéo
theo sy gia ting ctia FDI. Mbi tac dong cung chiéu
ctia GDP t6i FDI dugc tim thiy trong nghlen clru
cua Mugableh (2015), Khamphengvong va cong su
(2018), Nguyén Thi Hong Nhung (2016).
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Vay gia thuyét H1: Tdng truong GDP (GDP) c6
quan hé cimg chiéu véi dong von dau tw triee tiép
nuwoc ngoai vao Viét Nam.

b6 m¢ thuong mai cua nen kinh té dugc tinh
bang cach lay tong gia tri xudt khau va nhap khau
chia cho GDP cua timg nam, dugc viét tat 1a OPEN.
Ciing glong nhu GDP, d6 mé thuong mai cting luén
duogc cac nha nghlen clru chi ra tdc dong tich cuc toi
FDI. Mot dat nude co nhiéu hoat dong kinh doanh
thuong mai quéc té s& mang lai nhiéu co hoi dau tu
hon cho cac nha déu tu nude ngoai. Do do, do mo
thuong mai cua nén kinh té duoc ky vong sé& tac
dong cung chleu t¢i FDI. Cac nghién ctru chi ra tac
dong cung chiéu nay bao gdm: Nguyén Vin Bén va
Nguyen Minh Tién (2014), Mugableh (2015), Hasli
va cong su (2015), Dondashe va cong su (2018),
Kharnphengvong va cong su (2018)

 Vay gia thuyét H2: DG mo thu’ong mai cua cua

nen kinh té (OPEN) co quan hé ciing chiéu dong von
dau tw tric tiep nudc ngoai vao Vi¢t Nam.
. Nghién cu’n str dung 13i sudt dé do luong cho su
on dinh cua nén kinh té boi “vige gilt cac muc lai
suat thap cho thdy nén kinh té dang 6n dinh va c6 thé
van tiép tyc 6n dinh nhu vay” (Ngan hang Nha nudc
Viét Nam, 2011). Lai suat trong nghién ctru su dung
1a 1ai suat cho vay, dugc viet tat la INR. Lai suét cho
vay cang thap s& tiét kiém duoc chi ph1 dau vao cho
cac nha dau tu nude ngoal gitp ho c¢6 dugc khoan
loi nhun cao hon tir cac khoan dau tu. Tuy nhién,
theo Ly thuyét vé loi nhudn cin bién cia Mac
Dougall, von dau tu s& dich chuyen tor nudc co 1ai
suét thap sang nudc co lai suit cao, va vi thé dat
nudc c6 1ai suat cao s& thu hut cac nha dau tu nude
ngoai hon, boi ho ki vong nén kinh té co 1ai suat cao
s€ mang lai lgi nhuén cao hon cho cac khoan dau tu.
Céc nghién cuu trude day cung khong thong nhat vé
hudng tac dong cua lai suat v6i FDI. Cac nghlen clru
cho thdy tic dong cung chiéu: Khan va Zahra
(2016), Salamatu Fornah, Zuo Yuehua (2017),
Nandipha Dondashe va Andrew Phiri (2018), cac
nghién ctru cho thiy tac dong nguoc chidu: Angelo
va cong sy (2010), Siddiqui va cong su (2014). Nhu
véy, i sudt co thé tac dong cung chiéu hoic tac
dong nguoc chleu toi FDI.

Vay gia thuyét H3: Sw bzen dong vé ldi suat
(INR) co dnh hu’ong dén nguon von dau tw tryec tiép
nudc ngoai vao Vi¢t Nam.

Su san ¢o cua lyc lugng lao dong duge thé hién
gian tiép qua ty 18 that nghiép, duoc thé hién qua
bién UNE. Hudng tac dong cua ty 1é that nghiép t6i
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phap ADF va két qua cho thdy, chi co6 LnUNE la
chudi dimg. Sau khi khic phuc hién tuong chudi
khong dimg bang cach lay sai phan, LnFDI, LnGDP,
LnOPEN, LnINR déu ding tai bac 1. Didu nay thoa
man gia dinh ctia mo hinh: Cac chudi thoi gian phai
¢6 tinh dung hodc dung O sai phan bac 1, khong co
bién nao ding & sai phan bac 2.

FDI khong nhit quéan trong cac nghién cuu trude
day, co thé tac dong cung hodc ngugc chiéu. Tuy
nhién, ding dudi goc do tir cac nha dau tu nudc
ngoai, ty I¢ that nghiép cua nude nhén dau tu tang,
nghia la dat nudc c6 ngudn lao dong doi dao, cac
nha dau tu co nhleu Ia chon vé& mit nhan su hon
Do d6 ty 1& that nghiép duoc ky vong s& tac dong

cung chiéu véi FDI. Céc Bang 1: Két quad thyc nghiém lya chon do 1ré 16i wu cho mé hinh

nghlen ctru cho thiy quan

hé nay: Billington (1999), Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

Agnieszka Chidlow va [0 35.56269 NA 3.24e-08 -3.056269 -2.807336 -3.007675
Stephen Young  (2008), 1 154.8140 166.9518* 2.87e-12 -12.48140 -10.98780 -12.18984
Khan va Zahra (2016) 2 195.4673 36.58795 1.08e-12* | -14.04673* | -11.30846* -13.51219*

Vay gia thuyét H4: Ty Ié
that nghlep (UNE) ¢ nuoc
SO tai cang cao thi cang thu hiit dwoc dong von FDI
cang lon,

Dé sb ligu giam bot sy phan tan cua dir liéu,
nghlen ctru sir dung dit liéu dang logant dé xay dung
md hinh. Sau khi liy logarit, cac bién doc lap lan
luot viét tit la LnFDI, LnGDP, LnOPEN, LnINR,
LnUNE. Viéc 13y logarit nay duoc xem la khong anh
huong t6i dac tinh cta dir ligu ma chi lam cho dix
li¢u thém on dinh, dic biét 1a v6i dir lidu dang thoi
gian, nham thudn tién cho viéc xay dyng mo hinh
(Hamuda va cong sy, 2013). Sau khi lay logarlt dua
theo ti€u chuan Jarque -Bera, cac bién déu co phan
phdi chuan (do ¢6 p-value> ), thoa méan gia dinh vé
tinh phan ph01 chuan cua dir ligu.

Nguon: Nhém tdc gia tie tong hop

Vige tim ra d6 tre t6i wru cho cac chudi thoi gian
& md hinh ARDL rat quan trong dé c6 phan nhiéu
(error terms) co phan phdi chudn, khong bi tu tu’O'ng
quan va khong ¢6 hién tugng phuong sai sai s0 thay
ddi. Dua vao céc tiéu chuéan FPE, AIC, SC, HQ, mo6
hinh ¢6 do tré tdi vu 1a 2. )

Khi lya chon mo6 hinh, hai ti€u chuan hi¢u qua
nhat thuong dugc dung 1a AIC va SIC. Theo
Perasan va Shin (1997), hai tiéu chuan nay c6 két
qua kha tuong ddng nhau, tuy nhi€n v6i mo hinh co
$0 mau nho thi tiéu chuan SIC c6 két qua t6t hon va
on dinh hon. _Mat khac, theo Liew va cong su
(2008) voi mau khodng 25 quan sat, SIC cho két
qué tot nhat. Do do, nghlen cliu su dung mo hinh

Mb hinh ¢6 dang tong quét nhu sau: SIC dé ap dung trong mo hinh nghién ctru. M6 hinh
s& hiéu qua nhat khi d6 tré cua cac

= pl 4+ yP? 4+ Y3 o
bnrbl=a +Z':°B1LZfDI"’ 2izo foLnGDP i+ o fsLnOPEN.. bién LnFDI, LnGDP, LnOPEN,
+ X0 BALnINR.+ X0 BsLnUNE i+ Zq 61ALnFDI”+Z‘7_0 8,4LnGDP,; LnINR, LnUNE lan luot la
+ Z;’io 834LnOPEN, -+ Z?:o 8. ALnINRj+ X i—00sALnUNE.; + & 2,0,0,2,2. b6 tré nay la phu hop
nhat thoa man gia dinh vé do tré

t6i wu cua mo hinh ARDL. i

V6i s6 quan sat it, bai nghién ctru st dung kiém
dinh duong bao (Bound Test) va gid tri toi han cua
Narayan dé klem tra sy ton tai cua m01 quan hé dai
han (dong lién két) giita cac bién sb (Bang 2).
Bang 2: Két qua thie nghiém kiém dinh dwong bao

Trong do, FDI: Dau tu tryc tlep nudc ngoai
GDP: Tdng san pham quoc ndi

OPEN: D9 m¢ thuong mai cua nén kinh té
INR: Lai suét thue
UNE: Ty 1¢ thit nghiép
p, q la do tré, A 1a sai

phan, & Ia nhicu trang S6 Gia tri Gia tri t6i han cia cac duong bao (Narayan)

3. Két qua phan tich | pién | théng ke 1% 5% 10%

Ciing giong nhu cdc md | k | F-statistic | Duong Dbuong Puong Buong bao Duong Duong
hinh phan tich dit li¢u dang bao dudi | baotrén | bao duéi trén bao dudi bao trén
chudi thoi gian khéc, trude [ 4 | 2053033 | 4.768 6.67 3354 44774 2.752 3.994

khi xdy dung mo6 hinh
ARDL, can dam bdo céc )
bién s6 déu c6 tinh dimg. Nghién ctru sir dung kiém
dinh nghiém don vi (Unit Root Test) v&i phuong

khoa hoc
thuong mai

Nguon: Nhém tdc gia tw tong hop

Gia tri t61 han F-statistic Ion hon dudng bao trén
O tat ca cac mirc y nghia. Diéu nay khang dinh mo

=

S6 143/2020

14



hinh ton tai déng lién Kkét, hay gifra cac bién c6 mbi
quan hé dai han. Két qua hdi quy mé hinh trong dai
han thé hién ¢ Bang 3.

Bing 3: Két qud hoi quy mé hinh ARDL trong dai han

i ¥ VA AN

tang dong nghia véi viéc dat nude do co nhiéu ngudi
chua c6 cong an viée lam. Pé co duoc viéc lam, ho
san sang di lam véi mirc lvong thip hon muc ho
dang 1€ dugc nhén. Ha
thap chi phi nhén cong 1a

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. mot co s & d 8 cac doanh
ILNGDP 0.748186 0.194303 3.850614 0.0039 nghlep dau tu nudc ngoal
ILNOPEN 2.501716 1.012633 2.470506 0.0355 gia tang lgi nhuan. Do do,
LNINR 0.323623 0.158243 2.045107 0.0712 ty 1¢ that nghiép khong tac
LNUNE 2.375046 0.342913 6.926090 0.0001 d()ng ngugc chiéu téi FDL

Nguon: Nhém tdc gid tw tong hop

Vi mirc ¥ nghia 10%, tat ca cac yéu to déu tac
dong t¢1 FDI trong dai han. Trong do, d6 m¢ thuong
mai cua nén kinh té tac dong manh nhét, sau do 1a ty
1¢ that nghlep, GDP va cudi cung la 1ai suat cho vay.
O muc y nghia 1% va 5%, 1ai sut cho vay khong co
tac dong dén FDI.

Heé s6 co gidn ciia LnOPEN 1a 2.50, ham ¥ rang,
khi ¢ mo thuwong mai tang 1% sé thic day FDI tang
2.50%. Cac nha dau tu nudc ngoai ¢ xu huorng
chon dat nudc c6 chi phi ré hon dé san xudt roi xuat
khau (Vernon, 1966 - Thuyet vong doi san pham),
khlen d6 mo thuong mai ciia nudc nhan dau tu tro
nén rat quan trong. P9 md thuong mai cua nén kinh
té cua Viét Nam nam 2017 da 1én t&i 200%, 1a thanh
qua cua vigc gla nhap nhiéu t6 chirc kinh té quéc té,
dong nghia véi viée Viét Nam ngay cang nhan duoc
nhleu vu dii hon vé xuét, nhap khau. Nhu Vay, khi
dau tu vao Vi€t Nam, cc nha dau tu nudc ngoai co
thé tiét kiém dugc nhidu chi phi hon. D6 1a 1y do
khlen dd m¢ thuong mai cua nén kinh té tro thanh
yéu t6 tac dong manh mé nhét thuc déy su gia ting
ciia FDI. Két qua nay trung véi nghién cuu cua
Mugableh (2015), Hasli va cong su (2015),
Dondashe va cong su (2018), Khamphengvong va
cong su (2013).

Ty 1¢ that nghiép ciing 1a mot yéu t6 quan trong
khi c6 muc tac dong
manh mé chi ding sau do

GDP tang 1% s€& lam
FDI tang 0,75%. Véi cac
nha dau tu, nén kinh té VOi sy tang truong cua GDP
cao ludn tao duge su hap dan. Sy gia tang cua GDP
dong nghia véi viéc thi truong do co nhiéu co hoi dé
thuc hién muc tiéu t6i da hoa lgi nhuan hon. Do do
khi GDP tang kéo theo sy gia tang cua FDI. Ket qua
nay tmng v6i loi thé dia diém trong Thuyet Chiét
trung ctia Dunning (1977) nghién ctru cia Mohamed
Ibrahim Mugableh (2014), Hoang Thi Thu (2007),
Lé Vin Thing & Nguyén Luu Bao Poan (2017).
Trong dai han, 1ai suat cho vay c6 tic dong cung
chiéu v6i FDI. Khi 13i suat cho vay tang 1% s€ lam
FDI tang nhe ¢ muc 0.32%. Két qua nay trung voi
Ly thuyét lgi nhuan can bién ciia Mac Dougall
(1960), nghién ctru cua Hira Aijjaz Ahmed Siddiqui,
Vesarach Aumeboonsuke (2014) va Salamatu
Fornah, Zuo Yuehua (2017), Nandipha Dondashe
and Andrew Phiri (2018). Doi vdi cac nha dau tu, co
thé chi phi Von cao khong phai 1a mot nhan td can
tro toi quyet dinh dau tu vao mot nuéc dang phat
trién nhleu tiém nang nhu Viét Nam. Mat khac, cac
nha dau tu c6 thé truc tlep st dung vbn vay tir nude
ctia ho véi 13i suat thip va dau tu tai Viét Nam véi
muc lgi nhudn 16n hon 1ai suat ban dau.
Trong ngin han, mé hinh giai thich dugc 92,18%
su bién dong ciia cac nhén t6 tic dong dén FDL

Bang 4: Két qua hoi quy mé hinh ARDL trong ngan han (mé hinh ECM)

mé cua nén kinh té. Khi Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ty 1¢ that nghiép tang 1%
P}IDI . gtanp 2g370/0’ C -11.56242 0.961957 -12.01968 0.0000

g tang % ID(LNEDI(-1)) 0.417331 0.085932 4.856507 0.0009
Két qua nay glong voi D(LNINR) -0.370248 0.093445 -3.962212 0.0033
nghién ctru ctia Billington |D(LNINR(-1)) -0.494270 0.097419 -5.073676 0.0007
(1999), Agnieszka ID(LNUNE) 0.471788 0.122046 3.865650 0.0038
Chidlow and Stephen [D(LNUNE(-1)) -0.631423 0.138077 -4.572968 0.0013
Young (2008). Theo goc CointEq(-1)* -0.811708 0.066660 -12.17680 0.0000
do cua nha dau tu nudc Nguon: Nhém tac gid tie tong hop
ngoai, ty 1& that nghiép

khoa hoc =
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Trong ngén han, FDI chiu tac dong cia gia tri
khoan FDI cta nam trudc. FDI nam trudc tang 1%
s& dan dén FDI tang 0,41% va nguoc lai. Trong ngén
han, FDI chiu anh hudng cua lai sut, ty 1€ that
nghiép hién tai va ndm trude do. Cu thé, néu 1ai suét
hién tai ting 1% lam FDI ngin han giam 0,37%,
trong khi d6 13i sudt nam trude ting 1% s& lam FDI
hién tai giam 0,49% va nguoc lai. Tuong ty voi ty 1¢
that nghiép, ty 1¢ that nghiép hién tai ting 1% s& lam
FDI ting 0,47%, ty 1¢ thit nghiép niam trudc ting
1% lam FDI giam 0,63%. Dé xac dinh tac dong clia
ty 1& that nghiép va ldi suat, can cong tong tac dong
cuia hién tai va nam trude d6. Két qua nay ciing cho
théy, dd mo thuong mai cia nén kinh t& va GDP
khong co tac dong dén FDI trong ngén han.

C6 thé thiy trong ngan han va dai han, ty 1& that
nghiép va ldi sudt c6 tac dong trai chiéu nhau dén
FDI. Diéu nay dugc 1y giai boi, trang thai cua FDI
trong dai han 1a trang thai khong chiu bét ctr ¢t sdc
nao cua cac bién doc 1ap. Tuy nhién, khi cac yéu t&
thay dbi trong ngan han, lam léch gia tri FDI khoi
duong can bang trong dai han thi ¢ ky tiép theo
(nam sau d6), gia tri cua cac nhan t6 nay co xu
huéng quay lai vi tri can bang voi muc do didu
chinh 12 81,17%, h¢ s6 CointEq (-1). Véi toc do nay,
su mat can bé‘mg trong ngén han sé& duoc dua lai
trang thai can bang trong dai han sau khoang 1 nim
3 thang.

Sau khi xem xét cac tac

Ca 2 duong tong tich lay phan du va tong tich liy
hiéu chinh phan du déu nim trong mirc ¥ nghla 5%,
do d6 c6 thé két luan mod hinh hoat dong 6n dinh.

4. Cac ham y chinh sach

Nghién ctu dd van dung mo hinh ARDL dé
nghién ctru cac yéu té tac dong téi FDI vao Viét
Nam giai doan tir khi m& cira kinh té dén nay. Xét
vé tac dong cuia cac nhan td trong dai han thi mure do
tang truong GDP, do mo thwong mai cua nén kinh
té, 1ai sudt thuc va ty 1& that nghlep déu co tac dong
cung chiéu téi FDI. Trong ngan han, ting truong
GDP va d0 mo thuong mai cua nén kinh té déu
khong cé tac dong, trong khi FDI cua giai doan
trude co tac dong tich cuc dén FDI. Ciing trong ngin
han, 13i suét cho vay, ty 1¢ that nghiép c6 tac dong
nguoc chiéu dén dong von nay vao Viét Nam. Tuy
nhién, sy chénh I¢ch nay sé& dan tu diéu chinh vi tc
d6 81,17% hang nam dé tro lai trang thai can bang
trong dai han. Nghién ctru dong thoi ciing st dung
cac kiém dinh dé kiém tra va nhan thdy mé hinh
duoc chi dinh dung, hoat dong on dinh va khong co
c4c hién tuong tu trong quan, phuong sai sai sé thay
d6i. Két qua nghién ctru cho thdy mé hinh dang
duoc sir dung 1a déng tin cdy va co thé ap dung trong
thuc tién.

Trong thoi diém hién nay khi mbi quan hé kinh
té gitta My va Trung Qudc c6 nhiing bét 6n, du bao

Bang 5: Tong hop cdc kiém dinh ciia mé hinh

dong cua cac bién nghién ciu

trong ngan han va dai han, dé

kiém tra tinh chinh xac cia mo
hinh, cac kiém dinh Ramsey,

A =
Loai kiém dinh Két qua p- Két luan
value
Kiém dinh Ramsey 0,7549 MO hinh dugc chi dinh dung
Kiém dinh Serial A SN,
Correlation LM 0,5547 Mo hinh khong gap phai hién tuong tu twong quan
Kiém dinh White 0,1538 M5 hinh khéng c6 phuong sai sai s6 thay dbi

Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM, White duoc
thuc hién, véi két qua nhu .

Nguon: Nhém tac gid tir tong hop

1.6

(bang 5):
Céac kiém dinh nay déu so
cho két qua tot, cho thay ket **1

0.0

1.2

0.8

qua cia mo hinh khong co
sai sot. Su 6n dinh cia mé
hinh dugc kiém tra thong __|
qua kiém dinh tong tich iy .,

2.5

-5.0 4

0.4

0.0

0.4

2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

T T T T T
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

phan du (CUSUM Test) va
tong tich lity hiéu chinh cia
phan du (CUSUMSQ Test).

khoa hoc

[— cusuM ———

5% Significance \

\ —_CUSUM of Squares ——— 5% Significance ‘

Nguon: Téc gia ty tong hop tir phan mém Eview 10.0.
Hinh 1 va 2: Két qua kiem dinh CUSUM & CUSUMSQ

=
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dong vbn FDI tir My vao Trung Qudc dang c6 xu
hudng dich chuyén sang nudc thir ba. Viét Nam can
¢6 nhitng chinh sach kinh t& phu hop dé tan dung co
hoi nay, tir 6 thu hat dong vén FDI 16n hon ciing
nhu viée chuyén dich dan dong vén FDI tir lugng
sang chat nhu theo dinh hudng ciia Nha nude. Trudce
b6i canh d6, viéc danh gia lai cic nhan t6 tac dong
dén FDI la can thiét va can dua vao viéc thay ddi cac
nhan t6 nay dé dé xuat cac khuyén nghi vé chinh
sach cho phu hop khi ma nha dau tu nudc ngoai
dang quan tim dén thi trudng Viét Nam. Ddng thoi,
danh gid lai tac dong cuia nhitng nhan t6 nay dé co
nhitng diéu chinh nhat dinh cho phu hop véi diéu
kién kinh té thé gi6i ciing nhu ting cudng, thu hut
thém vén FDI ma van dam bao duge chat luong cua
dong von.

Khiang dinh chinh sach phat trién kinh té x3 hoi
hién nay ¢ Viét Nam dang pht hgp va phat trién
dung huéng nham duy tri téc do ting truong kinh té,
gia tang quy mo thi truong. Day la yéu td quan trong
ma cac nha dau tw nudc ngoai can nhéc dau tién khi
xem x¢t dua ra quyét dinh. Boi sy tang trudng On
dinh vé kinh té, sy gia tang quy md thi truong se tao
didu kién thuan loi dé Vigt Nam chuan bi tét cac
diéu kién vé quy hoach xdy dung, gan véi quy hoach
khu cong nghiép, quy hoach phat trién d6 thi, nha &
va dich vu. Tir d6 tao diéu kién tap trung dau tu ha
tang, két nbi dia phuong v6i ving, voi qubc gia; uu
tién dau tu phat trién ha tang bén trong cac khu cong
nghiép. Mat khac, can tang cuong ndi luc, tao diéu
kién xay dyng méi truong canh tranh coéng bang
gilta cac doanh nghiép ngoai va ndi dia. Ngoai ra,
trong bdi canh nén kinh té thé gidi c6 nhiéu bién
dong, Nha nudc can bam sat su thay ddi cua nén
kinh té thé giéi nhim diéu hanh chinh sach gia ca,
1ai suét, ty gia mot cach linh hoat, chu dong, gop
phén 6n dinh nén kinh té vi mé.

D6 md thwong mai ciia nén kinh té 16n nhu hién
nay chinh 1 thanh qué cua viéc tham gia nhiéu hiép
dinh thuong mai, nhiéu t6 chirc qudc té. Trong thoi
gian tdi can tan dung tdt hon cac co hoi dén tir cac
t6 chirc, hoi nghi nay bang cach gia ting chét luong
hang hoa, dap tng nhu cau cua ngudi tidu ding qudc
té. Bén canh d6, Chinh phu ciing can c6 nhiing
chinh sach truyén thong tich cuc dwa hinh anh cia
Viét Nam ra thé giéi dé cac ddi tic co nhitng danh

i ¥ VA AN

gia ding vé thuc trang kinh té xd hoi cua Viét Nam.
Tir d6 diy manh giao thuong xuit nhap khau, gia
ting d6 mo thwong mai ciia nén kinh té, thu hut
thém cac nha dau tu dén tir nwdc ngoai.

Loi thé vé luong nhan cong tre, ddi dao, sin co
v6i chi phi tién lwong thap hon cac nudc trong khu
vuc cling 1a mot trong nhimng diém quan tdm thu hut
cac nha dau tu nudc ngoai. Tuy nhién, so véi cac
nude trong khu vuc thi chét luong lao dong ¢ Viét
Nam khong cao, nhét 1a lao dong doi hai co trinh d9,
¢6 tay nghé cao. Chinh diéu nay ciing da han ché
viéc thu hit cac du an du tu c¢6 chat luong vao Viét
Nam trong thoi gian qua. Vi véy, trong thoi gian toi,
Chinh phu can tang cuong dau tu cho gido duc dao
tao, nang cao chét lugong nguon nhan luc, dam bao
s6 luong di kém chat luong. Ngoai ra, can gia ting
su hiéu biét vé cong nghé ciia nguoi lao dong, gitip
ho sin sang tiép nhan cong nghé, khoa hoc tir nude
chu dau tu, gop phan thic diy chuyén giao cong
ngh¢; khuyén khich sy hop tac gilta doanh nghiép
FDI va co s¢ gido duc nham dép mg ngay cang t6t
hon nhu cau lao dong ciia cac nha dau tu va giai
quyét van dé thira nhan lyc trong nudc. Dic biét,
trong boi canh nén kinh té thé gidi co nhidu bat 6n
nhu hién nay, dong vbn FDI dang ngdy cang bi thu
hep dan, cac qudc gia trén thé gidi lai ra sirc nang
cao nang luc canh tranh nhim thu hut dong vén nay.
Vi thé, néu Viét Nam khong c6 nhiing cai thién vé
chat luong lao dong thi s& rat kho c6 thé thu hut
duoc dong von FDIL. Nhu vay, da dén luc Viét Nam
phai nang cao chat luong lao dong dé tir d6 tao diéu
kién ning cao chat lwong va s6 luong dong von dau
tu tryc tiép nudc ngoai. ¢
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Summary

Foreign direct investment (FDI) plays a signifi-
cant role in Vietnam's economic development. In
order to study the impact of determinants affecting
FDI in Vietnam since opening the economy until
now, this paper has applied ARDL model to exam-
ine the impact of these factors in short and long term
period. The results show that GDP, trade openness,
interest rates and unemployment rate have a positive
impact on foreign direct investment in the long
term. In the short term, FDI is positively influenced
by FDI inflows in the previous year; where as inter-
est rate and unemployment rate have represented
negative impacts on FDI. This empirical result sug-
gests some recommendations for policy-makers in
regulating macro-economic policies to attract more
FDI in the future.
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