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Nghiên cứu phân tích tác động của đầu tư trực tiếp 

nước ngoài (FDI), mở cửa thương mại và lãi suất thực đến tổng 

tích lũy vốn đầu tư tài sản cố định tại Việt Nam giai đoạn 1996 

- 2023 bằng mô hình vector hiệu chỉnh sai số (VECM). Kết 

quả hàm ý mối quan hệ dài hạn ổn định giữa các biến: mở cửa 

thương mại tăng 1% (so với GDP) làm tổng tích lũy vốn đầu tư 

tài sản cố định tăng 0.04%; FDI tăng 1% làm tổng tích lũy vốn 

tăng 0.76%; lãi suất thực tăng 1% làm tổng tích lũy vốn giảm 

0.88%. Trong ngắn hạn, lãi suất thực cao tác động tiêu cực đến 

đầu tư sau độ trễ, FDI có ảnh hưởng tích cực ban đầu nhưng 

giảm dần, trong khi mở cửa thương mại và FDI đóng vai trò 

điều chỉnh giúp hệ thống trở về cân bằng dài hạn. Nghiên cứu 

gợi mở động thái ngắn hạn và dài hạn giữa FDI, lãi suất thực 

và mở cửa thương mại trong cùng khung phân tích VECM - 

cách tiếp cận chưa được áp dụng trong bối cảnh Việt Nam. Từ 

đó, nghiên cứu gợi ý chính sách thúc đẩy hội nhập kinh tế quốc 

tế, thu hút FDI và điều hành lãi suất thận trọng nhằm nâng cao 

hiệu quả tích lũy vốn.  

ABSTRACT 

This study analyzes the impacts of Foreign Direct 

Investment (FDI), trade openness, and real interest rates on 

Gross Fixed Capital Formation (GFCF) in Vietnam during 1996 

- 2023, employing a Vector Error Correction Model (VECM). 

The results confirm a stable long-run relationship among the 

variables: a 1% increase in trade openness (as a share of GDP) 

raises GFCF by 0.04%; a 1% increase in FDI raises GFCF by 

0.76%; whereas a 1% rise in the real interest rate reduces GFCF 

by 0.88%. In the short run, higher real interest rates exert a 

negative effect on investment after a certain lag, while FDI has 

an initially positive but diminishing impact. Trade openness and 

FDI serve as the main adjustment mechanisms, guiding the 

system back to the long-run equilibrium. The contribution of 

this research lies in clarifying both the short-run and long-run 
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dynamics between FDI, real interest rates, and trade openness 

within the unified VECM framework - an approach not yet 

applied in the Vietnamese context. Policy implications include 

promoting economic integration, attracting FDI, and managing 

interest rates prudently to enhance capital accumulation 

efficiency in Vietnam.  

1. Giới thiệu

Kể từ khi triển khai chính sách "Đổi Mới" vào cuối thập niên 1980, Việt Nam đã chuyển 

đổi từ một nền kinh tế chủ yếu dựa vào nông nghiệp thành một trung tâm công nghiệp năng 

động, nhờ vào đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), tự do hóa thương mại và các điều chỉnh chính 

sách tiền tệ (World Bank, 2020). Sự chuyển đổi này được thúc đẩy mạnh mẽ sau khi Việt Nam 

gia nhập Tổ chức Thương mại Thế giới (WTO) vào năm 2007, đưa Việt Nam trở thành một 

trong những nền kinh tế mở nhất châu Á, phụ thuộc lớn vào FDI và thương mại toàn cầu để thúc 

đẩy công nghiệp hóa (United Nations Conference on Trade and Development [UNCTAD], 

2021). FDI không chỉ mang lại nguồn vốn mà còn đem đến những tiến bộ công nghệ, trong khi 

mở cửa thương mại đã mở rộng cơ hội thị trường. Đồng thời, lãi suất trong nước đã định hình 

các quyết định đầu tư trong nước (Le, 2022). Những yếu tố này đã cùng nhau củng cố đầu tư tài 

sản cố định, một nền tảng quan trọng cho tăng trưởng kinh tế của Việt Nam. 

Tuy nhiên, khoảng trống nghiên cứu vẫn tồn tại ở khía cạnh tác động dài hạn của FDI, 

mở cửa thương mại và lãi suất đối với đầu tư tài sản cố định. Phần lớn các công trình hiện có 

tại Việt Nam, như Le và cộng sự (2021), Dinh và cộng sự (2020), mới tập trung vào kết quả 

ngắn hạn, thiếu phân tích về tính bền vững và động lực cấu trúc của các mối quan hệ này. Trên 

bình diện quốc tế, các nghiên cứu kinh điển như Borensztein và cộng sự (1998), Alfaro và 

cộng sự (2004) khẳng định rằng FDI có thể thúc đẩy đầu tư trong nước trong những điều kiện 

cụ thể, song các kết quả này chưa được kiểm chứng đầy đủ trong bối cảnh Việt Nam, nhất là 

khi đồng thời xem xét cả tác động của tự do hóa thương mại và lãi suất như những biến số 

quan trọng. Điều này cho thấy cần một cách tiếp cận toàn diện hơn để làm rõ mối quan hệ dài 

hạn giữa các yếu tố vĩ mô này và đầu tư tài sản cố định. 

Để giải quyết khoảng trống đó, nghiên cứu này áp dụng mô hình Vector Error 

Correction Model (VECM) - một công cụ đặc biệt thích hợp khi phân tích chuỗi dữ liệu vĩ mô 

theo thời gian thường có quan hệ đồng liên kết, cho phép đồng thời xác định trạng thái cân 

bằng dài hạn và động thái điều chỉnh ngắn hạn (Tang & ctg., 2008). Phương pháp này không 

chỉ giúp vượt qua hạn chế của các nghiên cứu chỉ tập trung vào tác động ngắn hạn, mà còn 

cung cấp bằng chứng thực nghiệm về cơ chế truyền dẫn trong dài hạn giữa FDI, mở cửa 

thương mại, lãi suất và đầu tư tài sản cố định tại Việt Nam giai đoạn 1996 - 2023. Thông qua 

đó, nghiên cứu hướng đến đóng góp cả về mặt lý thuyết - khi bổ sung một phân tích tích hợp 

chưa được nghiên cứu sâu - và về mặt thực tiễn - khi đưa ra gợi ý chính sách cho tăng trưởng 

kinh tế bền vững trong bối cảnh hội nhập quốc tế sâu rộng. 

2. Cơ sở lý thuyết

2.1. Lý thuyết nền tảng 

Nghiên cứu này phân tích tác động của đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), thương mại 

và lãi suất lên đầu tư tài sản cố định tại Việt Nam dựa trên ba khuôn khổ lý thuyết chính: mô 

hình OLI của Dunning (1993), lý thuyết lợi thế so sánh của Ricardo (1817), và mô hình IS-LM 

của Hicks (1937). 
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Mô hình OLI (Ownership, Location, Internalization) của Dunning (1993) giải thích 

động lực thúc đẩy FDI thông qua ba lợi thế cốt lõi: lợi thế sở hữu (chẳng hạn công nghệ tiên 

tiến hoặc thương hiệu), lợi thế địa điểm (ví dụ thị trường tiềm năng, chi phí thấp), và lợi thế 

nội tại hóa (kiểm soát hoạt động kinh doanh hiệu quả hơn). Đối với Việt Nam, FDI không chỉ 

mang lại nguồn vốn mà còn chuyển giao công nghệ và kỹ năng quản lý, từ đó thúc đẩy đầu tư 

tài sản cố định. Nghiên cứu của Nguyen và Nguyen (2007) đã chỉ ra rằng FDI đóng vai trò 

quan trọng trong việc mở rộng cơ sở hạ tầng và công nghiệp, nâng cao năng lực sản xuất và 

đầu tư dài hạn. Mô hình OLI cung cấp cơ sở lý thuyết để hiểu cách FDI ảnh hưởng trực tiếp 

đến đầu tư thông qua các yếu tố công nghệ và vốn. 

Lý thuyết lợi thế so sánh của Ricardo (1817) lập luận rằng thương mại quốc tế cho 

phép các quốc gia chuyên môn hóa vào các ngành mà họ có lợi thế tương đối, dẫn đến tăng 

trưởng kinh tế và hiệu quả. Kết hợp với giả thuyết tăng trưởng dựa trên xuất khẩu của Balassa 

(1978), tự do hóa thương mại được xem là động lực thúc đẩy năng suất và mở rộng thị trường. 

Tại Việt Nam, quá trình hội nhập kinh tế, đặc biệt sau khi gia nhập WTO năm 2007, đã gia 

tăng đầu tư tài sản cố định, như được ghi nhận bởi Haddad và Shepherd (2011). Lý thuyết này 

giải thích cách thương mại quốc tế nâng cao năng suất và tạo điều kiện cho đầu tư thông qua 

chuyên môn hóa và cạnh tranh. 

Mô hình IS-LM của Hicks (1937) cung cấp một khuôn khổ kinh tế vĩ mô để phân tích 

mối quan hệ giữa lãi suất và đầu tư. Theo mô hình này, lãi suất cao làm tăng chi phí vay vốn, 

dẫn đến giảm đầu tư tư nhân thông qua hiệu ứng lấn át (crowding-out effect). Trong bối cảnh 

Việt Nam, chính sách tiền tệ và lãi suất có tác động đáng kể đến quyết định đầu tư, như được 

Makhoba (2018) chỉ ra trong các nền kinh tế đang phát triển. Mô hình IS-LM cho phép đánh 

giá ảnh hưởng của lãi suất đến đầu tư tài sản cố định trong một khung kinh tế tổng quát. 

Sự lựa chọn các nền tảng này xuất phát từ khả năng của chúng trong việc giải thích các 

cơ chế kinh tế liên quan đến các biến số nghiên cứu, cung cấp một nền tảng lý thuyết chặt chẽ 

và toàn diện. 

2.2. Nghiên cứu liên quan 

Alfaro và cộng sự (2004) nhấn mạnh vai trò thị trường tài chính trong chuyển hóa FDI 

thành tăng trưởng, trong khi Tang và cộng sự (2008) dùng VECM xác nhận quan hệ dài hạn 

giữa FDI và đầu tư tư nhân tại Malaysia. Tuy nhiên, kết quả này chưa chắc phù hợp với Việt 

Nam do khác biệt bối cảnh. Tại Việt Nam, Le (2022) sử dụng VAR, cho thấy FDI tác động 

tích cực ngắn hạn nhưng thiếu phân tích dài hạn. Le và cộng sự (2021) với ARDL phát hiện 

thương mại và FDI thúc đẩy đầu tư, song chưa đánh giá đồng liên kết. Dinh và cộng sự (2020) 

qua VAR và ECM chỉ ra quan hệ nghịch giữa lãi suất và đầu tư, nhưng không kiểm định đồng 

liên kết, hạn chế sức thuyết phục về tác động dài hạn. Những nghiên cứu này đặt nền móng 

song cần bổ sung phân tích động thái dài hạn và cơ chế điều chỉnh. 

Ngoài các yếu tố trên, đầu tư còn bị ảnh hưởng bởi vốn nhân lực, chi tiêu công, thể chế 

và hạ tầng. Vốn nhân lực giúp nâng cao hiệu quả vốn và hấp thụ công nghệ FDI (Borensztein 

& ctg., 1998; Noorbakhsh & ctg., 2001). Chi tiêu công tạo hiệu ứng lan tỏa khuyến khích đầu 

tư tư nhân (Aschauer, 1989). Thể chế ổn định và hạ tầng phát triển là điều kiện quan trọng cho 

đầu tư dài hạn (Asiedu, 2002; Globerman & Shapiro, 2002). Tuy vậy, dữ liệu chuỗi thời gian 

Việt Nam dưới 25 năm khiến khó đưa nhiều biến vào mô hình, dễ gây đa cộng tuyến, làm 

giảm bậc tự do và độ tin cậy (Gujarati & Porter, 2009; Lütkepohl, 2005; Pesaran & ctg., 2001). 

Vì thế, việc giới hạn biến và tập trung vào FDI, lãi suất thực và thương mại - các yếu tố tác 
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động trực tiếp đến đầu tư tài sản cố định - là lựa chọn có cơ sở thống kê, không phủ nhận vai 

trò của biến khác. Hơn nữa, chưa có nghiên cứu nào tại Việt Nam tích hợp đồng thời ba yếu tố 

này trong khung phân tích chuỗi thời gian, do đó nghiên cứu mang tính khám phá và đóng góp 

mới cho hiểu biết về cơ chế truyền dẫn kinh tế trong nền kinh tế chuyển đổi. 

2.3. Phát triển giả thuyết 

Các nghiên cứu quốc tế đã cung cấp cơ sở lý thuyết về mối quan hệ giữa FDI, thương 

mại, lãi suất và đầu tư, song thường phụ thuộc vào những điều kiện cụ thể như vốn nhân lực 

hoặc thị trường tài chính, và đòi hỏi phương pháp phân tích dài hạn như VECM (Alfaro & 

ctg., 2004; Borensztein & ctg., 1998). Trong khi đó, các nghiên cứu tại Việt Nam chủ yếu tập 

trung vào tác động ngắn hạn, chưa tích hợp đầy đủ các biến trong một khung lý thuyết thống 

nhất (Le & ctg., 2021; Le, 2022). Khoảng trống nghiên cứu nằm ở việc thiếu đánh giá toàn 

diện mối quan hệ dài hạn giữa FDI, thương mại, lãi suất và đầu tư tài sản cố định, một yếu tố 

cần thiết để hiểu rõ động lực kinh tế tại Việt Nam. 

Để giải quyết hạn chế này, nghiên cứu áp dụng mô hình Vector Error Correction 

Model (VECM), phương pháp phù hợp để phân tích mối quan hệ đồng liên kết dài hạn giữa 

các biến kinh tế vĩ mô không dừng, đồng thời xem xét các điều chỉnh ngắn hạn (Engle & 

Granger, 1987). VECM cho phép mô hình hóa đầu tư tài sản cố định (biến phụ thuộc) dưới tác 

động của FDI, thương mại và lãi suất (các biến giải thích), dựa trên cơ sở lý thuyết kinh tế. Cụ 

thể, FDI tác động đến đầu tư tài sản cố định thông qua cung cấp vốn, chuyển giao công nghệ 

và kỹ năng quản lý, theo mô hình OLI (Dunning, 1993). Thương mại, dựa trên lý thuyết lợi thế 

so sánh của Ricardo (1817), khuyến khích chuyên môn hóa và nâng cao năng suất, tạo điều 

kiện cho đầu tư vào cơ sở hạ tầng và sản xuất. Ngược lại, lãi suất thực, theo lý thuyết đầu tư 

của Keynes (1936), làm gia tăng chi phí vốn vay, tạo hiệu ứng lấn át và kìm hãm đầu tư tài sản 

cố định. 

Mô hình VECM được xây dựng để kiểm định các giả thuyết sau: 

H1: FDI có tác động tích cực đến đầu tư tài sản cố định trong dài hạn 

FDI không chỉ mang lại nguồn vốn bổ sung mà còn đi kèm với chuyển giao công nghệ, 

tri thức và kỹ năng quản trị, từ đó tạo hiệu ứng lan tỏa thúc đẩy đầu tư trong nước. Các nghiên 

cứu quốc tế (Borensztein & ctg., 1998; De Mello, 1999) chỉ ra rằng FDI có thể “crowd in” đầu 

tư nội địa khi môi trường thể chế và trình độ nhân lực đáp ứng yêu cầu. Trong bối cảnh Việt 

Nam, nơi công nghiệp chế biến – chế tạo phát triển mạnh, dòng vốn FDI có khả năng nâng cao 

năng lực sản xuất và kích thích gia tăng đầu tư tài sản cố định. 

H2: Mở cửa thương mại có tác động tích cực đến đầu tư tài sản cố định trong dài hạn 

Tự do hóa thương mại mở rộng thị trường, tạo động lực cho các doanh nghiệp đầu tư 

mở rộng năng lực sản xuất để đáp ứng nhu cầu xuất khẩu. Lý thuyết thương mại hiện đại cũng 

nhấn mạnh rằng độ mở thương mại cải thiện hiệu quả phân bổ nguồn lực và khuyến khích đổi 

mới công nghệ (Frankel & Romer, 1999). Điều này đặc biệt đúng với Việt Nam sau khi gia 

nhập WTO, khi tăng trưởng xuất khẩu đi đôi với nhu cầu mở rộng hạ tầng và đầu tư công 

nghiệp, qua đó củng cố mối liên hệ dài hạn giữa thương mại và đầu tư tài sản cố định. 

H3: Lãi suất thực có tác động tiêu cực đến đầu tư tài sản cố định trong dài hạn 

Theo lý thuyết đầu tư của Keynes (1936), lãi suất thực phản ánh chi phí vốn; lãi suất 

cao sẽ làm giảm lợi nhuận kỳ vọng của các dự án đầu tư, từ đó hạn chế quyết định đầu tư mới. 

Ngoài ra, nghiên cứu của Jorgenson (1963) cũng cho thấy lãi suất thực là một yếu tố quyết 
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định trong hàm đầu tư tân cổ điển. Trong trường hợp Việt Nam, khi doanh nghiệp phụ thuộc 

nhiều vào vốn vay ngân hàng, lãi suất cao có thể gây hiệu ứng lấn át (crowding out), cản trở 

dòng vốn hướng vào đầu tư tài sản cố định trong dài hạn. 

Mô hình này không chỉ làm rõ mối quan hệ cân bằng dài hạn mà còn phân tích động 

thái điều chỉnh ngắn hạn, từ đó cung cấp lập luận thực nghiệm vững chắc cho cơ chế tác động 

giữa FDI, thương mại, lãi suất và đầu tư tài sản cố định trong bối cảnh kinh tế Việt Nam. 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Mô hình nghiên cứu 

Từ các lập luận ở phần lý thuyết cơ sở, phương trình nghiên cứu dựa trên lý thuyết tăng 

trưởng nội sinh và được củng cố bởi các bằng chứng thực nghiệm. Vốn đầu tư tài sản cố định 

đại diện cho đầu tư tài sản cố định, là biến phụ thuộc phổ biến trong nghiên cứu về tăng trưởng 

(Solow, 1956; Tang & ctg., 2008). FDI thúc đẩy đầu tư thông qua chuyển giao công nghệ 

(Borensztein & ctg., 1998; Nguyen, 2019). Mở cửa thương mại phản ánh hội nhập quốc tế, có 

liên hệ chặt với tăng trưởng và đầu tư (Balassa, 1978; Sachs & Warner, 1995). Lãi suất thực, 

ảnh hưởng tiêu cực đến đầu tư (Arestis, 2007; Hicks, 1937; Nguyen & ctg., 2022). 

Grosscapt = β0 + β1 xTradet + β2 x IRt + β3 x FDIt + εt     (1) 

 Grosscap: tổng tích lũy vốn đầu tư tài sản cố định (% GDP, biến phụ thuộc) 

 Trade: mở cửa thương mại (% GDP) 

 IR: lãi suất thực (%) 

 FDI: đầu tư trực tiếp nước ngoài (% GDP) 

 β0: hằng số 

 β1-> β3: tác động dài hạn của các biến độc lập lên Grosscap 

 ε: sai số ngẫu nhiên – phản ánh các yếu tố chưa đưa vào mô hình 

 t đại diện cho năm hoặc kỳ quan sát trong chuỗi thời gian (time series) 

3.2 Dữ liệu nghiên cứu 

Tất cả các biến số của nghiên cứu sử dụng dữ liệu kinh tế vĩ mô hàng năm từ 1996 

đến 2023, thu thập từ Bộ Chỉ số Phát triển Thế giới (WDI) của Ngân hàng Thế giới (World 

Bank, 2023). 

Các biến được chọn cho mô hình VECM được lựa chọn trên cơ sở lý thuyết và thực 

tiễn như sau: 

 Grosscap (% GPD), đại diện cho đầu tư tài sản cố định, là yếu tố trung tâm trong lý 

thuyết tăng trưởng kinh tế dài hạn (Solow, 1956) và đã được nhiều nghiên cứu sử dụng làm 

biến phụ thuộc để đánh giá tác động của các yếu tố kinh tế vĩ mô đến đầu tư (Tang & ctg., 

2008; Gibescu, 2010). 

 FDI (% GDP), ngoài cung cấp vốn, còn đóng vai trò quan trọng trong chuyển giao 

công nghệ và kỹ năng, qua đó thúc đẩy đầu tư nội địa - điều này đã được xác nhận qua dữ liệu 

định lượng tại nhiều nước đang phát triển, trong đó có Việt Nam (Borensztein & ctg., 1998; 

Nguyen, 2019). 
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 Trade (% GDP), được đo bằng tổng kim ngạch thương mại so với GDP, là chỉ số 

phổ biến phản ánh mức độ hội nhập quốc tế. Nghiên cứu thực nghiệm của Balassa (1978) và 

sau này là Sachs và Warner (1995) đã chứng minh thương mại mở rộng liên quan chặt đến 

tăng trưởng và đầu tư. 

 IR (%), hay lãi suất thực, ảnh hưởng trực tiếp đến chi phí vốn và được sử dụng phổ 

biến trong các mô hình thực nghiệm để giải thích biến động đầu tư (Arestis, 2007; Nguyen & 

ctg., 2022). 

 ε: phản ánh các yếu tố chưa đưa vào mô hình như như vốn nhân lực, chi tiêu công, 

môi trường thể chế, và hạ tầng kinh tế, … đã được lý giải ở phần cơ sở lý thuyết. 

Nghiên cứu sử dụng cỡ mẫu hạn chế, do đặc thù dữ liệu vĩ mô của Việt Nam. Cụ thể, các 

biến như đầu tư tài sản cố định (gross capital formation), FDI và thương mại có số liệu từ trước 

năm 1996, trong khi dữ liệu về lãi suất thực chỉ được công bố đầy đủ từ năm 1996. Để đảm bảo 

tính đồng bộ và độ tin cậy, nghiên cứu lựa chọn dữ liệu từ một nguồn thống nhất là World Bank, 

thay vì kết hợp nhiều nguồn có thể gây sai lệch. Ngoài ra, dữ liệu hiện mới cập nhật đến năm 

2023, phản ánh giới hạn khách quan trong nghiên cứu vĩ mô. Tuy vậy, chuỗi số liệu liên tục 

trong giai đoạn gần ba thập kỷ (1996 - 2023) được xem là đủ dài để thực hiện kiểm định đồng 

liên kết và ước lượng mô hình VECM, qua đó đảm bảo tính hợp lệ của kết quả. 

3.3. Phương pháp nghiên cứu 

Phương pháp VECM được chọn vì khả năng phân tích mối quan hệ dài hạn giữa các biến 

chuỗi thời gian không dừng nhưng có tính đồng liên kết (cointegration). VECM là một mở rộng 

của mô hình Vector Autoregression (VAR), được thiết kế đặc biệt để xử lý các chuỗi thời gian 

không dừng mà có mối quan hệ cân bằng dài hạn (Engle & Granger, 1987). Trong bối cảnh 

nghiên cứu này, VECM cho phép khám phá cả động thái ngắn hạn và dài hạn giữa đầu tư tài sản 

cố định (Grosscap), FDI, mức độ mở cửa thương mại (Trade), và lãi suất thực (IR). 

Xử lý tính không dừng: Các biến kinh tế vĩ mô như FDI, Trade, IR, và Grosscap 

thường không dừng, nghĩa là có xu hướng hoặc biến động ngẫu nhiên. VECM cho phép phân 

tích các biến này mà không cần phải làm cho chúng dừng bằng cách lấy sai phân, do đó giữ 

được thông tin về mối quan hệ dài hạn (Johansen, 1995). 

Phân tích mối quan hệ đồng liên kết: VECM có thể xác định và ước lượng các vector 

đồng liên kết, thể hiện mối quan hệ cân bằng dài hạn giữa các biến. Điều này đặc biệt quan trọng 

trong nghiên cứu này để hiểu cách FDI, Trade, và IR ảnh hưởng đến Grosscap trong dài hạn. 

Động thái ngắn hạn: Ngoài mối quan hệ dài hạn, mô hình VECM cho phép phân tích 

các tương tác ngắn hạn thông qua các hệ số điều chỉnh (error correction terms) và các biến sai 

phân có độ trễ, từ đó giúp hiểu rõ hơn về cách các biến điều chỉnh về trạng thái cân bằng sau 

các cú sốc ngắn hạn. Mô hình này đặc biệt hữu ích khi các biến trong mô hình có quan hệ 

đồng liên kết nhưng vẫn dao động trong ngắn hạn (Engle & Granger, 1987). Theo Johansen 

(1988), hệ số điều chỉnh mang ý nghĩa phản ánh tốc độ điều chỉnh sai lệch trong ngắn hạn để 

trở về quỹ đạo dài hạn. Tang và cộng sự (2008) cũng sử dụng VECM để phân tích động học 

giữa FDI và đầu tư tư nhân, cho thấy ảnh hưởng tức thời và độ trễ của các yếu tố kinh tế vĩ mô 

là đáng kể trong ngắn hạn. 

Việc sử dụng VECM đã được chứng minh trong các nghiên cứu trước đây, chẳng hạn 

như Tang và cộng sự (2008), khi phân tích mối quan hệ giữa FDI và đầu tư tư nhân tại 

Malaysia, xác nhận sự tồn tại của mối quan hệ đồng liên kết dài hạn. 
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4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Kết quả nghiên cứu 

Sau khi thu thập dữ liệu, tác giả sử dụng phần mềm stata 17.0 cho ra các kết quả thống 

kê dữ liệu như sau: 

Bảng 1 

Mô Tả Thống Kê Các Biến 

Biến Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn 
Giá trị 

nhỏ nhất 

Giá trị 

lớn nhất 

Grosscap 28 32.48294 2.926104 27.62976 39.56627 

Trade 28 135.9406 26.09955 92.70575 186.6758 

IR 28 3.000166 6.031041 -20.49708 10.49087 

FDI 28 5.184648 1.814572 3.390404 9.713081 

Năm 28 14.5 8.225975 1 28 

Ghi chú: Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 

Bảng thống kê mô tả cho thấy tập dữ liệu gồm 28 quan sát với 05 biến định lượng. 

Trung bình vốn đầu tư tài sản cố định (Grosscap) là 32.48% GDP, với độ lệch chuẩn nhỏ 

2.93%, cho thấy mức độ dao động thấp. Mở cửa thương mại (Trade) có giá trị trung bình khá 

lớn 135.94% GDP và độ phân tán cao (26.10). Lãi suất (IR) dao động mạnh, thể hiện qua độ 

lệch chuẩn 6.03% và giá trị thấp nhất âm -20.49% vào năm 2010 do nền kinh tế Việt Nam và 

toàn cầu đang khủng khoảng lãi suất danh nghĩa tiền gửi thấp hơn rất nhiều so với lạm phát. 

Đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) dao động từ 3.39% đến 9.71% GDP, trung bình đạt 5.18%. 

Biến Năm được mã hóa từ 1 đến 28, tương ứng với thứ tự các năm. 

Bảng 2 

Tổng Quan Kết Quả Ước Lượng Mô Hình VECM 

Mẫu: 5 đến 28 
 

Số quan sát = 24 

 
  AIC  = 18.31027 

Log likelihood = -160.7232  HQIC  = 19.07859 

Det (Sigma_ml) = 7.706726  SBIC  = 21.20632 

 

Biến nội sinh Tham số RMSE R-sq chi2 P > chi2 

D_Grosscap 14 1.56978 0.7111 24.61715 0.0385 

D_Trade 14 6.68088 0.8403 52.62514 0.0000 

D_IR 14 3.05644 0.9268 126.5419 0.0000 

D_FDI 14 .840649 0.8187 45.14317 0.0000 

Ghi chú: Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 
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Kết quả từ mô hình VECM cho thấy các phương trình sai phân bậc nhất của các biến 

đều có ý nghĩa thống kê. Cụ thể, phương trình với các biến là D_Grosscap có hệ số R² = 

0.7111 và kiểm định Chi² có giá trị p = 0.0385, cho thấy mô hình phù hợp và có ý nghĩa ở mức 

5%. Các phương trình còn lại gồm D_Trade, D_IR và D_FDI đều có R² cao (trên 0.81), đặc 

biệt là D_IR đạt 0.9268, phản ánh mô hình giải thích tốt biến động ngắn hạn của các biến này. 

Giá trị p của các kiểm định đều dưới 0.01, khẳng định sự phù hợp mô hình. Ngoài ra, các chỉ 

tiêu chọn mô hình như AIC (18.31), HQIC (19.08) và SBIC (21.20) đều ở mức hợp lý, hỗ trợ 

thêm cho độ tin cậy của mô hình. Điều này cho thấy mô hình VECM được xây dựng có nền 

tảng vững chắc để phân tích mối quan hệ động giữa các biến kinh tế đã nêu. 

Bảng 3 

Phương Trình Đồng Liên Kết và Hệ Số Beta Chuẩn Hóa Johansen 

Nội dung Thông tin 

Biến nội sinh 
Tổng đầu tư tài sản cố định (Grosscap), Thương mại (Trade),  

Lãi suất thực (IR), FDI 

Số phương trình đồng 

liên kết 
1 phương trình (_ce1) 

Số tham số 3 

Giá trị kiểm định Chi² 192.7498 

P-value 0.0000 (có ý nghĩa thống kê cao ở mức 1%) 

Kết luận Có tồn tại mối quan hệ đồng liên kết dài hạn giữa các biến. 

 

Biến Hệ số (Coefficient) Sai số chuẩn z P > z Khoảng tin cậy 95% 

Grosscap 1 (chuẩn hóa) . . . . 

Trade -0.0398521 0.0072616 -5.49 0.000 [-0.0540845; -0.0256197] 

IR 0.8831982 0.0659511 13.39 0.000 [0.7539364; 1.01246] 

FDI -0.7632917 0.120378 -6.34 0.000 [-0.9992282; -0.5273553] 

Hằng số -24.15773 . . . . 

Ghi chú: Johansen normalization restriction imposed. Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 

Kiểm định đồng liên kết Johansen xác nhận sự tồn tại của một vector đồng liên kết duy 

nhất, cho thấy có một mối quan hệ cân bằng dài hạn giữa Grosscap, Trade, IR, và FDI. 

Phương trình đồng liên kết như sau: 

Grosscap = 24.15773 + 0.0398521 x Trade − 0.8831982 x IR + 0.7632917 x FDI     (2) 

Kết quả từ phương trình đồng liên kết theo phương pháp Johansen cho thấy tồn tại một 

mối quan hệ dài hạn giữa các biến Grosscap, Trade, IR và FDI, với giá trị kiểm định Chi² = 

192.7498 và p < 0.01, xác nhận tính đồng liên kết ở mức ý nghĩa 1%. Phương trình được 
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chuẩn hóa theo biến Grosscap (tổng tích lũy vốn đầu tư tài sản cố định), phản ánh mối liên hệ 

dài hạn giữa vốn đầu tư và các yếu tố kinh tế vĩ mô. 

Hệ số của biến Trade là -0.0399 và có ý nghĩa thống kê cao (p < 0.01), cho thấy mức 

độ mở cửa thị trường có tác động tiêu cực đến tích lũy vốn dài hạn. Điều này có thể được lý 

giải rằng trong bối cảnh nền kinh tế mở, sự cạnh tranh từ bên ngoài có thể làm giảm động lực 

đầu tư dài hạn trong nước nếu không có chính sách hỗ trợ tương ứng. 

Ngược lại, biến IR (lãi suất thực) có hệ số dương 0.8832, cho thấy khi lãi suất thực 

tăng, tổng vốn đầu tư tài sản cố định cũng có xu hướng tăng. Điều này có thể phản ánh kỳ 

vọng về lợi suất đầu tư cao hơn trong điều kiện thị trường ổn định. 

Biến FDI có hệ số âm (-0.7632), phản ánh một nghịch lý thường gặp trong một số nền 

kinh tế đang phát triển: dòng vốn FDI có thể làm tăng sự phụ thuộc vào đầu tư ngoại, từ đó 

làm chậm quá trình tích lũy vốn nội địa nếu thiếu liên kết với doanh nghiệp trong nước (Alfaro 

& ctg., 2004). 

Hằng số âm (-24.1577) cho thấy mức cân bằng dài hạn của Grosscap chỉ đạt được khi 

các biến giải thích đạt mức đủ lớn, qua đó nhấn mạnh vai trò kết hợp của các yếu tố vĩ mô 

trong thúc đẩy đầu tư dài hạn. 

Ngoài ra kết quả phân tích còn cho thấy tác động ngắn hạn từ mô hình cho thấy lãi suất 

thực (IR) có ảnh hưởng tiêu cực đến đầu tư sau hai giai đoạn (hệ số L2D.IR = -0.4216, p = 

0.041). Điều này phản ánh độ trễ trong truyền dẫn chính sách tiền tệ, cho thấy các quyết định 

điều chỉnh lãi suất cần được cân nhắc kỹ lưỡng về thời điểm và cường độ để tránh gây tác 

động bất lợi đến đầu tư trong nước. Bên cạnh đó, FDI có tác động hai chiều theo thời gian: ban 

đầu, FDI thúc đẩy đầu tư với hệ số dương (L2D.FDI = 1.5185, p = 0.020), thể hiện vai trò 

quan trọng trong việc cung cấp nguồn vốn và công nghệ mới. Tuy nhiên, ở giai đoạn thứ ba, 

tác động của FDI trở nên tiêu cực (L3D.FDI = -1.1295, p = 0.013), có thể là do hiện tượng bão 

hòa đầu tư hoặc hiệu ứng lấn át (crowding out), khi FDI chiếm lĩnh thị trường và làm suy giảm 

đầu tư nội địa. Về mặt kinh tế, điều này hàm ý rằng dù FDI là nguồn lực quan trọng trong 

ngắn hạn, nhưng cần có các chính sách điều phối phù hợp để đảm bảo sự lan tỏa bền vững và 

tránh phụ thuộc vào khu vực đầu tư nước ngoài trong dài hạn. 

Để đảm bảo tính hợp lệ của mô hình VECM, một loạt kiểm định đã được thực hiện 

nhằm đánh giá tính tự tương quan, tính dừng phần dư và độ ổn định tổng thể của mô hình. 

Bảng 4 

Kiểm Định Lagrange-Multiplier (Veclmar) cho Tự Tương Quan trong Mô Hình VECM 

Độ trễ (lag) Giá trị Chi² (χ²) Bậc tự do (df) Xác suất (Prob > χ²) 

1 10.9652 16 0.81163 

2 11.7282 16 0.76247 

Ghi chú: Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 

Với p-value lớn hơn 0.05 ở cả hai độ trễ, mô hình VECM không có vấn đề tự tương 

quan ở lag 1 và lag 2. Điều này xác nhận rằng phần dư của mô hình là không tự tương quan, 

một điều kiện quan trọng để đảm bảo tính hợp lệ của mô hình. 
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Bảng 5 

Kiểm Định Phillips-Perron cho Tính Dừng của Phần Dư từ Phương Trình Đồng Liên Kết 

Nội dung Giá trị/Thông tin 

Phương pháp kiểm định Phillips-Perron (PP test) 

Biến kiểm định Phần dư phương trình đồng liên kết (ce1_resid) 

Số quan sát 23 

Độ trễ (Newey-West lags) 1 

Giả thuyết gốc (H₀) Có đơn vị gốc (chuỗi là random walk, không trôi dạt) 

Kiểm định Z(rho) -23.002 

Ngưỡng tới hạn 1% -17.200 

Ngưỡng tới hạn 5% -12.500 

Ngưỡng tới hạn 10% -10.200 

Kiểm định Z(t) -4.540 

Ngưỡng tới hạn Z(t) - 1% -3.750 

Ngưỡng tới hạn Z(t) - 5% -3.000 

Ngưỡng tới hạn Z(t) - 10% -2.630 

Giá trị p xấp xỉ (Z(t)) 0.0002 

Kết luận 
Bác bỏ H₀ ở mức ý nghĩa 1%, phần dư là chuỗi dừng ⇒ tồn tại quan hệ 

đồng liên kết 

Ghi chú: MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0002. Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 

Phần dư ce1_resid từ phương trình đồng liên kết có tính dừng (stationary) ở mức ý 

nghĩa 1%. Điều này xác nhận rằng mối quan hệ đồng liên kết trong mô hình VECM là hợp lệ, 

vì một trong các điều kiện chính của đồng liên kết là phần dư từ phương trình đồng liên kết 

phải dừng. Kết quả này củng cố tính phù hợp của mô hình VECM để phân tích mối quan hệ 

dài hạn giữa các biến trong nghiên cứu. 

Bảng 6 

Kiểm Định KPSS cho Tính Ổn Định của Phần Dư từ Phương Trình Đồng Liên Kết 

Nội dung Giá trị/Thông tin 

Phương pháp kiểm định KPSS (Kwiatkowski–Phillips–Schmidt–Shin) 

Biến kiểm định Phần dư phương trình đồng liên kết (ce1_resid) 

Giả thuyết gốc (H₀) Chuỗi dừng theo xu thế (trend stationary) 

Maxlag 8 (theo tiêu chí Schwert) 

Trọng số hiệp phương sai Bartlett kernel 

Giá trị tới hạn 10%: 0.119 

Giá trị thống kê kiểm định Dao động từ 0.103 đến 0.129 tại các độ trễ từ 0 đến 8 

Kết luận 
Không bác bỏ H₀ ⇒ ce1_resid là chuỗi dừng theo xu thế ⇒ xác nhận 

tồn tại đồng liên kết 

Ghi chú: Tác giả tổng hợp từ stata 17.0 
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Với p-value ngụ ý (dựa trên so sánh test statistic với critical values) lớn hơn 0.10 ở tất 

cả các độ trễ, không thể bác bỏ giả thuyết H₀. Do đó, phần dư ce1_resid được coi là ổn định 

theo xu hướng (trend stationary) ở mức ý nghĩa 10% hoặc cao hơn. 

Kết quả này củng cố tính hợp lệ của mối quan hệ đồng liên kết trong mô hình VECM, 

vì phần dư ổn định là một điều kiện quan trọng. 

4.2. Thảo luận 

Phân tích dựa trên mô hình VECM cho thấy tồn tại mối liên kết giữa tổng tích lũy vốn 

đầu tư tài sản cố định (Grosscap), đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), lãi suất thực (IR) và độ mở 

thương mại (Trade) trong bối cảnh kinh tế Việt Nam. Kiểm định đồng liên kết Johansen xác 

nhận một quan hệ cân bằng dài hạn duy nhất giữa các biến, phản ánh sự tương tác của chúng 

trong chiến lược phát triển đầu tư. Tuy nhiên, cần nhấn mạnh rằng các kết quả này chỉ mang tính 

gợi ý tham khảo, do số quan sát còn hạn chế để đưa ra kết luận chắc chắn về tính chất nhân quả. 

Kết quả thực nghiệm cho thấy biến Trade có hệ số âm và ý nghĩa thống kê cao, hàm ý 

rằng cạnh tranh từ hàng hóa nhập khẩu cùng các yếu tố bên ngoài có thể làm suy giảm tích lũy 

vốn nội địa nếu thiếu đi các chính sách hỗ trợ phù hợp. Hiện tượng này từng được đề cập trong 

Rodrik (1999) và được ghi nhận ở nhiều nền kinh tế mới nổi. Ngược lại, IR có hệ số dương trong 

dài hạn, phù hợp với luận điểm của Barro và Sala-i-Martin (2004) rằng sự ổn định kinh tế vĩ mô 

và kỳ vọng lợi suất có thể khuyến khích đầu tư dài hạn. Tuy vậy, trong ngắn hạn, IR lại có tác 

động tiêu cực với độ trễ hai chu kỳ, phản ánh tác động từ các cú sốc chính sách tiền tệ đến quyết 

định đầu tư, tương tự cơ chế truyền dẫn chính sách mà Bernanke và Gertler (1995) đã phân tích. 

Đối với FDI, kết quả chỉ ra tính hai chiều: trong ngắn hạn, FDI có tác động tích cực tới 

Grosscap thông qua bổ sung vốn và công nghệ, đặc biệt trong giai đoạn tăng trưởng hoặc 

chuyển đổi cơ cấu. Song, khi thiếu sự gắn kết với khu vực sản xuất trong nước, tác động này 

có thể chuyển sang tiêu cực, gây ra hiệu ứng lấn át hoặc làm suy giảm đầu tư nội địa, phù hợp 

với các phát hiện của (Alfaro & ctg., 2004; Tran & ctg., 2024). Do hạn chế về dữ liệu, kết quả 

cần được nhìn nhận thận trọng, nhưng vẫn gợi mở các bằng chứng có giá trị tham khảo về vai 

trò hai mặt của FDI trong các nền kinh tế chuyển đổi. 

Kết quả nghiên cứu cho thấy nền kinh tế Việt Nam sau Đổi Mới duy trì trạng thái cân 

bằng dài hạn chủ yếu nhờ vào thương mại và FDI, phản ánh mức độ phụ thuộc cao vào các yếu 

tố bên ngoài. Sự phụ thuộc này gắn liền với quá trình hội nhập quốc tế, đặc biệt sau khi Việt 

Nam gia nhập WTO năm 2007, trở thành một trong những nền kinh tế có độ mở cao trong khu 

vực (UNCTAD, 2021). Tuy nhiên, tác động tiêu cực dài hạn của Trade đối với Grosscap cho 

thấy năng lực cạnh tranh của doanh nghiệp trong nước còn hạn chế, khiến quá trình hội nhập 

chưa hoàn toàn trở thành động lực thúc đẩy đầu tư nội địa - hiện tượng tương tự được Rodrik 

(1999) ghi nhận tại nhiều nền kinh tế mới nổi. Đồng thời, vai trò hai chiều của FDI cho thấy 

dòng vốn này vừa hỗ trợ tiến trình công nghiệp hóa, vừa tiềm ẩn nguy cơ lấn át khu vực doanh 

nghiệp nội địa khi thiếu liên kết sản xuất, điển hình qua trường hợp khu vực FDI chiếm ưu thế 

trong xuất khẩu nhưng giá trị lan tỏa vẫn còn hạn chế (Tran & ctg., 2023). Dù số quan sát chưa 

đủ để khẳng định chắc chắn, nghiên cứu này vẫn đóng góp ở chỗ nhận diện các tương tác cấu 

trúc và phụ thuộc bối cảnh trong tiến trình đầu tư của Việt Nam, từ đó cung cấp cơ sở tham khảo 

hữu ích cho hoạch định chính sách và định hướng nghiên cứu tiếp theo. 

5. Hạn chế và định hướng nghiên cứu 

Nghiên cứu này vẫn tồn tại một số hạn chế cần được nhận diện để định hướng cho 

các nghiên cứu tiếp theo. Thứ nhất, dữ liệu chỉ cập nhật đến năm 2023, chưa phản ánh đầy 
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đủ tác động dài hạn của các biến động gần đây như đại dịch Covid-19, xung đột địa chính trị 

hay điều chỉnh trong chính sách thương mại toàn cầu. Thứ hai, mô hình VECM được xây 

dựng trên giả định tuyến tính, trong khi nền kinh tế Việt Nam có thể vận hành theo cơ chế 

phi tuyến hoặc chu kỳ mà mô hình chưa thể hiện đầy đủ. Thứ ba, việc sử dụng chỉ tiêu tổng 

đầu tư tài sản cố định, không phân tách theo khu vực (đầu tư công, tư nhân, hay phân ngành 

sản xuất - dịch vụ), có thể làm che mờ sự khác biệt về động lực đầu tư. Cuối cùng, mô hình 

chưa đưa vào một số biến kiểm soát quan trọng như vốn nhân lực, chi tiêu công, hạ tầng hay 

thể chế, vốn có thể ảnh hưởng đáng kể đến quyết định đầu tư. Các hạn chế này cho thấy cần 

có cách tiếp cận toàn diện và cập nhật hơn nhằm nâng cao độ chính xác cũng như khả năng 

ứng dụng của kết quả nghiên cứu. 

Định hướng cho các nghiên cứu tiếp theo là mở rộng mô hình bằng cách đưa vào các 

biến bổ sung như chi tiêu công, chất lượng thể chế hoặc hạ tầng để phản ánh đầy đủ hơn các 

yếu tố chi phối đầu tư. Bên cạnh đó, việc áp dụng các mô hình phi tuyến hoặc mô hình chuyển 

đổi cấu trúc có thể giúp nhận diện rõ hơn tác động không đồng nhất theo chu kỳ kinh tế. Ngoài 

ra, phân tích theo ngành hoặc tách biệt giữa đầu tư công và tư nhân là hướng tiếp cận phù hợp 

để khám phá sâu hơn động lực đầu tư trong từng lĩnh vực cụ thể của nền kinh tế Việt Nam. 

Kết luận và hàm ý chính sách 

Nghiên cứu này phân tích mối quan hệ giữa tổng tích lũy vốn đầu tư tài sản cố định 

(Grosscap), mở cửa thương mại (Trade), lãi suất thực (IR) và đầu tư trực tiếp nước ngoài 

(FDI) tại Việt Nam giai đoạn 1996 - 2023, áp dụng mô hình Vector Error Correction Model 

(VECM). Kết quả được tổng hợp thành ba nội dung chính: các phát hiện định lượng, đánh giá 

bối cảnh kinh tế Việt Nam, và định hướng nghiên cứu tiếp theo. 

Phân tích củng cố cơ sở lý thuyết kinh tế, trong đó mối quan hệ tích cực giữa thương 

mại và đầu tư phù hợp với giả thuyết của Balassa (1978), vai trò FDI gắn với mô hình OLI của 

Dunning (1993), và tác động tiêu cực của lãi suất phù hợp lập luận của Hicks (1937). So với 

(Le & ctg., 2021), nghiên cứu này mở rộng phạm vi bằng cách tích hợp yếu tố thương mại và 

lãi suất, phân biệt rõ tác động ngắn hạn và dài hạn, từ đó cung cấp góc nhìn toàn diện hơn. 

Kết quả cho thấy quá trình điều chỉnh cân bằng chủ yếu diễn ra qua thương mại và 

FDI, thay vì Grosscap, phản ánh mức độ phụ thuộc vào các yếu tố bên ngoài trong giai đoạn 

cải cách kinh tế từ thập niên 1990. Phát hiện này bổ sung bằng chứng về đặc điểm động lực 

kinh tế trong bối cảnh hội nhập quốc tế. Tuy nhiên, do số quan sát hạn chế, kết quả chỉ nên 

xem là gợi ý tham khảo thay vì khẳng định chắc chắn. 

Từ kết quả nghiên cứu, ba định hướng chính sách được đề xuất nhằm nâng cao hiệu 

quả đầu tư và phát triển bền vững tại Việt Nam. Thứ nhất, cần tiếp tục thúc đẩy thương mại và 

thu hút FDI thông qua các chính sách tự do hóa có chọn lọc, vì đây là hai kênh điều chỉnh 

quan trọng giúp nền kinh tế đạt cân bằng dài hạn. Thứ hai, chính sách tiền tệ cần được thiết kế 

thận trọng nhằm kiểm soát lạm phát đồng thời duy trì khả năng hỗ trợ đầu tư, đặc biệt khi lãi 

suất thực có tác động bất lợi trong ngắn hạn. Thứ ba, để thúc đẩy Grosscap, các giải pháp cần 

được điều chỉnh phù hợp với đặc điểm của từng biến kinh tế vĩ mô. Trước tác động tiêu cực 

của thương mại tới Grosscap trong dài hạn, cần tăng cường năng lực cạnh tranh của doanh 

nghiệp nội địa và xây dựng hệ sinh thái hỗ trợ sản xuất trong nước. Với FDI, kết quả cho thấy 

vừa có tác động tích cực vừa tiềm ẩn rủi ro lấn át. Do đó, chính sách cần thúc đẩy liên kết giữa 

khu vực FDI và doanh nghiệp trong nước để khai thác hiệu quả lan tỏa, đồng thời hạn chế sự 

phụ thuộc vào vốn ngoại. Đối với lãi suất thực, cần duy trì mức ổn định, linh hoạt điều chỉnh 

nhằm vừa đảm bảo kỳ vọng sinh lời cho nhà đầu tư, vừa hạn chế tác động ngắn hạn bất lợi đến 
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tăng trưởng đầu tư. Như vậy, việc đồng bộ hóa chính sách kinh tế vĩ mô và gắn kết với đặc 

tính truyền dẫn của từng biến là điều kiện để Việt Nam nâng cao hiệu quả tích lũy vốn và tăng 

trưởng trong bối cảnh hội nhập toàn cầu. Như vậy, dù còn hạn chế, nghiên cứu này vẫn cung 

cấp gợi ý chính sách và cơ sở cho các nghiên cứu tiếp theo. 

ĐÓNG GÓP KHOA HỌC 

Bài báo xác định rõ khoảng trống nghiên cứu; bài báo mở rộng hoặc bổ sung lý thuyết 

hiện có; bài báo đề xuất mô hình lý thuyết hoặc mô hình phân tích mới; bài báo phát triển 

phương pháp mới hoặc cải tiến phương pháp hiện có; bài báo cung cấp bộ dữ liệu mới hoặc 

bằng chứng thực nghiệm mới; bài báo có ý nghĩa thống kê và thực tiễn rõ ràng; bài báo đưa ra 

hàm ý chính sách, quản trị hoặc công nghệ; bài báo gợi mở các hướng nghiên cứu tiếp theo. 

ĐÓNG GÓP CỦA TÁC GIẢ 

CRediT: Phan Duy Hiệp: Xây dựng ý tưởng và thiết kế nghiên cứu, Thực hiện phần 

quan trọng của việc thu thập và phân tích dữ liệu, Thiết kế, hướng dẫn soạn thảo bản thảo ban 

đầu, Bảo đảm tính trung thực khoa học của các kết quả chính, phải đáp ứng toàn bộ tiêu chí tác 

giả của ICMJE, Thực hiện việc nộp bài cho Tạp chí, phụ trách toàn bộ trao đổi trong quá trình 

phản biện, là đầu mối liên hệ sau khi bài báo được xuất bản, bảo đảm tuân thủ quy định đạo 
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