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Bài viết phân tích năng lực hấp thụ vốn FDI tại các tinh, thành phố trực 
thuộc Trung ương ở Việt Nam, bằng phương pháp hồi quy với dữ liệu 
chéo, dựa trên một bộ dữ liệu vè 63 địa phương giai đoạn 2010-2019. 
Lượng vốn FDI sẽ gia tăng khi có sự cải thiện tốc độ tăng trưởng kinh 
tế, chất lượng nguồn nhân lực và cơ sở hạ tầng. So với năng lực hấp 
thụ vốn FDI được dự báo bởi mô hình, ba thành phố gồm: Hà Nội, Đà 
Nằng và Cần Thơ vẫn còn không gian để thu hút thêm vốn FDI, trong 
khi Hải Phòng và TP. Hồ Chí Minh đang thu hút nhiều vốn FDI hơn mức 
dự báo. Do vậy, nhóm ba thành phố đâu tiên có thể nâng cao chất 
lượng của các đột phá chiến lược để thu hút thêm vốn FDI; nhóm hai 
thành phố còn lại có thể chuyển qua giai đoạn phát triển, chú trọng về 
chất lượng của dòng vốn FDI. Ngoài ra, bài viết cũng gợi mở rằng chất 
lượng nguôn nhân lực cần trở thành Ưu tiên chính sách hàng đầu trong 
ba đột phá chiến lược để tăng cường thu hút vốn FDI tại các địa 
phương.

Abstract
The paper assesses the foreign direct investment (FDI) absorption 
capacity by a cross-section regression method on a sample of 63 
provinces and central cities in Vietnam over the 2010-2019 period. The 
FDI inflows improve for a higher economic growth rate, greater human 
resources, and better infrastructure. Compared with the FDI absorption 
capacity predicted by empirical model, Hanoi, Danang and Cantho still
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Economics of regions and 
provinces.

have available space to attract more FDI capital while Haiphong and 
Ho Chi Minh city have more FDI than forecasted value. Thus, the group 
of first three cities can upgrade the quality of strategic breakthroughs 
to attract more inflows of FDI while the group of two latter cities can 
transform to next stage of development based on the quality of FDI 
inflows. Among three strategic breakthroughs, upgrading the human 
resource needs to be a prioritised policy to attract more FDI in the 
provinces.

1. Giới thiệu

Năng lực hấp thụ vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (Foreign Direct Investment - FDI) đóng vai trò 
quan trọng đối với phát triển kinh tế. về lý thuyết, phân bố nguồn lực hiệu quả giữa các quốc gia dẫn 
đến nguồn vốn được lưu chuyển đến nền kinh tế có hiệu quả sử dụng vốn cao nhất. Từ đó, von FDI 
giúp bố sung cho tiết kiệm trong nước để tài trợ cho đầu tư nội địa. về thực tiễn, khi giai đoạn thu hút 
tống lượng von FDI hoàn thành, một nền kinh tế chuyển qua giai đoạn chú trọng về chất lượng của 
vốn, nhấn mạnh đến khả năng chuyển hóa dòng von FDI thành một động lực của phát triến bền vững. 
Như vậy, đánh giá đúng năng lực hấp thụ von FDI sẽ tạo cơ sở để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, và 
giúp một nền kinh tế lựa chọn được thời điểm họp lý để chuyển sang giai đoạn chú trọng chất lượng 
của thu hút vốn quốc tế.

Nhóm tác giả định nghĩa năng lực hấp thụ vốn FDI là lượng vốn FDI tối đa mà một nền kinh tế 
có thể nhận được, với các điều kiện về cấu trúc của nền kinh tế hiện có. Mức hấp thụ vốn được thể 
hiện bởi các điểm nằm ưên đường hồi quy thế hiện mối liên hệ tương quan giữa lượng vốn FDI và 
các biến số thế hiện cấu trúc của nền kinh tế. Dựa vào khái niệm này, bài viết sử dụng phương pháp 
hồi quy với dữ liệu chéo, dựa trên bộ số liệu về 63 địa phương giai đoạn 2010-2019. Các bằng chứng 
thực nghiệm chỉ ra rằng, so với năng lực hấp thụ vốn FDI tối ưu được dự báo bởi mô hình, các thành 
phố: Hà Nội, Đà Nằng và cần Thơ vẫn còn không gian để thu hút thêm vốn FDI; ưong khi Hải Phòng 
và TP.HCM có thể chuyển qua giai đoạn tập trung vào chất lượng của dòng von FDI.

Von FDI cũng chịu chi phối bởi các yếu tố như các dòng vốn đầu tư quốc tế khác. Theo mô hình 
tăng trưởng tân cổ điển (Solow, 1956), tốc độ tăng trưởng kinh tế cao hơn sẽ dẫn đến lượng cầu về 
đầu tư cao, và dẫn đến thu hút nhiều vốn quốc tế (Gourinchas & Jeanne, 2013; Alfaro và cộng sự, 
2014). Ngoài ra, Lucas (1990) nhấn mạnh rằng sự khác biệt về thể chế giữa các nước giàu và nghèo, 
thể hiện qua khả năng thực thi các cam kết giữa các bên, quyết định đến sự lưu chuyển của các dòng 
vốn quốc tế. Alfaro và cộng sự (2008), Reinhart và cộng sự (2004) đều ghi nhận các bằng chứng ủng 
hộ cho lý thuyết mà Lucas (1990) đề xuất. Prasad và cộng sự (2007) cũng chỉ ra rằng ttình độ phát 
triển của thị trường tài chính quyết định đến lượng vốn FDI thu hút và sự chuyển hóa vốn FDI vào 
phát triến kinh tế của nước chủ nhà.

Các nghiên cứu nêu trên đều tập trung vào vai trò của tăng trưởng kinh tế và thể chế, chưa đề 
cập sâu về chất lượng nhân lực và cơ sở hạ tầng. Từ đó, vai trò của bốn biến số này còn chưa được 
đồng thời kiểm soát ưong các kết quả phân tích trước đây. Thực tế, các mô hình kinh tế toán 
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(Mathematical Economics) trong lý thuyết còn đang phân tách dòng lưu chuyến vốn với dòng lưu 
chuyển về lao động, vì vậy, chất lượng nhân lực chỉ ảnh hưởng chủ yếu đến sự phân bổ lao động giữa 
các quốc gia mà ít tác động đến các dòng vốn quốc tế. Ngoài ra, vai trò của cơ sở hạ tầng đối với thu 
hút von FDI còn chưa được làm rõ trong các lý thuyết do sự khó khăn khi mô hình hóa yếu tố này. 
Từ đó, việc tính đến cơ sở hạ tầng và nhân lực ttong thu hút von FDI vẫn còn ít, như: Donaubauer và 
cộng sự (2016), Rehman và cộng sự (2020), Khadoroo và cộng sự (2009) về cơ sở hạ tầng; 
Noorbakhsh và cộng sự (2001), Cleeve và cộng sự (2015), Salike (2017) về nguồn nhân lực.

Chủ đề về thu hút vốn FDI ở cấp địa phương tại Việt Nam cũng đã thu hút được sự quan tâm cùa 
nhiều nhà nghiên cứu như: Ngo và cộng sự (2020), Nguyen Van Bon (2019), và Pham (2002).

Tốc độ tăng trưởng kinh tế được sử dụng khá phố biến trong các nghiên cứu gần đây. Trong đó, 
Anwar và Nguyen (2010) sử dụng một bộ dữ liệu gồm 61 tinh, thành của Việt Nam trong giai đoạn 
1996-2005 đế đánh giá tác động hai chiều giữa von FDI và tăng trường kinh tế. Tốc độ tăng trường 
góp phần nâng cao lượng vốn FDI, và mức tác động sẽ gia tăng nếu thêm nguồn lực đầu tư cho giáo 
dục và đào tạo, phát triển thị trường tài chính và thu hẹp khoảng cách công nghệ giữa doanh nghiệp 
nước ngoài và trong nước. Ở cấp độ nền kinh tế Việt Nam, với một mô hình lực hấp dẫn tính đến các 
dòng thương mại với một số nền kinh tế khác trong giai đoạn 2005-2014, Vo (2018) cũng ghi nhận 
vai trò tích cực của tăng trường kinh tế đối với thu hút von FDI.

Ba biến số, gồm: Chất lượng nguồn nhân lực, thể chế, và cơ sở hạ tầng cũng đã được một số 
nghiên cứu sử dụng theo các cách kết hợp khác nhau ưong các phân tích về von FDI.

về nguồn nhân lực, bằng cách sử dụng chi số về tỷ lệ nhập học bậc phổ thông, Esiyok và cộng sự 
(2017) chi ra rằng chất lượng nguồn nhân lực cùng với đầu tư nội địa có tác động trực tiếp đến vốn 
FDI của mỗi địa phương và gián tiếp đến von FDI của các tỉnh lân cận. Riêng tính đến đặc tính không 
gian của các địa phương trong giai đoạn 2000-2010, Hoang và Goujon (2014) ghi nhận rằng các yếu 
tố của các địa phương lân cận như về chất lượng nhân lực và cơ sở hạ tầng có ý nghĩa tích cực đối với 
thu hút vốn FDI của một địa phương.

Với dữ liệu cho giai đoạn đổi mới tại các tỉnh, thành của Việt Nam giai đoạn 1988-1998, Pham 
(2002) chỉ ra rằng chất lượng của cơ sở hạ tầng, lực lượng lao động và quy mô của thị trường bàn địa 
quyết định sự phân bổ vốn FDI giữa các địa phương. Bộ ba biến số này cũng được ghi nhận với vai 
trò tích cực đối với thu hút von FDI trong một nghiên cứu khác với dữ liệu mảng của các địa phương 
trong giai đoạn 2000-2019 của Ngo và cộng sự (2020).

Nhưng hai nghiên cứu này lại chưa tính đến vai trò của chất lượng thể chế trong thu hút von FDI. 
về vai trò của thể chế, Nguyen Van Bon (2015) dựa vào số liệu của 43 địa phương trong giai đoạn 
2005-2012, ghi nhận rằng năng lực cạnh tranh cấp tỉnh, đại diện cho biến số thể chế, giúp tăng cường 
thu hút vốn FDI tại các địa phương. Hơn nữa, với một bộ dữ liệu về các địa phương của Việt Nam 
trong giai đoạn 2008-2013, Dung và cộng sự (2018) ghi nhận vai trò tích cực của chất lượng thể chế, 
cùng với cơ sở hạ tầng và nguồn nhân lực đối với thu hút vốn FDI. Tuy vậy, các nghiên cứu này lại 
chưa đề cập đến vai trò của tăng trưởng kinh tế, như ghi nhận của Anwar và Nguyen (2010).

Tổng quan nghiên cứu quốc tế và ttong nước cho thấy vẫn còn thiếu một nghiên cứu về thu hút 
vốn FDI tại cấp độ địa phương, dựa trên sự tương tác của tăng trưởng kinh tế, như các nghiên cứu 
quốc tế, với các yếu tố quan trọng khác như: Nguồn nhân lực, thể chế và cơ sở hạ tầng - là ba đột phá 
chiến lược đặc thù của Việt Nam.
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Bài viết này đóng góp vào các nghiên cứu về vốn FDI theo ba khía cạnh sau:

- Thứ nhất, bài viết bổ sung cho các nghiên cứu quốc tế về thu hút von FDI bằng các kết quả phân 
tích cho cấp độ địa phương của một nền kinh tế đang phát triển như Việt Nam. Đối với các nghiên 
cứu trong nước, bài viết đặt trọng tâm đánh giá ở năng lực hấp thụ von FDI, thay vì ở các yếu tố chi 
phối thu hút von FDI như nhiều nghiên cứu hiện nay. Việc đánh giá năng lực hấp thụ von FDI giúp 
đánh giá được giai đoạn phát triển tương ứng phù họp cho một nền kinh tế. Khi một nền kinh tế đã 
huy động được lượng vốn bằng với năng lực hấp thụ vốn, nền kinh tế này có thể chuyển sang giai 
đoạn phát triển dựa vào khai thác chất lượng của dòng vốn.

- Thứ hai, bài viết đề cập đến vai trò của tốc độ tăng trưởng kinh tế đối với thu hút von FDI, đồng 
thời tính đến vai trò của cả ba đột phá chiến lược, gồm: Chất lượng nguồn nhân lực, thể chế, và cơ sở 
hạ tầng để phản ánh cấu trúc đặc thù của các địa phương tại Việt Nam. Việc kiểm soát đồng thời vai 
trò của cả bốn biến số này đem lại một đóng góp cho lịch sử nghiên cứu, khi một số nghiên cứu trước 
đây chỉ đề cập đến tăng trưởng kinh tế; và một số nghiên cứu khác chỉ đề cập đến bộ ba biến số, gồm: 
Nhân lực, thể chế, và hạ tầng theo các cách kết hợp khác nhau. Từ đó, các kết quả nghiên cứu cũng 
đóng góp thêm về thảo luận chính sách cho thực tiễn cùa Việt Nam. Cụ thể, bài viết cung cấp thêm 
bằng chứng lựa chọn loại đột phá chiến lược cần tác động cho chính sách hướng tới thu hút vốn FDI 
cho các địa phương tại Việt Nam.

- Thứ ba, bài viết sử dụng bộ dữ liệu cập nhật đến năm 2019. Giai đoạn năm 2010-2019 cũng 
chứng kiến nhiều biến động của nền kinh tế Việt Nam như việc ký kết các hiệp định tự do thương mại 
thế hệ mới (Free Trade Aggrement - FTA). Từ đó, các kết quả nghiên cứu cung cấp thêm bằng chứng 
cho một giai đoạn phát ưiến gần đây của các địa phương.

Sau phần giới thiệu, bài viết có cấu trúc như sau: Phần 2 trình bày lý thuyết, số liệu và mô hình về 
năng lực hấp thụ vốn; phần 3 phân tích bàng chứng thực nghiệm và điển hình ở các thành phố trực 
thuộc trung ương; phần 4 là kết luận và thảo luận chính sách.

2. Khung phân tích

2.1. Lý thuyết

Theo Acemoglu và cộng sự (2006), một nền kinh tế trải qua hai giai đoạn phát triển, phụ thuộc 
vào khả năng tiếp cận với trình độ khoa học công nghệ tiên tiến trên thế giới. Giai đoạn đầu tiên là 
quá trình phát triển dựa trên mở rộng vốn đầu tư. Tương ứng với giai đoạn này, nền kinh tế chủ yếu 
sử dụng các chiến lược nhằm điều chỉnh (Adaptation) các công nghệ tiên tiến cho phù họp với hoàn 
cảnh thực tiễn. Giai đoạn tiếp theo là quá trinh phát triển dựa ưên hiệu quả của vốn đầu tư. Tương 
ứng với giai đoạn này, nền kinh tế dựa nhiều hơn vào đổi mới sáng tạo (Innovation) các công nghệ 
đê mở rộng năng lực sản xuất. Acemoglu và cộng sự (2006) cũng lưu ý rằng việc chuyển đổi giữa hai 
giai đoạn này thường rất khó khăn. Theo đó, tồn tại một bẫy chuyển đổi mà trong đó một nền kinh tế 
bị mắc kẹt trong chiến lược phát triển dựa vào mở rộng vốn đầu tư.

Nhánh lý thuyết này hàm ý vai ưò quan trọng của mức hấp thụ vốn FDI tối ưu. Neu một nền kinh 
tế đang có lượng vốn thấp hơn mức tối ưu, chiến lược phát triển kinh tế phù hợp là dựa vào mở rộng 
vốn đầu tư. Còn nếu một nền kinh tế đang có lượng vốn cao hơn mức tối ưu, chiến lược phát triển 
phù họp là dựa vào hiệu quả sử dụng vốn đầu tư hướng vào đổi mới sáng tạo công nghệ.
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Năng lực hấp thụ vốn, được ký hiệu là FDF, đối với mỗi địa phương (j), thể hiện về mặt toán học 
qua giá trị hàm số mục tiêu của bài toán tối ưu hóa như sau:

Maxzj FDÙ = F(Z7 ) với điều kiện z7 < Z (1)

Trong đó,

ZJ: Một vector gồm các biến số mang tính cấu trúc của nền kinh tế, và là biến số ngoại sinh của 
hàm số. Các giá trị của (Z7) bị giới hạn bởi các giá trị thực tế của các địa phương, ký hiệu là (Z);

Hàm số F(.) thế hiện rang von FDI được xác định bởi các biến số cấu trúc của nền kinh tế.

Khái niệm về năng lực hấp thụ von FDI cũng được chuyển hóa thành kết quả của phân tích thực 
nghiệm. Từ phương trinh (1) này, nhóm tác giả sử dụng một mô hình kinh tế lượng để đánh giá được 
mức cực đại của von FDI chảy vào một địa phương.

về mô hình định lượng, căn cứ vào hàm số F(.), nhóm tác giả xây dựng một mô hình hồi quy theo 
dữ liệu chéo để ước lượng các yếu tố chi phối đến lượng von FDI của một nền kinh tế địa phương tại 
Việt Nam. Các hệ số hồi quy tạo thành một phương trình hàm chứa một đường thẳng thể hiện mối 
quan hệ tương quan giữa lượng von FDI với các biến số cấu trúc kinh tế của các địa phương. Mỗi 
điểm trên đường thẳng này thế hiện lượng vốn FDI mà một địa phương nhận được tương ứng với các 
giá trị thực tế của các biến số phản ánh cấu trúc nền kinh tế (Z7) trong thực tế của địa phương đó.

về kết quả thực nghiệm, lượng vốn FDI cũng thể hiện năng lực hấp thụ vốn FDI mà địa phương 
này đang đạt được trong giai đoạn 2010-2019. Khi so sánh với giá trị tối ưu về von FDI này, nếu một 
địa phương đang có nhiều von FDI hơn, điều này có nghĩa là địa phương này đang có nhiều vốn FDI 
hơn mức tối ưu; còn nếu một địa phương đang có ít von FDI hơn, địa phương này lại đang có ít vốn 
FDI hơn mức tối ưu.

Bài viết này kế thừa cách tiếp cận của Nguyen Hong Son và Ly Dai Hung (2019) áp dụng trong 
đánh giá năng lực hấp thụ von FDI cùa các nền kinh tế trên thế giới. Dựa vào một mô hình định lượng 
đánh giá các yếu tố chi phối lượng von FDI chảy vào một nền kinh tế, các hệ số ước lượng kết họp 
với giá trị cụ thể của các yếu tố chi phối đưa ra dự báo giá trị tối ưu về lượng von FDI của mỗi nền 
kinh tế. Ngoài ra, còn một cách tiếp cận khác đối với năng lực hấp thụ von. Theo Prasad và cộng sự 
(2007), năng lực hấp thụ von FDI thế hiện ở trình độ phát triển của thị trường tài chính: Von FDI chi 
giúp thúc đẩy tăng trưởng khi mà nền kinh tế có thị trường phát triển. Theo cả hai cách tiếp cận này, 
năng lực hấp thụ vốn thể hiện trực tiếp ở các biến số cấu trúc nền tảng của nền kinh tế, chứ không 
nằm ở bản thân von FDI. Từ đó, các cách thức đo lường von FDI (lượng đăng ký hay giải ngân, theo 
từng năm hay lũy kế cả giai đoạn) đều có thể sử dụng được, tùy thuộc vào độ sẵn có của số liệu.

Các biến số ngoại sinh (Z7) được lựa chọn dựa vào các kết quả nghiên cứu về lý thuyết và thực 
nghiệm đã được thực hiện từ trước tới nay. Thứ nhất, nhóm tác giả sử dụng tốc độ tăng trưởng kinh 
tế căn cứ vào mô hình tăng trưởng tân cổ điển (Solow, 1956). Một nước có tốc độ tăng trưởng kinh 
tế cao hơn sẽ có lượng cầu về đầu tư cao hơn, tù' đó, thu hút nhiều hơn vốn đầu tư quốc tế. Gần đây, 
Alfaro và cộng sự (2014) đã chứng minh luận điếm này, dựa trên một bộ số liệu gồm nhiều nước giai 
đoạn 1980-2013. Thứ hai, nhóm tác giả tính đến ba đột phá chiến lược. Mồi địa phương đều hòa 
chung với cả nước trong định hướng phát triển dựa vào ba đột phá chiến lược được đề cập trong các 
Ke hoạch phát ưiển kinh tể - xã hội 5 năm giai đoạn 2021-2025 và Chiến lược phát triển kinh tế - xã 
hội 10 năm giai đoạn 2021-2030 (Báo Điện tử Đảng Cộng sản Việt Nam, 2021). Hơn nữa, các kết 
quả thực nghiệm cũng đều khắng định vai trò tích cực của nguồn nhân lực (Noorbakhsh và cộng sự, 
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2001), cơ sở hạ tầng (Donaubauer và cộng sự, 2016), và chất lượng thể chế (Lucas, 1990; Alfaro và 
cộng sự, 2008) đối với việc thu hút vốn đầu tư quốc tế.

2.2. Số liệu

Bộ dữ liệu chéo phản ánh 63 địa phương tại Việt Nam, với giá trị cùa mỗi biến số được tính trung 
bình qua giai đoạn 2010-2019, để thể hiện giá trị cân bằng dài hạn.

Lượng von FDI của một địa phương được thề hiện bằng lượng von FDI đăng ký, được cấp phép 
lũy kế tính đến thời điểm cuối năm 2019. số liệu này được lấy từ cơ sở dữ liệu trực tuyến của Tống 
cục Thống kê (Tổng cục Thống kê). Vì số liệu có đơn vị theo tỷ USD, nhóm tác giả lấy giá trị của số 
liệu theo hàm logarit để hiệu chỉnh tỷ lệ khoảng cách tương đối giữa các địa phương.

Tăng trưởng kinh tế được thế hiện qua tăng trưởng thu nhập bình quân đầu người. Theo mô hình 
tăng trưởng tân cổ điển (Solow, 1956), tốc độ tăng trưởng của thu nhập bình quân đầu người bằng tốc 
độ tăng trưởng của tiến bộ công nghệ. Vì vậy, tốc độ tăng thu nhập là một thước đo của tăng trưởng 
kinh tế, bên cạnh tăng trưởng của tổng sàn phấm quốc nội (Gross Domestic Product - GDP) hoặc 
tăng trưởng của GDP bình quân đầu người. Cụ thể, thu nhập bình quân đầu người hàng tháng (đơn 
vị: Triệu đồng) của 63 địa phương qua các năm (2010, 2012, 2014, 2016, 2018 và 2019) được lấy từ 
Tổng cục Thống kê. Từ đó, tốc độ tăng trưởng thu nhập của mỗi địa phương (j) trong giai đoạn 2010- 
2019 được tính như sau:

- ThunhậP20i9 - Thimhậpị,010 
Tăngtrưởngkinhtếy =----------------------- -■---------------

ThunhậpJ2010

Các số liệu khác được lấy từ các nguồn số liệu công bố trực tuyến hiện nay. Chất lượng nguồn 
nhân lực của mỗi địa phương (j) (NhânlựCj) được đại diện bởi tỷ lệ lực lượng lao động từ 15 tuổi trở 
lên đang làm việc trong nền kinh tế đã qua đào tạo, đơn vị %, số liệu này lấy từ Tổng cục Thống kê 
(2021). Chất lượng thể chế của mỗi địa phương (j) (Thểchếj) được đại diện bởi chỉ số năng lực cạnh 
tranh cấp tỉnh (PCI) công bố hàng năm của Phòng Thương mại và Công nghiệp Việt Nam (VCCI). 
Chỉ số PCI này được lấy qua các năm, từ năm 2010 đến năm 2019, sau đó, giá trị biến số (Thểchê)) 
là sự khác biệt giữa chỉ số PCI của năm 2019 so với năm 2010. Chất lượng thể chế cũng có thế thể 
hiện theo các cách thay thế, như chỉ số PCI của năm 2019, hoặc sự thay đổi của vị trí xếp hạng của 
năm 2019 so với năm 2010. Ket quả phân tích với các cách đo lường thay thế này đều ghi nhận các 
giá trị tương tự nhau.

Chất lượng cơ sở hạ tầng của mỗi địa phương (j) (Hạtầngj) được đại diện bởi diện tích nhà ở bình 
quân đầu người, với đơn vị m2/người. số liệu cuối này được lấy từ Tổng cục Thống kê (2021). Việc 
lựa chọn chỉ số này đảm bảo được sự sẵn sàng về dữ liệu và sự thống nhất theo thời gian. Chỉ số này 
vừa thuộc hệ thống chỉ tiêu thống kê quốc gia, nên được Tổng cục Thống kê công bố hàng năm, và 
đồng thời cũng phản ánh sự chủ động của mỗi địa phương trong phát ưiển cơ sở hạ tầng. Hai đặc 
điểm này có ưu điểm vượt trội so với các chỉ số đặc trưng của cơ sở hạ tầng như: Hệ thống khu công 
nghiệp, đường giao thông, mạng lưới điện, hạ tầng internet. Các chỉ số này không nằm trong hệ thống 
chỉ tiêu thống kê quốc gia nên không được công bố thường kỳ, và cũng nằm ngoài sự chủ động của 
mỗi địa phương mà chủ yếu do Trung ương quyết định (VCCI, 2021).
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2.3. Mô hình

Mô hình định lượng được xây dựng dựa vào các kết quả lý thuyết và thực nghiệm hiện nay. Cụ 
thể, mô hình hồi quy như sau:

LnFDlj = a + pTăngtrường TăngtrưởngKinhtếị + pNhânlực. NhânlựCị +
pHạtàng. Hạtângị + pThểchỂ Thểchế) + Uj (2)

Trong đó, hệ số (^rănatrườn#) thể hiện vai trò của tốc độ tăng trưởng kinh tế đối với lượng vốn 
FDI. Hệ số này ^Tăngưường^ đều có giá trị kỳ vọng dương, thể hiện rằng tốc độ tăng trường kinh tế 
cao hơn sẽ thu hút được nhiều von FDI hơn, vì lợi tức của đầu tư cao hơn.

Ngoài ra, các hệ số ((ỊNhấnl'?c pThểchễ ^Hạtầngy Ị*n |ư(yt thê hiện vai trò cùa chất lượng nguồn 
nhân lực, thế chế và cơ sở hạ tầng đối với lượng von FDI. Các hệ số này có giá trị kỳ vọng dương 
(pNhâniực, pThéchẽ'pHạtang^ỵ thể hiện ành hường tích cực của ba đột phá chiến lược đối với 
vốn FDI.

Phương pháp hồi quy với dữ liệu chéo giúp tập trung vào điểm cân bằng dài hạn của nền kinh tể. 
về thực nghiệm, cách tiếp cận này cũng đã được sử dụng nhiều như Prasad và cộng sự (2007), 
Gourinchas và Jeanne (2013), Alfaro và cộng sự (2014) trong các phân tích về mối tương quan giữa 
tăng trưởng kinh tế và vốn đầu tư quốc tế. Theo đó, nhóm tác giả tiếp cận năng lực hấp thụ von FDI 
như một kết quả mang tính dài hạn của một nền kinh tế địa phương.

về lý thuyết, theo Galor (1996), phương pháp hồi quy với dữ liệu chéo phản ánh mô hình truyền 
thống với một điểm cân bằng dài hạn mang tính toàn cục và duy nhất của lý thuyết cân bằng tống thế. 
Theo đó, mỗi nền kinh tế có thể khác nhau ban đầu nhưng sẽ cùng hướng về điểm cân bằng dài hạn 
như nhau.

về thực tiễn, việc thu hút vốn FDI được đặt ở tầm chiến lược dài hạn, góp phần thực hiện định 
hướng cơ cấu lại nền kinh tể và phát triển bền vững như đã được đề cập trong quan điểm chỉ đạo của 
Nghị quyết số 50-NQ/TW ngày 20/8/2019 của Bộ Chính trị về định hướng hoàn thiện thể chế, chính 
sách, nâng cao chất lượng, hiệu quả họp tác đầu tư nước ngoài đến năm 2030 (Ban chấp hành Trung 
ương, 2019).

Cấu trúc của mô hình, thể hiện ở mô hình (2), được xây dụưg với tính chất tinh gọn để tập trung 
các yếu tố cốt yếu đối với lượng thu hút vốn FDI. Các biến so nằm ngoài mô hình được thế hiện qua 
phần sai số (Uj). Mô hình cũng vượt qua các kiểm định cơ bản như tự tương quan hay phương sai sai 
số thay đổi.

Như vậy, mô hình định lượng vừa đàm bảo chiều sâu của nghiên cứu học thuật, vừa kết nối được 
với thực tiễn chính sách tại Việt Nam.

3. Kết quả

3.1. Bằng chứng thực nghiệm

Bảng 1 ưình bày kết quả hồi quy của vốn FDI đối với từng biến số độc lập. Theo cột (1), khi tốc 
độ tăng trưởng kinh tế tăng thêm 1%, lượng vốn FDI tăng thêm (e2,8 = 16,4) tỷ USD. Các đột phá 
chiến lược đều góp phần gia tăng lượng vốn FDI. Cụ thế, về chất lượng nhân lực, khi tỷ lệ lao động 
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qua đào tạo gia tăng thêm 1%, lượng vốn FDI gia tăng thêm (e0,16 = 4,9) tỷ USD; về cơ sở hạ tầng, 
khi diện tích nhà ở bình quân đầu người tăng thêm lm2, vốn FDI tăng thêm (e0,40 = 1,49) 1,49 tỷ 
USD; và về chất lượng thế chế, khi chỉ số năng lực cạnh tranh cấp tỉnh tăng thêm 1 điếm, von FDI 
tăng thêm 1,54 tỷ USD. Như vậy, tăng trưởng kinh tế và ba đột phá chiến lược đều giúp gia tăng 
lượng von FDI tại các địa phương.

Bảng 1.
Kết quả hồi quy của lượng vốn FDI (InFDI) đối với từng biến số độc lập, gồm: Tăng trường kinh tế, 
nhân lực, thể chế và hạ tầng

Biến số (1) (2) (3) (4)

InFDI InFDI InFDI InFDl

Tăng trưởng kinh tế

Nhân lực

Hạ tầng

Thể chế

2,80***

(0,71)

0,16***

(0,03)

040***

(0,07)

0434***

(0,10)

Hệ số cố định 1,26 3,88*** -2,41 -21,47***

(1,48) (0,70) (1,61) (6,71)

R bình phương 0,20 0,28 0,37 0,23

Ghi chú: Sai số chuẩn đặt trong ngoặc đơn ();

Số quan sát: 63;

****** |jn Jượt tương ứng với các mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).

Bảng 2 trình bày kết quả hồi quy của mô hình đầy đủ, bắt đầu với biến số về tăng trưởng kinh tế 
ở cột (1), sau đó, tính thêm lần lượt các đột phá chiến lược, gồm: Nhân lực ở cột (2), cơ sở hạ tầng ở 
cột (3), và thể chế ở cột (4).
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Bảng 2.
Kết quả hồi quy cùa lượng vốn FDI (InFDI) theo mô hình đầy đù đối với từng biến số độc lập, gồm: 
Tăng trưởng kinh tế, nhân lực, thể chế và hạ tầng

Biến số (1) (2) (3) (4)

InFDI InFDI InFDI InFDI

Tăng trưởng kinh tế 2,81*** 2,23*** 1,12* 1,14*

(0,71) (0,64) (0,67) (0,66)

Nhân lực 0,14*** 0,11*** 0 QỌ***

(0,03) (0,03) (0,03)

Hạ tầng 0,26*** 0,23***

(0,08) (0,08)

Thể chế 0,10

(0,10)

Hệ số cố định 1,26 -0,25 —3 44** -9,28

(1,48) (1,34) (1,54) (6,10)

R bình phương 0,20 0,40 0,50 0,51

Ghi chú: Sai số chuẩn đặt trong ngoặc đơn ();

Số quan sát: 63;

*,*»,*** ]jn |ượt tươn„ L'rng v('Ỵj các mý.c ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).

Bằng chứng ghi nhận vai trò tích cực của tăng trưởng kinh tế, chất lượng nhân lực và cơ sở hạ 
tầng đối với lượng vốn FDI. Các biến số đều thể hiện tác động đóng góp vào sự gia tăng vốn FDI, với 
hệ số của các biến số đều giảm một nửa so với mô hình hồi quy đơn biến ở Bảng 1. Khi tốc độ tăng 
trường kinh tế tăng thêm 1%; hoặc chất lượng nhân lực, thể hiện qua tỷ lệ lao động trong độ tuổi qua 
đào tạo tăng thêm 1%; hoặc cơ sở hạ tầng, thể hiện qua khi diện tích nhà ở bình quân đầu người tăng 
thêm lm2, lượng vốn FDI lần lượt gia tăng thêm 3,12 tỷ USD; 1,09 tỷ USD; và 1,26 tỷ USD. Ngoài 
ra, riêng chất lượng thể chế thì không còn ý nghĩa thống kê. Kết quả này tiếp tục được giữ vững khi 
mô hình sử dụng các thước đo khác nhau của chất lượng thể chế, như trong Phụ lục A. Lý do có thể 
là vai trò cùa nguồn nhân lực và cơ sở hạ tầng đang quan trọng hơn một cách tương đối so với thể chế 
đối với năng lực thu hút von FDI của các địa phương.
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10

•Gia Lai

•BắcKạn
• Hà Giang

• Điện Biên

•Lai Châu

1.00 1.50 2.00 2.50 3.00

Tăng trường kinh té

• vỗn Đàu Tư Trực Tiểp Nước Ngoài (LnFDI) Fitted values

Biểu đồ A

Fitted values

Nhân lực

I • Vón Đầu Tư Trực Tép Nước Ngoài (LnFDI) Fitted values I

15.00
Cơ Sớ Hạ Tầng

Ị • vốn Đầu Tư Trực Tiép Nước Ngoài (LnFDI)

8

6

Biểu đồ B Biểu đồ c

Hình 1. Năng lực hấp thụ von FDI của các địa phương tại Việt Nam

Nguồn: Tống cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).

Hình 1 thể hiện mối tương quan của lượng vốn FDI với tăng trưởng kinh tế, chất lượng nhân lực 
và cơ sở hạ tầng tại các địa phương. Lượng vốn FDI có mối tương quan thuận đối với các biến số độc 
lập, thể hiện bằng các đường hồi quy dốc lên. Trong đó, nhóm 5 tình gồm: Bắc Kạn, Điện Biên, Gia 
Lai, Hà Giang và Lai Châu, dường như đều thấp hơn đáng kể so với các địa phương còn lại về lượng 
vốn FDI, và về tăng trưởng kinh tế theo biểu đồ A, nhân lực theo biểu đồ B, và cơ sở hạ tầng theo 
biểu đồ c. Vì vậy, nhóm các tỉnh này thường nằm phía dưới, cách biệt khá xa so với đường hồi quy 
ở cả ba biểu đồ. Ngoài ra, một số địa phương như: TP.HCM, Bình Dương, Hải Phòng lại có các giá 
trị về vốn FDI và các đột phá chiến lược cao, và cao hơn hầu hết các địa phương còn lại. Do đó, vị trí 
của nhóm địa phương dẫn đầu này thường cao hơn đường hồi quy tại cả ba biểu đồ.
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3.2. Các địa phương điển hình

Hình 2 so sánh lượng vốn FDI theo giá trị thực tế với giá trị dự báo của mô hình của các thành 
phố trực thuộc Trung ương. Trục hoành thể hiện giá trị dự báo theo mô hình. Trục tung thể hiện phần 
dư của giá trị thực tế so với giá trị dự báo: Nếu phần dư dương, giá trị thực tế cao hơn giá trị dự báo. 
Theo mô hình hồi quy, lượng vốn FDI đạt cao nhất tại Hà Nội, xếp sau là Đà Nằng, Hải Phòng, 
TP.HCM, và cuối cùng là cần Thơ. Theo thực tế, lượng vốn FDI tại các thành phố này cũng khá khác 
biệt so với giá trị dự báo bởi mô hình.

TP.HCM và Hải Phòng đều đang thu hút được von FDI nhiều hơn so với mức dự báo bởi mô hình. 
Ket quả này hàm ý rằng TP.HCM và Hải Phòng đang thu hút vốn FDI vượt quá giá trị tối ưu theo mô 
hình định lượng. Từ đó, TP.HCM và Hải Phòng có thể chuẩn bị các điều kiện để chuyển từ giai đoạn 
thu hút về lượng vốn sang giai đoạn thu hút về chất lượng vốn FDI. Còn nếu vẫn tiếp tục trong giai 
đoạn thu hút về lượng von FDI, hai thành phố này cần tập trung nâng cao chất lượng của các đột phá 
chiến lược để mở rộng năng lực hấp thu vốn. Đồng thời, cần Thơ, Hà Nội và Đà Nằng đang thu hút 
được von FDI trong thực tế ít hơn so với dự báo bởi mô hình. Do đó, cần Thơ, Hà Nội và Đà Nang 
vẫn còn không gian đế gia tăng thêm lượng von FDI.

3 ■ • TP. Hò Chi Minh

Hải Phòng

o

• Cần Thơ

o 
II

• Hà Nội

Năng Lực Háp Thụ vốn FDI Theo Mô Hình

Hình 2. So sánh năng lực hấp thụ vốn FDI theo giá trị của thực tế với giá trị của mô hình 

Ghi chú: Năng lực hấp thụ von FDI (trục hoành) được tính dựa vào mô hình tại cột (4) của Bảng 2.

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).
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Bàng 3.
Năng lực hấp thụ vốn FDI tại các thành phố trực thuộc trung ương

Thành phố Vốn FDI 
thực tế 
(InFDI)

Tăng 
trường 
kinh tế

Nhân 
lực

Thể chế Hạ tầng Vốn FDI 
của mô 

hình

Phần dư

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) = (2)-(7)

Hà Nội 10,44 2,18 48,10 68,80 27,70 11,21 -0,76

Hải Phòng 9,83 2,29 31,60 68,73 22,20 8,48 1,35

Đà Nằng 8,61 2,19 44,60 70,15 26,70 10,79 -2,18

Cần Thơ 6,58 2,06 16,40 68,38 23,20 6,96 -0,38

TP.HCM 10,70 1.47 37,10 67,16 21,90 7,84 2,92

Bảng 3 thể hiện chi tiết các thông số về vốn FDI và các biến số độc lập của các thành phố trực 
thuộc Trung ương. Theo cột (2), lượng vốn FDI của Hà Nội và TP.HCM gần như nhau, và cao hơn 
so với các thành phố còn lại. cần Thơ đang thu hút được von FDI thấp nhất. Còn Hải Phòng và Đà 
Nằng đang thuộc nhóm ở giữa, trong đó, Hải Phòng đang có von FDI cao hơn, và áp sát nhóm 
dẫn đầu.

Các cột tiếp theo gợi mở thành tố giúp xác lập vị trí tương đổi của các thành phố trực thuộc Trung 
ương. Căn cứ vào kết quả của cột (4) tại Bảng 2, các yếu tố gồm tăng trưởng kinh tế, nhân lực và cơ 
sở hạ tầng cùng có tác động tích cực, và có thể bổ sung lẫn nhau trong thu hút von FDI. Khi so sánh 
Hà Nội với Đà Nằng, Hà Nội vượt trội về chất lượng nhân lực và cơ sở hạ tầng, trong khi hai thành 
phố có cùng tốc độ tăng trưởng kinh tế. Như vậy, nhân lực và hạ tầng cùng đóng góp vào sự cách biệt 
về thu hút von FDI của Hà Nội so với cần Thơ.

Còn khi so sánh Hải Phòng với cần Thơ, Hải Phòng chỉ vượt hơn hẳn về chất lượng nguồn nhân 
lực, thể hiện qua tỷ lệ lao động qua đào tạo, còn tăng trưởng kinh tế và thể chế gần như tương đồng, 
và cơ sở hạ tầng, thể hiện qua diện tích nhà ở bình quân đầu người, thậm chí còn yếu hơn. Điều này 
hàm ý rằng, lượng vốn FDI vào Hải Phòng nhiều hơn cần Thơ chủ yếu do chất lượng nhân lực cao 
hơn. Như vậy, kết quả phân tích ghi nhận vai trò quan trọng tương đối của chất lượng nhân lực so với 
các yếu tố khác trong thu hút von FDI.

4. Kết luận và hàm ý chính sách

Bài viết đánh giá năng lực hấp thụ vốn FDI của các tỉnh, thành phố trực thuộc Trung ương tại Việt 
Nam. Kết quả hồi quy với dữ liệu chéo của 63 địa phương cho thấy lượng von FDI gia tăng khi có sự 
cải thiện cùa tăng trưởng kinh tế, chất lượng nguồn nhân lực và cơ sở hạ tầng. So với giá trị tối ưu dự 
báo bởi mô hình, Hà Nội, Đà Nang và cần Thơ vẫn còn không gian để thu hút thêm von FDI, trong 
khi TP.HCM và Hài Phòng có thể chuyển qua giai đoạn tập trung vào chất lượng của von FDI.

Vì chất lượng nguồn nhân lực đóng vai trò quan trọng tương đối hơn so với cơ sở hạ tầng và thể 
chế đối với thu hút vốn FDI, giải pháp ưu tiên để các địa phương thu hút thêm vốn FDI là cần tập 
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trung vào nâng cao chất lượng nguồn nhân lực, mà cụ thể là tỷ lệ lao động qua đào tạo có bằng cấp, 
chứng chi.

Trong tưcmg lai, các bài viết có thể tập trung vào chất lượng thể chế. Theo Nguyen Van Bon 
(2019), tác động của thể chế đối với tăng trưởng ở các địa phương mang tính bất đổi xứng: Với mức 
xếp loại tốt, thể chế có tác động tích cực; còn với mức xếp loại không tốt, thể chế lại có tác động tiêu 
cực. Theo đó, tác động tổng thể của thể chế (gộp cả thể chế tốt và không tốt) có thể trở nên chưa có ý 
nghĩa thống kê như nhóm tác giả ghi nhận.
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PHỤ LỤC
Kiểm tra độ nhạy của mô hình

Nhóm tác giả phân tích độ nhạy của mô hình theo ba cách thức:
- Thứ nhất, chất lượng thể chế được đại diện bởi các chỉ số khác nhau. Theo Phụ lục 1, chất lượng 

thế chế chưa có ý nghĩa thống kê đối với thu hút vốn FDI tại các địa phương.

- Thứ hai, phương pháp hồi quy với biến công cụ (Instrument Variable - IV) giúp khắc phục mối 
quan hệ nội sinh tiềm năng giữa lượng vốn FDI và tăng trường kinh tế. Phụ lục 2 cho thấy ràng khi 
sử dụng lạm phát làm biến số công cụ cho tăng trưởng kinh tế, hệ số của tăng trưởng vẫn có giá trị 
dương đối với thu hút vốn FDI, và chỉ trở nên chưa có ý nghĩa thống kê khi tính đến tất cả biến số 
độc lập.

- Thứ ba, phương pháp phân tách sai số tiêu chuẩn theo nhóm (Cluster-Robust Standard Errors) 
giúp ghi nhận sự khác biệt tiềm năng về phân phối của sai số tiêu chuẩn giữa 6 vùng hiện nay. Phụ 
lục 3 ghi nhận rằng, khi tính đến tiềm năng tồn tại khác biệt về phân phối độ lệch chuẩn giữa các 
vùng, tăng trưởng kinh tế vẫn có vai trò tích cực đối với lượng vốn FDI.

Phụ lục 1.
Kết quà hồi quy của lượng vốn FDI (InFDI) theo mô hình đầy đủ, gồm: Thể chế, tăng trường kinh 
tế, nhân lực và hạ tầng

Ghi chú: số quan sát: 63;

Sai số chuẩn đặt trong ngoặc đơn ();

* ** *** lân |ư(Ỵt tuơng ựng với các mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

Biến số (1) (2) (3)
InFDI InFDI InFDI

Tăng trưởng kinh tế 1,14* 1,01 1,11
(0,67) (0,66) (0,67)

Nhân lực 0QỌ*** 0,09*** 0,10***

(0,03) (0,03) (0,03)
Hạ tầng 0,23*** 0,21*** 0,26***

(0,08) (0,08) (0,08)

Chi số PCI 2019 0,10

(0,10)

xếp hạng chi số PCI 2019 -0,03*

(0,01)

Thay đổi chỉ số PCI 2019-2010 0,00

(0,01)

Hệ số cố định -9,28 -0,89 -3,34**

(6,09) (2,09) (1,57)

R bình phương 0,51 0,53 0,50

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).
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Phụ lục 2.
Kết quả hồi quy theo biến số công cụ (Instrument Variable — IV) của Lượng Von FDI (InFDI) theo 
mô hình đầy đủ, gồm: Thể chế, tăng trưởng kinh tế, nhân lực và hạ tầng

Biến số (1) (2) (3) (4)

InFDI InFDI InFDI InFDI

Tăng trưởng kinh tế 5,89** 6,89*** 7,79 8,42

(2,74) (2,53) (5,09) (5,44)

Nhân lực 0,09* 0,09* 0,08

(0,05) (0,06) (0,06)

Hạ tầng -0,09 -0,17

(0,29) (0,32)

Thể chế 0,14

(0,18)

Hệ số cố định -5,12 -8,91* -8,60* -16,79

(5,63) (4,72) (4.49) (11,74)

Ghi chú: số quan sát: 62; Sai số chuẩn đặt trong ngoặc đơn ( );

* ** *** |/jn luợt tương ứng với các mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%. 

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).

Ghi chú: số quan sát: 63; Sai số chuẩn đặt trong ngoặc đơn ( );

Phụ lục 3.
Kết quả hồi quy của lượng vốn FDI (InFDI) với phân tách sai số tiêu chuấn theo vùng (Cluster Robust
Standard Errors) trong 
hạ tầng

mô hình đầy đủ, gồm: Thể chế, tăng trưởng kinh tế, nhân lực và

(1) (2) (3) (4)
Biến số InFDI InFDI InFDI InFDI
Tăng trưởng kinh tế 2,81* 2,23** 1,12 1,14

(1,11) (0,82) (0,94) (0,96)
Nhân lực 0,14** 0,11*** 0,10**

(0.04) (0,02) (0,03)
Hạ tầng 0,26** 0,23*

(0,10) (0,09)
Thể chế 0,10

(0,15)
Hệ số cố định 1,26 -0,25 -3,44 -9,28

(2,67) (2,31) (2,42) (10,52)
R bình phương 0,20 0,39 0,50 0,51

* ** *** |àn |ư(Tt tuông úng với các mức ý nghĩa thống kê 10%, 5% và 1%.

Nguồn: Tổng cục Thống kê (2021) và VCCI (2021).
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