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Tóm tắt
Sử dụng dữ liệu từ 55 quốc gia trong giai đoạn 2002-2022, nghiên cứu này xem xét tác động của 
đầu tư trực tiếp nước ngoài đến phát triển bền vững về kinh tế trong bối cảnh bất định kinh tế toàn 
cầu. Chỉ số phát triển bền vững về kinh tế được xây dựng bằng phương pháp phân tích thành phần 
chính của Hotelling (1933) và dựa trên các chỉ tiêu đo lường gắn liền với các Mục tiêu Phát triển 
bền vững về kinh tế. Kết quả ước lượng hồi quy HDFE cho thấy FDI có tác động tích cực đến 
phát triển bền vững về kinh tế. Tác động này duy trì nhất quán khi phương pháp hồi quy 2-SLS 
theo Lewbel (2012) được sử dụng nhằm mục đích giảm thiểu vấn đề nội sinh. Đáng chú ý, ở các 
quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp, bất định gia tăng không chỉ mang lại đóng góp khả 
quan đến phát triển bền vững về kinh tế mà còn tăng cường các hiệu ứng tích cực của đầu tư trực 
tiếp nước ngoài đến tiến trình thực hiện mục tiêu này.
Từ khoá: Bất định kinh tế toàn cầu, đầu tư trực tiếp nước ngoài, phát triển bền vững về kinh tế, 
ước lượng 2-SLS.
Mã JEL: F21, O1, O11, Q01.

The impact of foreign direct investment on economic sustainable development in the context 
of global economic uncertainty
Abstract
Using panel data from 55 countries over the period 2002-2022, this study examines the impact of 
foreign direct investment on economic sustainable development in the context of global economic 
uncertainty. The economic sustainability development index is constructed using principal 
component analysis, following Hotelling (1933), and is based on indicators systematically aligned 
with the economic Sustainable Development Goals. Estimation results from the HDFE regression 
show that FDI has a positive impact on economic sustainable development. This finding remains 
robust when the 2-SLS regression following Lewbel (2012) is employed to mitigate endogeneity 
concerns. Notably, in lower-middle-income and low-income countries, rising uncertainty not only 
contributes to sustainable economic development but also amplifies the positive effects of foreign 
direct investment on progress toward these Goals.
Keywords: Economic sustainable development, foreign direct investment, global economic 
uncertainty, 2-SLS estimations.
JEL Codes: F21, O1, O11, Q01.
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1. Giới thiệu
Trong những năm gần đây, phát triển bền vững (PTBV) nói chung và PTBV về kinh tế nói riêng trở thành 

trọng tâm trong sứ mệnh của các quốc gia, các tổ chức quốc tế và các doanh nghiệp. PTBV về kinh tế có thể 
được hiểu là một mô hình phát triển thực hiện mục tiêu duy trì tốc độ tăng trưởng kinh tế cao, hiệu quả và 
có khả năng chống chịu trong dài hạn trên cơ sở chuyển dịch cơ cấu kinh tế phù hợp và đảm bảo ổn định các 
cân đối vĩ mô của nền kinh tế mà không kéo theo các hiệu ứng không mong muốn đến xã hội, môi trường và 
nhu cầu của tất cả các nhóm xã hội trong tương lai. Việc thực hiện mục tiêu PTBV nói chung và PTBV về 
kinh tế nói riêng đòi hỏi nguồn lực tài chính khổng lồ vượt ngưỡng khả năng huy động của tài chính công. 
Điều này đặt ra yêu cầu cấp thiết trong việc thu hút nguồn lực tài chính từ khu vực kinh tế ngoài nhà nước. 

Trong bối cảnh đó, đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) được xác định là một trong những động lực quan 
trọng trong việc đạt được các Mục tiêu Phát triển bền vững (SDG), đặc biệt là các SDG về kinh tế. Mô hình 
tăng trưởng Harrod-Domar và Solow được mở rộng nhằm mục đích làm rõ cơ chế ảnh hưởng của FDI đến 
PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp nhận thông qua tích luỹ vốn (Todaro & Smith, 2020). Trong khi đó, các hiệu 
ứng lan toả của FDI góp phần cải thiện năng suất các nhân tố tổng hợp (TFP) và thúc đẩy PTBV về kinh tế ở 
quốc gia tiếp nhận được giải thích thông qua các mô hình tăng trưởng nội sinh (Romer, 1986; Lucas, 1988; 
Romer, 1990). Tuy nhiên, thời gian gần đây ghi nhận triển vọng nguồn lực tài chính quốc tế nói chung và 
FDI nói riêng trở nên bi quan do bị chi phối bởi các ảnh hưởng không mong muốn của bất định kinh tế toàn 
cầu (United Nations Conference on Trade and Development, 2025). Phần lớn các nghiên cứu trước đây phân 
tích ảnh hưởng của môi trường bất định đến FDI hoặc xem xét các yếu tố điều tiết mối quan hệ giữa FDI và 
PTBV về kinh tế. Theo đó, tác động của FDI đến tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế không nhất 
quán và còn phụ thuộc vào độ mở thương mại, chất lượng thể chế, mức độ phát triển tài chính và chất lượng 
nguồn vốn con người của quốc gia tiếp nhận. Mặc dù vậy, chưa có nhiều nghiên cứu đánh giá vai trò kiểm 
soát và điều tiết của bất định kinh tế toàn cầu đối với tác động của FDI đến PTBV về kinh tế.

Do vậy, nghiên cứu này được thực hiện nhằm mục đích giải quyết hai khoảng trống nghiên cứu quan 
trọng. Thứ nhất, phần lớn các nghiên cứu trước đây chỉ xem xét tác động của FDI đến PTBV về kinh tế trong 
điều kiện bình thường mà không tích hợp vai trò kiểm soát và điều tiết của môi trường bất định. Thứ hai, các 
nghiên cứu trước đây chủ yếu sử dụng các chỉ tiêu đo lường (CTĐL) PTBV về kinh tế độc lập, do vậy chưa 
phản ánh tính chất toàn diện của hệ thống theo dõi và đánh giá thống nhất được tiêu chuẩn hoá bởi Liên Hợp 
Quốc. Như vậy, trên phương diện lý luận, nghiên cứu này lấp đầy hai khoảng trống nêu trên thông qua xây 
dựng chỉ số PTBV về kinh tế gắn liền với các SDG về kinh tế sử dụng phương pháp phân tích thành phần 
chính (PCA) của Hotelling (1933), từ đó phân tích tác động của FDI đến PTBV về kinh tế ở 55 quốc gia 
trong giai đoạn 2002-2022 trong bối cảnh bất định kinh tế toàn cầu. Trên phương diện thực nghiệm, kết quả 
nghiên cứu được kỳ vọng mang lại bằng chứng ý nghĩa đối với các nhà nghiên cứu, đồng thời cung cấp hàm 
ý chính sách trong những năm còn lại và các giai đoạn tiếp theo sau khi Chương trình nghị sự 2030 kết thúc.

Nội dung của nghiên cứu này như sau: Phần đầu tiên tổng quan các lý thuyết và nghiên cứu thực nghiệm 
về tác động của FDI đến PTBV về kinh tế. Phần tiếp theo trình bày dữ liệu nghiên cứu, phương pháp nghiên 
cứu và mô hình nghiên cứu. Phần tiếp theo trình bày và thảo luận kết quả ước lượng. Phần cuối cùng kết 
luận và đề xuất một số hàm ý chính sách.

2. Tổng quan nghiên cứu
Nhiều nghiên cứu phân tích tác động của FDI đến PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp nhận cho thấy bằng 

chứng thiếu nhất quán do tác động này còn phụ thuộc vào các đặc điểm nội tại của quốc gia tiếp nhận như 
chất lượng thể chế (Jude & Levieuge, 2017), mức độ phát triển tài chính (Osei & Kim, 2020) và chất lượng 
nguồn vốn con người (Haini & Tan, 2022). Trên cơ sở các phương pháp tiếp cận hiện đại mở rộng mô hình 
tăng trưởng Harrod-Domar và Solow (Todaro & Smith, 2020), các nghiên cứu trước đây làm rõ mối quan hệ 
giữa FDI và PTBV về kinh tế thông qua tích luỹ vốn và lao động (Borensztein & cộng sự, 1998; Makiela & 
Ouattara, 2018). Theo đó, FDI có thể góp phần gia tăng trữ lượng vốn của quốc gia tiếp nhận khi nhà đầu tư 
trực tiếp nước ngoài triển khai các dự án hoặc thúc đẩy mở rộng quy mô hoạt động sản xuất, kinh doanh của 
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doanh nghiệp tiếp nhận đầu tư (United Nations Conference on Trade and Development, 1998).
Ngoài ra, các dự án FDI tích hợp các công nghệ tiên phong cùng mô hình sản xuất - điều hành hiện đại và 

đồng bộ, góp phần cải thiện TFP ở quốc gia tiếp nhận. Từ đó, tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế 
ở các quốc gia này được khuyến khích thông qua cơ chế lan toả năng suất (Romer, 1986, 1990) và tri thức 
(Lucas, 1988) cũng như tương tác với các doanh nghiệp địa phương (Hirschman, 1958; Todaro & Smith, 
2020). Khi nhà đầu tư trực tiếp nước ngoài đưa vào vận hành các công nghệ, mô hình sản xuất và điều hành 
mới ở doanh nghiệp tiếp nhận đầu tư, các doanh nghiệp địa phương tăng cường hiệu quả hoạt động thông 
qua sao chép các công nghệ, mô hình sản xuất và điều hành mới từ các doanh nghiệp FDI hoặc nâng cao 
động lực phân bổ nguồn lực tối ưu hơn để có thể thích nghi trong bối cảnh cạnh tranh mới. Đồng thời, người 
lao động có thêm cơ hội tiếp cận và tham khảo các công nghệ, mô hình sản xuất và điều hành này trong quá 
trình hoạt động sản xuất cũng như nhờ vào các khoá học do các doanh nghiệp FDI cung cấp. Điều này không 
chỉ cải thiện chất lượng nguồn vốn con người hiện hữu của người lao động ở các doanh nghiệp FDI mà còn 
đẩy mạnh hiệu ứng lan toả tri thức giữa người lao động ở các doanh nghiệp với nhau, từ đó củng cố hiệu 
suất làm việc của người lao động ở quốc gia tiếp nhận và mang lại đóng góp tích cực đến tiến trình thực hiện 
mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này. Trên cơ sở đó, giả thuyết nghiên cứu được đề xuất như sau:

H1: FDI có tác động tích cực đến phát triển bền vững về kinh tế.
Mặc dù vậy, Jude & Levieuge (2017) và Iddrisu & cộng sự (2023) phát hiện FDI chỉ mang lại đóng góp 

tích cực đến tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở lần lượt 93 quốc gia đang phát triển và 36 quốc 
gia châu Phi cận Sahara khi các quốc gia này đáp ứng chất lượng thể chế nhất định. Tương tự, Osei & Kim 
(2020) cho thấy FDI thúc đẩy PTBV về kinh tế ở 62 quốc gia trong giai đoạn 1987-2016 nếu hạ tầng tài 
chính của các quốc gia này phát triển đến mức độ cần thiết nhằm đảm bảo khả năng hấp thụ của nền kinh tế 
cũng như sự gắn kết chặt chẽ và hài hoà giữa các doanh nghiệp FDI và các doanh nghiệp địa phương. Mặt 
khác, Borensztein & cộng sự (1998) và Haini & Tan (2022) cho rằng FDI thậm chí kéo theo các hiệu ứng 
không mong muốn đến PTBV về kinh tế ở lần lượt 69 quốc gia đang phát triển và 36 quốc gia OECD nếu 
chất lượng nguồn vốn con người ở các quốc gia này đạt ngưỡng thấp. Trong khi đó, diễn biến gần đây cho 
thấy tác động của FDI đến PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp nhận còn có thể phụ thuộc vào bối cảnh toàn cầu. 
Nhà đầu tư trực tiếp nước ngoài có xu hướng chuyển dịch sang các quốc gia Nam Á, Đông Nam Á và Mỹ 
La-tinh (Blanchard & cộng sự, 2021), đồng thời triển khai chiến lược nâng cấp công nghệ và tối ưu hoá mô 
hình sản xuất và điều hành trong chuỗi giá trị để có thể thích nghi trong giai đoạn chiến tranh thương mại và 
thuế quan (Gereffi & cộng sự, 2021). Điều này phù hợp với lập luận của Abel (1983), Caballero (1991) và 
Rivoli & Salorio (1996) cho thấy các dự án FDI phục vụ mục tiêu PTBV về kinh tế có thể được đẩy mạnh 
trong điều kiện bất định kinh tế toàn cầu leo thang khi các dự án này có tính chất hiệu suất gia tăng theo quy 
mô và khả năng điều chỉnh chi phí phù hợp với biến động thông tin cao. Nhìn chung, sự kết hợp này góp 
phần củng cố chất lượng dòng vốn đầu tư từ FDI ở quốc gia tiếp nhận và tăng cường các hiệu ứng tích cực 
của FDI đến tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này. Trên cơ sở đó, giả thuyết 
nghiên cứu được đề xuất như sau:

H2: Bất định kinh tế toàn cầu tăng cường tác động tích cực của FDI đến phát triển bền vững về kinh tế.
3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Dữ liệu nghiên cứu
Nghiên cứu này sử dụng mẫu quan sát bao gồm 55 quốc gia trong giai đoạn 2002-2022. Danh sách các 

quốc gia trong mẫu quan sát được lựa chọn dựa trên tiêu chí đảm bảo tính chất đầy đủ và liên tục của dữ liệu 
nghiên cứu đối với toàn bộ các biến trong mô hình nghiên cứu trong giai đoạn quan sát.

Biến phụ thuộc PTBV về kinh tế được đo lường bằng chỉ số PTBV về kinh tế, trong đó nghiên cứu này 
xây dựng chỉ số PTBV về kinh tế dựa trên bộ dữ liệu chỉ số SDG trên phạm vi quốc gia của Lafortune & 
cộng sự (2018) và nghiên cứu của Slimani & cộng sự (2024). Phương pháp phân tích thành phần chính 
(PCA) của Hotelling (1933) được sử dụng để có thể tổng hợp các CTĐL gắn liền với các SDG 7, 8, 9, 11 và 
17 mà không tồn tại đơn vị đo lường thống nhất và phương pháp xác định trọng số khách quan. Các CTĐL 
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được chuẩn hoá về thang đo từ 0 đến 1 điểm sử dụng phương pháp min-max kế thừa phương pháp tiếp cận 
của Lafortune & cộng sự (2018) và Slimani & cộng sự (2024). Điều này đảm bảo tính chất so sánh giữa các 
CTĐL khi tổng hợp chỉ số PTBV về kinh tế cũng như thống nhất ý nghĩa giá trị của các CTĐL càng cao 
phản ánh mức độ thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế càng hiệu quả. Kiểm định Bartlett và KMO xác nhận 
tồn tại tương quan đủ mạnh giữa các CTĐL với nhau để có thể áp dụng phương pháp PCA, đồng thời cho 
thấy các chỉ tiêu này đáp ứng yêu cầu về mức độ đầy đủ của mẫu quan sát. Kết quả các kiểm định và PCA 
được trình bày trong Bảng 1. 

Bảng 1. Kết quả các kiểm định và PCA 
Thành phần 
chính 

Giá trị riêng Chênh lệch Tỷ trọng phương sai Tỷ trọng phương sai 
tích luỹ 

Comp1 3,282 2,391 0,657 0,657 
Comp2 0,891 0,466 0,178 0,835 
Comp3 0,426 0,163 0,085 0,920 
Comp4 0,262 0,124 0,053 0,972 
Comp5 0,138 . 0,028 1,000 
Kiểm định Bartlett 3.033,81*** (0,000)  
Kiểm định KMO 0,755  
Chú thích 
p-value được biểu thị trong dấu ngoặc đơn. 
***, ** và * biểu thị ý nghĩa thống kê tương ứng với các mức 1%, 5% và 10%.

Nguồn: Tác giả tổng hợp 

 

Kết quả PCA cho thấy thành phần chính thứ nhất (Comp1) và thành phần chính thứ hai (Comp2) giải 
thích 83,48% tổng phương sai và có thể đại diện PTBV về kinh tế. Đối với cấu trúc các thành phần 
chính, Comp1 phản ánh lần lượt các SDG 7, 9, 11 và 17. Trong khi đó, Comp2 phản ánh SDG 8 và bổ 
sung chiều thông tin Comp1 chưa ghi nhận. Chỉ số PTBV về kinh tế (PCAKT) được xác định bằng 
phương pháp bình quân gia quyền điểm số của hai thành phần chính, trong đó trọng số của từng thành 
phần chính được xác định bằng tỷ trọng phương sai mà thành phần này giải thích trong tổng phương 
sai của hai thành phần chính. 

Nghiên cứu sử dụng biến giải thích chính (FDI) được đo lường bằng tỷ trọng tổng giá trị FDI vào ròng 
trong cơ cấu GDP. Các biến kiểm soát được sử dụng trên cơ sở tổng quan tình hình nghiên cứu về các 
yếu tố kiểm soát tác động của FDI đến PTBV về kinh tế. Cụ thể, tốc độ tăng trưởng GDP (GDP) gia 
tăng tạo điều kiện thuận lợi cho quốc gia tiếp nhận chuyển dịch cơ cấu kinh tế và thúc đẩy hoạt động 
R&D (Grossman & Krueger, 1995). Độ mở thương mại (TRADE) gia tăng thúc đẩy đổi mới nhờ vào 
mở rộng thị trường và lan toả tri thức (Grossman & Helpman, 1991). Chất lượng thể chế (WGI) và mức 
độ phát triển tài chính (FIN) cao khuyến khích các hoạt động đầu tư có tính chất dài hạn (North, 1990; 
Acemoglu & cộng sự, 2005), đồng thời tạo điều kiện thuận lợi cho các doanh nghiệp địa phương tăng 
cường hoạt động đầu tư nhằm mục đích mở rộng quy mô hoạt động sản xuất, kinh doanh và cập nhật 
công nghệ (McKinnon, 1973; Shaw, 1973). Chất lượng nguồn vốn con người (HD) gia tăng nâng cao 
hiệu suất làm việc của người lao động và đẩy mạnh hiệu ứng lan toả tri thức giữa người lao động ở các 
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Caballero, 1991; Rivoli & Salorio, 1996).  
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Thống kê mô tả được trình bày trong Bảng 3 cho thấy PCAKT có giá trị trung bình xấp xỉ bằng 0, dao 
động trong khoảng từ -3,959 đến 2,650 với độ lệch chuẩn đạt mức 1,757. Điều này phản ánh đặc trưng của 
biến nghiên cứu được xây dựng dựa trên phương pháp PCA. PCAKT phân tán đáng kể cho thấy PTBV về 
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kinh tế có sự khác biệt rõ rệt giữa các quốc gia trong mẫu quan sát. Tương tự, tỷ trọng tổng giá trị FDI vào 
ròng trong cơ cấu GDP dao động trong khoảng từ -6,639% đến 46,931% với độ lệch chuẩn đạt mức 7,117 
cho thấy xu hướng không đồng đều rõ rệt trong việc thu hút FDI giữa các quốc gia trong mẫu quan sát.

Bảng 2. Mô tả các biến nghiên cứu và nguồn dữ liệu 
Biến nghiên cứu Định nghĩa Nguồn dữ liệu 
Biến phụ thuộc 
PCAKT Chỉ số PTBV về kinh tế, phản ánh các SDG 7, 8, 9, 11 và 

17 
Lafortune & cộng sự 
(2018); PCA 

Biến giải thích chính 
FDI Tỷ trọng tổng giá trị FDI vào ròng trong cơ cấu GDP (%) WDI 
Biến kiểm soát 
GDP Tốc độ tăng trưởng GDP (%) WDI 
TRADE Tỷ trọng tổng giá trị kim ngạch xuất nhập khẩu trong cơ 

cấu GDP (%)
WDI 

WGI Chỉ số quản trị toàn cầu tổng hợp WGI 
FIN Tỷ trọng tổng giá trị tín dụng trong nước cung cấp cho 

khu vực kinh tế tư nhân trong cơ cấu GDP (%)
WDI 

HD Tỷ lệ tiếp cận đại học (%) WDI 
GWUI Giá trị lô-ga-rít tự nhiên của chỉ số WUI toàn cầu Ahir & cộng sự (2022)

Nguồn: Tác giả tổng hợp 
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Bảng 3. Thống kê mô tả 

Biến nghiên cứu Quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Nhỏ nhất Lớn nhất 
PCAKT 1.100 0,035 1,757 -3,959 2,650
FDI 1.100 4,233 7,117 -6,639 46,931
GDP 1.100 3,652 3,745 -8,729 13,303
TRADE 1.100 82,983 40,342 26,858 203,855
WGI 1.100 0,229 0,821 -1,103 1,848
FIN 1.100 59,855 42,581 7,795 176,478
HD 1.100 45,597 28,422 2,258 107,104
GWUI 1.100 9,921 0,320 9,228 10,613

Nguồn: Tác giả tổng hợp 

 

3.2. Mô hình nghiên cứu 

Nghiên cứu này kế thừa phương pháp tiếp cận của Slimani & cộng sự (2024) và xây dựng mô hình 
nghiên cứu sau đây nhằm mục đích phân tích tác động của FDI đến PTBV về kinh tế: 
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Trong đó, i và t lần lượt đại diện cho quốc gia quan sát và thời gian quan sát; PCAKT là chỉ số PTBV về 

kinh tế; FDI là tỷ trọng tổng giá trị FDI vào ròng trong cơ cấu GDP; Macroeconomics bao gồm các biến 
kiểm soát GDP, TRADE, WGI, FIN và HD ở cấp độ quốc gia; GWUI là giá trị lô-ga-rít tự nhiên của chỉ số 
WUI toàn cầu; μ là hiệu ứng cố định; β, γ›  và δ, là các hệ số hồi quy cần ước lượng; α là hằng số; và α là 
sai số ngẫu nhiên. Mô hình nghiên cứu được ước lượng lần lượt sử dụng phương pháp hồi quy tác động cố 
định (FE), hồi quy tác động cố định bậc cao (HDFE) và hồi quy hai giai đoạn (2-SLS) sử dụng biến công cụ 
nội sinh (Lewbel, 2012) nhằm mục đích giảm thiểu vấn đề nội sinh. Do GWUI chỉ biến động theo thời gian 
quan sát, nghiên cứu này không kiểm soát hiệu ứng cố định theo thời gian đối với GWUI vì điều này gây ra 
hiện tượng đa cộng tuyến hoàn hảo giữa GWUI và hiệu ứng cố định theo thời gian.

4. Kết quả và thảo luận
Bảng 4 trình bày kết quả ước lượng hồi quy FE và HDFE về tác động của FDI đến PTBV về kinh tế lần 

lượt ở cột 1 và cột 2. Đối với biến giải thích chính, FDI có hệ số hồi quy 0,004 ở mức ý nghĩa thống kê 5%, 
từ đó xác nhận giả thuyết H1. Đối với các biến kiểm soát, TRADE, FIN, HD và GWUI cho thấy tác động tích 
cực ở mức ý nghĩa thống kê 1%. Kết quả ước lượng không thay đổi đáng kể khi chỉ kiểm soát hiệu ứng cố 
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định theo quốc gia và khi sai số chuẩn được điều chỉnh theo phân cụm quốc gia quan sát và thời gian quan 
sát. Điều này cho thấy kết quả nghiên cứu nhất quán đối với các cấu trúc sai số chuẩn khác nhau.

Về mặt độ lớn, khi các yếu tố khác trong mô hình hồi quy không thay đổi, việc gia tăng một điểm phần 
trăm FDI làm gia tăng chỉ số PTBV về kinh tế 0,004 điểm. Kết quả ước lượng FDI nhất quán với các 
nghiên cứu trước đây phản ánh mô hình tăng trưởng Harrod-Domar và Solow cho thấy FDI là nguồn lực 
tài chính tăng thêm quan trọng phục vụ các mục tiêu huy động cho tăng trưởng và mở rộng quy mô nền 
kinh tế (Borensztein & cộng sự, 1998; Makiela & Ouattara, 2018). Đồng thời, kết quả ước lượng này phù 
hợp với các mô hình tăng trưởng nội sinh (Romer, 1986; Lucas, 1988; Romer, 1990) và lý thuyết liên kết 
(Hirschman, 1958; Todaro & Smith, 2020) giải thích cơ chế các hiệu ứng lan toả của FDI góp phần cải thiện 
TFP và khuyến khích tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp nhận.

Tuy nhiên, mối quan hệ giữa FDI và PTBV về kinh tế có thể tồn tại tính chất nhân quả hai chiều khi các 
quốc gia có chỉ số PTBV về kinh tế cao hơn có thể thu hút FDI nhiều hơn (Cao Thị Hồng Vinh, 2017). Do 
vậy, nghiên cứu này sử dụng phương pháp hồi quy 2-SLS theo Lewbel (2012) nhằm mục đích giảm thiểu 
vấn đề nội sinh. Kết quả các kiểm định được trình bày trong Bảng 4 khẳng định tính chất hợp lệ của biến 
công cụ được xây dựng theo Lewbel (2012). Sau khi kiểm soát vấn đề nội sinh, hệ số hồi quy của FDI thay 
đổi từ mức 0,004 ở mức ý nghĩa thống kê 5% ở cột 1 và cột 2 thành 0,003 ở mức ý nghĩa thống kê 10% trong 
mô hình hồi quy 2-SLS theo Lewbel (2012) được trình bày ở cột 3. Kết quả ước lượng này cho thấy tác động 
tích cực của FDI duy trì nhất quán trong cả ba mô hình hồi quy, đồng thời không tồn tại ảnh hưởng nghiêm 
trọng của vấn đề nội sinh đến mức độ chính xác của kết quả ước lượng FDI. 

Bảng 4. Tác động của FDI đến phát triển bền vững về kinh tế 
Biến nghiên cứu (1) (2) (3) 
FDI 0,004** 0,004** 0,003* 

(0,002) (0,002) (0,002) 
GDP 0,003 0,003 0,003  

(0,003) (0,004) (0,004) 
TRADE 0,003*** 0,003*** 0,003***  

(0,001) (0,001) (0,001) 
WGI 0,007 0,007 0,007  

(0,082) (0,082) (0,082) 
FIN 0,011*** 0,011*** 0,011***  

(0,001) (0,001) (0,001) 
HD 0,024*** 0,024*** 0,024***  

(0,001) (0,002) (0,002) 
GWUI 0,510*** 0,510*** 0,510*** 

(0,034) (0,034) (0,034) 
Quan sát 1.100 1.100 1.100 
Quốc gia 55 55 55 
Biến công cụ   6 
Within R² 0,603 0,603  
Centered R² 0,603 
Adj. R² 0,967  
Kleibergen-Paap rk LM 40,752*** 
Cragg-Donald Wald F 460,212 
Kleibergen-Paap rk Wald F 103,023 
Giá trị tới hạn Stock-Yogo (mức độ chệch 5%) 19,280 
Hansen J 3,691 
Chú thích 
Sai số chuẩn được biểu thị trong dấu ngoặc đơn. 
***, ** và * biểu thị ý nghĩa thống kê tương ứng với các mức 1%, 5% và 10%.

Nguồn: Tác giả tổng hợp 

 

Tiếp theo, mẫu quan sát được phân tách thành hai nhóm: các quốc gia có thu nhập cao và trung bình 
cao và các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp nhằm mục đích phân tích sự khác biệt trong tác 
động của FDI đến PTBV giữa các quốc gia theo nhóm thu nhập. Đồng thời, nghiên cứu này xem xét 
vai trò điều tiết của môi trường bất định đối với mẫu quan sát bao gồm tất cả các nhóm thu nhập cũng 
như từng nhóm thu nhập. Kết quả ước lượng FDI đối với mẫu quan sát bao gồm tất cả các nhóm thu 
nhập (cột 1) cũng như các quốc gia có thu nhập cao và trung bình cao (cột 2) và các quốc gia có thu 
nhập trung bình thấp và thấp (cột 3) được trình bày trong Bảng 5 phản ánh dư địa cho FDI góp phần 
khuyến khích tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia có thu nhập trung bình thấp 
và thấp nhiều hơn so với ở các quốc gia có thu nhập cao và trung bình cao (Izadi & Madirimov, 2026).  

Trong khi đó, FDI×GWUI có hệ số hồi quy 0,034 ở mức ý nghĩa thống kê 5% ở cột 3, tuy nhiên không 
có ý nghĩa thống kê ở cột 1 và cột 2, từ đó xác nhận giả thuyết H2 ở các quốc gia có thu nhập trung 
bình thấp và thấp. Trên cơ sở lý thuyết FDI theo chiều ngang và FDI theo chiều dọc, bất định kinh tế 
toàn cầu như chiến tranh thương mại và thuế quan làm gia tăng động lực của nhà đầu tư trực tiếp nước 
ngoài trong việc di dời hoạt động sản xuất, kinh doanh sang các quốc gia có mức độ phát triển thấp hơn 
nhằm mục đích tận dụng chi phí sản xuất và hoạt động tối ưu hơn (Helpman & Krugman, 1987; 

Tiếp theo, mẫu quan sát được phân tách thành hai nhóm: các quốc gia có thu nhập cao và trung bình cao 
và các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp nhằm mục đích phân tích sự khác biệt trong tác động 
của FDI đến PTBV giữa các quốc gia theo nhóm thu nhập. Đồng thời, nghiên cứu này xem xét vai trò điều 
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tiết của môi trường bất định đối với mẫu quan sát bao gồm tất cả các nhóm thu nhập cũng như từng nhóm 
thu nhập. Kết quả ước lượng FDI đối với mẫu quan sát bao gồm tất cả các nhóm thu nhập (cột 1) cũng như 
các quốc gia có thu nhập cao và trung bình cao (cột 2) và các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp 
(cột 3) được trình bày trong Bảng 5 phản ánh dư địa cho FDI góp phần khuyến khích tiến trình thực hiện 
mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp nhiều hơn so với ở các quốc 
gia có thu nhập cao và trung bình cao (Izadi & Madirimov, 2026). 

Trong khi đó, FDI×GWUI có hệ số hồi quy 0,034 ở mức ý nghĩa thống kê 5% ở cột 3, tuy nhiên không có 
ý nghĩa thống kê ở cột 1 và cột 2, từ đó xác nhận giả thuyết H2 ở các quốc gia có thu nhập trung bình thấp 
và thấp. Trên cơ sở lý thuyết FDI theo chiều ngang và FDI theo chiều dọc, bất định kinh tế toàn cầu như 
chiến tranh thương mại và thuế quan làm gia tăng động lực của nhà đầu tư trực tiếp nước ngoài trong việc 
di dời hoạt động sản xuất, kinh doanh sang các quốc gia có mức độ phát triển thấp hơn nhằm mục đích tận 
dụng chi phí sản xuất và hoạt động tối ưu hơn (Helpman & Krugman, 1987; Blanchard & cộng sự, 2021). 
Đồng thời, nhà đầu tư trực tiếp nước ngoài triển khai chiến lược nâng cấp công nghệ và tối ưu hoá mô hình 
sản xuất và điều hành trong chuỗi giá trị để có thể thích nghi trong môi trường bất định (Gereffi & cộng sự, 
2021). Sự kết hợp này góp phần củng cố chất lượng dòng vốn đầu tư từ FDI ở quốc gia tiếp nhận, đặc biệt ở 
các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp, từ đó tạo điều kiện thuận lợi cho các quốc gia có thu nhập 
trung bình thấp và thấp từng bước nâng cao vị thế cạnh tranh trong chuỗi giá trị toàn cầu và tăng cường các 
hiệu ứng tích cực của FDI đến tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này.

Blanchard & cộng sự, 2021). Đồng thời, nhà đầu tư trực tiếp nước ngoài triển khai chiến lược nâng cấp 
công nghệ và tối ưu hoá mô hình sản xuất và điều hành trong chuỗi giá trị để có thể thích nghi trong 
môi trường bất định (Gereffi & cộng sự, 2021). Sự kết hợp này góp phần củng cố chất lượng dòng vốn 
đầu tư từ FDI ở quốc gia tiếp nhận, đặc biệt ở các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp, từ đó 
tạo điều kiện thuận lợi cho các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp từng bước nâng cao vị thế 
cạnh tranh trong chuỗi giá trị toàn cầu và tăng cường các hiệu ứng tích cực của FDI đến tiến trình thực 
hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này. 

 

Bảng 5. Tác động của FDI theo nhóm thu nhập 
Biến nghiên cứu (1) (2) (3) 
FDI 0,004** 0,000 0,013***  

(0,002) (0,002) (0,004) 
GDP 0,003 -0,003 -0,007 

(0,004) (0,004) (0,006) 
TRADE 0,003*** 0,003*** -0,005*** 

(0,001) (0,001) (0,002) 
WGI 0,007 -0,108 0,033 

(0,082) (0,116) (0,111) 
FIN 0,011*** 0,008*** 0,017*** 

(0,001) (0,001) (0,001) 
HD 0,024*** 0,021*** 0,046*** 

(0,002) (0,002) (0,005) 
GWUI 0,510*** 0,493*** 0,389*** 

(0,034) (0,043) (0,058) 
FDI×GWUI 0,004 0,001 0,034** 
 (0,004) (0,004) (0,016) 
Quan sát 1.100 730 370 
Quốc gia 55 36 19 
R² nội bộ 0,603 0,595 0,715 
R² hiệu chỉnh 0,967 0,908 0,963 
Chú thích 
Sai số chuẩn được biểu thị trong dấu ngoặc đơn. 
***, ** và * biểu thị ý nghĩa thống kê tương ứng với các mức 1%, 5% và 10%.

Nguồn: Tác giả tổng hợp 

 

5. Kết luận và hàm ý chính sách 

Mục tiêu của nghiên cứu này là phân tích tác động của FDI đến PTBV về kinh tế ở 55 quốc gia trong 
giai đoạn 2002-2022 trong bối cảnh bất định kinh tế toàn cầu. Kết quả nghiên cứu xác nhận tác động 
tích cực của FDI đến PTBV về kinh tế. Tuy nhiên, trái ngược với bằng chứng của Iamsiraroj & 
Ulubaşoğlu (2015) ở 140 quốc gia trong giai đoạn 1970-2009, tác động này được thể hiện rõ rệt hơn ở 
các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp. Điều này phù hợp với phát hiện của Izadi & Madirimov 
(2026) cho thấy khi mức thu nhập của quốc gia tiếp nhận đạt ngưỡng thấp, dư địa cho FDI góp phần 
khuyến khích tiến trình thực hiện mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này nhiều hơn so với ở các 
quốc gia có thu nhập cao hơn. Bên cạnh đó, tương tự các nghiên cứu trước đây (Borensztein & cộng 
sự, 1998; Jude & Levieuge, 2017; Osei & Kim, 2020; Haini & Tan, 2022; Iddrisu & cộng sự, 2023), 
kết quả nghiên cứu củng cố luận điểm cho rằng chất lượng thể chế, mức độ phát triển tài chính và nguồn 
vốn con người thúc đẩy PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp nhận. Đáng chú ý, khi xem xét vai trò điều tiết 

5. Kết luận và hàm ý chính sách

Mục tiêu của nghiên cứu này là phân tích tác động của FDI đến PTBV về kinh tế ở 55 quốc gia trong giai 
đoạn 2002-2022 trong bối cảnh bất định kinh tế toàn cầu. Kết quả nghiên cứu xác nhận tác động tích cực 
của FDI đến PTBV về kinh tế. Tuy nhiên, trái ngược với bằng chứng của Iamsiraroj & Ulubaşoğlu (2015) ở 
140 quốc gia trong giai đoạn 1970-2009, tác động này được thể hiện rõ rệt hơn ở các quốc gia có thu nhập 
trung bình thấp và thấp. Điều này phù hợp với phát hiện của Izadi & Madirimov (2026) cho thấy khi mức 
thu nhập của quốc gia tiếp nhận đạt ngưỡng thấp, dư địa cho FDI góp phần khuyến khích tiến trình thực hiện 
mục tiêu PTBV về kinh tế ở các quốc gia này nhiều hơn so với ở các quốc gia có thu nhập cao hơn. Bên cạnh 
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đó, tương tự các nghiên cứu trước đây (Borensztein & cộng sự, 1998; Jude & Levieuge, 2017; Osei & Kim, 
2020; Haini & Tan, 2022; Iddrisu & cộng sự, 2023), kết quả nghiên cứu củng cố luận điểm cho rằng chất 
lượng thể chế, mức độ phát triển tài chính và nguồn vốn con người thúc đẩy PTBV về kinh tế ở quốc gia tiếp 
nhận. Đáng chú ý, khi xem xét vai trò điều tiết của bất định kinh tế toàn cầu đối với mối quan hệ giữa FDI 
và PTBV về kinh tế, nghiên cứu này phát hiện bất định gia tăng không chỉ mang lại đóng góp khả quan đến 
PTBV về kinh tế mà còn tăng cường các hiệu ứng tích cực của FDI đến tiến trình thực hiện mục tiêu này ở 
các quốc gia có thu nhập trung bình thấp và thấp. Mặc dù vậy, nghiên cứu này còn tồn tại một số hạn chế 
cần được giải quyết trong các nghiên cứu tiếp theo như chưa xem xét mối quan hệ phi tuyến tính giữa FDI 
và PTBV về kinh tế trong điều kiện bất định kinh tế toàn cầu leo thang.

Trên cơ sở FDI được xác định là một trong những động lực quan trọng trong việc đạt được các SDG, đặc 
biệt là các SDG về kinh tế, nghiên cứu này đề xuất một số hàm ý chính sách như sau. Thứ nhất, quốc gia tiếp 
nhận cần chú trọng nâng cao chất lượng và điều hướng FDI vào các ngành gắn liền với các SDG về kinh tế 
thông qua các cơ chế ưu đãi đầu tư có điều kiện thay vì thu hút các dự án FDI thiếu chọn lọc. Thứ hai, các 
nhà hoạch định chính sách cần ưu tiên phát triển hệ thống giáo dục đại học và đào tạo nghề gắn kết chặt chẽ 
với nhu cầu thực tiễn của các doanh nghiệp FDI nhằm mục đích nâng cao khả năng đón nhận chuyển dịch 
công nghệ và mô hình sản xuất của các doanh nghiệp địa phương. Thứ ba, các cơ quan quản lý nhà nước 
cần hoàn thiện hạ tầng tài chính theo hướng mở rộng cơ hội tiếp cận nguồn lực tài chính cho khu vực kinh 
tế tư nhân, đặc biệt là các doanh nghiệp vừa và nhỏ ngành công nghiệp để có thể tạo điều kiện thuận lợi cho 
các doanh nghiệp này từng bước nâng cao vị thế cạnh tranh trong chuỗi giá trị của nhà đầu tư trực tiếp nước 
ngoài.
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