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Toém tat:

Bai viét phat trién mé hinh trong liec dwoc dé xudt boi Tinbergen (1962) vdphdt trién béi Tang
& Buckley (2022) Cunha & cong sy (2022), Hszeh & cong sw (2019) daé danh gia anh huong
ciia cdc nhdn té vi mé tir phia Viét Nam va quéc gia lzep nhén von téi dong von OFDI ciia Viét
Nam. Nghién cieu sie dung div liéu bang khong can bang trong giai doan 2007-2021 dé déanh
gid cdc nhan t6 anh hwéng t6i dong von OFDI ciia Viét Nam vao 15 quoc gia nhdn vén chinh
(chiém 93,9% tong von OFDI cia Viét Nam trong giai doan nghién ciru). Két qua nghién ciru
khang dinh quy mé nén kinh té, chi sé xa hoi, dwong bién gidi chung va mirc dé héi nhdp quéc
té ¢6 anh huong tich cuec téi dong von OFDI ciia Viét Nam. Trong khi do, khodng cach dia Iy
¢6 anh hwéng tiéu ciee 16i dong von OFDI. Trén co sé két qud nghién civu, nhém téc gia diea ra
mot s6 khuyén nghi nham thiic ddy dong von OFDI ciia Viét Nam trong boi canh hoi nhdp méi.
Tir khéa: M6 hinh trong lyc, OFDI, phan tich thanh phén chinh.

Ma JEL: C23, F10, Q43.

The determinants of macroeconomic factors on outward FDI of Vietnam: the gravity
model approach

Abstract:

The article develops the gravity model proposed by Tinbergen (1962) and produced by Tang
& Buckley (2022), Cunha et al. (2022), and Hsieh et al. (2019) to assess the influence of
macroeconomic factors from Vietnam and the host countries on the OFDI flow of Vietnam.
The study uses unbalanced panel data for 2007-2021 to assess the factors affecting Vietnam's
OFDI in the 15 main host countries (accounting for 93.9% of Vietnam's total OFDI capital
in the research period). The research results confirm that the size of the economy, social
index, common border, and economic integration level positively influence the OFDI flows of
Vietnam. Meanwhile, geographical distance has a negative effect on OFDI flows. Based on
the research results, the authors propose recommendations to promote OFDI capital flows in
Vietnam in the new integration context.

Keywords: Gravity model, outward FDI, principal component analysis.

JEL code: C23, F10, 043.
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1. Giéi thiéu

Trong boi canh hoi nhap, bén canh viée tang cuong thu hiit dong von FDI dé phat trién kinh té trong nudc,
céc doanh nghiép Viét Nam ciing ngay cang quan tim hon t6i viéc dau tu truc tiép ra nudc ngoai (OFDI) dé
mo rong thi phén, tang cuong nang luc canh tranh. Véi hang loat hi¢p dinh thuong mai tu do thé hé méi nhu
CPTPP, EVFTA, RCEP... cing vdi viée hoi nhap siu vao Cong ddng kinh té Asean AEC, cac doanh nghiép
Viét Nam dang dung trude co hoi 16n dé diy manh hoat dong OFDI. Tinh lily ké dén hét nim 2022, Viét
Nam da c6 1.611 dy 4n dau tu ra nuée ngoai con hiéu lyc voi téng vbn dau tu Viét Nam trén 21,75 ty do la
My (USD). Pau tu tryc tiép cua Viét Nam ra nude ngoai tip trung nhiéu nhat vao cac nganh khai khoang;
nong, 1am nghiép, thuy san véi cac qudc gia tiép nhan von trong diém 1a Lao, Campuchia, Venezuela. Tuy
da dat dugc mot sd két qua budc dau, nhung hoat dong OFDI cua cac doanh nghiép Viét Nam thoi gian qua
ciing boc 10 nhiéu han ché. Mot trong nhitng van dé 16n nhét 1a tinh trang mot sé doanh nghiép kinh doanh
kém hiéu qua, thua 16 kéo dai, dic biét 1a mot sé doanh nghiép nha nudc. Theo bao cdo ciia Cuc Pau tu nude
ngoai, tinh dén hét nam 2022, cac doanh nghiép nha nudc hodc co von nha nude chi phéi (nha nudc nam gitt
trén 50% von diéu 18) da dau tu ra nude ngoai gan 11,6 ty USD, chiém 53,3% tdng vén OFDI cta Viét Nam.
Tuy nhién, hiéu qua kinh doanh van chwa nhu ky vong khi s6 16 lity ké 1én téi 1,34 ti USD tinh dén cudi nam
2021. Nam 2021, 16 phat sinh trong cac du an OFDI ctia cac doanh nghiép nha nuéce ting 42% so véi 2020.
Vién thong 1a linh vuc c6 du an ghi nhan 15 16n nhét, voi 293,3 triéu USD 16 phat sinh cua 8 dy an trong nam
2021.Tinh chung dén hét nam 2021 con 44 du 4n 6 16 luy ké 1a gan 1,34 ty USD, ting hon 164 triéu USD
so v6i nam 2020. Bén canh d6, quy mé von binh quén cua cac du 4n con nho, va c¢6 xu hudng suy giam. Dé
nang cao nang lyc canh tranh, viéc tang von cho cac du 4n OFDI 14 wu tién hang dau. Tuy nhién, thyc té hién
nay, s6 du an thi van giit xu huéng tang nhung lugng von ding ky c6 su sut giam manh sau khi dat dinh nim
2010. Piéu nay din dén quy mo von binh quan cua timg du 4n ¢6 xu hudng giam dan theo thoi gian. Thém
vao d6, ty 1& von giai ngan thap, chi dat dudi 60% trong giai doan 2007-2021, dan dén lwong von thuc té
cho céac du an khong cao. Do d6, voi quy md von nho, s& rat kho dé cac doanh nghiép Viét Nam co thé dau
tu cong nghé hién dai va chiém linh thi phﬁn O nuoc ngoai. Co thé noi, day la nhitng han ché 16n va rat can
nhiing nghién ctru hé thong vé cac nhén té anh hudng dén dong von OFDI ctia Viét Nam ca tir phia qudc gia
di dau tu va phia quéc gia tiép nhéan vén. Dé thue hién muc tiéu do, nghién ctru nay dugc chia thanh 5 phén.
Ngoai phan gi6i thiéu nghién ciru, phan 2 chung t6i s& gi6i thiéu tong quan nghién ctru, phan 3 s& dé cap dén
phuong phap nghién ctru. Két qua nghién ctru duoc dé cap ¢ phan 4 va mot s6 ham ¥ chinh sach tai phan 5.

2. Tong quan nghién ciru

Trén thé gi6i, nghién ctru vé cac nhéan té anh hudng téi dong von dau tu truc tiép ra nude ngoai da nhan
duoc sy quan tim cia nhiéu hoc gia. Cac nghién ciru vé cac nhan to vi mé anh hudng toi dong vén OFDI
¢6 thé chia thanh nhém cac nghién cru str dung mé hinh chiét trung (Eclectic theory), nhom nghién ciru st
dung mo hinh con duong phat trién ciia dau tu (Investment development path - IDP), va nhém nghién ciru sir
dung mb hinh trong lyc (Gravity model). Vi mé hinh IDP, cac nhan t chil yéu duoc xem xét 1a cac nhan to
day tir phia quc gia di dAu tu anh huong nhu thé nao téi dong vén OFDI cia qudc gia d6. Vi mé hinh chiét
trung, cac nhan t6 anh huong t6i dong vén OFDI duoc xem xét trén ca hai goc do: cac nhén td day tir phia
qudc gia di dau tu va cac nhan t kéo tir phia qudc gia tiép nhan v6n. Vi mo hinh trong lyc, day 1a mo hinh
duoc st dung ngay cang phd bién trong cac nghién ciru gan day dé dénh gia cac nhén t6 tac dong téi dong
vén OFDI cua cac qubc gia. M6 hinh trong luc dugc dé xuat boi Tinbergen (1962) Va duorc phat trién boi
nhiéu hoc gia nhu Chang (2014), Tang & Buckley (2022). M6 hinh trong lyc c6 ngudn gde tir vat ly, duoc
phat trién trong linh vuc kinh té truéc hét dé danh gia cac nhan té anh hu’éng dén thuong mai song phuong
gitra hal nudc. Mo hinh trong luc trong thuong mal song phu0’ng gia dlnh rang khoi lugng thuong mai giita
hai qudc gia s& lién quan truc tiép dén quy mo nen kinh té cua hai qudc gia d6 va ty 1& nghich v6i khoang
cach dia 1y gitra hai qudc gia. Trong nhitng ndm gan ddy, mot sé nghién ctru (nhuw Goh & Wong, 2013; Cunha
& cong su, 2022) da phat trién mé hinh trong luc trong danh gia cac nhan t6 anh huéng t6i dong von dau tu
tryc tiép nudc ngoai. Véi md hinh Gravity, bén canh cac nhan té day va kéo, cac nhén té song phuong giita
qudc gia di dau tu va qudc gia tiép nhan von ciing dugc xem xét (nhu cac yéu té vé khoang cach dia 1y, kim
ngach xuat nhap khau giira hai qudc gia, tong san pham qubc ndi (GDP) két hop). Mot sb nghién ctru dang
chu y stt dung mo hinh trong luc nhu sau:

Buckley & cong su (2009) sir dung dit liéu bang thu thap tir nim 1984 dén 2007 dé nghién ciru cac yéu
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t6 quyét dinh dau tu truc tiép ra nudc ngoai ciia Trung Qudc qua cac bién: dong co mua lai cac tai san chién
lugc; tuong déng van hoa; GDP binh quan dau nguoi; tang truong GDP; khoang cach dia ly; lam phat; do
ma thi trudng; riii ro chinh tri. Nhém tac gia khiang dinh tw do hoa chinh sach, trong ddng van hoa, quy mé
thi truong, khoang cach dia ly, lam phat va dd mo thi truong c6 anh hudng tich cuc dén OFDI cua Trung
Quédc. Con dong co mua lai cac tai san chién luge khong cé tic dong t6i OFDI cia Trung Qudc. Goh &
Wong (2013) sir dung dir liéu mang trong giai doan 1999-2008 dé d4nh gia anh huong ctia quy mo thi truong
va chinh sach cta chinh phu t6i dong vén OFDI ciia Malaysia. Két qua nghién ctru khing dinh quy mé thi
truong nudc ngoai, ty gia hbi doai thuc, dy trit qudc té, d6 mé thuong mai c6 anh hudng tich cuc toi dong
von OFDI cua Malaysia. Trong khi d6, Stoian (2013) nghién ctru anh huéng cua cac yéu t6 thé ché t6i hoat
dong OFDI. Cac bién chinh trong nghién ctru: trinh d6 cong nghé, GDP dau ngudi, IFDI va cac bién thé
ché (chinh sach ty gia hdi doai, chinh sach tai co cdu doanh nghiép, ¢6 phan hoa, cai cach tong thé thé ché,
canh tranh). Nhom tac gia khing dinh GDP binh quan dau ngudi va IFDI ¢6 anh huéng tich cuc t6i dong
vén OFDI. Trong khi d6, trinh d6 cong nghé ctia nude so tai 6 anh huong nguoc chiéu téi dong von OFDI.
Hon nita, cac cai cach thé ché tong thé va chinh sach canh tranh gitp thuc ddy OFDI, con néu xét riéng tu
nhan hoéa quy mé 16n, tai co cau doanh nghiép hodc tu do hoa thuong mai thi khong c6 anh huong. Kolstad
& Wiig (2012) nghién ctru vé dong von OFDI ctia Trung Qudc trong giai doan 2003-2006. Nhom tac gia
khang dinh dong vén OFDI cia Trung Qudc c6 xu hudng tap trung vao cac thi truong 16n va cac nudc co
tai nguyén thién nhién doi dao nhung thé ché yéu kém. Chen & cong su (2019) nghién ciru cac yéu td quyét
dinh Iya chon dia diém dau tu cua dong vén OFDI cua Malaysia v6i dit liéu bang v6i 34 qudc gia tiép nhan
vbn trong giai doan 2000-2009. Nhom tac gia khing dinh yéu td quan trong c6 anh huéng tich cuc tdi OFDI
la quy mo thi truong cia nudc sé tai va khoang cach dia ly. Trong khi d6, Ma & cong su (2020) sir dung di
liéu mang giai doan 2005-2018 dé danh gia loi thé vi tri ma Trung Quéc lua chon dé thuc hién OFDI, dic
biét vao cac nude Asean. Nhom tac gia khiang dinh OFDI cta Trung Qudc thudng tip trung vao cac nude
Asean co thi truong tiém nang lon va thué suét thép, moi truong kinh doanh thuén loi, tde d6 d6 thi hoa
nhanh va chi phi lao dong thap (cht khong phai muc tiéu tim kiém tai nguyén thién nhién). Trong khi do,
Stoian & Mohr (2016) str dung dit liéu tir 29 nén kinh t& méi ndi trong 17 nim (1995-2011) dé danh gia cac
nhan t6 anh huong téi OFDI tai cac nén kinh t& méi ndi. Cac bién chinh bao gdm: chu nghia bao hd, muc
d6 tham nhiing, 1gi thé canh tranh, lgi thé s¢ hiru ctia cong ty, tc do do thi hoa va khoang trdng trong quy
dinh, luat 1& ctia nude chi dau tw. Nhom tac gia khfmg dinh mdi quan h¢ thuan chiéu gitta nhiing khoang
tréng trong quy dinh ctia nudc cha dau tu, loi thé s hiru va OFDI d6i v6i nén kinh té méi ndi. Khanindra
(2013) sir dung dit liéu méang tir 56 nudc dang phat trién trong giai doan 1996-2010 dé danh gia cac nhan tb
anh huong t6i dong von OFDI tai cac qudc gia dang phat trién, bao gdm céc bién chinh: Mt do phat trién
kinh té; d6 mo thuong mai; rai ro chinh tri; nd luc d6i méi cong ngh¢; sic manh tién té. Tac gia két luan rui
ro chinh tri tdc dong tiéu cuc dén OFDI con mirc dau tu vao khoa hoc va cong nghé co tac dong tich cuc.
Dong thoi, can can bang giita dau tu trong nudc va quoc té thong qua cai cach chinh sach va quan tri phu
hop tiy theo linh vuc cu thé. Chang (2014) str dung mé hinh trong luc dé danh gia cac nhan t6 anh huong
t6i OFDI ctia Trung Qudc. Cac bién chinh trong nghién ciru: OFDI cta Trung Qudc, GDP, dan sd, khoang
cach, ty gia h6i doai twong ddi, ty 18 that nghiép, ty 16 nguoi nghéo, hiéu img SMP, hiéu img SAR, bang sang
ché, xuit khau nhién liéu, quing va kim loai va bién gia (bién gidi, ngén ngi). Tac gia khing dinh GDP, hiéu
mg SMP, SAR, ngon ngit chung, xuat khau nhién liéu c6 tac dong tich cuc gitp thiic day OFDI nhung bién
khoang cach khong cé tac dong téi dong vén OFDI cua Trung Qudc. Zhang & Daly (2011) nghién ciru cac
nhan t6 anh huong dén dong von OFDI ciia Trung Quéc véi dit liéu mang trong giai doan 2003-2009. Nhém
tac gid st dung mo hinh trong luc véi cac bién lién quan sau: OFDI, xuét khau, nhap khau, GDP binh quan
dau nguoi, t§/ gia hdi doai trung binh, lam phat, tang truong GDP, ty 1¢ IFDI/GDP, ty 1¢ xuat khau quing va
kim loai dbi voi xudt khau hang hoa. Két qua nghién ctru khang dinh OFDI ctia Trung Qudc ¢6 lién quan
tich cuc dén thuong mai qudc té, quy moé thi truO’ng, tang trudng kinh t&, mirc d6 hoi nhap va cic ngudn tai
nguyén thién nhién. Trong mot nghién ctru gan day, Chen & cong su (2020) sir dung 1y thuyét trong lyc mo
rong dé phan tich tic dong clia moi truong nudce s tai dén OFDI cua Trung Qudc. Vai dit liéu mang cia 66
qudc gia tham gia BRI (Sang kién vanh dai con dudng) tir nim 2007-2018, nhém téc gia khing dinh moi
truong kinh doanh thuan loi, mirc d6 hoi nhap c6 anh hudng tich cuc téi dong von OFDI cua Trung Quéc
vao cic qudc gia tham gia BRI. Tang & Buckley (2022) nghién ctru anh huéng vé khoang cach thé ché, GDP
két hop, bién gidi, ty gia song phuong, gia nhap T6 chirc Thuong mai thé giéi (WTO), ty 1é that nghiép toi
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dong vén OFDI dbi véi cac qudc gia dang phat trién. Nhom tac gia khing dinh khoang cach thé ché, ty 18
ngudi trong d6 tudi lao dong, GDP két hop ¢ anh hué’ng thuan chiéu dén dong vén OFDI cua cac qudc gia
Han & cong su (2022) nghién ctu tac dong cua mdi quan hé giita cac thanh pho két nghia gitra Trung Quéc
va cac quic gla ddi tac toi dong von OFDI cua Trung Quoc Nhom tac gia khing dinh quan hé dbi tac glua
cac thanh phd két nghla va BRI (c6 tham gia vao Sang kién vanh dal con duong) GDP két hop déu thuc day
OFDI cua Trung Quoc Cunha & cong su (2022) nghién ctru céc yéu tb ctia qudc gia so tai anh huong nhur
thé nao dén dong von OFDI & cac quc gia Chau My Latinh va Caribé. Nghién ctru sir dung phuong phap
trong sb entropy va mé hinh trong luc véi cac bién chinh 1a bién thé ché, co so ha tang, cong nghé, d6 mé
kinh t&, GDP két hop va ty 1¢ ngudi trong do tudi lao dong. Nhém tac gia khing dinh c6 mbi lién hé tich cuc
gitra hiéu qua kinh té vi mo, thé ché chinh thirc, co s& ha tﬁng, cong nghé va cuong do OFDI. Cac thé ché
chinh thirc manh mé, cung véi chat luong cuia co so ha tang va cong nghé c6 tac dong tich cuc 1én mbi quan
hé giira hidu qua kinh té vi mé va cuong d6 OFDI.

Nhu vy, co thé thdy cac hoc gia trén thé gidi da nghién ctru vé cac nhén t6 tac dong téi OFDI trén nhiéu
goc do, ca tir phia nhan té day va nhan t6 kéo cling nhu cac nhan t6 mang tinh song phuong (mé hinh trong
lyc). Trong khi d6, cac nghién ctru ¢ Viét Nam vé OFDI con & mirc ban dau, rat thiéu cac nghién ctru hé
thong va méi chu yéu ap dung mo hinh IDP d4nh gia cac nhéan t6 ddy tir phia Viét Nam anh hudng t6i hoat
dong OFDI. Mot sd nghién ciru ban dau cua Phung (2018) st dung md hinh IDP m¢ rong danh gia anh
hudng ciia cac nhan t6 vi moé nhu ting truong Tong san luong qudc gia (GNP), d6 mo thuong mai, ty gia,
dau tu cho khoa hoc cong nghé t6i dong von OFDI cuia Viét Nam. Nhém nghién ciru khiang dinh IFDI va dau
tu vao khoa hoc va cong nghé c6 anh hudng tich cuc dén OFDI. Trong khi d6, thu nhap binh quan qudc gia
trén dau nguoi va ty gia khong co y nghia théng ké. Pao Duy Thuan (2021) st dung mé hinh IDP mé rong
dé danh gia cac nhan t6 anh hudng t6i dong vén OFDI ciia Viét Nam vao cac qudc gia trong khéi Asean giai
doan 2005-2020. T4c gia khang dinh cac nhan t6 GDP binh quin dau ngudi, dong vén FDI vao, d6 mo cua
nén kinh té (do bang tong kim ngach xuat nhap khau), gia nhap thi truong chung Asean (AEC) ¢6 anh hudng
tich cuc t6i dong vén OFDI cuia Viét Nam vao cac qudc gia Asean. Trong khi d6, ty gia va du tu ngan sach
cho khoa hoc coéng nghé khong c6 tac dong toi dong von OFDI cua Viét Nam vao cac qubc gia Asean. V3
Thanh Thu & cong su (2016) nghién ctru cac nhin té anh hudng toi dong von OFDI ciia Viét Nam vao thi
truong Campuchia. Nhom tac gia khang dinh sy phat trién co s¢ ha tang, yéu t6 van hoa, chinh sach va quy
mo thi trudng c6 anh hudng tich cuc tdi dong von OFDI cua Viét Nam vao Campuchia. Co thé noi, mo hinh
trong luc di duoc st dung phd bién trén thé gidi nhung con twong ddi méi mé tai Viét Nam, nhit 1a trong
viéc danh gia hoat dong OFDI. Theo tim hiéu ctia nhoém tac gia, chua c6 cong trinh nao ¢ Viét Nam sur dung
mo hinh trong lyc dé ddnh gia mot cach toan dién dnh hudng ciia cic nhan té diy, nhan td kéo va cac yéu to
song phuong téi hoat dong OFDI cua Viét Nam. Do d6, nhom tac gia su dung mo hinh trong luc dé danh gia
anh hudng cua cac nhan t6 tir phia qudc gia di du tu, quc gia tiép nhan von va cac nhan td song phuwong toi
dong von OFDI ciia Viét Nam trong giai doan 2007-2021 (giai doan sau khi Viét Nam 14 thanh vién WTO).

3. Phuong phap nghién ciu

Dé danh gia cac nhan t6 anh hudng dén OFDI cua Viét Nam, mé hinh trong luc do Tinbergen (1962) dé
xuét va duoc phat trién boi nhiéu nha nghlen cuu khac da dé cap trong nghlen clru tong quan duogc su dung
V& mit toan hoc, mé hinh trong luc vé dong von OFDI tir qudc gia i dén qudc gia ddi tac j co thé dugc viét
dudi dang phuong trinh nhu sau:

GDP; * GDP;
OFDljj =————2
DlSij

Trong d6 OFDI biéu thi dong von FDI tir qudc gia i dén qudc gia j, trong khi GDP 14 thu nhap qudc dan
va Dis 1a khoang cach dia Iy giita cac quic gla i va j. Dya trén mé hinh nghién ctru duge dé xuét boi Chang
(2014), m hinh nghién ctru dy kién dugc dé xuat nhu sau:

OFDIL, = a +a,(GDPi*GDP) + a (Ecoin )ta (Soin ) T o,(DIS,) + 0 (BORDER) + a (WTO) +e,
Trong do OFDI 1a OFDI cua qudc gia i vao qudc gia j trong nam t; GDP la tong san pham quéc n01 theo

nam ciia cac qudc gla Ecoin va Som tuong tg dai dién cho chi s6 kinh té, chi s6 xa hoi ctia cac qudc gla
Bién DIS la khoang cach cua qudc gia ddi tic t6i Viét Nam. Bién gia BORDER va WTO duoc sir dung dé

S6 312 thing 6/2023 14 Kinh téPhit trién




xac dinh hai quéc gia c6 chung bién gidi hoic qudc gia di gia nhap WTO hay chua. Dit liéu cho nghién ctru
duoc 14y trong khoang nam 2007 dén nam 2021. Nhom tac gia lya chon giai doan nghién ctru bit du tir nim
2007 vi day chinh 1a ndm Viét Nam gia nhap WTO - 1a ddu mdc quan trong cta Viét Nam trén con dudng
toan cau héa va mé cira kinh té. Ngoai ra, nhom téc gia chuyén doi tat ca cac bién trong mé hinh thanh dang
logarit d¢ giam thiéu cac khuyét tat cia mo hinh nhu phuong sai sai s6 thay doi.

Béng 1: mo ta cac bién

Bién Chisé Ponvi Noi dung Nguon Nghién ciru truéce
tinh day
OFDI - Triéu OFDI cua Viét Nam B¢ Ké hoach va
uUSD vao cac qubc gia ddi Pau tu
tac theo nam (Www.mpi.gov.vn)
GDP - Tri¢u Tong san pham qudc World Bank Khanindra (2013),
USD ndi theo ndm (https://data.world Cunha & cdng su
bank.org/) (2022), Chang
(2014)
DIS - Kilomét Khoang cach gitta http://www.cepii.fr  Buckley & cong su
cac quoc gia /cepii/en (2009), Chen &
cong su (2019),
Chang (2014)
BORDER - 0,1 Bién gia nhan gia tri World Bank Maps ~ Chang (2014), Tang
bang 1 khi hai qudc (https:/maps.world & Buckley (2022)
gia c6 chung bién bank.org/)
gi61, con lai nhan gia
o trj bang 0
WTO - 0,1 Bién gia nhan gia tri WTO Zhang & Daly
1 khi qubc gia 1a (https://www.wto.o (2011), Chen &
thanh vién WTO, rg/english/) cong su
nhan gia tri 0 trong (2020), Tang &
nhitng niam qudc gia Buckley (2022)
chua la thanh vién
WTO
INF Chi s6 % Ty 1¢ lam phat cua World Bank Buckley & cong su
kinh cac qubc gia dbi tac  (https:/data.world (2009), Zhang &
... %  theonim bank.org/) Daly (2011),
EXR - Ty gia cia VND va World Bank Zhang & Daly
dong tién cua cac (https:/data.world (2011), Tang &
qudc gia dbi tac theo bank.org/) Buckley (2022),
. nam Chang (2014)
UNEM % Ty 1é that nghiép tai World Bank Chang (2014), Tang
cac qubc gia d6i tac  (https:/data.world & Buckley (2022)
theo ndm bank.org/)
URB  Chisd % Téc d6 d6 thi hoa tai World Bank Stoian & Mohr
x4 hoi qudc gia dbi tac theo  (https:/data.world  (2016), Ma & cong
nam bank.org/) su (2020)
POV % Ty 1¢ nguoi nghéo tai World Bank Chang (2014), Tang
qudc gia dbi tac theo  (https:/data.world & Buckley (2022)
. nam bank.org/)
DR % nguoi Ty 1¢ nguoi trong do World Bank Cunha & cdng su
trongdd tudi lao dong tai (https:/data.world (2022), Tang &
tudilao  qudc gia ddi tac theo bank.org/) Buckley (2022)
dong nam

Nguén: Tong hop ciia nhém tac gid.

Dé xay dung cac chi sd (chi s6 kinh té, chi s xa hoi), nhom tac gia sir dung k§ thuat phan tich thanh phan
chinh PCA (Principal components analysis). Pay 1a ky thuat duoc sir dung phd bién dé giam chiéu dir liu
(giam s6 bién trong md hinh) bang cach tao ra bién méi ma van giit lai dwoc cac dic trung co ban cia cic
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bién thanh phan ban dau. Két qua cia viée sir dung k¥ thuat PCA chuyén ddi cac bién thanh cac thanh phan

chinh ctia cac chi s6 kinh té, x hoi dugc trinh bay trong Bang 2.

Bing 2: Két qua phén tich thanh phan chinh

Chi s6 Bién Gia tri Ty trong Gid tri cong don Ty trong cong don
Chi s6 INF 1,22 0,4066 1,12 0,4066
kinh té EXR 0,82 0,2733 2,04 0,68
UNEM 0,96 0,32 300 1,000
Chi s6 xa URB 1,37 0,4566 1,37 0,4566
hoi POV 0,88 0,2933 2,25 0,75
DR 0,75 0,25 3,00 1,000

Nguon: Tinh todn trén SPSS.

Dé danh gia cac nhan té anh hudng téi dong von OFDI cia Viét Nam theo mé hinh trong luc, nhom tac
gia lya chon nhom 15 quéc gia nhan von dau tu nhiéu nhét tir Viét Nam dé thu thap sb liéu trong giai doan
2007-2021. 15 qubc gia nay chiém t6i 93,9% tong von OFDI cua Viét Nam trong giai doan nghién ctru. Do
d6, két qua nghién ctru c6 gia tri trong viéc xac dinh nhitng yéu t6 anh huong dén dong von OFDI cua Viét
Nam vao cac nudc tiép nhan dau tu chinh cua Viét Nam.

Biang 3: Cic qudc gia tiép nhan von FDI chinh ciia Viégt Nam

DPon vi tinh: Triéu USD, %

Qudc gia Von diing ky ty trong trong tong von OFDI ciia Viét Nam
Lao 5273,9 24,86%
Cam-pu-chia 2916,2 13,75%
Vé-né-xu-¢-la 1825,1 8,60%
Lién bang Nga 1626,8 7,67%
My-an-ma 1470,6 6,93%
Pé-ru 1276,7 6,02%
An-gié-ri 1261,5 5,95%
Hoa Ky 1197,4 5,64%
Ma-lai-xi-a 853,2 4,02%
Ox—tréy-li—a 540,6 2,55%
Singapore 498.,6 2,35%
Tan-da-ni-a 356,3 1,68%
Moé-dam-bich 3459 1,63%
buc 248.,6 1,17%
Ca-mo-run 230,7 1,09%

Nguon: Nién giam thong ké 2021.

Pé xac dinh ddu va d6 16n ciia cac hé sd ctia cac bién giai thich, phuong phap wéc lugng binh phuong nho
nhit ¢ diéu chinh hoan toan FMOLS (Fully modified ordinary least squares) dugc sir dung. Cong cu udc
lugng FMOLS duoc coi 1a cong cu wdc luong dit lidu bang phu hop do kha ning khic phuc cc van dé phd
bién vé sai 1éch noi sinh va twong quan chudi. Dé lya chon mé hinh hdi quy phu hop, nghién ciru tién hanh
cac kiém dinh LLC, ADF va PP-Fisher dé kiém tra cac khuyét tat cia mo hinh. Dong thoi, ¢& dam bao do tin
cdy cua két qua, nghién ctru ciing tién hanh kiém dinh d9 tin cay (robustness check) ctia md hinh.

4. Két qua nghién ctru

Dé Iya chon mé hinh hoi quy phu hop, nghién ctru sir dung cac kiém dinh Levin, Li & Chu (LLC), ADF-
Fisher and Philips-Perron-Fisher cho tat ca cac bién (ngoai trir cac bién gia va bién khoang cach). Két qua
ctia cac kiém dinh nay duoc thé hién trong Bang 4.

Két qua cta cac kiém dinh cho thay tit ca cic bién trong mé hinh déu khong c6 tinh dimng nhung sai phan
bac mot clia cac bién déu c6 tinh dimg. Nghién ctru ciing st dung kiém dinh dong lién két nham phat hién
cac mbi quan hé hdi quy gia. Két qua kiém dinh dong lién két (cointegration test) dugc trinh bay trong Bang
5.
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Bang 4: Két qua kiém dinh tinh dirng ciia chudi dir liéu bing

Bién LLC ADF-Fisher PP-Fisher Tinh ding
LOFDI -0,150,43] 25,44 10,15] 22,84 10,59] khong
D(LOFDI) -16,45 [0,00] 122,45 [0,00] 166,64 [0,00] co
LGDP -0,28 [0,13] 3,18 [0,62] 6,82 [0,24] khong
D(LGDP) -22,86 [0,00] 234,49 [0,00] 231,57 [0,00] cd
LECOIN -0,11 [0,51] 4,10 [0,43] 5,19 [0,21] khong
D(LECOIN) -212,19 [0,00] 225,63 [0,00] 121,62 [0,00] cé
LSOIN -0,06 [0,44] 22,92 [0,39] 18,22 [0,48] khong
D(LSOIN) -12,89 [0,00] 223,81 [0,00] 121,87 [0,00] cé

Chii thich 1: sé liéu trong ngodc vudng la gid tri p-values.

Chu thich 2: LOFDI, LGDP, LECOIN, LSOIN la gia tri logarit cua OFDI, GDP, chi 56 kinh té va chi
56 xa hoi.

Nguén: tinh todn trén Stata.

Bang 5: Két qua kiém dinh dong lién két

H¢ s Xc suit Thong ké trong sb Xc suit
Kiém dinh PP -1,23* 0,00 -6,45% 0,00
Kiém dinh ADF -2,62% 0,02 -4,63* 0,00

Nguon: Tinh todn trén phan mém Stata.

Két qua kiém dinh ADF va kiém dinh PP cho thay khong c6 quan hé hdi quy gia giita cac bién trong mo
hinh. Sau khi tién hanh cac kiém dinh dé lya chon md hinh, nghién ctru st dung udc lugng FMOLS dé xac
dinh mbi quan hé giita cac bién trong mé hinh. Két qua mé hinh hoi quy theo kiém dinh FMOLS nhu Bang
6.

Bing 6: Két qua mé hinh hoi quy

Bién phu thugc Céc bién gidi thich Hé s0 t-stat p-value
OFDI GDP két hop (GDP; * GDP) 0,12 38,54 0,02%*
DIS -0,52 9,23 0,01*
Ecoin 0,22 4,33 0,15
Soin 0,34 12,84 0,01%
BORDER 0,12 39,41 0,03*
WTO 0,06 12,34 0,02*

Nguon: Tinh todn trén phan mém Stata.

Két qua md hinh hdi quy cho thdy GDP két hop véi tu cach 1a dai dién cho quy mé nén kinh té co tac
dong dang ké va tich cuc dén dong von OFDI ctia Viét Nam. Néu ting 1% GDP két hop thi OFDI tir Viét
Nam vao cac diém dén chinh s& ting 0,12%. Hé sé khoang cach dia 1y giira Viét Nam va nudc dbi tac thé
hién mdi quan hé nguoc chiéu, nghia 14 cac nudc gan hon sé& c6 loi thé trong thu hat FDI tir Viét Nam. Doi
v6i chi s6 kinh té, hé sb dwong nhung khong c6 y nghia théng ké. Do dé, co thé khing dinh ring cac bién sb
nhu ty 1¢ lam phat, ty 1& that nghiép va ty gia hbi doai song phuong dudi dang mét chi sé duy nhét 1a chi s6
kinh té khong dong vai trd quan trong trong viée thuc day/lam giam OFDI cta Viét Nam. Két qua nay phu
hop véi cac nghién ciru trude ddy ciia VS Thanh Thu & cong sy (2016), Dao Duy Thuan (2021) vé cac nhan
t6 anh hudng t6i OFDI cua Viét Nam vao mot s6 dia ban trong diém nhu Asean va Campuchia. Ddi véi chi
s6 x4 hoi (bao gdm ty 18 nghéo doi, ty 16 ngudi trong do tudi lao dong va ting truong do thi hoa), tic dong
ctia chi s6 x hoi 1a tich cuc va c6 y nghia thong ké. Khi chi s xd hoi ting 1% thi OFDI tir Viét Nam dén
cac diém dén chinh c6 thé ting dén 0,34%. Ngoai ra, cac hé sb ctia bién gia déu dwong va c6 y nghia thong
ké. Két qua hdi quy cho thdy mirc do toan cau hoa (dai dién 1a bién WTO) té ra kém hiéu qua hon so véi tinh
lan can (dai dién la bién Border) trong viéc thtc déy dong von OFDI cua Viét Nam.

D¢ kiém dinh d9 tin cdy cia md hinh, nghién ctru sir dung mot k¥ thuat wdc lugng khéac 1a ude luong binh
phuong nho nhat dong DOLS va kiém dinh mé hinh véi cac bién doc 1ap don 1é (khong duéi dang cac chi
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s6 kinh té va chi s6 x4 hoi). Két qua mo hinh hdi quy theo ky thuat DOLS cho thdy dau ctia cac hé sb trong
mo hinh hdi quy twong tu nhu két qua cia FMOLS. Diéu nay cho thay sy phi hop ctia mé hinh.

Bang 7: két qua mé hinh hdi quy theo kiém dinh DOLS

Bién phu thudc Cic bién giai thich Hé sb t-stat p-value
OFDI GDP két hop (GDP; * GDP) 0,15 17,55 0,07%*

DIS -0,02 23,05 0,02%*

Ecoin 0,04 5,63 0,58

Soin 0,24 16,06 0,03%*

BORDER 0,08 20,25 0,00%*

WTO 0,05 38,19 0,02%*

Nguén: tinh todn trén phan mém Stata.
Khi xem xét mé hinh véi cac bién doc 1ap don 1é, két qua mo hinh hoi quy theo kiém dinh DOLS duogc
thé hién qua Bang 8.
Bang 8: két qua mé hinh hoi quy theo kiém dinh DOLS véi cac bién déc 1ap don 1é

Bién phu thugc Cic bién giai thich Hé s6 t-stat p-value
OFDI GDP két hop (GDP, * GDP) 0,14 22,34 0,08%*
DIS -0,016 16,38 0,01%
INF 0,06 6,95 0,84
EXR 0,15 48,42 0,52
UNEM -0,11 55,92 0,16
URB 0,52 26,94 0,07**
POV -0,13 15,22 0,02%*
DR 0,16 35,65 0,04*
BORDER 0,08 21,28 0,00%*
WTO 0,05 41,67 0,02*

Nguon: tinh todn trén phan mém Stata.

Theo két qua kiém dinh DOLS & Bang 8, c¢6 thé thiy cac bién lam phat, ty gia hdi doai c6 hé sé duong
nhung khong co ¥ nghia thng ké. Diéu nay ciing pht hop véi két qua ciia md hinh héi quy & Bang 6. Trong
khi d6, toc do d6 thi hoa c6 anh hudng rd nét nhat toi dong von OFDI ctia Viét Nam. Khi téc 6 d6 thi hoa
tang 1% thi dong vén OFDI ctia Viét Nam t6i cac diém dén chinh c6 thé tang 1én téi 0,52%. Didu nay ciing
cho thdy xu huéng dong von OFDI cta Viét Nam sé& vu tién dau tu vao cac qudc gia/khu vuc c6 ha tang giao
thong do6 thi thuén 1¢i, c6 kha nang trién khai dy 4n va thu hoi vén nhanh. N6i cach khac, can cin trong voi
cac du an OFDI vao cac khu vuc ¢6 ha tﬁng kém thuan loi, tiém an nhiéu nguy co thua 19, kéo dai thdi gian
dau tu nhu nhiéu dy an trong linh vuc thuy dién, khai khoang. .. thoi gian qua. Trong khi d6, bién UNEM (ty
1¢ that nghiép) c6 hé sb am nhung khong c6 ¥ nghia théng ké. Diéu nay dugc 1y giai do dong von OFDI ciia
Viét Nam c6 xu hudng dau tu vao nhitng nganh tham dung lao dong, nhung khong yéu cau cao vé trinh do
clia ngudi lao dong ban dia. Do d6, bién DR (ty 18 ngudi trong do tudi lao dong) co anh hudng tich cuc dén
dong vén OFDI nhung ty 16 that nghiép lai khong dong vai trd quan trong trong viéc thu hit/lam suy giam
dong von OFDI cua Viét Nam vao cac dia ban chinh. Két qua m hinh hdi quy ¢ Bang 8 phu hop voi két qua
mo hinh & Bang 6 va khang dinh sy phti hop ctia mé hinh hoi quy duge dé xuat.

5. Két luan

Két qua ctia mé hinh hdi quy theo k¥ thuat FMOLS va DOLS déu cho thiy GDP két hop, chi s6 xa hoi
va chung duong bién gidi c6 anh hudng tich cuc dén dong vén OFDI ctia Viét Nam t6i cac diém dén chinh.
Ngoai ra, mic do hoi nhap va mé cira kinh té (dai dién 1a bién gia nhap WTO) ciing c6 anh hudng tich cuc
t6i dong von OFDI ctia Viét Nam. Trong khi d6, yéu t6 khoang cach c6 anh hudng tidu cuc toi dong vén
OFDI ctia Viét Nam. Diéu nay 1a dé nhan thay boi dong vén OFDI ciia Viét Nam ¢ xu hudng uu tién cho
cac qudc gia lang giéng nhu Lao, Campuchia, Myanmar 14 ba qudc gia trong top 5 qudc gia nhan vén FDI
16n nhat tir Viét Nam. Trong khi d0, cac bién s6 nhu ty 16 lam phat, ty 18 that nghiép va ty gia hdi dodi song

S6 312 thing 6/2023 18 Kinh téPhit trién




phuong duoc dai dién boi chi s kinh té khong dong vai tro quan trong trong viée thuc diy dong von OFDI
ctia Viét Nam. Diéu nay dugc 1y giai 1a do dong vén OFDI ciia cac doanh nghiép Viét Nam trong giai doan
nghién ctru chu yéu dugc thyc hién bdi cac doanh nghié€p nha nudce, voi nhiéu wu tién dé dat duge cac muc
tiéu chinh tri. Do d6, cic yéu t6 kinh té chua dugc coi trong dung mirc trong viée quyét dinh dau tu. Dé thic
day dong von OFDI cua Viét Nam trong thoi gian toi, cin wu tién dau tu vao cac quc gia co ty 1& ngudi lao
dong trong do tudi lao dong cao (quéc gia co co cAu dan sé tré) va muirc d6 d6 thi hoa cao. Dic biét, can c6
nhing chinh sach khuyén khich “FDI 1an can” dé thuc day dong von OFDI cua Viét Nam vao cac qubc gia
lang giéng nhu Lao, Campuchia va cac qudc gia trong khu vic Asean. Ngoai ra, Viét Nam can ting cuong
hoi nhép, tdn dung nhiing co hdi ma cac FTAs mang lai dé thac déy dong von OFDI cua Viét Nam vao cac
qudc gia ddi tac. Bén canh dé, cac co quan quan 1y ciing can giam sat chit ch& hidu qua dau tu cua cac du
an, dac biét l1a cac du an dugc thuc hién boi cac doanh nghiép nha nudec.

Tai liéu tham khao:

Buckley, P.J., Clegg, L.J., Cross, A.R., Liu, X. & Voss, H. (2009) , ‘The determinants of Chinese outward foreign direct
investment’, Journal of International Business Studies, 38(1), 353-354.

Chang, S.C. (2014), ‘The determinants and motivations of China’s outward foreign direct investment: A spatial gravity
model approach’, Global Economic Review, 43(3), DOI: 10.1080/1226508X.2014.930670.

Chen, J.E., Lee, C., Hook, L.S. and Ngah, W.A.S.W. (2019), ‘Determinants of locational choice of Malaysian outward
foreign direct investment’, Proceedings of the Second International Conference on the Future of ASEAN (ICoFA),
Springer, Singapore.

Chen, J,, Liu, Y. & Liu, W. (2020), ‘Investment facilitation and China’s outward foreign direct investment along the
belt and road’, China Economic Review, 61(1), DOI: 10.1016/j.chiec0.2020.101458.

Cunha, C., Singh, V.H. & Xie, S. (2022), ‘The determinants of outward foreign direct investment from Latin America
and the Caribbean: An integrated entropy-based TOPSIS multiple regression analysis framework’, Journal of
Risk and Financial Management, 15(3), p.130.

Dao Duy Thuan (2021), ‘Thuc day dau tu tryc tiép cta cac doanh nghiép Viét Nam vao cac qubc gia trong cong dong
kinh t& Asean’, Lun an Tién si Kinh té, Hoc Vién Tai Chinh.

Goh, S.K. & Wong, K.N. (2013), ‘Malaysia’s outward FDI: The effects of market size and government policy’, Journal
of Policy Modeling, 33(3), 497-510.

Han, Y., Wang, H. & Wei, D. (2022), ‘The Belt and Road Initiative, sister-city partnership and Chinese outward
FDI’, Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, 35(1), 3416-3436.

Hsieh, H.C., Boarelli, S. & Vu, T.H.C. (2019), ‘The effects of economic policy uncertainty on outward foreign direct
investment’, International Review of Economics & Finance, 64, 377-392.

Khanindra, C.D. (2013), ‘Home country determinants of outward FDI from developing countries’, The Journal of
Applied Economic Research, 7(1), 93-116.

Kolstad, I. & Wiig, A. (2012), “What determines Chinese outward FDI?’, Journal of World Business, 47(1), 26-34.

Ma, S., Xu, X., Zeng, Z. & Wang, L. (2020), ‘Chinese industrial outward FDI location choice in ASEAN countries’,
Sustainability, 12(2), p.674.

Phung, Thanh Quang (2018), ‘The determinants of Vietnam’s Outward Foreign direct investment’, proceeding of
CIEMB 1, NEU, Hanoi.

Stoian, C. (2013), ‘Extending dunning’s investment development path: The role of home country institutional
determinants in explaining outward foreign direct investment’, /nternational Business Review, 22(3). https://doi.
org/10.1016/j.ibusrev.2012.09.003.

Stoian, C. & Mohr, A. (2016), ‘Outward foreign direct investment from emerging economies: escaping home country
regulative voids’, International Business Review,25(5), 1124-1135. https://doi.org/10.1016/j.ibusrev.2016.02.004.

Tang, R.W. & Buckley, P.J. (2022), ‘Outward foreign direct investment by emerging market multinationals: The
directionality of institutional distance’, Journal of Business Research, 149, 314-326.

Tinbergen, J. (1962), An analysis of world trade flows, in shaping the world economy, New York, NY: Twentieth
Century Fund.

V& Thanh Thu, Lé Quang Huy & Lé Thi Bich Diép (2016), ‘Cac yéu td tic dong dén quyét dinh dau tu truc tiép ra nudce
ngoai cta Viét Nam: Truong hop Campuchia’, Tap chi Phat trién Kinh té, 27(9), 04-33.

Zhang, X. & Daly, K. (2011), ‘The determinants of China’s outward direct investment foreign’, Emerging Markets
Review, 12(4), 389-398.

86 312 thang 6/2023 19 Kinh té<Phac trién




