Tap chi Quan ly & Kinh (é Quoe (¢
VA l\l\(l-llT\l\;l‘()( Tl

——
56179 | 2025

Trang chu: http://tapchi.ftu.edu.vn

ESG, VON PAU TU TRUC TIEP NUOC NGOAI VA TANG TRUONG
KINH TE TAI CAC QUOC GIA CHAU A

Nguyén Hai Yén
Truong Pai hoc Kinh té, Pai hoc Quéc gia Ha Noi, Ha Noi, Viét Nam
Huynh Thi Thiy Vy

Hoc vién Hanh chinh va Quan tri cong, Ha Noi, Viét Nam
Lé Hang My Hanh!
Truong Pai hoc Ngogi thuwong, co so I, TP. Ho6 Chi Minh, Viét Nam
Ngay nhan: 13/10/2025; Ngay hoan thanh bién tap: 10/12/2025; Ngay duyét ding: 16/12/2025
DOI: https://doi.org/10.38203/jiem.vi.102025.1386

Tém tit: Nghién curu kiém dinh mbi quan hé gura dau tu truc tiép nudc ngoa1 (FDI) va tang
truong kinh té, dong thoi phan tich vai tro diéu tiét ctia bd chi s6 ESG tai cac qudc gia Chau A giai
doan 2000-2023. Dt li¢u tir Refinitiv Eikon dugc xtr ly bang phuong phap md men tong quat hé
thong (SGMM). Két qué chi ra FDI ¢6 tac dong tich cuc dén ting truong kinh té, tuy nhién, murc
d6 hiéu qua phu thudc dang ké vao mirc do phat trién bén vimng cua ting qudc gia. Diém ESG tong
thé cang cao thi tang truong cang duoc thuc day, song tac dong dleu ti€t cua ESG lai lam suy giam
anh huong truc tiép cua FDI 1én tang truong, cho thay sy danh dbi gitra tac dong tich cuc ngan
han va tinh bén virng dai han. Ba tru cot moi truong, xa hoi va quan tri déu c6 tac dong tich cuc
dén tang truo’ng kinh té, dong thoi lam glam tac dong cua FDI 1€n tang trudng, trong do, quan tri
the hién vai trd manh nhét. Higu ung diéu tiét cua ESG dac biét rd nét tai cac quoc gia dang phat
trién, noi viéc cai thién quan trj va cac dleu kién xa hoi gop phan nang cao hi¢u qua cua FDI trong
thac day tang trudng. Tu do, bai viét nhan manh FDI chi ¢6 thé dong gop hi€u qua cho tang truong
bén virng khi dugc trién khai song hanh véi mét khung ESG toan dién va duoc thuc thi nhét quan.

Tir khéa: Vén dau tu truc tiép nudc ngoai, Tbe do tang truong kinh té, ESG

ESG, FOREIGN DIRECT INVESTMENT, AND ECONOMIC GROWTH IN
ASIAN COUNTRIES
Abstract: This study examines the relationship between foreign direct investment (FDI) and eco-
nomic growth, while analyzing the moderating role of ESG scores in Asian countries during the
period 2000-2023. Data from Refinitiv Eikon are processed using the system generalized method
of moments (SGMM). The results indicate that FDI has a positive impact on economic growth;
however, its effectiveness depends significantly on each country’s level of sustainable develop-
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ment. Higher overall ESG scores are associated with stronger economic growth, yet the moder-
ating effect of ESG weakens the direct impact of FDI on growth, suggesting a trade-off between
short-term benefits and long-term sustainability. All three ESG pillars environmental, social, and
governance positively influence economic growth while simultaneously reducing the impact of
FDI on growth, with the governance (G) pillar exhibiting the strongest effect. The moderating role
of ESG is particularly evident in developing countries, where improvements in governance and
social conditions enhance the effectiveness of FDI in promoting economic growth. Accordingly,
the study emphasizes that FDI can contribute effectively to sustainable growth only when accom-
panied by a comprehensive and consistently implemented ESG framework.

Keywords: FDI, GDP Growth, ESG

1. Giéi thi¢u

Anh huédng kinh té cua ESG ngay cang duoc quan tdm ¢ ca cap doanh nghiép 1an quéc
gia. Viéc 4 ap dung tiéu chi ESG ¢ cap qudc gia hudng dén phat trién kinh té ma khong gay
ton hai méi truong, dong thoi thic diy bén viing xa hoi (Singhania & Saini, 2022) Cac
quoc gia ¢6 muc dd ESG cao thuong cai thién duoc chit luong thé ché, moi truong va
von nhan lyc, qua d6 nang cao kha nang hap thu FDI va thiic déy tang truong manh hon
(Alfaro & cong sy, 2004). Hon nita, ESG ho tro cac muc tiéu phat trién bén viing thong
qua giam ngheo, bdo v¢ tai nguyén, cai thién strc khoe va phuc 1gi xa hoi (Sadiq & cong
su, 2023).

Tuy nhién, ESG c6 thé lam dong vbn dau tu phan bd khong dong déu, tir 6 gia tang
chénh 1éch kinh té giita cac qudc gia. Viéc FDI suy gidam toan cau nhing ndm géan day
cling gay thach thirc 16n cho cac myc ti€u phat trlen bén vimg, dic biét di véi cac nén
kinh té dang phat trién phu thuc manh vao nguén vbn nay (Chipalkatti & cong sy, 2021).
Bén canh do, su phd bién cua ESG cho thay cac qudc gia mudn thu hut FDI bén viing
can dap ung céc tiéu chuan cao vé moi tmong, xa hdi va quan tri (UN, 2015; UNCTAD,
2021). Do do, tac dong cua ESG 1én mbi quan hé giita FDI va tang truong kll’lh té van con
nhiéu tranh luan va can duoc nghién ctru sau hon trong cac bdi canh kinh té khac nhau.

Nghién ctru nay xem xét cac nudc Chau A giai doan 2000-2023, day 1a ddu méc FDI
d6 vao khu vuc chu yéu tap trung vao san xut va cong nghiép nho loi thé lao dong va tai
nguyén, nhung cling tao strc €p 16n 1én moi trudong va xa hoi do cong nghlep hoa nhanh.
Diéu nay khién ESG tro thanh cong cu quan trong dé hudng toi phat trién bén vimg
(OECD, 2022).

CAu tric cta bai viét gdm 5 phan. Sau phan giéi thiéu, phan 2 trinh bay tong quan
cac cong trinh nghién ctru lién quan dén FDI va tang truong kinh té, dong thoi phan tich
vai tro cua ESG trong moi quan hé nay. Phéan 3 m6 ta phuong phap nghién ctru va dir liéu
duoc stir dung. Phén 4 thao luan cac két qua thye nghiém. Cudi cung, phan 5 dé xuit mot
s6 ham y chinh sach lién quan dén chu dé nghién ctru.

2. Tong quan nghién ciru
2.1 Méi quan hé giiva FDI va ting truéng kinh té

Mac du cac ly thuyet déu cho rang FDI thuc day tang truong, bang chirmg thyc nghiém
lai khong ddng nhét do diéu kién tiép nhan von khac nhau. Mot s6 nghién ctru khiang dinh
tac dong tich cuc cta FDI. Nghién ctru cua Benetrix & cdng sy (2023) tai cac nudce phat
trién va thu nhap thip giai doan 1990-2009, cho thidy FDI hd tro ting truéng ¢ nhimg
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quoc gia tham gia sdu vao chudi gia tri toan cau va cé tich lity vén nhan luc cling nhu phat
trién tai chinh ¢ mue thap. Twong tu, Ofori & Asongu (2022) phat hién FDI thac day ting
truong ngin han va dai han tai cac quoc gia Chau Phi Ha Sahara g1a1 doan 1990-2020,
dong thoi nhan manh rang chat lugng thé ché va quan tri tét gitip cac qudc gia huong loi
nhiéu hon tir dong vén FDI.

Ngugce lai, mot s6 nghién ctru khac chi ra FDI anh hudng tiéu cyc dén tang truong
kinh t€. Nghién ctru cua Nguyen (2024) tai Dong Nam A va Okello & Badj (2023) tai
Kenya cho thay FDI can tr¢ tang truong kinh t€. Griffith & cong sy (2008) cling ghi nhin
hiéu qua thap ctia FDI tai cac quoc gia Caribe, 1y giai boi nhu:ng thay d6i thé ché, co cu
yéu kém va su phat trién chua day du ciia ngudn nhan lyc va hoat dong R&D.

Tac dong ctia FDI dén tang truong kinh té chiu tac dong clia cac diéu kién vé the ché,
moi trudng, va xa hoi cua cac qudc gia. Azman-Saini & cong su (2010) chi ra rang FDI
khong thé thuc day tang truong néu thiéu tu do kinh té va cac thé ché hd tro. Brada &
cong su (2019) cho thdy tham nhiing 1am suy giam dong v6n FDI. Trong khi, Canh &
cong su (2020) phat hién bat dinh chinh sach kinh té cung anh hudng tiéu cuc dén FDI,
dic biét & cac nén kinh t& méi noi. Nhing bang ching nay nhin manh vai tro then chot
ctia thé ché va chinh sach trong viéc chuyén hoa FDI thanh ting trudng thuc chat.

2.2 Vai tro diéu tiét ciia ESG trong méi quan hé giiva FDI va ting truwéng kinh té

Nghién ctru nay xem xét tac dong ctia tong hop cac dleu kién vé moi tmong, xa hoi va
quan tri dén mbi quan hé giita FDI va ting trudng kinh té. Trudc hét, yéu t6 moi truong
dong vai tro sang loc chat lugng FDI. Quy dinh méi truong nghi€ém ngét co thé khién cac
du éan FDI gay 6 nhiém chuyén hudng sang nude khac, nhung dong thoi lai thu hut duoc
FDI xanh, cong nghé cao, gop phan vao ting truong da1 han (Pisani & cong su, 2019).

Tiép do, tru cot xa hoi phan anh nang luc hap thu céng nghé va hiéu Gmg lan téa tur
FDI. Li & Liu (2005) khang dinh rang FDI chi tao ra ting truong dang ké tai nhitng qudc
gia ¢ trinh d¢ von nhén lyc cao, tuong tu Chipalkatti & cong sy (2021) chu'ng minh tru
Ot xa hdi duoc cai thién gan lién voi dong von FDI nhiéu hon. Céc chi sb vé gido duc, y
té, phuc lgi va an toan lao dong giup t6i da hoa loi ich cua FDI thong qua ning suit lao
dong va on dinh xa hoi.

Cudi cung, tru cot _quan tri dugc xem la yeu t6 c6 anh hudng manh nhét. Cac nghlen
ctru da chung minh rang tham nhiing lam giam ca kha nang thu hat 1an hiéu qua tang
truong cua FDI (Brada & cong sy, 2019). Céc yeu t6 quan tri nhu minh bach, phap quyén,
chéng tham nhiing va hiéu lyc diéu hanh dong vai tro then chét (Azman-Saini & cong su,
2010; Ofori & Asongu, 2022). Do d6, try cot quan tri 1a diéu kién lam rd hon tac dong
FDI 601 vOi tdng trudng.

Bang chimng tir ASEAN cho thay céc thyc hanh ESG quoc gia con gdp phan tryc tiép
vao vigc thue hién cac myc tiéu phat trién bén viing, tir d6 gan FDI véi loi ich dai han hon
1a tang truong ngan han (Sadiq & cdng sy, 2023). Tuy nhién, nghién ciru vé vai tro diéu
tiét cua ESG trong mdi quan hé FDI - tang truéng van con han ché. Khoang tréng nay dac
biét co y nghia ddi véi Chau A - khu vyc vira thu hit nhidu FDI vira d6i mat véi thach
thirc moi truong, bat binh dang xa hoi va cai cach quan tri.

3. Dir liéu va phwong phap nghién ctru
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3.1 Dir liéu

Nghién ctu tap tmng xem x¢t anh hudng cua ESG dén tac dong cua dong von FDI téi
tang truong kinh t€ cua cac qudc gia trong khu vuc Chau A trong giai doan 2000-2023.
Toan bo dir lidu vé FDI, tang truong kinh té, lam phat, d6 mé thuong mai, dan sé duoc
thu thap tir b Chi sO Phat trién The gi¢i (World Development Indicators - WDI) do Ngan
hang Thé gisi cong bb. Dt liéu vé chi s6 ESG dugc thu thap tir Refinitiv Eikon. Sau do,

cac dir liéu thiéu, khong day du s& duoc loai bo. Dit liéu dang bang cudi ciing bao gom
864 quan sat véi 36 quoc gia Chau A (Phu lyc).

3.2 M6 hinh nghién ciru

Duya trén tong quan ly thuyet va nghién ctru ciia Azman-Saini & cong sy (2010), md
hinh nghién ctru vé tac dong cua vbn dau tu nudc ngoai va ting trudng kinh té duge dé
xuat nhu sau:

LnGDP;y = a + B1LnGDP;,_, + BoFDI;; + B3INF;; + ByTrade; + BsPOP;, + &+ (1)

Pé phan tich vai tro dleu tiét cua ESG trong m01 quan h¢ glu’a dau tu truc tlep nudc
ngoai va tang truong kinh té, nghlen ctru xay dung bién tuong tac glua FDI va chi so ESG
(FDIXESG). Viéc dua ESG vao nhu mot bién twong tac trong mo hinh héi quy cho phép
xac dinh li¢u tac dong cua FDI dén tang truong kinh té c6 thay d6i khi mirc do thuc hanh
ESG ciia qudc gia khac nhau. Trén co s& d6, mé hinh hdi quy (1) duge mé rong nhu sau:

LnGDP;; = a + ﬁanGDPi,t_l + ﬂzFDli_t + ﬁ3ESGi_t + BLFDI * ESG; + BSINFi_t + (2)
PeTrade; + ,POP;; + &; ¢

trong do, LnGDP, la toc do tang tmong kinh té i tai quoc gia i thoi diém t, LnFDI, 1a
dong Von dau tu tru’c tiép nudc ngoal tai quoc gia i thoi dlem t, dugc do lu’ong bang ty 1é
dong von dau tu nude ngoai rong vao quoc gia so voi tong san pharn quoc ndi, ESG,, 1a
chi s6 ESG phan anh mtrc d6 thuc hanh cac ti€u chuén phat trién ben VLrng (rn01 th:ong,
xa hoi, quan tri) tai qudc gia i thoi diém t, INF, 1a ty 1¢ lam phat quoc gia i thoi diém t,
dugc do luong bang ty ¢ phan tram chénh lech ty s0 gia tieu dung cac ndm, Trade,, 1a do
m¢ thuong mai quoc gia i thoi diém t, dugc tinh bang ty 1¢ phan tram gia tri klm ngach
xuét nhap khau hang héa dich vu so véi téng san pham quéc noi, POP, la toc do tang
tru’O’ng dan s tai quoc g1a i thoi diém t, duoc dai dién bang ty l¢ phan trdm tang tru’()’ng
theo cap so nhén cua dén s, trong do dan s6 duge xac dinh bang tong s6 cu dan sinh séng
tai mot qudc gia tai thoi diém thong ké, ¢, la sai sO ngau nhién.

3.3 Phwong phap woc lwong moé hinh nghién ciru

Nghién ctru s dung phtrong phap SGMM hai budc, phuong phap nay gilp kiém soat cac
hi¢u tmg dac thu theo qudc gia trong md hinh dong ma bién gia khong thé xtr Iy (Arellano
& Bond, 1991). Dong thoi, SGMM khic phuc van dé ndi sinh do quan h¢ nhin qua ngugc,
ching han FDI ¢6 thé bi anh hudng boi ting trudng kinh té (Azman-Saini & cong su, 2010).

Do tin cdy cua ude lugng GMM duoc xac dinh thong qua hai kiém dinh quan trong.
Thir nhat, klem dinh Hansen (1982) J-test danh g1a tinh hgp 1€ cua cac rang budc cong cu.
Thtr hai, kiém dinh Arellano-Bond kiém tra g1a thuyét khong ton tai ty twong quan bac
hai (AR (2)) trong sai s6 ctia phuong trinh sai phan.

4. Két qua nghién ciru
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4.1 M6 ti thong ké dik ligu

S6 ligu thong ké mo ta cua toan b mau quan sat duoc trinh bay trong Bang 1. Két
qué cho thiy tang truong kinh té, do luong bang bién InGDP, dat gia tri trung binh 8,524
trong toan b g1a1 doan nghlen clru, phan anh su khac biét dang ké veé trinh d6 phat trién
giita cac qudc gia trong mau. Dong von dau tu truc t1ep nuoc ngoa1 co g1a tri trung binh
dat 6,676, cho thiy vai tro quan trong cua FDI trong nén kinh té cac qudc gia nghlen clru.
Chi s6 ESG dat trung binh 56,026, , phan anh mtre d6 thuc hanh cac tiéu chuan méi truong,
xa hdi va quan tri & mirc tuong d01 Lam phat ¢ gia tri trung binh 6,743%, trong khi do
mo thu’()’ng mai dat trung binh 103,698, cho thiy mirc d6 hoi nhap kinh té quéc té twong
d6i cao ciia cac nén kinh té trong mau nghién ciru.

Biang 1. Thong ké md ta

Bién S6 quan Trung Dj 1éch Gia tri nho nhat  Gia tri 16n nhit
sat binh chuan

LnGDP 864 8,523 1,544 4,919 11,594

FDI 864 6,676 28,538 -296,013 431,788

ESG 864 56,026 20,937 11,5 100

INF 864 6,742 13,764 -10,068 221,342

TRADE 864 103,698 74,550 19,560 442,62

POP 864 1,707 2,108 -11,357 21,700

Nguon: Tinh todn ciia nhém tac gia
4.2 Tic dpng FDI dén ting truéng kinh té ¢ cdc quoc gia Chiau A

Bang 2 trinh bay két qua ude lugng GMM hé thong hai budc cho 36 nén kinh t& Chau
A giai doan 2000-2023. Kiém dinh AR(2) cho thay mo hinh khong c6 tu tuong quan bac
hai (p-value bang 0,364) va kiém dinh Hansen J x4c nhan bo cong cu 1a hop 18 (p-value
bang 0,819), ching t6 phuong phap GMM duoc sir dung 1a phi hop.

Bién tré ciia tang tru:()’ng (LnGDP_{t-1}) co h¢ 50 0,898, ¥ nghia & mirc 1%, cho thay
tang truong tai cac quoc gia Chau A mang tinh bén viing va phu thudc vao muc thu nhap
qua khir. Hé s6 FDI duong va c6 y nghia ¢ mirc 1% cho thdy dong von dau tu nudc ngoai
gia ting gbp phan thic day ting truong kinh té trong khu vue.

Bang 2. Két qua tac dong ciia FDI 1én ting truong kinh té

Bién phu thudc - LnGDP Hé sb p-value
LnGDP 0,898#** 0,000
FDI 0,0003*** 0,000
INF 0,00 *** 0,000
Trade 0,005%** 0,000
POP -0,024%** 0,000
AR?2 (p-value) 0,364

Hansen J (p_value) 0,819
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Chii thich: ***, ** * biéy thj mirc y nghia thong ké tuong g 1%, 5% va 10%.
Nguon: Tinh todn ciia nhom tac gia

Vé mat 1y thuyet két qua nghién ciru ung ho quan diém cia cac 1y thuyét kinh té ¢o
dién va cac bang chimg thyc nghiém cua Benetrix & cong su (2023), Ofori & Asongu
(2022), Azman-Saini & cong sy (2010) va Li & Liu (2005), cho rang khi c¢6 von dau tu
nude ngoai, cac nudc s€ nhan duge sy chuyén giao cong ngh¢, cach quan ly hiéu qua,
gia tdng nang suat lao dong va thue day tang truong kinh té. Dong thoi, FDI chi thuc day
tang truong khi nén kinh té c6 nang luc ndi tai di manh dé tiép nhan va khuéch dai tac
dong lan tda.

Vé mat thuc tién, két qua nay phan anh dung b6i canh Chau A g1a1 doan nghlen cuu,
noi FDI 1a dong lue quan trong cho tang tru:ong, chuyén dich co ciu va hoi nhép quoc té.
Tai Dong A va Pong Nam A FDI thiic day cong nghlep héa hudng xuat khau va hinh
thanh cic mang ludi san xuét khu vyc. Cac quoc gia nhu Tmng Quoc Han Qudc, Ma-
laysia, Thai Lan va Vi¢t Nam da tan dung FDI dé tham gia sau vao chudi gia trj toan cau,
ddc biét trong dién tir, dét may va ché tao. Nhin chung, FDI tao ra cac hiéu 1rng lan toa

vé cong ngh¢ va nang sudt thong qua chuyén giao tri thirc, k§ nang quén tri va tiéu chuan
hoéa san xuat (Li & Liu, 2005; Obashi, 2022).

Mit khac, két qua mé hinh con cho thdy tac dong tich cuc cua thlIO’l’lg mai (Trade) va
lam phat co klem soat (INF), cung vdi tac dong ti€u cuc cua quy md dan s6, phtt hop voi
cac khung ly thuyet vé mo cira kinh té va 6n dinh vi mé. Piéu niy goi y rang FDI phat huy
hi€u qua cao nhat khi di kém véi chinh sach thwong mai ty do, thi truong tai chinh phat
trién, va nang luc quan 1y vi mo hiéu qua - nhimg diéu kién 1y thuyét duoc nhin manh
trong nghién ctru cua Alfaro & cong su (2004)

4.3 Vai tro diéu tiét ciia ESG trong moi quan hé giiva FDI va ting trwong kinh té

Pé kiém dinh diéu kién tong hop ¢ céc qudc gia Chau A c6 anh huong den mdi quan
hé glua FDI va tang truong kinh té, nghlen ctru bo sung thém bién diéu tlet FDI x ESG
va cac thanh phan ctia ESG lan luot diéu tiét ciia moi truong FDI x E, diéu tiét ciia x4 hoi
FDI x S vao mo hinh.

Biang 3. Anh huéng ciia ESG va thanh phin 1én méi quan hé FDI- ting truwéng

Kinh té

Bién phu

thugc - e)) (2) 3) )

LnGDP
LnGDP | 0,900%** 0,898%*** 0,877%** 0,859%*%*
FDI 0,078%** 0,016%** 0,033 %** 0,074***
ESG 0,004**
FDI x ESG -0,0071 ***
E 0,008%**
FDI x E -0,00027%**
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Bang 3. Anh hwéng ciia ESG va thanh phan 1én moi quan h¢ FDI- ting trudng
kinh té (1iép theo)

Bién phu

thuge - (1) @) 3 @

LnGDP
S 0,009%**
FDIx S -0,0004 ***
G 0,014%**
FDI*G -0,001***
INF 0,001%** 0,001 ** 0,002%*%* 0,003%**
Trade 0,005%%** 0,00003 0,00071 *** 0,0001**
POP -0,038%** -0,006%** -0,009 -0,025%**
S6 quan sat 864 864 864 864
AR2 (p-value) 0,846 0,145 0,218 0,207
Hansen J 0,807 0,820 0,816 0,763
(p_value)

Chii thich: *¥*, ** * bigy thi mirc y nghia thong ké twong irmg 1%, 5% va 10%.
Nguoén: Tinh todn ciia nhém téc gia

Két qua GMM hé thong hai bugc (Bang 4) cho thdy cac bién déu co ¥ nghia théng ké
va mo hinh dat d9 tin cay, v6i kiém dinh AR(2) va Hansen J ¢ p-value 16n hon 0,1. FDI
lu6n mang hé s6 duong va ¢6 y nghia ¢ mre 1% (0,016 - 0,078), khang dinh tac dong tich
cuc dén tang truong kinh té.

Khi bo sung ESG va cac try cot E, S, G, muc d¢ tac dong cua FDI thay d6i, cho thiy
vai tro didu tiét cua phat trlen bén vig. O cot (1), ESG ¢6 hé 56 0,004 va y nghia ¢ mirc
5%, phan anh qudc gia c6 diém ESG cao ting truong tot hon. Tuy nhién, tuong tac FDI
x ESG ¢6 hé s6 &m (-0,001) va y nghia & mirc 1%, cho thiy ESG cao lam giam tac dong
ctia FDI dén ting trudng.

Khi phan tach ESG thanh ba tru c6t, cac hé sdcuaE, Sva G déu duong va co y nghia
thong ké, cho thay tung yéu té méi truong, xa hoi va quan tri déu hd trg tang truong kinh
té. Tuy nhién, cac bién tuong tac FDIXE, FDIXS va FDIXG lai mang du 4m, ham y y rang
cac yéu cau ESG cao lam glam tac dong tich cuc cua FDI Ién tang truong. Diéu nay cho
thay khi ti€u chuan ESG tr¢ nén chat ché, chi nhitng dong FDI c6 chit luong va huorng
dén phat trién bén viing mai tao ra tac dong manh. Két qua phu hop véi nghlen clru cua
Pisani & cong su (2019) va Ch1pa1katt1 & cong sy (2021), cho rang ESG quoc gia c6 thé
lam suy gidm tac dong truc tlep cua FDI den tang truorng, dong tho1 mo rdng mo hinh tang
truong theo hudng tich hop yéu td thé ché, xa hoi va moi trudng.

Du:ng dudi goc do cac quoc gia Chau A su tdc dong cua ESG d1eu tiét glam m01 quan
hé giira FDI-tang truong kinh té cho thdy néu chay theo sé lugng von FDI ma thiéu chinh
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sach vé phat trién bén viing, qudc gia co thé dat ting trudng ngan han nhung dé d6i mat
véi rdi o tang tru:ong bén viing trong twong lai. Bén canh d6, cac nudc Chau A dang
trong g1a1 doan dau cai thién ESG, ting trudng c6 thé cham lai do chi phi tuan thu cac quy
dinh moi truong, lao dong, quan tri cao.

bé phén tich sdu hon vai tro ctua FDI va ESG trong cac bbi canh kinh té phat trién
khong dong déu ¢ cac nude Chau A nghlen cuau tién ‘hanh chia mau thanh hai nhom.
Nhom cac nén kinh té phat trién bao gdm 7 nén kinh té gdbm Nhat Ban, Han Quoc Sin-
gapore, Hong Kong, Ma Cao, Cong hoa Sip va Brunei. Nhom con lai gbém 29 qudc gia,
duoc Xep vao nhom dang phat trién, phan anh sy da dang vé murc thu nhap va dic diém
thé ché trong khu vuc Chau A.

Bang 4. Anh huwéng ciia ESG 1én m01 quan h¢ FDI-tang trudng kinh té theo
nhém cac nén kinh té

Bién phu thuc - LnGDP Nhém nén Kinh té phat trién ~ Nhém nén kinh té

dang phat trién

LnGDP 0,200 0,789
FDI 0,042 0,195
ESG 0,094 0,026%**
FDI*ESG -0,0006 -0,003%**
INF 0.036 -0,004%*
Trade 0,002 -0,003%**
POP -0,047 -0,048%**
S6 quan sat 168 696
AR?2 (p-value) 0,929 0,767
Hansen J (p_value) 1,000 0,183

Chii thich: () la gid tri sai s6 chudn,; *** ** * biéy thi mitc y nghia thong ké twong img
1%, 5% va 10%.

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gia

Két qua thuc nghiém trong Bang 4 cho thiy vai tro diéu tiét cua ESG d01 v6i moi  quan
hé glu’a FDI va tang truong Kinh t€ ¢6 sy khac bi€t r6 rét g1u’a nhom cac nén kinh té phat
trlen va nhém cac nén kinh té dang phat trlen Cu thé, tai cic nén kinh té dang phat trién,
hé s6 twong tac gitra FDI va ESG mang ddu am va co y nghia thong ké, ham y rang viéc
nang cao tiéu chuan ESG lam suy giam cuong do tac dong tang tru’orng cua FDI. Trong
khi do, ¢ cac nen kinh té phat trién, tac dong d1eu tiét nay khong co y ngh1a thong ké. Két
qua nay cho thay ESG dong vai tro la yeu t6 diéu tiét quan trong, gop phan dinh hudng
dong von FDI theo hudng can bang hon glu’a muc tiéu tang tru:ong va yéu cau phat trién
ben Vu’ng, dong thoi phan anh su khac biét v€ trinh d¢ phat trién va nang lyc hap thy thé
ché giira hai nhém nén kinh té.

5. Ham y chinh sach va két luian

Nghlen clru phén tich mdi quan hé giita FDI va tang tru:ong kinh té, dong thoi danh
gid vai tro diéu tiét cua ESG dya trén dir lidu bang cua 36 qudc gia Chau A giai doan
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2000-2023. V61 phuong phap GMM hé thdng hai budc, két qua cho thay FDI tac dong
tich cuc va c6 y nghia thong ké ddi véi tang truong, phan anh vai tro ciia dong von nude
ngoal trong m& rong san xut va chuyen giao cong ngh¢. Tuy nhién, mirc ¢ anh hudng
cua FDI khac nhau gitra cac qudc gia, phu thudc vao chit lwong thé ché va mirc do phat
trién bén viing.

Khi b6 sung ESG vao md hinh, két qua cho thay ESG thuc déy ting truong, nhu’ng
bién tuong tac FDI x ESG lai mang dau am, cho thay tiéu chuan ESG cao ¢ thé lam glam
tac dong ngan han cua FDI. Piéu nay phan anh co ché sang loc: cac qudc gia véi yéu cau
ESG nghiém ngit thuong han ché dong von kém chat lugng, tir d6 nang cao hiéu qua dai
han cta FDI.

Phén tach ESG thanh ba tru ¢t cho thdy ca moi tmong (E) x@ hoi (S) va quan tri (G)
déu tac dong duong dén ting truong, trong do quan tri c6 vai tro nodi bat nhat. Tac dong
diéu tiét cua ESG dic biét rd ¢ cac nude dang phat trién, ham y rang cai thién thé ché, tiéu
chuan méi trudng va an sinh xa hoi ¢6 thé 1am tang chat luong FDI.

Tur do, nghlen ctru nhdn manh rang FDI chi thyc su dong gop cho tang trudong bén
viing khi gan v6i khung ESG toan dién. Do do, cac qudc gia Chau A can hudng dén thu
hat FDI chat luong, hoan thién khung phap 1y ESG va thuc day phat trién xanh, phut hop
vo1 muc tiéu SDGs.
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Phu luc. Danh sach cic nén kinh té Chau A trong miu nghién ciru
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Nguon: Tong hop ciia nhém tdc gid
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