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1. Đặt vấn đề
Trong bối cảnh hội nhập kinh tế toàn cầu thì thu

hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) là vô
cùng cần thiết đối với các quốc gia đang phát triển
như Việt Nam. FDI là một nguồn vốn đầu tư phát
triển quan trọng hơn các luồng vốn đầu tư quốc tế
khác bởi tính ổn định trong dài hạn, có triển vọng
tăng trưởng và không phát sinh nợ công (Phonesay,
2010). Một số lợi ích FDI mang lại cho quốc gia
chủ nhà có thể kể đến như: chuyển giao công nghệ,
phát triển nguồn nhân lực và tạo việc làm, mở rộng
thị trường và thúc đẩy xuất khẩu, thúc đẩy quá
trình chuyển dịch cơ cấu kinh tế (Bwalya, 2006;
Wang, 2009).

Bên cạnh việc thúc đẩy tự do hóa thương mại
cho hàng hóa và dịch vụ giữa các nước thành viên
thông qua việc cắt giảm rào cản thuế quan và phi
thuế quan, các Hiệp định thương mại tự do (FTA)
được xem là động lực quan trọng của các quốc gia
đang phát triển trong thu hút FDI (Yeyati & cộng sự,
2003). Nhiều nghiên cứu trong và ngoài nước đã chỉ
ra FTA có tác động đến dòng vốn FDI. Hầu hết các
nghiên cứu tác động của FTA đến dòng vốn FDI đều
tập trung vào một hoặc nhiều FTA hoặc RTA cho
một nhóm quốc gia (Hallward-Driemeier, 2003; Te
Velde, D. & Bezemer, 2006; Feils & Rahman, 2007;
Jang, 2011) hoặc xem xét tác động tổng thể của tất
cả các FTA đến sự gia tăng FDI của một số đối tác

3
!

Số 167/2022

KINH TẾ VÀ QUẢN LÝ

thương mại
khoa học

TÁC ĐỘNG CỦA CÁC HIỆP ĐỊNH THƯƠNG MẠI TỰ DO 
ĐẾN THU HÚT ĐẦU TƯ TRỰC TIẾP NƯỚC NGOÀI

VÀO VIỆT NAM 
Hà Lâm Oanh*

Email: oanhhl@tdmu.edu.vn
Lê Thị Bích*

Trường Đại học Thủ Dầu Một
Email: bichle.140299@gmail.com

Lê Ngọc Nhân*
Email: lnnhan152@gmail.com

Vương Ngọc Ái*
Email: vuongngocai156@gmail.com

* Trường Đại học Thủ Dầu Một
Ngày nhận: 01/12/2021 Ngày nhận lại: 18/4/2022 Ngày duyệt đăng:  19/04/2022 

Từ khóa: Việt Nam, Đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), Hiệp định thương mại tự do (FTA), Mô hình
trọng lực.

JEL Classifications: F13, F15, F21, F23.

Nghiên cứu xem xét tác động tổng thể của các FTA và các nhân tố trong mô hình trọng lực đến
FDI vào Việt Nam thông qua dữ liệu bảng giữa Việt Nam và 212 quốc gia, vùng lãnh thổ

trong giai đoạn 2009-2019. Kết quả ước lượng PPML của mô hình trọng lực chỉ ra rằng phần lớn các FTA
VIệt Nam tham gia có tác động tích cực đến FDI. Các nhân tố khác như: GDP bình quân đầu người của
nước đối tác, dân số và nhập khẩu của Việt Nam, BIT, DTT cũng cho kết quả phù hợp với giả thuyết là có
tác động tích cực tới FDI. Biến khoảng cách địa lý tác động ngược chiều lên FDI là kết quả tương tự các
nghiên cứu trước đây.



!

chính vào Việt Nam (Nguyen, D.K.L., & Cao,
T.H.V., 2016; Duong, M. & cộng sự, 2020). Trong
nghiên cứu này, tác giả xác định FTA và nhân tố nào
trong mô hình trọng lực có tác động và mức độ tác
động của từng nhân tố đến FDI vào Việt Nam giai
đoạn 2009-2019.

2. Cơ sở lý thuyết
2.1. Một số khái niệm
Theo Tổ chức hợp tác và phát triển kinh tế

(OECD) và Quỹ tiền tệ quốc tế (IMF), FDI là hoạt
động đầu tư với mục đích của chủ đầu tư là đạt được
những lợi ích lâu dài và giành quyền quản lý thực sự
trong một doanh nghiệp hoạt động trên lãnh thổ của
một nền kinh tế khác với nền kinh tế của chủ đầu tư
(IMF, 1993; OECD, 1996).

Hiệp định thương mại tự do (tiếng Anh: Free
Trade Agreement; viết tắt: FTA) là một hiệp ước
thương mại giữa hai hoặc nhiều quốc gia. Theo đó,
các nước sẽ tiến hành theo lộ trình việc cắt giảm và
xóa bỏ hàng rào thuế quan cũng như phi thuế quan
nhằm tiến tới việc thành lập một khu vực mậu dịch
tự do (Trung tâm WTO và Hội nhập, 2019).

2.2. Tổng quan các FTA Việt Nam tham gia
Theo báo cáo của WTO, đến tháng 12/2020, Việt

Nam đã tham gia các FTA sau:
14 FTA đã ký và có hiệu lực gồm: 
- Song phương có 6 FTA: VJEPA (Việt Nam -

Nhật Bản), VCFTA (Việt Nam - Chi Lê), VKFTA
(Việt Nam - Hàn Quốc), VNEAEU (Việt Nam - Liên
minh kinh tế Á Âu), EVFTA (Việt Nam - EU) và
UKVFTA (Việt Nam - Vương quốc Anh).

- Đa phương có 8 FTA: CPTPP (11 nước còn lại
của TPP bao gồm Việt Nam, Malaysia, Brunei,
Singapore, Nhật Bản, Úc, New Zealand, Chi Lê,
Peru, Mexico và Canada), AFTA là FTA của 10
nước ASEAN và 6 FTA giữa ASEAN với Trung
Quốc, Hàn Quốc, Nhật Bản, New Zealand và Úc,
Ấn Độ và Hồng Kông.

01 FTA đã ký và chưa có hiệu lực là RCEP. 02
FTA chưa đàm phán xong là: Việt Nam-Israel và
Việt Nam-EFTA.

Trong nghiên cứu này, dữ liệu được thu thập từ
2009-2019, vì vậy, các hiệp định đã ký nhưng chưa
có hiệu lực và các FTA chưa đàm phán xong sẽ
không được đưa vào mô hình nghiên cứu. 

2.3. Lược sử các nghiên cứu liên quan 
Bằng nhiều cách tiếp cận khác nhau, đa số các

nghiên cứu trên thế giới và Việt Nam đều cho kết

quả là các FTA có tác động đến thu hút FDI. Đồng
thời, các nghiên cứu này cũng chỉ ra rằng mô hình
trọng lực được sử dụng hiệu quả khi xem xét tác
động của các nhân tố đến FDI.

Baltagi & cộng sự (2008) sử dụng công cụ ước
tính GM chứng minh rằng các FTA có tác động đến
sự gia tăng dòng vốn FDI vào các nước Trung và
Đông Âu. Büthe và Milner (2008) với phân tích
thống kê cho 122 quốc gia đang phát triển từ 1970-
2000 bằng OLS, GLS và PCSE ủng hộ lập luận là
các nước đang phát triển thuộc WTO và tham gia
vào nhiều FTA hơn thì có dòng vốn FDI lớn hơn các
nước khác.

Jang (2011) sử dụng mô hình Knowledge Capital
với công cụ ước lượng bên trong, ước lượng
Difference in Difference và ước lượng Arellano-
Bondcho cho dữ liệu bảng về FTA và FDI song
phương của 30 nước OECD và 32 nước không thuộc
OECD. Tác giả đưa ra kết luận sự tồn tại của FTA
song phương làm giảm FDI song phương ở các cặp
quốc gia OECD-OECD nhưng làm tăng FDI ra nước
ngoài song phương ở các cặp quốc gia OECD-
không-OECD. 

Bae và Keum (2013) cũng dựa vào mô hình
Knowledge-Capital, đã đưa ra kết luận cho giả
thuyết các FTA có tác động tích cực đến FDI ra các
nước đang phát triển và vốn FDI từ các nước phát
triển. Tác giả đã kiểm tra cho giả thuyết bằng việc
sử dụng dữ liệu về các FTA Hàn Quốc tham gia và
FDI trong giai đoạn 2000-2010. Từ đó tìm thấy rằng
các kết quả thực nghiệm ủng hộ giả thuyết này,
ngoài ra các FTA nói chung khuyến khích FDI bằng
cách tạo ra một môi trường thân thiện với FDI.

Nguyen, D.K.L., & Cao, T.H.V., (2016) phân
tích REM với dữ liệu bảng gồm 20 quốc gia từ
1995-2014 đã khẳng định rằng việc ký kết các FTA
có tác động tích cực và đáng kể đến việc thúc đẩy sự
gia tăng đầu tư trực tiếp ra nước ngoài của Việt Nam
đến các đối tác FTA. Chỉ có 2 FTA là AKFTA và
VJEPA có đóng góp đáng kể đến lượng vốn FDI vào
Việt Nam. Nghiên cứu này chỉ xem xét FDI vào
nước ta từ 14 đối tác đã ký kết FTA và 6 đối tác
ngoài FTA, đồng thời xem xét FDI của Việt Nam
đến các quốc gia này.

My Duong, Mark J.Holmes và Anna Strutt
(2020) đã sử dụng mô hình trọng lực với các biến:
GDP, khoảng cách, tỷ giá, nhập khẩu, biên giới và
biến có FTA với Việt Nam để xem xét mối quan hệ
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giữa các FTA và FDI vào Việt Nam. Nghiên cứu sử
dụng dữ liệu bảng của 17 nhà đầu tư nước ngoài
chính của Việt Nam giai đoạn 1997 - 2016 và 23 đối
tác giai đoạn 2005 - 2016. Kết quả ước lượng GMM
chỉ ra rằng các FTA nhìn chung có liên quan đến
việc gia tăng FDI.

Nghiên cứu của Sauvant và Sachs (2009) cho kết
quả hiệp ước thuế kép (DTT) có hiệu quả trong thu
hút thêm FDI vào các nước đang phát triển. Nghiên
cứu cũng cung cấp bằng chứng rằng BIT hoạt động
ở một mức độ nào đó như là sự thay thế cho chất
lượng thể chế.

Ngoài ra, theo tác giả Lejour và Salfi (2015),
Rose-Ackerman và Tobin (2005), Sauvant và Sachs
(2009), Frenkel và Walter (2019), thì yếu tố tác động
đến FDI là hiệp ước đầu tư song phương (BIT),
khoảng cách địa lý và thu nhập bình quân đầu người
của nước đầu tư. Các tác giả đã chứng minh rằng
hiệp ước đầu tư song phương (BIT) đã tác động
đáng kể đến FDI các nước thu nhập trung bình và
thấp, nhưng không phải ở khu vực phía Nam (châu
Mỹ Latinh và châu Phi cận Sahara) nơi có nhiều
quốc gia này. BIT có tác động tích cực đến FDI nếu
các nước thu nhập trung bình và thấp nằm ở khu vực
phía Tây (Trung và Đông Âu) hoặc ở châu Á. Kết
quả nghiên cứu cho thấy rằng địa lý quan trọng hơn
thu nhập bình quân đầu người đối với sự hấp dẫn
của FDI. Do đó, các quốc gia sở hữu vị trí địa lý
thuận lợi dễ dàng thu hút FDI.

2.4. Khoảng trống nghiên cứu
Hầu hết các nghiên cứu tác động của FTA đến

dòng vốn FDI đều tập trung vào nhiều FTA cho một
nhóm quốc gia hoặc xem xét tác động tổng thể của
tất cả các FTA đến sự gia tăng FDI của một số đối
tác chính vào Việt Nam. Chúng tôi chưa tìm ra
nghiên cứu xem xét tác động của từng FTA đến FDI
của tất cả 212 quốc gia và vùng lãnh thổ khác vào
Việt Nam. Trong khi những năm gần đây Việt Nam
luôn nỗ lực ký kết các FTA, thu hút FDI nhằm tận
dụng nguồn lực bên ngoài để đạt được mục tiêu tăng
trưởng kinh tế đề ra.

Một điểm khác của chúng tôi là việc sử dụng
phương pháp ước lượng tối đa hóa khả năng Poisson
- PPML để xử lý các giá trị 0 của biến phụ thuộc
trong khi đa số các nghiên cứu trước sử dụng
phương pháp hồi quy bình phương nhỏ nhất OLS,
GLS hoặc ước lượng GMM.

Đề tài xem xét tác động của các FTA mà Việt
Nam tham gia và có hiệu lực từ 01 năm trở lên gồm:
WTO, AFTA, VJEPA, VCFTA, ASEAN7 (ASEAN
với Trung Quốc, Hàn Quốc, Nhật Bản, New
Zealand, Úc, Ấn Độ và Hồng Kông), VKFTA,
VNEAEU, CPTPP.

Tác giả chưa xem xét tác động của các FTA có
hiệu lực sau năm 2019 hoặc đang ký kết vì ngoài
phạm vi về thời gian của nghiên cứu. Các FTA này
gồm: EVFTA (có hiệu lực từ 01/8/2020), UKVFTA
(có hiệu lực từ 01/5/2021), RCEP (có hiệu lực từ
01/01/2022) và 02 FTA chưa đàm phán xong là: Việt
Nam - Israel và Việt Nam - EFTA.

3. Mô hình và phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu
Để do lường giá trị FDI vào Việt Nam, chúng tôi

sử dụng mô hình trọng lực để đánh giá tác động của
các hiệp định và các nhân tố khác đến FDI.

Vào thế kỷ XVII, Isaac Newton khám phá ra
thuyết vạn vật hấp dẫn. Đó một định luật vững chắc
và là tiền đề cho các lý thuyết về khoa học tự nhiên.
Công thức của định luật này chỉ ra lực hấp dẫn có tỷ
lệ thuận với tích hai khối lượng và tỷ lệ nghịch với
bình phương của khoảng cách hai vật. Từ đó, nhiều
nhà khoa học xã hội đã bổ sung vào lý thuyết này để
dự báo về hiện tượng nhập cư, xu hướng du lịch,
thương mại và FDI giữa các quốc gia với nhau. 

Mô hình trọng lực trong kinh tế được xem là
công cụ phân tích về thương mại thành công nhất
trong nhiều năm qua và được Timbergen (1962) lần
đầu tiên đưa vào phân tích các FTA ảnh hưởng đến
xu hướng thương mại (Baier & Bergstrand, 2007).
Sau đó, đã có rất nhiều tác giả cũng sử dụng mô hình
trọng lực để thực hiện các nghiên cứu về FDI góp
phần chứng minh về tính hiệu quả của mô hình này
(Busse & cộng sự, 2008; Nguyen, D.K.L., & Cao,
T.H.V., 2016; Duong, M. & cộng sự, 2020).

Theo phương trình trên thì giá trị FDI (M¬ij) sẽ
đồng biến với quy mô thị trường (Y) và nghịch biến
với khoảng cách (d) giữa hai nước.

Các biến độc lập được đề xuất gồm:
Đầu tiên là GDP bình quân đầu người của

nước đầu tư: Lejour và Salfi (2015), Rose-
Ackerman và Tobin (2005), Sauvant và Sachs
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(2009), Frenkel và Walter (2019) cho kết quả nghiên
cứu là GDP bình quân đầu người của nước đầu tư
tác động tích cực đến thu hút FDI vào các nước có
thu nhập trung bình thấp vì các quốc gia giàu thường
có xu hướng đem vốn dư thừa đến đầu tư ở các nước
nghèo hơn. Giả thuyết 1-H1: GDP bình quân đầu
người nước đầu tư có tác động tích cực đến FDI.

Tiếp theo là các biến phản ánh quy mô thị
trường và khoảng cách địa lý: Mô hình OLI của
Dunning (1988) và kết quả nghiên cứu của Buthe &
Miler (2008), Bardhyl (2015) chỉ ra rằng các biến số
về quy mô thị trường của nước nhận đầu tư (dân số,
nhập khẩu) tác động đến quyết định đầu tư của các
công ty đa quốc gia. Các nghiên cứu này cũng
chứng minh khoảng cách địa lý là một nhân tố tác
động tiêu cực đến FDI. H2: nhập khẩu, dân số có tác
động tích cực đến FDI. H3: khoảng cách địa lý tác
động ngược chiều đến FDI.

Tác giả cũng đưa vào mô hình các biến giả để
phản ánh các hiệp định thương mại tự do, hiệp ước
đầu tư song phương và hiệp ước thuế kép Việt Nam
đã ký kết và có hiệu lực. Các biến WTO, FTA, BIT,
DTT sẽ nhận giá trị 1 nếu trong thời gian từ 2009-
2019 Việt Nam và đối tác cùng tham gia vào hiệp
định và ngược lại nhận giá trị bằng 0.

WTO-Hiệp định thương mại quốc tế: Cấu trúc
mô hình lý thuyết thương mại mới được sử dụng để
đánh giá và lượng hóa vai trò của thành viên hiệp
định thương mại quốc tế đối với thương mại theo
cách phù hợp với trạng thái cân bằng chung. Tập
trung vào mối quan hệ giữa thương mại và đầu tư,
Büthe & Milner (2008) lập luận rằng các hiệp định
thương mại quốc tế-GATT/WTO và các hiệp định
thương mại ưu đãi (PTA) - cung cấp cơ chế cam kết
với các nhà đầu tư nước ngoài về việc xử lý tài sản
của họ, do đó làm yên tâm các nhà đầu tư và tăng
cường đầu tư. Các cam kết quốc tế này đáng tin cậy
hơn các lựa chọn chính sách trong nước, bởi vì việc
gia hạn các cam kết này sẽ tốn kém hơn. Các phân
tích thống kê cho 122 quốc gia đang phát triển từ
1970-2000 ủng hộ lập luận này. H4: Hiệp định
thương mại quốc tế có tác động tích cực đến FDI.

FTA-Hiệp định thương mại tự do: là một hiệp
ước thương mại giữa hai hoặc nhiều quốc gia.
Nguồn cơ bản cho giả thuyết FTA có tác động tích
cực đến FDI ra nước ngoài vào các nước đang phát
triển là mô hình vốn tri thức, giải quyết mối quan hệ
tích cực (tiêu cực) giữa chi phí thương mại và FDI

theo chiều ngang (chiều dọc). Bae và Keum (2013)
kiểm tra giả thuyết bằng cách sử dụng dữ liệu về các
FTA và FDI của Hàn Quốc trong giai đoạn 2000-
2010. Tác giả thấy rằng các kết quả thực nghiệm
ủng hộ giả thuyết họ đưa ra là FTA có tác động tiêu
cực đến FDI song phương ở các cặp nước phát triển
- phát triển, nhưng tác động tích cực đối với các cặp
nước phát triển - đang phát triển. Để kiểm tra giả
thuyết này theo kinh nghiệm, tác giả Jang (2011)
tiến hành công cụ ước lượng bên trong, công cụ ước
tính chênh lệch và công cụ ước tính Arellano-Bond
với dữ liệu bảng về FTA và FDI ra nước ngoài ở 30
quốc gia OECD và 32 quốc gia không thuộc OECD
từ 1982-2005. Kết quả cho thấy các tác động tiêu
cực của FTA đối với FDI là rất rõ ràng đối với các
phân loại quốc gia khác nhau theo tổng thu nhập
quốc dân (GNI) trên đầu người và tỷ lệ nhập học
trung học cơ sở. H5: FTA tác động đến FDI.

BIT-Hiệp ước đầu tư song phương: là thỏa thuận
được ký kết giữa hai quốc gia, nước đầu tư và nước
nhận đầu tư, nhằm khuyến khích, xúc tiến và bảo hộ
đầu tư trên lãnh thổ của nhau. Lejour & Salfi (2015)
xem xét tác động của các hiệp ước đầu tư song
phương (BIT) đối với cổ phiếu FDI song phương sử
dụng dữ liệu mở rộng từ 1985-2011 bằng cách sử
dụng các chỉ số cho quản trị và thành viên của các tổ
chức quốc tế. Nghiên cứu cho thấy BIT đã được phê
chuẩn tăng 35% cổ phiếu FDI trung bình so với các
cặp nước không có hiệp ước. H6: Hiệp ước đầu tư
song phương có tác động tích cực đến FDI.

DTT-Hiệp ước thuế kép: là hiệp định đánh thuế
hai lần của hai quốc gia. Xem xét liệu các hiệp ước
thuế kép (DTT) có thu hút thêm FDI vào các nước
đang phát triển hay không. Nó bắt đầu bằng cách mô
tả tầm quan trọng của FDI đối với các nước đang
phát triển và minh họa sự tăng trưởng của DTT. Kết
luận Sauvant và Sachs (2009) với phát hiện rằng các
DTT có hiệu quả trong việc thu hút FDI, nhưng chỉ
trong nhóm các nước đang phát triển có thu nhập
trung bình, không thấp. H7: Hiệp ước thuế kép có
tác động tích cực đến FDI.

Theo đó, tác giả đề xuất mô hình nghiên cứu như sau:
Ln(FDIjt) = α + β1*ln(GDPbqjt) + β2*ln(DSVNt)

+ β3*ln(DISj) + β4*ln(NKjt) + β5*WTO +
β6*VJEPA + β7*VCFTA + β8*ASEAN7 +
β9*VKFTA + β10*VNEAEU + β11*CPTPP +
β12*BIT + β13*DTT + εi,t
Ý nghĩa các biến được giải thích tại bảng 1.
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3.2. Nguồn dữ liệu
Nghiên cứu được thu thập từ dữ liệu thứ cấp

đáng tin cậy như: Worldbank, Cổng thông tin quốc
gia về đầu tư, Hải quan Việt Nam và mua dữ liệu từ
Vietstock. Nghiên cứu xem xét tác động của các
FTA và các nhân tố trong mô hình trọng lực đến FDI
vào Việt Nam giai đoạn 2009-2019.

3.3. Phương pháp nghiên cứu
Tác giả sử dụng phần mềm STATA 15 và phương

pháp ước lượng tối đa hóa khả năng PPML được sử
dụng cho dữ liệu bảng trong 11 năm với 212 quốc
gia và vùng lãnh thổ theo danh mục của UN
Comtrade để đo lường tác động của các FTA đến
FDI vào Việt Nam. Ước lượng PPML sẽ khắc phục
được nhược điểm một số giá trị các biến trong mô
hình bằng 0 (Silva & Tenreyro, 2006) khi một số
nước không có FDI vào Việt Nam. Theo Piermartini
& Yotov (2016) nếu giữ các quan sát bằng 0 này sẽ
không mất đi những thông tin quan trọng và hạn chế
sai lệch khi đo lường. Một ưu điểm nữa khi sử dụng
PPML sẽ cho kết quả ước lượng tương tự OLS và
GLS nhưng yêu cầu giả định ít hơn.

4. Thực trạng các biến quan sát và kết quả
phân tích định lượng

4.1. Thực trạng FDI vào Việt Nam giai đoạn
2009-2019

4.1.1. Quy mô vốn đầu tư và số dự án FDI
Việt Nam đã đạt được nhiều thành tựu sau nhiều

năm thu hút vốn FDI, đặc biệt là có sự gia tăng

mạnh mẽ của giá trị FDI trong 3 năm 2017, 2018
và 2019. Điều này góp phần giúp Việt Nam từ một
nước chủ yếu là sản xuất nông nghiệp lạc hậu nay
đã trở thành quốc gia chủ yếu sản xuất công
nghiệp, phát triển theo hướng công nghiệp hóa -
hiện đại hóa. 

Các thông số của đồ thị 1 và bảng 3 cho thấy giai
đoạn 2009-2019 Việt Nam thu hút khoản 779,94 tỷ
USD với khoản gần 65.000 dự án. Qua thống kê
cũng cho thấy FDI vào Việt Nam cũng trải qua nhiều
biến động như một cuộc phiêu lưu. Cụ thể giai đoạn
từ 2009-2017 mức FDI vào của Việt Nam dao động
trong khoảng từ 13 đến hơn 35 tỷ đô la Mỹ mỗi năm.
Tuy nhiên, giai đoạn 2018-2019 lại tăng mạnh (năm
2018 tăng gần 800% so với năm 2017 và năm 2019
tăng 20,34 tỷ đô la Mỹ (tương đương 7,12%) so với
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Nguồn: Tác giả tính toán từ Worldbank và Vietstock



năm 2018). Quy mô FDI năm 2019 gấp 14,58 lần so
với năm 2009. Mặc dù có nhiều biến động trong giai
đoạn 2009-2019, nhưng dòng vốn FDI vào Việt
Nam rõ ràng có xu hướng tăng theo thời gian. Vì thế
ta có thể nói Việt Nam đang có cơ hội phát triển cao
với sự gia tăng cả về số dự án lẫn quy mô FDI vào
Việt Nam.

4.1.2. Thực trạng FDI theo đối tác đầu tư
4.1.2.1. Tình hình đầu tư vào Việt Nam năm

2019 của các quốc gia có GDP bình quân đầu người
cao nhất thế giới

Các quốc gia giàu có sau khi đã khai thác tối đa
các nguồn lực trong nước, thường sẽ đầu tư ra nước
ngoài để tối đa hóa lợi ích, chính vì vậy các quốc gia
có thu nhập bình quân đầu người cao thường có xu
hướng đem của cải đến các quốc gia khác để mở
rộng đầu tư. Bảng 4 chỉ ra rằng ngoại trừ Norway và
Iceland chưa có FDI vào Việt Nam thì 8/10 quốc gia
có GDP bình quân đầu người cao nhất thế giới đã
đầu tư vào Việt Nam. Trong đó, có 3 quốc gia nằm
trong top 10 và 6 quốc gia thuộc top 20 quốc gia có
FDI vào Việt Nam cao nhất trong năm 2019. Điều
này chứng tỏ rằng Việt Nam là một trong những lựa
chọn đầu tư hàng đầu của các quốc gia phát triển.

4.1.2.2. Top 10 quốc gia đầu tư nhiều nhất vào
Việt Nam năm 2019

Xem xét top 10 quốc gia có FDI vào Việt Nam
cao nhất năm 2019 ta thấy, chỉ có Mỹ là Việt Nam
chưa đàm phán FTA, còn các quốc gia khác đều đã
ký kết các hiệp định song phương hoặc đa phương
với Việt Nam. Mười nước này có 22.669 dự án với
tổng vốn là 266,82 tỷ USD chiếm tỷ trọng 87,34%
so với tổng vốn FDI của Việt Nam năm 2019. Trong
10 quốc gia đầu tư nhiều nhất vào Việt Nam cho
thấy chủ yếu là các nước thuộc khu vực Châu Á (với
7 nước đứng đầu). Qua đó cũng chứng minh rõ thêm
cho Lý thuyết trọng lực (Gravity Model) về FDI thì
những quốc gia có vị trí địa lý càng gần nhau sẽ có
xu hướng thúc đẩy cả đầu tư trực tiếp và thương mại
song phương lẫn nhau (Inberger, 1962; Pophonen,
1963). Nguyên nhân là do các nước gần nhau sẽ có
truyền thống, văn hóa, tôn giáo, tín ngưỡng gần
giống nhau. Ngoài ra còn do vị trí địa lý gần nhau
nên chi phí cũng thấp hơn các nước phương xa.

4.1.2.3. Số quốc gia đầu tư FDI vào Việt Nam
hàng năm

Tính đến năm 2019 có khoảng 75 quốc gia và
vùng lãnh thổ đầu tư vào Việt Nam. Thông qua đồ
thị 3 ta thấy được giai đoạn 2009-2014 số quốc gia
dao động từ 18 đến 25 quốc gia, giai đoạn sau
(2015-2019) số quốc gia đầu tư vào Việt Nam tăng
lên gấp 3 lần. Qua đó thấy được sức hút đầu tư vào
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Việt Nam ngày càng tăng cao. Đây là một dấu hiệu
tốt cho sự phát triển kinh tế của Việt Nam giai đoạn
sau này.

4.2. Thực trạng số FTA có hiệu lực và số quốc
gia có FTA với Việt Nam giai đoạn 2009-2019

Qua đồ thị 4 dễ dàng nhận thấy số FTA có hiệu
lực và số quốc gia ký FTA với Việt Nam ngày càng
biến động tăng lên. Tăng mạnh vào năm 2019 và
2020 khi số quốc gia có FTA với Việt Nam năm
2020 tăng gấp 3 lần và năm 2019 tăng gần gấp đôi
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Nguồn: Tác giả tổng hợp từ Trung tâm WTO và Hội nhập
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so với năm 2009. Trong những năm sắp tới con số
sẽ ngày càng tăng do một số hiệp định đã ký kết sắp
có hiệu lực và Việt Nam cũng đang trong quá trình
đàm phán FTA đa phương và song phương với nhiều
đối tác khác. Qua đó cũng cho thấy được Việt Nam
đang có nhiều có hội để thu hút FDI đặc biệt từ các
quốc có thỏa thuận FTA với Việt Nam.

4.3. Kết quả phân tích mô hình trọng lực theo
phương pháp PPML

Nhằm nâng cao giá trị tin cậy và sự phù hợp của
nghiên cứu, chúng tôi đã thực hiện kiểm định tự
tương quan và hiện tượng đa cộng tuyến (phụ lục 1,
2). Kết quả kiểm định cho thấy không có hiện tượng
đa cộng tuyến vì các giá trị VIF đều nhỏ hơn 10. Tác
giả sử dụng ước lượng vững (cluster) nên các vấn đề
phát sinh do sự liên kết thời gian và quốc gia được
khắc phục.

4.3.1. Phân tích các nhân tố tác động đến giá trị
FDI vào Việt Nam

Với mức ý nghĩa 10%, GDP bình quân đầu
người nước đối tác, nhập khẩu và dân số của Việt
Nam có tác động tích cực đến thu hút FDI vào nước
ta. Kết quả hoàn toàn phù hợp với giả thuyết H1, H2
và các nghiên cứu trước đây. Bởi vì, các nước phát
triển thường có xu hướng đầu tư ra nước ngoài và

khi quy mô của nền kinh tế tăng lên (nhập khẩu và
dân số tăng) đồng nghĩa với quy mô thị trường lớn
hơn và là yếu tố hấp dẫn nhà đầu tư nước ngoài. Cụ
thể, khi GDP bình quân của nước đầu tư, nhập khẩu
và dân số Việt Nam tăng lên 1% thì FDI sẽ tăng lên
tương ứng là 0,393%; 0,042% và 35,318%. Biến
dân số Việt Nam là biến có hệ số ước lượng cao nhất
trong các biến phụ thuộc.

Hệ số ước lượng của nhân tố khoảng cách địa lý
giữa Việt Nam và đối tác âm (-) là hợp lý vì nhân tố
này phản ánh chi phí vận chuyển và thông tin,
khoảng cách càng xa thì chi phí càng cao. Khoảng
cách địa lý tăng lên 1% thì giá trị FDI giảm đi
khoảng 0,581%. Kết quả này phù hợp với H3 và các
nghiên cứu khác như nghiên cứu Baier và
Bergstrand (2007), Gouel & cộng sự (2012) và
Nguyen, D.K.L., & Cao, T.H.V. (2016).

4.3.2. Tác động của WTO và FTAs đến FDI vào
Việt Nam 

Kết quả PPML cho thấy, các FTA tác động khác
nhau đến thu hút FDI vào Việt Nam. AFTA - Hiệp
định thương mại tự do ASEAN và CPTPP - Hiệp
định Đối tác Xuyên Thái Bình Dương không có ý
nghĩa thống kê trong nghiên cứu này. Các hiệp định
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Bảng 4: Kết quả phân tích mô hình trọng lực theo phương pháp PPML

Nguồn: Tác giả tính toán bằng STATA 15
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gồm: WTO, VJEPA, ASEAN7, VKFTA có tác động
tích cực và hai hiệp định Vchile, VNEAEU có tác
động ngược chiều đến FDI vào Việt Nam giai đoạn
2009-2019. 

4.3.2.1. Tác động của WTO
Tác động của WTO tới FDI được kỳ vọng là tích

cực vì khi trở thành thành viên chính thức của WTO,
Việt Nam sẽ có cơ hội thu hút FDI thuận lợi hơn (Te
Velde & cộng sự, 2006). Và kết quả nghiên cứu
trường hợp Việt Nam cũng cho kết quả là WTO đã
mang lại nhiều lợi ích trong thu hút FDI. Theo phân
tích cho thấy chỉ số ước lượng của hiệp định WTO
là yếu tố cực kì quan trọng trong việc thu hút FDI
với hệ số ước lượng lên đến 3,334%. Thực tế sau khi
Việt Nam gia nhập WTO (năm 2006), quy mô vốn
FDI đăng ký năm 2007 là 18,82 tỷ USD (tăng
71,99% so với năm 2006) và duy trì ở mức trên 13
tỷ USD những năm sau đó.

4.3.2.2. Tác động của VJEPA
Từ 2009-2019, Nhật Bản luôn nằm trong top 10

quốc gia có số vốn FDI vào Việt Nam cao nhất thế
giới. Đặc biệt trong 4 năm 2016-2019, Nhật Bản là
quốc gia có giá trị đầu tư trực tiếp vào Việt Nam cao
nhất. Từ mức 715 triệu USD (2009), sau 11 năm giá
trị FDI của Nhật Bản vào Việt Nam đã tăng lên gấp
83 lần lên đến con số 59,33 tỷ USD (2019).

Ngay khi Hiệp định Đối tác Kinh tế VJEPA được
ký kết và bắt đầu có hiệu lực năm 2008, FDI từ Nhật
Bản vào Việt Nam tăng 5,5 lần so với năm 2007 (từ
1,39 tỷ USD năm 2007 lên 7,58 tỷ USD năm 2008).
Mặc dù sau đó do ảnh hưởng của khủng hoảng tài
chính toàn cầu nên những năm tiếp theo FDI từ Nhật
Bản có sự sụt giảm và biến động không ổn định
nhưng 4 năm 2016-2019 Nhật Bản lại vươn lên
thành quốc gia đầu tư nhiều nhất vào Việt Nam.

Kết quả phân tích PPML cho thấy hệ số ước
lượng của biến VJEPA đạt 1,397% và đứng thứ ba,
sau hiệp định WTO, VKFTA và ASEAN7. Điều này
cho thấy, việc tham gia vào Hiệp định VJEPA có ý
nghĩa quan trọng đối với việc gia tăng nguồn vốn
FDI của Việt Nam. Có thể khẳng định, Nhật Bản là
một trong những đối tác hàng đầu của Việt Nam.
Bên cạnh đó, trước khi VJEPA có hiệu lực, các

doanh nghiệp FDI cũng đã được hưởng ưu đãi trong
chính sách thuế thu hút vốn FDI vào Việt Nam bởi
những cam kết trong AJCEP.

4.3.2.3. Tác động của FTA ASEAN7
ASEAN7 là 6 FTA Việt Nam tham gia với tư

cách là thành viên của ASEAN, là các FTA ký kết
giữa ASEAN và các quốc gia: Trung Quốc, Hàn
Quốc, Nhật Bản, Ấn Độ, Hồng Kông, Úc và New
Zealand. Cả 7 quốc gia này đều là những đối tác
quen thuộc của Việt Nam trong nhiều năm qua. Đặc
biệt Nhật Bản, Trung Quốc, Úc, Hồng Kông thường
xuyên thuộc top 10 quốc gia có FDI vào Việt Nam
hàng năm nhiều nhất. Kết quả đánh giá mức độ tác
động của FTA ASEAN7 với độ tin cậy 99% cho thấy
các FTA này có tác động tích cực đến việc thu hút
FDI của Việt Nam nhưng còn ở mức chưa cao chỉ
khoảng 1,432% từ 2009-2019.

4.3.2.4. Tác động của VKFTA
Sau WTO thì VKFTA là FTA có tác động thứ 2

lên thu hút FDI vào Việt Nam. Sau 5 năm kể từ thời
điểm FTA giữa Việt Nam và Hàn Quốc có hiệu lực,
quy mô FDI đăng ký vào Việt Nam cũng tăng lên
đáng kể. Nhiều năm liền Hàn Quốc là quốc gia có
FDI vào Việt Nam đứng đầu. Tập đoàn Samsung
cũng là đơn vị đóng góp tỷ trọng rất cao cho GDP
Việt Nam những năm qua.

4.3.2.5. Tác động của FTA Việt Nam - EAEU và
Việt Nam - Chile
Đây là hai FTA có tác động ngược chiều với việc

thu hút FDI vào Việt Nam. Điều này có thể giải
thích bởi khoảng cách địa lý làm tăng chi phí nên
gây tâm lý e ngại cho các nhà đầu tư nước ngoài.
Một lý do khác là EVFTA mới có hiệu lực từ ngày
01/8/2020 nên tác động lên FDI của các quốc gia
khu vực liên minh Châu Âu là chưa rõ ràng. Xét
riêng về VCFTA thì thực sự chỉ có 3 năm 2017,
2018 và 2019 Chile mới có doanh nghiệp đầu tư trực
tiếp vào Việt Nam với chỉ 1 đến 2 dự án và quy mô
vốn đăng ký từ 15.000 đến 265.000USD.

4.3.2.6. Tác động của AFTA và CPTPP
Hiệp định thương mại khu vực ASEAN-AFTA

không có ý nghĩa trong nghiên cứu này. Tuy không
phù hợp với H5 nhưng có thể lý giải bởi các cam kết
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đầu tư trong AFTA chủ yếu đối với lĩnh vực nông -
lâm nghiệp và nghề cá là những ngành nghề phổ
biến ở hầu hết các nước ASEAN nên nhà đầu tư có
thể lựa chọn đầu tư tại chính quốc. Thêm vào đó, có
thể các FDI từ khối ASEAN sẽ chịu ảnh hưởng bởi
các FTA ASEAN7 vì lợi ích phù hợp hơn.

CPTPP cũng không có ý nghĩa trong nghiên cứu
này. Nguyên nhân chính dẫn đến kết quả này là do
ngày 23/01/2017, Tổng thống Mỹ Donald Trump đã
chính thức ký sắc lệnh rút ra khỏi Hiệp định Đối tác
xuyên Thái Bình Dương (TPP). Là một quốc gia có
tỉ trọng GDP lớn nhất trong TPP nên khi Mỹ chính
thức rời khỏi hiệp định dẫn đến CPTPP không còn
nhiều ý nghĩa trong nghiên cứu tác động của FTA
này đến thu hút nguồn vốn FDI Việt Nam.

4.3.3. Tác động của các BIT và DTT đến FDI
vào Việt Nam 

Với mức ý nghĩa 5%, BIT và DTT có tác động
tích cực và có đóng góp trong việc thu hút FDI vào
Việt Nam nhưng con số này còn khiêm tốn. Cụ thể
hệ số ước lượng của BIT và DTT lần lượt là 0,707%
và 0,637%. Kết quả này phù hợp với nghiên cứu của
Sauvant & Sachs (2009) và Lejour & Salfi (2015).

5. Kết luận
5.1. Hàm ý chính sách
WTO, VKFTA và VJEPA là ba hiệp định mang

hiệu quả tích cực và cao nhất đến giá trị FDI của
Việt Nam. Trong đó, WTO là cơ sở để Việt Nam
theo đuổi các FTA với các quốc gia thành viên và
thu hút đầu tư từ những quốc gia này. Vì vậy,
chính phủ cần đảm bảo lộ trình thực hiện các cam
kết WTO để thúc đẩy các đàm phán FTA trong
tương lai. 

VKFTA và VJEPA là hiệp định song phương
giữa Việt Nam với Hàn Quốc và Nhật Bản - hai đối
tác có quan hệ kinh tế lâu đời với Việt Nam và cũng
là hai quốc gia có FDI cao nhất vào Việt Nam những
năm gần đây. Vì vậy, chính phủ cần có những biện
pháp hỗ trợ xúc tiến đầu tư với các doanh nghiệp
đến từ Hàn Quốc và Nhật Bản. 

ASEAN7, AHKFTA, BIT, DTT cũng có tác
động tích cực đến FDI vào Việt Nam nhưng ở mức
độ chưa cao nên còn nhiều tiềm năng trong tương

lai. Đặc biệt, trong khối ASEAN9 cũng có nhiều
quốc gia như Singapore, Trung Quốc, Thái Lan,
Malaysia… cũng luôn nằm trong top 10 quốc gia có
vốn FDI vào Việt Nam cao nhất. Do đó, chúng ta
cũng cần quan tâm đến doanh nghiệp FDI của các
quốc gia này khi mà một lợi thế dễ dàng nhận thấy
là khoảng cách địa lý giữa Việt Nam với các nước
này khá gần.

Mặc dù FTA VNEAEU và Vchile tác động
ngược chiều đến FDI của Việt Nam, nhưng về lâu
dài các quốc gia châu Âu và Chile không chỉ là đối
tác thu hút đầu tư tiềm năng mà còn là thị trường
quan trọng Việt Nam cần xâm nhập. Vì vậy, chính
phủ cần nghiên cứu và tháo gỡ những vướng mắc
trong quan hệ kinh tế với các quốc gia này.

CPTPP tuy không còn đối tác quan trọng là Hoa
Kỳ nữa và đa số các đối tác tham gia CPTPP cũng
đã có FTA song phương hoặc đa phương với Việt
Nam, nhưng chúng ta vẫn kỳ vọng sẽ thu hút FDI
cũng như gia tăng giá trị thương mại với một số
quốc gia khu vực Châu Mỹ như: Mexico, Peru và
Canada. Các hoạt động tìm hiểu và giải quyết những
tồn đọng trong đầu tư và thương mại với các đối tác
này cũng cần được triển khai.

5.2. Khuyến nghị
Trong bối cảnh hội nhập kinh tế toàn cầu, thu hút

vốn FDI của Việt Nam đã có được những kết quả
nhất định. Cụ thể, giai đoạn 2009-2019 có sự gia
tăng không ngừng cả về số lượng lẫn quy mô đăng
ký FDI vào Việt Nam. Tuy nhiên, bài nghiên cứu chỉ
ra rằng tác động của các FTA, BIT, DTT đến FDI
còn chưa cao (BIT và DTT có hệ số ước lượng < 1)
hoặc có tác động ngược chiều (Vchile và
VNEAEU). 

Chính vì vậy, nhằm phát huy tối đa tác động của
FTA, BIT và DTT trong thu hút FDI tác giả đề nghị
trước và trong giai đoạn đàm phán các FTA, chính
phủ nên tham khảo FTA đã ký kết và có hiệu quả của
các quốc gia phát triển, đồng thời ghi nhận ý kiến
đóng góp của các bên liên quan để có những quy
định về đầu tư đem lại lợi ích cho đất nước, doanh
nghiệp trong nước và người dân. 
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Đồng thời, chính quyền trung ương và địa
phương phải thực hiện quy hoạch cơ sở hạ tầng các
khu công nghiệp, khu chế xuất, đặc khu kinh tế phù
hợp để thúc đẩy thu hút FDI.

5.3. Hạn chế và hướng nghiên cứu
Bài viết có hạn chế về thời gian nghiên cứu nên

các FTA mới hiệu lực trong vài năm gần đây và một
số hiệp định đầu tư trong các FTA chưa có hiệu lực
hoặc chưa có các văn bản thực thi có thể tác động
khác đến FDI trong tương lai. Thêm vào đó, tác giả
chỉ xem xét mức độ ảnh hưởng của các nhân tố và
các FTA đến tổng thể FDI chứ chưa xem xét tác
động đến FDI theo lĩnh vực. Vì vậy, hướng nghiên
cứu tiếp theo có thể mở rộng sang nghiên cứu ảnh
hưởng của các FTA lên FDI theo từng lĩnh vực.!
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Summary

The study examines the overall impact of FTAs
and factors in the Gravity Model on FDI into
Vietnam through the data table between Vietnam
and 212 countries and territories in the period 2009-
2019. The Gravity Model's PPML estimation results
showed that most of the FTAs that Vietnam partici-
pated had positive effects on FDI. Other factors such
as: GDP per capita of the partner country, popula-
tion and import of Vietnam, BIT, DTT also gave
results that agree with the hypothesis of having pos-
itive effects on FDI. The geographical distance vari-
able, having opposite effects on FDI, was a similar
result to the previous studies.
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