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TÓM TẮT:
Nghiên cứu này nhằm tìm hiểu và phân tích ảnh hưởng của các yếu tố trong việc thu hút vón đầu 

tư trực tiếp nước ngoài ở các nước có thu nhập trung bình tháp trên toàn thế giới. Mô hình hồi quy 
được sử dụng để đánh giá tác động của các yếu tố như GDP, mức độ mở cửa, chỉ số giá tiêu dùng, 
mức độ đô thị hóa, chỉ số ổn định chính trị, chỉ số hiệu quả môi trường đến thu hút đầu tư trực tiếp 
nước ngoài ở các nước có thu nhập trung bình thấp trên thế giới. Kết quả cho thây GDP, mức độ mở 
cửa và chỉ số hiệu quả môi trường có tác động đáng kể đến việc thu hút đầu tư trực tiếp nước ngoài ở 
các nước có thu nhập trung bình thấp trong khi mức độ đô thị hóa có tác động tiêu cực. Nghiên cứu 
không thể tìm thấy bằng chứng về tác động của chỉ số ổn định chính trị và chỉ số giá tiêu dùng đốì 
với đầu tư trực tiếp nước ngoài ở các nước có thu nhập trung bình thấp trên thế giới.

Từ khóa: đầu tư trực tiếp nước ngoài, quốc gia có thu nhập trung bình thấp, chỉ số hiệu quả môi 
trường, chỉ số giá tiêu dùng, mức độ đô thị hóa.

1. Đặt vấn đề
Đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) trong lịch sử 

đã đóng góp cho sự phát triển của nhiều nước sở tại 
bằng cách cải thiện cơ sở hạ tầng, kỹ năng kỹ thuật, 
khả năng kinh doanh và nguồn lực tài chính về thu 
nhập của chính phủ và ngoại hối. Vì FD1 được kỳ 
vọng như vậy để mở rộng cơ hội phát triển, nhu cầu 
của nó đã tăng lên nhanh chóng, đặc biệt trong hai 
thập kỷ qua. Sự thiếu hụt ngày càng tăng của các 
khoản vay chính thức từ các tổ chức tài chính quốc 
tế và viện trợ từ các nước đang phát triển đã làm 
tăng thêm nhu cầu về FDI vào các nước kém phát 
triển trên thế giới.

Tại sao lại là đầu tư cho những quốc gia đang 
phát triển mà không phải ở những quốc gia phát 
triển hay quốc gia kém phát triển? Đó là vì nhu cầu 

về vốn FDI trở nên cấp thiết hơn bao giờ hết, đặc 
biệt đối với các nước có thu nhập trung bình thâp 
trên thế giới. Vậy liệu có những yếu tố nào tác 
động đến việc thu hút dòng vốn đầu tư trực tiếp 
nước ngoài ở các nước có thu nhập trung bình thấp 
trên thế giới? Những yếu tô đó có mức độ tác động 
như thế nào trong việc thu hút dòng vốn đầu tư trực 
tiếp nước ngoài ở các nước có thu nhập trung bình 
thấp trên thế giới? Vì vậy để giải quyết câu hỏi, 
nhóm nghiên cứu đã thực hiện đề tài “Các yếu tô' 
tác động đến vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài ở các 
nước có thu nhập trung bình thấp trên thế giới ” để 
phân tích các yếu tố tác động đến FDI ở các nước 
có thu nhập trung bình thấp trên thế giới, cũng như 
đề xuất hàm ý chính sách để thu hút vốn đầu tư FDI 
ở các nước này.
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2. Cơ sở lý thuyết
Đầu tư trực tiếp nước ngoài (tiếng Anh: Foreign 

Direct Investment, viết tắt là FDI) là hình thức đầu 
tư dài hạn của cá nhân hay công ty nước này vào 
nước khác bằng cách thiết lập cơ sở sản xuất, kinh 
doanh. Trong phần lớn trường hợp, cả nhà đầu tư 
lẫn tài sản mà người đó quản lý ở nước ngoài là các 
cơ sở kinh doanh, thì nhà đầu tư thường hay được 
gọi là "công ty mẹ" và các tài sản được gọi là "công 
ty con" hay "chi nhánh công ty".

Sau khi lược khảo các nghiên cứu đi trước, nhóm 
tác giả đề xuất đưa vào mô hình các yếu tố ảnh 
hưởng đến thu hút vốn đầu tư nước của các nước 
trung bình thấp như sau:

2.1. GDP
GDP là giá trị thị trường của tất cả hàng hóa và 

dịch vụ cuối cùng được sản xuất ra trong phạm vi 
một lãnh thổ nhất định và trong một thời kỳ nhát 
định (Tổng cục Thông kê (2016)). Đồng thời, chỉ 
sô' này cũng phản ánh tốc độ tăng trưởng kinh tế 
của quô'c gia, thể hiện sự thay đổi biến động của 
giá sản phẩm dịch vụ hàng hóa theo thời gian. 
Theo nghiên cứu của Xin và cộng sự (2012), kết 
quả cũng cho thây được GDP có ảnh hưởng tích 
cực đến thu hút FDI, kết quả này giông với tác giả 
Jadhav (2012). Do đó:

Hl: GDP có tác động tích cực đến thu hút vốn 
đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) của các nước có 
thu nhập trung bĩnh thấp trên thế giới.

2.2. Mức độ mở cửa
Mức độ mở cửa thường được thể hiện thông 

qua tỷ trọng giá trị xuất nhập khẩu trên tổng GDP 
(Minh Ngọc, 2014). Điều này cho thây một quốc 
gia hoặc khu vực có kim ngạch xuâ't nhập khẩu 
lớn, có nhiều tiềm năng và lợi thế hơn về ngoại 
thương. Tương tự như yếu tố GDP, hầu hết các 
nghiên cứu đều xem xét yếu tố này và đều cho 
thây tác động tích cực của yếu tô' này đến thu hút 
FDI (Xin và cộng sự, 2012; Nguyễn Kim Phước 
(2015); Lê Văn Thắng và cộng sự (2017); 
Nantharath và Kang, 2019; Tạ Văn Lợi và cộng sự 
(2020)). Do đó:

H2: Mức độ mở cửa có tác động tích cực đến thu 
hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) của các 
nước có thu nhập trung bình thấp trên thê'giới.

2.3. Chỉ sô'giá tiêu dùng
Chỉ số giá tiêu dùng (CPI) cũng là một yếu tố 

quan trọng ảnh hưởng đến việc thu hút vô'n đầu tư 
nước ngoài. Biến này như một đại diện cho sự ổn 

định kinh tế vĩ mô của một quốc gia và phản ánh 
sự ổn định của nền kinh tế quô'c dân, được đo 
lường dựa trên mức giá trung bình của giỏ hàng 
hóa và dịch vụ mà một người tiêu dùng điển hình 
mua (Nguyễn Thị Kim Thanh, 2015). Chỉ sô' giá 
tiêu dùng (CPI) càng lớn thì mức giá trung bình 
càng tăng và ngược lại. Đa phần các kết quả thu 
được đều có ảnh hưởng lớn trong việc thu hút FDI 
(Jadhav, 2012). Do đó:

H3: Chỉ sô' giá tiêu dùng có tác động tích cực đến 
thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) của 
các nước có trung bình thấp trên thê'giới.

2.4. Mức độ đô thị hóa
Mức độ đô thị hóa thể hiện hiệu quả kinh tế do 

đô thị hóa (Urbanization Economies), mức độ đô thị 
hóa càng lớn thì sự tập trung quần tụ của các doanh 
nghiệp khác ngành ở các khu vực đô thị của tỉnh, 
thành phố càng lớn (Phương Hồng, 2021). Vì vậy, 
mức độ đô thị hóa cao sẽ góp phần thu hút thêm 
doanh nghiệp, cụ thể là doanh nghiệp nước ngoài 
(Gao, 2016). Do đó:

H4: Mức độ đô thị hóa có tác động tích cực đến 
thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) của 
các nước có thu nhập trung bình thấp trên thê'giới.

2.5. Chỉ số ổn định chính trị
Chỉ sô' ổn định chính trị là một yếu tô' quyết 

định quan trọng trong việc thu hút vôn đầu tư trực 
tiếp nước ngoài, đồng thời chỉ sô' này giúp giảm 
nhiều rủi ro bâ't ổn chính trị, từ đó khuyến khích 
nguồn vô'n của các nhà đầu tư nước ngoài và góp 
phần vào tăng trưởng kinh tê' (Tạ Doãn Trịnh, 
2014). Các nhà đầu tư sẽ không mạo hiểm đầu tư 
vô'n của họ vào quô'c gia có một môi trường chính 
trị không ổn định. Do đó:

H5: Chỉ sô' Ổn định chính trị có tác động thuận 
chiều đến thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài 
(FDI) của các nước có thu nhập trung bình thấp trên 
thếgiới.

2.6. Chỉ sô hiệu quả môi trường
Kinh tê' - xã hội - môi trường là ba trụ cột của 

phát triển bền vững. Qua đó thây được sự phát 
triển về kinh tê' gắn liền với việc bảo vệ môi 
trường (Hoàng Văn Thức, 2015). Sự phát triển của 
yếu tô' này là điều kiện đầy hứa hẹn để thu hút 
vô'n FDL Đây là một yếu tô' mới mà các nghiên 
cứu trước chưa quan tâm đến cũng như chưa ghi 
nhận kết quả tác động của biến này. Do đó, giả 
thuyết được đề xuâ't ở đây là:

H6: Chỉ sô' hiệu quả môi trường có tác động 
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thuận chiều đến thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước 
ngoài (FDI) của các nước có thu nhập trung bình 
thấp trên thê'giới.

Vì vậy, mô hình nghiên cứu dự kiến có phương 
trình như sau:

Yị = Po + P1X1 + P2X2 + P3X3
+ 34X4 + p5X5 + P6X6 + £

Trong đó:
Y: là biến phụ thuộc (FD1- vốn đầu tư trực tiếp 

nước ngoài).
po: là hệ số chặn (giá trị của Y khi tất cả giá trị 

X = 0).
P|_>6: là hệ số hồi quy của các biến độc lập.
e: là sai số của mô hình hồi quy.
X|^6: là giá trị quan sát được của các biến độc 

lập, cụ thể.
XpGDP.
x2: Mức độ mở cửa.
x3: Chỉ số giá tiêu dùng.
x4: Mức độ đô thị hóa.
x5: Chỉ số ổn định chính trị.
x6: Chỉ số hiệu quả môi trường.
3. Phương pháp nghiên cứu
Vì nghiên cứu này xem xét đến các yếu tố tác 

động vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài tại các nước 
có thu nhập trung bình thấp toàn trên thế giới nên 
sẽ khó khăn trong việc thu thập dữ liệu cấp quốc 
gia để phân tích đa biến trên quy mô toàn cầu. 
Giai đoạn nghiên cứu của nghiên cứu này sẽ được 
xác định vào năm 2019, để không bị ảnh hưởng 
yếu tô' đại dịch Covid. Do đó, nghiên cứu này sử 
dụng số liệu thứ cấp từ nhiều nguồn dữ liệu đáng 
tin cậy, có thể kể đến là điểm sô' về khía cạnh vô'n 
đầu tư nước ngoài mức độ mở cửa, tốc độ đô thị 
hóa cùng với đó là chỉ sô' giá tiêu dùng theo World 
Bank Group (2019). Và mức độ ổn định chính trị 
thu thập từ The Global Economy (2019). Cuối 
cùng là chỉ sô' hiệu quả môi trường từ Yale Center 
for Environmental Law & Policy (2018). Dữ liệu 
được tổng hợp từ 50 quô'c gia có thu nhập trung 
bình thấp trên thê' giới.

Phương pháp hồi quy tuyến tính bội được sử 
dụng để phân tích dữ liệu thu được. Kết quả 
nghiên cứu cho thấy GDP, mức độ mở cửa và chỉ 
sô' hiệu quả môi trường có tác động tích cực và 
đáng kể đến thu hút FDI tại các nước có thu nhập 
trung bình thấp trên thê' giới, trong khi mức độ đô 
thị hóa được chứng minh là có tác động tiêu cực 
đến thu hút FDI. Bên cạnh đó, kết quả cũng cho 

thấy chỉ sô' giá tiêu dùng và chĩ sô' ổn định chính 
trị không có tác động đến mức độ thu hút nguồn 
vốn FDI.

4. Kết quả và thảo luận
Các điều kiện để chạy Hồi quy (gồm phân tích 

tương quan Pearson, kiểm định phương sai sai sô' 
thay đổi, kiểm định đa cộng tuyến) đã được thực 
hiện và đều thỏa yêu cầu.

Mô hình có hệ sô' R2 điều chỉnh là 0,934, thể 
hiện rằng sự thay đổi của các biến độc lập ở mô 
hình giải thích được 93,4% thay đổi của các yếu tô' 
tác động đến FDI ở các nước có thu nhập trung 
bình thấp trên thê' giới. Bên cạnh đó, giá trị p của 
mô hình là 0,000 cho thấy rằng mô hình này có 
mức ý nghĩa thống kê tại 1%. Kết quả của mô 
hình cho thấy tổng sản phẩm quốc nội theo sức 
mua tương đương, mức độ mở cửa và chỉ số hiệu 
quả môi trường có tác động tích cực đến mức độ 
thu hút nguồn vô'n đầu tư trực tiếp nước ngoài của 
các quốc gia có thu nhập trung bình thấp trên thê' 
giới tại mức ý nghĩa 1% (p < 0,05). Điều này hàm 
ý rằng các các quốc gia có năng lực sản xuất và 
sức tiêu thụ sản phẩm lớn, đạt được chỉ sô' hiệu 
quả môi trường, chỉ sô' thành tích môi trường, chỉ 
sô' năng lực quản lý môi trường cao cùng với độ 
mở cửa của một nền kinh tê' là cơ sỡ quan trọng 
thu hút các quyết định đầu tư các doanh nghiệp 
FDI. Còn đô'i với mức ý nghĩa thống kê tại 5% thì 
mức độ đô thị hóa có tác động đến việc thu hút 
nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài. Qua đó có 
thể thấy các quô'c gia tập trung nhiều vùng đô thị 
và có tỷ lệ dân thành thị cao thường có điều kiện 
và cơ sở hạ tầng thuận lợi cho việc thu hút nguồn 
vốn FDI.

Kết quả mô hình hồi quy các yếu tô' tác động 
đến FDI của các nước có thu nhập trung bình thấp 
trên thê' giới được trình bày qua phương trình sau:

Y = 2,746**+ 0.01 8**Xị
+ 26,799**x2 - 0,786nsX3 - 44,894*x4
- 144,567"sX5 + 114,803**X6

Trong đó:
* , ** lần lượt biểu thị giá trị mức ý nghĩa thống 

kê tại 5%, 1%.
ns: giá trị không có ý nghĩa thống kê.
Y : là biến phụ thuộc (FDI- vốn đầu tư trực tiếp 

nước ngoài).
XpGDP.
x2: Mức độ mở cửa.
x3: Chỉ sô' giá tiêu dùng.
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x4: Mức độ đô thị hóa.
x5: Chỉ số ổn định chính trị.
x6: Chỉ số hiệu quả môi trường.
Trong mô hình này, biến độc lập chỉ số giá tiêu 

dùng không có tác động đến mức độ thu hút nguồn 
vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) các quốc gia 
thu nhập trung bình thấp trên thế giới, bởi vì hệ số 
ước lượng của biến độc lập này không có ý nghĩa về 
mặt thống kê (p > 0,05). Kết quả này không đúng 
với kỳ vọng nên giả thuyết H3 của nghiên cứu bị 
bác bỏ. Trong nghiên cứu trước đây về các yếu tô' 
ảnh hưởng đến thu hút nguồn vốn đầu tư trực tiếp 
nước ngoài của (Jadhav, 2012) cho thấy rằng biến 
độc lập này thể hiện cho sự ổn định kinh tế vĩ mô 
của một quốc gia và phản ánh sự ổn định của nền 
kinh tế quốc dân. Do đó, chỉ sô' giá tiêu dùng (CPI) 
càng lớn thì mức giá trung bình càng tăng và ngược 
lại. Đa phần các kết quả thu được từ bài nghiên cứu 
này đều chỉ ra rằng chỉ sô' giá tiêu dùng (CPI) có 
ảnh hưởng lớn trong việc thu hút FDI. Tuy nhiên, 
bài nghiên cứu lấy sô' liệu về FDI của 50 nước có 
thu nhập trung bình thấp trên thê' giới. Kết quả từ 
bảng xử lý sô' liệu cho thấy chỉ sô' giá tiêu dùng 
không có tác động đến mức độ thu hút vô'n đầu tư 
trực tiếp nước ngoài (FDI) của các nước có thu nhập 
trung bình thấp trên thê' giới.

Kết quả từ mô hình cũng cho thấy kết quả của 
số liệu không cung cấp bất kỳ sự ủng hộ nào đô'i 
với mối liên hệ giữa mức độ ổn định chính trị và 
mức độ thu hút nguồn vốn FDI các quốc gia thu 
nhập trung bình thấp trên thê' giới, vì kết quả 
không có ý nghĩa về mặt thống kê (p > 0,05). Kết 
quả này bác bỏ giả thuyết H5. Các nghiên cứu 
trước đây về vai trò mức độ ổn định chính trị trong 
việc thu hút nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài 
như của Jafari và cộng sự (2010), Younis và cộng 
sự (2008) kết luận rằng sự ổn định chính trị có tác 
động tích cực và đáng kể đến việc thu hút nguồn 
vô'n đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI). Tuy nhiên, 
nghiên cứu của Biglaiser and Brown (2009) lại 
không cho kết quả tương tự và cho thấy các nước 
đang phát triển ổn định không có nhiều khả năng 
thu hút dòng vốn FDI. Thay vào đó, các cải cách 
kinh tê' bao gồm tự do hóa tài chính trong nước, mở 
cửa thương mại và tư nhân hóa sẽ tăng cường sự 
quan tâm của các nhà đầu tư nước ngoài.

Kết quả của mô hình hồi quy cho thấy có 3 trên 
6 biến động lập là có tác động dương đến biến phụ 
thuộc tại mức ý nghĩa 1% lần lượt là chỉ sô' tổng sản 

phẩm quốc nội theo sức mua tương đương Oi = 
0,0018), mức độ mở cửa (P2 = 26,799) và chỉ sô' 
hiệu quả môi trường (P6 = 114,803). Các giả thuyết 
H1, H2 được chấp thuận tại mức ý nghĩa alpha = 1 % 
và H6 được chấp nhận tại mức ý nghĩa alpha = 5%. 
Kết quả này phù hợp với kỳ vọng.

Nổi bật nhất trong các biến độc lập là biến chỉ 
sô' hiệu quả môi trường, vì biến này có tác động 
mạnh nhất đến đầu tư trực tiếp nước ngoài ở các 
nước có thu nhập trung bình thâp (P6 = 114,803).

Ngoài ra, kết quả cho thấy có duy nhất biến Mức 
độ đô thị hóa lại có tác động nghịch chiều đến FDI 
(04 = -44,894). Điều này có thể được lí giải bởi mối 
liên hệ giữa mức độ đô thị hóa và chỉ sô' hiệu quả 
môi trường. Khi càng nhiều người dân có xu hướng 
chọn sống tại các đô thị thì có thể dẫn đến sự phát 
triển không bền vững. Vì vậy, dẫn đến tình trạng 
ảnh hưởng đến môi trường hay nói cách khác làm 
giảm chỉ sô' hiệu quả môi trường.

Sở dĩ, sô' liệu CPI và chỉ sô' ổn định chính trị 
không có tác động đến FDI là do nhiều nguyên 
nhân khác nhau. Thứ nhất, cụ thể là do mốc thời 
gian được chọn không phải là một khoảng thời 
điểm dài nên không thể đo lường được sự biến động 
của CPI và chỉ sô' ổn định chính trị. Thứ hai, cỡ mẫu 
không đủ lớn để có thể phản ánh chính xác được sô' 
liệu của những chỉ sô' này. Do vậy, sự biến động của 
CPI và chỉ sô' ổn định chính trị trong trường hợp này 
không có tác động đến FDI.

5. Kết luận và kiến nghị
Kết quả của nghiên cứu thể hiện rằng 3 trên 6 

yếu tô' có tác động thuận chiều đến thu hút vốn đầu 
tư trực tiếp nước ngoài tại các nước thu nhập trung 
bình thấp thê' giới, trong đó yếu tô' chỉ sô' hiệu quả 
môi trường có tác động lớn nhất. Trong khi đó, chỉ 
Số giá tiêu đùng và chỉ sô' ổn định chính trị không có 
sự tác động và ảnh hưởng đến thu hút vô'n đầu tư 
trực tiếp nước ngoài và mức độ đô thị hóa lại có tác 
động nghịch chiều đến FDI.

Như đã được đề cập và phân tích ở những nội 
dung trên, chúng ta có thể thấy được rằng các nước 
cần có những giải pháp cụ thể thúc đẩy mạnh thu 
hút vốn đầu tư. Trong đó, để đẩy mạnh việc thu hút 
nguồn vô'n FDI các nước có thu nhập trung bình 
thấp cần đẩy mạnh thực hiện một sô'biện pháp sau:

Thứ nhất, gia tăng các yếu tố về bảo vệ môi 
trường. Chỉ sô' hiệu quả môi trường là yếu tô' có 
tác động mạnh nhất đến đầu tư trực tiếp nước 
ngoài. Chính vì vậy, các nưđc có thu nhập trung 
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bình thâp trên thê giới cần tận dụng nó để nâng 
cao thế mạnh của mình, như: Tăng cường ứng 
dụng DPSIR, cùng với đó là tăng cường hợp tác 
trong nước và quốc tế về bảo vệ môi trường. Các 
nước còn có thể tranh thủ các nguồn vốn hỗ trợ và 
tài trợ của các tổ chức quốc tế, cũng có thể giúp 
các nước có lợi thế trong việc đầu tư vào các chiến 
dịch bảo vệ môi trường.

Thứ hai, cải thiện đầu tư FDI ở các có nguồn 
vốn đầu tư nước ngoài thấp. Các quốc gia đang 

phát triển không giáp biển và các quốc đảo nhỏ 
đang phát triển đang bị suy giảm nghiêm trọng 
nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài. Chính vì 
vậy, các quốc gia này cần đưa ra các chính sách 
hợp lý như đóng góp vào việc thành lập các Cơ 
quan Xúc tiến Đầu tư (IPA), cùng với đó là sàng 
lọc lại các dự án FDI và siết chặt tất cả khâu cấp 
phép dự án, giám sát. Có như vậy mới thu hút 
được nhiều nguồn vôn đầu tư FDI để góp phần 
phát triển kinh tế đất nước ■
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ABSTRACT:
This study analyzes the influence of determinants in attracting foreign direct investment in low 

and middle-income countries. In the study, a regression model is used to evaluate impacts of 
determinants such as GDP, degree of openness, consumer price index, degree of urbanization, 
political stability index and environmental performance index on the attraction of foreign direct 
investment in low and middle-income countries. The study finds out that the factors of GDP, 
degree of openness and environmental performance index have significantly positive impacts on 
the attraction of foreign direct investment while the factor of degree of urbanization has a negative 
impact on the attraction of foreign direct investment in low-middle-income countries. There is no 
supporting evidence for impacts of the factors of political stability index and consumer price index 
on the foreign direct investment in low-middle-income countries.

Keywords: foreign direct investment, low and middle-income country, Environmental 
Performance Index, Consumer Price Index, degree of urbanization.
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