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Tém tit

Nghién ctru tap trung phan tich cac yéu té tac dong dén hoat dong dau
tu tryc tiép cia cac doanh nghiép (DN) VN viao Campuchia - mot
trong hai thi truong dau tu ra nude ngoai 1on nhit cia VN. Hai nhom
yéu t6 duoc xem xét la: (1) Nhom céc yéu t6 thic ddy dau tu, va (2)
Nhom céc yéu té thu hit dau tw. Nghién ctru str dung phdi hop phuong
phap dinh tinh va dinh lugng, trong d6, mé hinh hdi quy da bién duoc
ding dé xac dinh cac yéu td tac dong chinh dén quyét dinh dau tu ctia
DN VN sang Campuchia. Két qua nghién ctru d tim ra quyét dinh
dau tu tryc tiép vao Campuchia chiu su tic dong boi 4 yéu to: (1) Van
hoéa — dia li, (2) Co sé ha tang, (3) Kinh té vi mo va thi truong, va (4)
quy dinh, chinh sach lién quan dén dau tu. Tir két qua nghién ctru, tac
gia dua ra cac goi ¥ chinh sach thu hut vén dau tu tryc tiép nude ngoai
(FDI) cia Campuchia va chinh sach thiic ddy dau tu truc tiép sang thi
truong Campuchia ndi riéng va ra nudc ngoai néi chung cua VN.

Abstract

This article analyzes the key factors affecting foreign direct
investment (FDI) of Vietnamese enterprises in Cambodia, one of the
two biggest FDI markets of the country, using multivariate regression
technique in addition to qualitative approaches. Two groups of factors
under investigation include: (i) those promoting FDI activities; and
(i) factors attracting FDI capital. From the results obtained, the paper
draws a few policy implications for attracting FDI to Cambodia and
encouraging this kind of investment in other foreign country in general
and in Cambodia in particular.
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1. Giéi thigu

Cubi thé ki thir 20, dau thé ki thr 21, mot trong nhimg dic diém cua qua trinh hoi
nhap kinh té qudc té 1a cac nudc ting cudng hoat dong dau tur truc tiép ra nudc ngoai,
qua trinh nay dién ra khong chi & cac nudc cong nghiép phat trién ma con & cac nudc
dang phat trién (OECD, 2008). Nhiéu nghién ciru khoa hoc Ii giai vé vai tro dau tu tryc
tiép ra nuwéc ngoai: (1) Nham tim kiém hiéu qua tir ti suat loi nhuan hap dan ¢ céac thi
treong (Agarwal, 1980; Moosa, 2002); hoac (2) Thuc hién su da dang hoa (Markowitz,
1959; Moosa, 2002; Rose-Ackerman & Tobin, 2005); hoac (3) Pugc tac dong baoi san
lwong dau ra va quy md thi truong nudc tiép nhan vén (Moore, 1993; Wang & Swain,
1995). Bang viéc danh gia dong co dau tu ra nuéc ngoai cua cac DN Nhat, Kreinin &
cong su (1999) két luan bao vé thi phan 12 dong co quan trong nhat cho FDI. Nghién ctu
ciia OECD (2008) cho rang FDI tao nén hiéu tng lan toa vé cdng nghé, hd trg dau tu
ngudn nhan e, dong gop hoi nhap thuong mai quéc té, gilip tao méi trudng kinh doanh
canh tranh, va gia ting su phat trién ciia DN tai nudc thu hat von dau tu. Tat ca didu nay
g6p phan thuc day tang truong kinh té cao hon va dugc xem nhu mét ¢ong cy hiru hiéu
gitp tang truong kinh té ¢ céc qudc gia dang phat trién. Nghién ciru ciia Grossman va
Helpman (1991), nghién ciru ciia Hermes va Lensink (2003) déu chi ra FDI dong vai trd
quan trong trong viéc hién dai hoa va thic dy sy phat trién caa nén kinh té ¢ nuoc tiép
nhan dau tu. Johnson (2005) nghién ciru Vé tac dong ciia FDI dén tang truang kinh té da
két luan FDI tac dong dén nudc tiép nhan, dic biét 1a nhém cac nude dang phat trién chu
yéu qua hinh thuc vén vat chat va cong nghé, trong d6, cong nghé 1a yéu t6 chi yéu. Li
thuyét ning suét bién cua Kemp (1962) giai thich su di chuyén vén 1a do khac biét vé
nang suat bién, vén di chuyén tir noi c6 ning suét bién thip sang noi c6 niang suat bién
cao hon. Li thuyét ndy dua trén gia dinh thi truong hoan hao, khéng cé rui ro nén loi
nhuan 12 bién sé duy nhét cua quyét dinh dau tu, do d6, mot quédc gia ¢ vén ddi dao thi
muc loi nhuan bién vé vén thap hon qubc gia khan hiém vén. Tuy nhién, Ii thuyét ning
suit bién cua Kemp (2012) chua giai thich dwoc Ii do tai sao bén canh dong vén di
chuyén vao thi con ton tai dong vén di chuyén ra khoi mot quéc gia, va céc i thuyét
ciing chua i giai dwoc tai sao nhitng nuéc thiéu vén, céng nghé chua cao nhu VN lai ¢6
thé d4u tu truc tiép ra nudc ngoai? Cac yéu td ndo ciia nude xuat khau vén va nudc nhap
khau vén tac dong dén hoat dong dau tu tryuc tiép tir mot nudc dang phat trién sang mot
nude dang phat trién khac? Cac yéu td nao tac dong dén y dinh dau tu ra nudc ngoai cua
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DN & cac nudc dang phat trién, vén chua manh, cong nghé chua cao, chua xay dung
dugc thuong hiéu co gid tri...

Nhan thirc dwoc loi ich cua dau tu tryc tiép ra nuéc ngoai (OFDI), tir nam 1989, khi
VN chua ¢6 vin ban phép luat diéu chinh hoat dong dau tu ra nudc ngoai, d co dy &n
dau tién vé6i tong von dau tu gan 564.000 USD dau tu vao Lao. Tinh dén thang 10/2015,
nudc ta d co 1.032 dy 4n dau tu vao 65 nudc va khu vuc 1anh thd cua ca nam chau luc.
Trong s6 cac quéc gia VN dau tu ra nudc ngoai thi Campuchia la qudc gia xép thir 2 vé
t6ng s dy &n va von dau tu. Lity ké dén thang 10/2015, cac DN VN da dang ki dau tu
184 dy an voi khoang hon 3,6 ti USD vén dau tu vao Campuchia, chiém ti trong 17,8%
t6ng sb du an va gan 16,8% téng vén dang ki dau tu ra nudc ngoai cua VN. Tuy nhién,
theo khao sat cua Hiép hoi cac nha dau tu vao Campuchia va nhan dinh caa nhom chuyén
gia tu van hoat dong dau tu truc tiép cua cac DN VN tai thi truong Campuchia thi két
qua dau tu chua tuong xng voi tiém nang du tu ra nuwéc ngoai caa DN VN. Vi vay,
viéc nghién ctru dé tim ra cac nhan té tac dong that sy va mirc do tac dong dén hoat dong
dau tu cua VN tai Campuchia la can thiét va c6 y nghia. Tinh dén nay, trén thé gigi da
c6 rat nhiéu cdng trinh nghién ciru vé cac yéu té tac dong dén OFDI (Lu & cong su,
2011; Goh & Wong, 2011; Masron & Shahbudin, 2010; Gammeltoft, 2008; Cheng &
Stough, 2007; Deng, 2004; Andreff, 2003...); tuy nhién, cic nghién ctru thuong tap trung
vao céc yéu t6 thuc dy dau tu tir trong nudc (Push Factors) hoidc cac yéu té thu hat dau
tu cua thi truong nuéc ngoai (Pull Factors), ma rét it nghién ctiru xem xét day du vé su
phdi hop cua ca 2 nhém yéu t6 trén (Aykut & Ratha, 2004). Vi vay, véi mong mudn
xem xét su tac dong cua ca 2 nhém yéu td thuc day va thu hit dau tu dén quyét dinh
dau tu ra nudc ngoai, tac gia da tién hanh nghién cau: Cac yéu té tdc déng dén quyét
dinh dau tw truc tiép ra meéc ngoai cua VN: Trirong hop Campuchia.

2. Co sé li thuyét

Theo OECD (2008), FDI la mét loai dau tu xuyén bién giéi véi muc tiéu thanh lap
loi ich lau dai cho mot DN cur tra trong nén Kinh té khac vai nén kinh té ciia nha dau tu.
Dé giai thich hoat dong va sy phét trién caa FDI, rat nhiéu li thuyét da ra doi, chang han
nhu: Li thuyét thi treong hiéu qua, 1 thuyét thi truong khdng hiéu qua, If thuyét quéc té
hoa, i thuyét lya chon dia diém... Véi li thuyét thi truong hiéu qua, cac DN lya chon
dau tu tryc tiép nudc ngoai dé tim kiém cac muc ti suat thu hoi khéc nhau ¢ céc thi
truong (Agarwal, 1980; Moosa, 2002), hoic dé thuc hién su da dang hoa (Markowitz,
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1959; Moosa, 2002; Rose-Ackerman & Tobin, 2005), hoac dugc tac dong bai san lugng
dau ra va quy md thi trudng nudée tiép nhan von (Moore, 1993; Wang & Swanin, 1995).
V6i li thuyét lya chon dia diém, FDI tdn tai do sy khong di dong ciia mot s6 yéu té san
Xuat qubc té nhu lao dong, nguodn tai nguyén thién nhién... (Horst, 1972; Wheeler &
cong su, 2001). Tuong tng véi tirng muc dich nghién ciru kh&c nhau, cac nha nghién
ctru 1ap luan va van dung cac i thuyét vao nghién ctu caa minh ciing khac nhau. Bén
canh viéc nghién ciru vé cac yéu té noi tai cua DN, c6 rat nhiéu cong trinh nghién ctu
xem xét tac dong cua yéu td bén ngoai dén quyét dinh dau tu tryuc tiép ra nuwéc ngodi (Lu
& cong su, 2011; Goh & Wong, 2011; Marson & Shahbudin, 2010; Gammeltoft, 2008;
Cheng & cong sy, 2007; Deng, 2004; Andreff, 2003...). Trong do, c6 hai hudng nghién
clru d3 va dang dién ra, d6 1a cac nghién ciru tap trung xem xét cac yéu t thic day tur
trong nudc (Lu & cong su, 2011; Marson & Shahbudin, 2010; Kayam, 2009; UNCTAD,
2006) hoic tap trung vao céac yéu to thu hit cua thi trudng nuéc ngoai (Anil & cong su,
2014; Duanmu & cdng su, 2009; Dunning, 2002; Sun, 2002).

Niam 2009, Kayam da thyc hién nghién ciu thuc nghiém nham kiém dinh cac nhan
t6 trong nude thuc day FDI. Qua két qua hdi quy tuyén tinh vai dit lidu thir cip, Kayam
(2009) cho ring c6 su khéc nhau giita cac yéu té thiic day cac DN thudc chau A, chau
My va chau Phi quyét dinh dau tu ra nudc ngoai trong dé, muc do canh tranh trong thi
truong nodi dia sé tac dong tich cuc dén dau tu tryc tiép ra nudc ngoai. Tuy nhién, ti Ié
lao d6ng/dan sé c6 tac dong tidu cuc 1én OFDI & chau A va chau Phi; co s¢ ha tang c6
tac dong va y nghia quan trong déi véi OFDI & chau A; lam phat va trinh do phat trién
kinh té co tac dong tiéu cyc 1én OFDI & cac nudc chau My.

Cung hudng nghién ciru trén, ndm 2010, Masron va Shahbudin di xem xét cac yéu
t6 tac dong vao quyét dinh dau tu ra nudc ngoai cua cac DN Malaysia va Thai Lan trong
giai doan 1980-2006. C6 4 yéu té dugc nhic dén trong nghién ciru nay 1a: (1) Biéu kién
thi truong, (2) chi phi san xuét, (3) diéu kién kinh doanh trong nudc, va (4) chinh séch
cua chinh phu. Két qua phan tich hdi quy tuyén tinh cho thay, ca 4 yéu té nay déu tac
dong dén quyét dinh dau tu ra nudc ngoai trong do, yéu té diéu kién thi truong trong
nude dong vai trd quan trong nhat trong cac nhan té kinh té, tiép theo 1a chinh sach cua
chinh phu nham khuyén khich dau tu.

Nam 2011, Lu va cong su da thuc hién kiém dinh bang md hinh cau tric tuyén tinh
(SEM) vé6i miu la 883 DN thudc 7 tinh & Trung Qudc, két qua cho thay c6 3 yéu t tac
dong dén quyét dinh dau tu ra nudc ngoai caa DN Trung Quéc: (1) Ngudn luc ban than
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DN, (2) thi trudng trong nudéce, va (3) sy hd tro cia chinh phi trong nudc. Trong do, su
hd trg cua chinh phu 1a yéu té tic dong manh mé nhat dén quyét dinh dau tu ra nudc
ngoai.

T6m lai, cac nha nghién ctiu cho rang dong co thac day cac DN quyét dinh dau tu
sang nuGc ngoai co thé 1 do thi trudng trong nudc khdng con hap dan (Lu & cong su,
2011; Marson & Shahbudin, 2010; Kayam, 2009; UNCTAD, 2006), chi phi dé hoat dong
kinh doanh trong nuéc qua cao (Marson & Shahbudin 2010; Kayam, 2009), ngudn tai
nguyén ngay cang can kiét hoic khé dé tiép can (Marson & Shahbudin, 2010; UNCTAD,
2006), co s& ha tang (Kayam, 2009). Bén canh d6, dé cac DN FDI cd thé thuan loi dau
tur ra nude ngoai doi hoi su hd tro rat 16n tir chinh phu trong nudc trong viéc dua ra cac
quy dinh, chinh sach... (Lu & cong sy, 2011; Marson & Shahbudin, 2010; UNCTAD,
2006).

Theo huéng nghién ciru cac yéu té thu hat dau tu cua thi truong nudc ngoai, nim
2002, Dunning da thuc hién nghién ctiu thuc nghiém vé cac nhan té tac dong dén viéc
lya chon dia diém dau tu truc tiép ra nudc ngoai cua cac DN. Bang viéc phan tich s liéu
thdng ké ciia UNCTAD trong giai doan 1985-2001 két hop véi phong van chuyén gia,
Dunning (2012) chi ra rang c6 3 nhan té tac dong dén viéc lya chon dia diém déau tu, cu
thé la:

- Chinh sach thu hat du tu, bao gom: Chinh sach wu ddi trong dau tu FDI; chinh sach
phét trién kinh té tu nhan; quy dinh thi thuc xuat - nhap canh; chinh sach hai quan; chinh
sach thué; chinh sach mé cira, hoi nhap.

- Nhém nhan t6 kinh té, bao gom: Pong co dau tu cua cac tap doan da qudc gia; quy
md cua thi trudng; nhu ciu cua thi truong; ngudn luc cua thi truong, tai nguyén thién
nhién; gi4 nhan cong va ki niang tay nghé; co s& ha tang phuc vu cho kinh doanh; chi
phi va hiéu qua kinh doanh; hoat dong giao duc va dao tao.

- Nhém nhan t6 tién ich phuc vu cho kinh doanh, bao gém: Hé théng buu chinh vién
théng; cac loai hinh dich vu tai chinh ngan hang; tha tuc hanh chinh; tinh hinh tham
nhiing; tién ich x& hoi; van dé bao vé quyén so hitu tri tué cua nha dau tu.

Niam 2009, nghién ctu cac yéu té thu hut dau tu truc tiép nudc ngodi tai An Do va
Trung Qudc, Duanmu va Guney xem xét dén céc yéu té: (1) Thi truong; (2) su giam gia
ctia ddng tién nuwéc ngoai; (3) moi truong thé ché tét; (4) khoang cach dia Ii; (5) sy bén
viing chinh tri; va (6) ngudn lyc ty nhién. Két qua nghién cau nay chi ra c6 sy khac nhau
giita c4c yéu t6 thu hut dau tu tai An Do va Trung Qudc; trong d6, khoang cach dia li va
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ngudn luc tw nhién khong c6 ¥ nghia ddi véi hoat dong thu hut dau tu & An Do; dong
thoi, nguon luc tu nhién ciing khong c6 y nghia ddi voi hoat dong thu hit dau tu ¢ Trung
Quéc.

Anil va cong sy (2014) da cung cip nhiing thdng tin c6 gia tri vé hoat dong thu hit
dau tu & cac nudc moi ndi hoic dang chuyén dbi. Vi dir liéu thu dugc tir 7 DN ¢ Thd
Nhi Ky dau tur vao Romanian, két qua phan tich cho thay c6 4 yéu t thuc day cac DN
dau tu sang nudc ngoai 1a: (1) Chi phi hoat dong; (2) thé ché (6n dinh chinh tri, tuong
ddng van hoa, sy hoi nhap quéc té); (3) ngudn tai nguyén; va (4) thi truong hap dan.
Nhin chung, nhitng phét hién cua nghién cau nay gitp hiéu & hon hanh vi ctia cac DN
khi dau tu vao thi trudng méi ndi hoidc chuyén doi.

Ciing theo huéng nghién ctu tap trung vao nhém céc yéu tb thu hat cua thi truong
nudc ngoai, mot s6 nha nghién ctu 1ap luan, DN quyét dinh dau tu sang nudc ngoai co
thé xuét phét tir: (1) Viéc nhan rong su hap dan cua thi trudng ¢ nudc dy dinh dau tu
(Duanmu & cong su, 2009; Buckley & cong su, 2007; Dunning, 2002; Sun, 2002); (2)
Chi phi dé hoat dong kinh doanh thap (Anil & cong sy 2014; Dunning, 2002; Sun, 2002);
(3) Nguén tai nguyén doi dao hozc dé tiép can (Anil & cong sy, 2014; Duanmu & Guney;,
2009; Dunning, 2002; Sun, 2002); (4) C6 vi tri dia Ii gan hoic c6 su twong déng vé vin
hoa (Anil & cong su, 2014; Duanmu & Guney, 2009); (5) Co s& ha ting cho kinh doanh
(Dunning, 2004); (6) Su hé tro kinh doanh cuaa chinh phii nuéc sé tai (Anil & cong su,
2014; Duanmu & Guney, 2009; Buckley & cong su, 2007; Dunning, 2002; Sun, 2002);
hozc (7) Do sy hdi nhap kinh té qudc té tot (Anil & cong sy, 2014; Dunning, 2002).

Ngoai cac hudng nghién ctru trén, ciing c6 nghién ciru xem xét ddng thoi dén ca yéu
t6 thic day 1an thu hat dau tu tryc tiép, nhu nghién ciu ciia Aykut va Ratha (2004). Bang
viéc sir dung thdng tin dong von FDI caa Ngan hang thé gisi va Quy tién té thé gioi
trong giai doan 19942000 cua 3 nhdm: (1) Nhém cac nudc thanh vién OECD; (2) Nhém
cac nudc khdng thuoc OECD; va (3) Nhém cac nudc phat trién. Két qua phan tich cho
thay, khi quyét dinh dau tu truc tiép ra nudc ngoai, cac DN bi tac dong bai cac yéu to
sau:

- Céc yéu t6 thuoc nhom thuc day dau tw gom: Ngudn vén trong nuée doi dao, chi
phi nhan cong ting, mirc d canh tranh gay gat, |4 sut va mirc ting trudng céng nghiép
thap, cac quy dinh va chinh séch cua chinh pha khuyén khich dau tu ra nudc ngoai.
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- C4c yéu t6 thuoc nhom thu hiit dau tur gdm: Thi trudng 16n va ting nhanh, vi tri dia
If gan nhau va tuong d6ng vé vin hoa, chi phi nhan cong ré, su phong phl vé nguyén
liéu tho, co s ha tAng phat trién, chinh sach dau tu thong thoang va co nhiéu vu dai.

Téng két cac cong trinh gan véi cha dé cua nghién ciu, tac gia nhan thdy ngoai nghién
ctru cua Aykut va Ratha (2004), phan 16n cac nha khoa hoc déu chon nghién ciru theo 2
huéng riéng trong viéc Ii giai cac nguyén nhan dau tu tryc tiép ra nuéc ngoai (Hinh 1):
Hudéng tht nhat 1a cac nhan té thuc ddy dau tu (nhin tir nuée xuat khau vén); Huéng thi
hai 12 cac nhan té thu hat dau tu (nhin tir nude nhap khau von). Tong két cac yéu té thuoe
2 nhom yéu té nay duoc thé hién qua Bang 1 va Bang 2.

Thic ddy dau tu

Quyét dinh dau tu

Thu hat du tu

Hinh 1. M@ ta cac yéu t6 tac dong dén quyét dinh dau tu cua cac DN
Bang 1
Nhém cac yéu tb thiuc day dau tu tir phia nudce xuét khiu von

Céc yéu t6 thuc day dau tu tir

o ) Nhémyéuté  Céc cong trinh nghién ctru dién hinh
phia nuéc xuat khau (XK) vén yeuto g g uu die

TT

Quy md thi truong khong du lén  Thi truong Masron va Shahbudin (2010),
1 cho phat trién nudc XK vén - UNCTAD (2006)
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Cac yéu t6 thuc day dau tu tir

s ) Nhém yéu t6
phia nuéc xuat khau (XK) von yelo

Céc cong trinh nghién ctru dién hinh

Téc @6 tang truong kinh té
2 khong nhu ki vong

Ap lyc canh tranh cua thi truong
3 rétcao, khién kinh doanh trong
nudc tré nén khé khan

Lu va cong su (2011), Masron va
Shahbudin (2010), UNCTAD (2006),
Aykut va Ratha (2004)

Lu va coéng su (2011), Masron va
Shahbudin (2010), Kayam (2009),
UNCTAD (2006), Aykut va Ratha
(2004)

Chi phi nhan cong tang cao
4 Chi phi kinh

Chi phi nguyén vt liéu dau vao doanh

5 cao

Masron va Shahbudin (2010), Kayam
(2009), Aykut va Ratha (2004)

Masron va Shahbudin (2010)

Hé thdng giao théng néi lién
6  gitra nugc XK von va nhap khau  Co sé ha tang

Kayam (2009)

(NK) vén
Mirc d6 sin c6 ngudn tai nguyén N . _
(Dét, muée, khoang san) giam Nguon tai Masron va Shahbudin (2010),
7 ] 1 1 A
tiép can kho khn nguyén UNCTAD (2006)
. . vz , Lu va cong su (2011), Masron va
8 ?;ytil::ﬁ:ctﬁcg’; cap phep Shahbudin (2010), UNCTAD (2006),
U g Aykut va Ratha (2004)
. dinh, s 3
Chinh sach khuyén khich, vu dai Shl:;,h lséch Lu va cong su (2011), Masron va
9 dau tu ra nuGc Ngoai cua nuGe lie dén Shahbudin (2010), UNCTAD (2006),
1€n quan dei
XK o fu Aykut va Ratha (2004)
u

Quy dinh vé khai thac tai
10 nguyén ngay cang chat chg, kho
khin cua nudc XK von

Lu va cdéng su (2011), Masron va
Shahbudin (2010), UNCTAD (2006),
Aykut va Ratha (2004)

Nguon: Tong hop cua tac gia
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Bang 2

Nhom céc yéu tb thu hit dau tu tir phia nude nhap khau von

TT

Cac yéu t6 thu hit dau tu tir phia
nuée NK vén

Nhom yéu té

Cac cdng trinh nghién ctru dién hinh

Thi tredng NK vén con chd cho

Anil va cong su (2014), Dunning

1 S S
su phat trién mot s6 nganh (2002)
. Anil va cong su (2014), Duanmu va
. \ Thi truong .
2 Toc dg tang truong nuée NK vén Guney (2009), Aykut va Ratha (2004),
Dunning (2002), Sun (2002)
3 Ap lyc canh tranh cua thi truong Duanmu va Guney (2009), Dunning
vén kha thap (2002)
Anil va cong su (2014), Aykut va
4 Chi phi lao dong kha thap Ratha (2004), Dunning (2002), Sun
Chiphi kinh  (2002)
. Chi phi nguyén vat liéu dau vao  doanh Anil va cong sy (2014), Dunning
kha thap (2002)
Mtrc d6 sin c6 ngudn tai nguyén Naudn tai Anil va cong sy (2014), Duanmu va
6  (dat, nuoc, cac tai nguyén thién 0 gu & Guney (2009), Aykut va Ratha (2004),
nhién....) khé cao guy Dunning (2002), Sun (2002)
. L2 ) Duanmu va Guney (2009), Aykut va
h, thy & cap ph
7 Quy dinh, thutuc ve cap phep Ratha (2004), Dunning (2002), Sun
dau tu cua nudc NK von
(2002)
Quy dinh,
g QW dinh vé diéu kién khai thac ~ chinh sach Duanmu va Guney (2009), Aykut va
tai nguyén cua nuéc NK vén lién quandeén  Ratha (2004), Dunning (2002)
dau tu
\ o s ‘ Duanmu va Guney (2009), Aykut va
3nsé h , han ¢
g QuyensoNIUTAIsin tw nhan 6 Ratha (2004), Dunning (2002), Sun

nuéc NK vén

(2002)
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TT

Cac yéu t6 thu hit dau tu tir phia
nuée NK vén

Nhom yéu té

Cac cdng trinh nghién ctru dién hinh

Vi tri dia If nuéc NK vén so voi

Duanmu va Guney (2009), Aykut va

10 . fo»
nudc XK von 1a twong doi gan Ratha (2004)
biali, van
1 Swtwong ddng vé van hoa gita N0 Anil va cong su (2014), Aykut va
hai nudc Ratha (2004)
1 He thong giao thdng (cau Aykut va Ratha (2004), Dunning
duong, bén bai...) phat trién . (2002)
- - Co s0 ha tang
13 C6 hé thong ha tang cho khu Aykut va Ratha (2004), Dunning
cdng nghiép/ khu ché xuat (2002)
Tiép can gan hon véi khach :
1P Can gan hon vot Khac Anil va cong su (2014), Sun (2002)
14 hang
Phuc vu cho céc DN ddng Pép ting nhu
huong dang dau tu tai nuéc NK .31 va tidn thi :
15 onedang daututal mAroc_A cauvatiepthi  apjl va cong su (2014), Sun (2002)
von (cung cap nguyén vat liéu
hd tro)
Su hoi nhap kinh té quéc té cua
nudc thu hat FDI (thanh vién Mo trasn
. X 1 . N -
16 WTO, huong ché d6 vu dai thué h‘ci) n;tw ?J‘c Anil va cong su (2014), Dunning
2 . . (0] a (0]
quan pho céap, Hiép dinh thuong té. P4 (2002)
mai song phuong va da
phuong...)
Sy 6n dinh cua chinh phu, tinh Anil va cong sy (2014), Duanmu va
17  trang tham nhiing, Ki thi sic Guney (2009), Vichea (2005),
toc. .. Ruiro chinh  punning (2002)
tri
18 Quan hé chinh trj vgi nugc XK Anil va cong su (2014), Vichea

von tét

(2005), Dunning (2002)

Nguon: Tng hop cua tac gia

Trén co s& nghién ctu i thuyét vé FDI va md hinh nghién cau cia Aykut va Ratha

(2004) ciing nhu cac cong trinh nghién ctru thuc nghiém lién quan (Bang 1, Bang 2), tac
gia xac dinh ¢ 2 nhdm yéu t tac dong chinh va dong thoi dén hoat dong dau tu ciia DN
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VN sang Campuchia: (1) Nhdm céc yéu t6 tac dong thuc day dau tu tir phia VN (Push
Factor), va (2) Nhém nhan t tac dong thu hut dau tu tir phia Campuchia (Pull Factor).
Trong d6, tac gia xac dinh c6 7 yéu t6 thuoc 2 nhém nay cung tac dong dén quyét dinh
dau tu vao Campuchia (Hinh 2). Cé4c gia thuyét thiét 1ap cho mé hinh nghién cau li
thuyét nhu sau:

Hi: Kinh té vi mé va thi trwong tic dong tich cue dén quyét dinh dau tw vao
Campuchia.

Ha: Chi phi lao déng, nguon nguyén liéu tdc dong tich cuee dén quyét dinh dau tw vao
Campuchia.

Ha: Co s6 ha tang tdc déng tich cuc dén quyét dinh dau tw vao Campuchia.

Ha: Nguon tai nguyén tac déng tich cuc dén quyét dinh dau tw vao Campuchia.

Hs: Quy dinh, chinh sdch lién quan dén dau tw tac tich cuc dén quyét dinh dau tu vdo
Campuchia.

He: Van héa - dia li tdc dong tich cuc dén quyét dinh dau tw vao Campuchia.

H7: Rui ro chinh trj tde dong tich cuee dén quyét dinh dau tw vao Campuchia.

Kinh té vi mé va thj trtruong

Chi phi lao dong,

nguon nguyén li¢u

Co s6 ha ting

Quyét dinh déu tw vao

Nguon tai nguyén Campuchia

Quy dinh, chinh sach
lién quan den dau tw

Vin hoéa - dia li

Riii ro chinh tri

Hinh 2. M6 hinh nghién ctru dé xuét
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3. Phwong phap nghién ctru

Nghién ctu st dung phdi hop hai phuong phap: (1) Nghién ctru dinh tinh va (2)
Nghién ctru dinh luong.

Nghién ctru dinh tinh dugc thuc hién théng qua thao luan nhém, trong nhom cé 6
chuyén gia dd va dang dau tu tryc tiép tai Campuchia. Nghién ctu ndy nhiam diéu chinh
thang do, cu thé, ngoai viéc diéu chinh tir ngi, ¥ nghia cac bién quan séat cho phu hop
véi thi truong Campuchia, nghién ciru dinh tinh da bo sung thém 3 bién quan sat cho
thang do kinh té vi mé va thi truong, thang do chi phi. Két qua tir 40 bién quan sat ban
dau, sau khi thao ludn nhém, cac chuyén gia d gitp tac gia bd sung thém 3 bién quan
sat. Cudi cung, thang do bao gdm cac bién quan sat nhu Bang 3. Cac thang do duoc st
dung trong mé hinh duoc ké thira va diéu chinh tir thang do cua Anil & cong sy (2014),
Marson & Shahbudin (2010), Aykut & Ratha (2004), va Dunning (2002), cu thé nhu
sau:

- Kinh té vi mé va thi trudng: Sir dung thang do cua Aykut va Ratha (2004), va
Dunning (2002).

- Chi phi lao dong, ngudn nguyén liéu: Str dung thang do cua Masron va Shahbudin
(2010), Aykut va Ratha (2004), va Dunning (2002).

- Co s& ha tang: Sir dung thang do cua Masron va Shahbudin (2010), Aykut va Ratha
(2004), va Dunning (2002).

- Ngudn tai nguyén: Sir dung thang do cia Aykut va Ratha (2004), va Dunning
(2002).

- Quy dinh, chinh sach lién quan dén dau tu: Str dung thang do ctia Aykut va Ratha
(2004).

- Van hoéa - dia li: Sir dung thang do cua Aykut va Ratha (2004).

- Rui ro chinh tri: Sir dung thang do cia Dunning (2002).

Bang 3

Céc thang do sau khi dugc hi¢u chinh thong qua nghién ctru dinh tinh

Kihiéu Bién quan sat

Kinh té vi mé va thi truong

KT1 Quy md thi truong Campuchia da I6n cho DN mé rong dau tu ra nuée ngoai
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Kihieu Bién quan sat

KT2 Ap luc canh tranh cua thi truong Campuchia thap

KT3 Tdc @6 tang truong cua thi truong Campuchia nhanh

KT4 Moi truong phap i cia Campuchia ngay cang hoan thién

KT5 Ap lyc canh tranh tai thj truong VN gia tang

KT6"  Chinh séch tai chinh tién té, 1i suat cua VN hay thay d6i bat lgi cho nha dau tu

KT7* Campuchia dugc huéng nhiéu wu dii thué quan cia cac nudc khéc so voi VN (GSP,

Thué NK=0)

Chi phi lao dong, ngudn nguyén liéu

CP1
CP2
CP3
CP4

CP5
CP6”

Chi phi sir dung lao dong pho thong & Campuchia thap

Chi phi sir dung ngudn nhan lyc va bao hiém xa hoi ¢ VN gia ting
Chi phi van tai va chi phi sir dung co so ha ting ¢ VN gia ting
Chi phi sir dung co s& ha ting va khai thac tai nguyén kha thap

Chi phi trién khai du an FDI & Campuchia khong cao (xin gidy phép, thu tuc hanh chinh
dé trién khai dy an FDI)

Chi phi sir dung lao dong c6 k¥ ning (quan tri va chuyén gia) & Campuchia khé thap

Co so ha tang

HT1
HT2
HT3
HT4
HTS
HT6
HT7
HT8

Hé thong giao thong (cau, cang duong, bén bai, xe ¢d...) caa Campuchia thuan tién
Hé thdng giao thdng néi lién VN va Campuchia thuan tién (thay, bo, hang khéng...)
Hé thdng ha tang khu cong nghiép/khu ché xuat cia Campuchia phat trién

Hé théng thdng tin, internet caa Campuchia thuan tién

Hé thdng cung cap dién, nudc ciia Campuchia dap ung yéu cau cia DN FDI

Ngudn nhan lyc tai Campuchia dap ng yéu cau du &n cua VN

Dich vu y té, kham chira bénh ciia Campuchia dép ng yéu cau caa DN FDI

Dich vu vui choi giai tri cia Campuchia dap (ng yéu cau cua nha dau tu nuée ngoai

Nguon tai nguyén

TN1

Mirc d6 sin c6 cua hai san & Campuchia doi dao
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Kihieu Bién quan sat

TN2 Mirc d¢ khan hiém tai nguyén bién & VN gia ting
TN3 Mtc d6 sin c6 caa l1am san & Campuchia ddi dao
TN4 Mirc d6 sin c6 cua ndng san & Campuchia doi dao
TN5 Khoang san & Campuchia dap (g yéu cau khai thac
TN6 Tai nguyén nuéc & Campuchia khé doi dao

TN7

Mirc d6 sin ¢ cua quy dat dé san xuat, kinh doanh & Campuchia doi dao

Quy dinh, chinh séch lién quan dén dau tu

QcC1 Quy dinh, thi tuc vé cip phép dau tu ra nuéc ngodi cua VN ngay cang thuan tién

Qc2 Quy dinh, thi tuc vé cip phép dau tu ciia Campuchia dé& dang

oca Chinh sach khuyén khich, wu dii dau tu ra nwdc ngoai caa VN, dic biét véi Campuchia
ngay cang cai thién

Qc4 Quy dinh vé khai thac tai nguyén ciia Campuchia thap

QC5 C6 nhiéu chinh sach khuyén khich, wu dai dau tu nuéc ngodi vao Campuchia

Vin hoa - dia li

VD1 Thai d9, ton giao tin ngudng cua hai nude kha trong dong

VD2  Vin héa va am thyc hai nuée kha gidng nhau

VD3 Phong tuc va tap quan cua hai nudc trong dong

VD4 Ngbn ngir va giao tiép cua hai nude tuong ddng

VD5 Campuchia va VN c6 vi tri dia Ii gin nhau

Rui ro chinh tri

RC1
RC2
RC3
RC4
RC5

Campuchia va VN c6 quan hé chinh tri than thiét

Hinh anh quéc gia Campuchia ngay cang duoc nang cao
Chinh trj & Campuchia ngay cang 6n dinh

Su ki thi sic toc cua Campuchia ngay cang giam

Tinh trang tham nhiing cia Campuchia ngay cang it

Quyét dinh diu tu vao Campuchia



18 V& Thanh Thu & cong su. Tap chi Phat trién Kinh té, 27(9), 04-33

Kihieu Bién quan sat

Y DN s& dau tu/gia ting dau tw vao Campuchia.

Ghi chi: *: Céc bién quan sat duoc bo sung tir cac chuyén gia.
Nguon: Két qua nghién ctru dinh tinh

Tir cac thang do da hiéu chinh, bang cau héi chinh thirc duoc thiét 1ap. Tac gia lua
chon thang do Likert 5 mirc do, v6i (1) Hoan toan khong dong v, (2) Khong ddng y, (3)
Trung hoa, (4) Bong Y, va (5) Hoan toan dong y. Mai cau 13 mot phét biéu vé mét tiéu
chi nao d6 trong mot khai niém cua mé hinh. Bang cau hoi chinh thirc bao gom 44 bién
quan sat twong ung voi 8 thang do trong mé hinh nghién ctu. Vé phuong phap diéu tra,
phuong phap phong van tryc tiép duoc xem 13 phuong phap c6 ti 1é phan hdi cao nhat.
Bén canh d6, phuong phap nay cho phép tac gia l1am rd nhitng phét biéu ti nghia véi
dap vién ciing nhu 1am giam nhitng sai léch c6 thé c6. Vi nhiing 1i do trén, nghién ctu
sir dung phuong phap phong van tryc tiép dé thu thap di liéu. Tuy nhién, véi phuong
phép nay, chi phi thuc hién kha cao. Do gidi han vé thoi gian, chi phi thuc hién, mau
nghién ctru duoc lra chon theo phwong phap thuan tién va phat trién mam. Theo do,
bang khao sat dugc gui ¢én cac DN TP.HCM di dau tu vao Campuchia. Sau do, cac DN
nay s& hd tro thong tin vé DN khac ciing dang dau tu hodc c6 ¥ dinh dau tu vao
Campuchia. Théng qua cau hoi gan loc (Pa/dang dau tu tryc tiép tai Campuchia; Co y
dinh dau tu truc tiép vao Campuchia; Khong c6 y dinh dau tu truc tiép vao Campuchia),
cac bang khao séat khong thude dbi twong khao sat duoc loai ra.

Phuong phap phén tich dir liéu chinh dugc stir dung cho nghién ctu la phén tich trén
mé hinh ciu truc tuyén tinh (SEM). Dé dat wéc lugng tin cay cho phuwong phap nay, mau
nghién cttu phai c6 kich thudc 16n (Raykov & Widaman, 1995). Tuy nhién, hién nay,
viéc x4c dinh kich thugc mau bao nhiéu 1a 1én van chua rd rang. Bén canh d6, kich thudc
mau con phu thude vao phuong phap sir dung cho uéc lugng (ML, GLS, ADF...). Theo
Hair va cong su (2009), v&i phuong phap ML thi kich thudc mau téi thiéu phai tir 100
dén 150. Theo Hoelter (1983) kich thuéc mau t6i thiéu phai 1a 200*. Bén canh d6, Bollen
(1989) cho kich thudc mau téi thiéu 1a 5 mau cho 1 tham sé udce lugng?. Trong nghién
clru ndy, c0 tat ca 44 tham s wéc lugng nén kich thudc mau toi thiéu 1a 220. Tuy nhién,
c& mau cang Ién thi cang giam nhitng sai léch do lay mau. Vi vay, nghién ctu nay phét
ra 300 phiéu diéu tra cho cac DN dang sinh hoat tai Hiép hoi hitu nghi VN Campuchia
va Hiép hoi cac nha dau tu vao Campuchia, déng thoi phiéu khao sat ciing duoc goi truc
tiép dén cac DN tham gia Hoi nghi xdc tién dau tw VN — Campuchia lan 3 va lan 4 (i
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lan c6 khoang 600 dai biéu quan chtc chinh phu 2 nuwéc va cac DN tham gia). Két qua
thu vé c6 248 phiéu hop 1&. Théng qua cau hoi gan loc, miu xac dinh dbi tuong tham gia
khao sét 1a cac DN di va dang dau tu tai thi truong Campuchia va cac DN ¢6 ¥ dinh dau
tu vao Campuchia (c6 hoat dong kinh doanh sang Campuchia nhu xuat nhap khau, dau
thau, dich vu van chuyén, du lich...). Cu thé, co cau mau nhu sau:

Bang 4

Pic diém mau

Pic diém S6 lwong DN Ti lé (%)
D3, dang dau tur tryc tiép 33 13,3
C6 y dinh dau tu (xuat — nhap khau, d4u thau, dich vu) 215 86,7
Téng 248 100

Nguon: Két qua khao st cua nhém tac gia

Dix liéu thu thap duoc dua vao xir If, phan tich bang phan mém SPSS 20. Théng qua
dir liéu nay, cac thang do dwgc danh gia do tin cay bang hé sé Cronbach’s Alpha. Thang
do dugc chap nhan khi hé s Cronbach’s Alpha 16n hon 0,6 (Nunnally & Bernstein,
1994; Nguyén Dinh Tho, 2011) va hé s twong quan bién - tong > 0,3. Tiép theo, cac
bién quan sat duoc kiém dinh gia tri thdng qua phan tich nhan t5 (EFA). Cac bién c6
trong s6 (Factor Loading) nhé hon 0,5 va chénh 1éch trong s6 nhé hon 0,3 (Nunnaly &
Bernstein, 1994; Nguyén Dinh Tho, 2011) s& tiép tuc bi loai. Phuong phép trich hé sb
duogc sir dung la Principal Components véi phép quay Varimax. Thang do duoc chip
nhan khi tong phuong sai trich >50% (Nunnaly & Bernstein, 1994; Nguyén Dinh Tho,
2011). M hinh héi quy tuyén tinh boi (v6i phuong phap Stepwise) duoc st dung nham
xac dinh nhitng nhan té nao that sy tac dong dén quyét dinh dau tu vao Campuchia cua
cac DN VN va xem xét muc do cua sy tac dong nay.

4. Két qua nghién ciru
4.1. MO ta dir liéu nghién cuu

Chudi dit liéu nghién ctu c6 sy bién dong nhe gitra gid tri trung binh, gié tri 16n nhat,
gia tri nho nhat va do léch chuan. Phan Ion cac bién quan sat déu cé phan phdi lech trai,
ngoai trir KT2, CP1, CP2, CP3, QC4 (Skewness Ién hon 0). Xét vé hinh dang phan phdi,
tat ca cac bién quan sat déu c6 hinh dang thap va t véi 2 dudi dai.
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Bang 5
Mo ta dir liéu nghién ctu
Bién Sé Giatri Giatri Trung Do léch :
quansat  quansat  nho nhit  Ion nhat binh chuan Skewness  Kurtosis
KT1 248 1 5 3,06 0,758 -0,101 -0,047
KT2 248 1 5 3,42 0,744 0,027 0,350
KT3 248 1 5 3,23 0,845 -0,304 -0,261
KT4 248 1 5 3,35 0,771 -0,439 0,642
KT5 248 1 5 3,16 0,746 -0,153 -0,302
KT6 248 1 5 3,67 0,822 -0,599 0,759
KT7 248 1 5 3,81 1,125 -0,592 -0,471
CP1 248 3 5 4,37 0,515 0,195 -1,160
CP2 248 3 5 4,46 0,508 0,053 -1,773
CP3 248 3 5 4,44 0,505 0,167 -1,742
CP4 248 2 5 4,13 0,758 -0,670 0,291
CP5 248 3 5 4,43 0,535 -0,107 -1,158
CP6 248 3 5 4,21 0,571 -0,018 -0,272
HT1 248 1 5 3,12 0,968 -0,371 -0,081
HT2 248 1 5 2,79 0,905 -0,175 0,017
HT3 248 1 5 3,07 0,973 -0,085 -0,289
HT4 248 1 5 3,00 0,975 -0,282 -0,370
HT5 248 1 5 3,21 0,831 -0,230 0,270
HT6 248 1 5 2,85 0,975 -0,207 -0,269
HT7 248 1 5 3,04 0,836 -0,210 0,401
HT8 248 1 5 3,82 1,129 -0,607 -0,471
TN1 248 1 5 3,28 0,940 -0,267 -0,287
TN2 248 1 5 3,21 0,727 -0,209 0,583
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Bién Sb Gia tri Giatri Trung Do léch .
quansat  quansat  nho nhit  Ion nhat binh chuan Skewness  Kurtosis
TN3 248 1 5 3,10 0,945 -0,348 -0,108
TN4 248 1 5 3,30 0,901 -0,534 0,436
TN5 248 1 5 3,35 0,860 -0,320 0,158
TN6 248 1 5 2,87 0,883 -0,234 0,316
TN7 248 1 5 3,18 0,805 -0,099 0,420
QC1 248 1 5 3,29 0,884 -0,143 -0,195
QC2 248 1 5 3,54 0,814 -0,440 0,284
QC3 248 1 5 3,54 0,843 -0,447 -0,095
QC4 248 1 5 2,94 0,882 0,118 -0,228
QC5 248 1 5 3,15 0,927 -0,217 -0,282
VD1 248 1 5 3,67 0,683 -0,385 0,590
VD2 248 1 5 3,32 0,769 -0,357 0,343
VD3 248 1 5 3,21 0,784 -0,345 -0,400
VD4 248 1 5 3,60 0,752 -0,334 0,142
VD5 248 1 5 3,43 0,963 -0,600 0,023
RC1 248 1 5 3,80 1,034 -0,896 0,458
RC2 248 1 5 3,87 0,913 -1,093 1,479
RC3 248 1 5 3,77 0,949 -0,835 0,640
RC4 248 1 5 3,44 1,059 -0,510 -0,387
RC5 248 1 5 3,75 0,948 -0,783 0,448
Y 248 2 4 3,23 0,334 -0,408 0,191

Nguon: Tinh toan cua tac gia

4.2. Ddnh gid chung vé do tin Cdy thang do va phan tich nhan t6

Sau khi cac thang do duoc dua vao danh gia, két qua c6 6 bién quan sat bi loai do
khong du diéu kién (hé sé twong quan bién — tong <0,3). Céc bién bi loai 1a: KT7, CP4,
HT3, HT8, TN1 va TN2. Hé s Cronbach’s Alpha ciia 7 thang do nay ciing déu thoa
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diéu kien (Bang 6). Vi vay, 37 bién quan sat thudc 7 thang do nay tiép tuc duoc dua vao
phan tich kham pha nhan té (EFA) dé kiém dinh gia tri.

Bang 6

Két qua danh gia do tin cay thang do

Trung binh thang do Phuong sai thang do Tuong quan Alpha néu loai

Bién . Y Y 2
néu loai bién néu loai bién bién - tong bién

Kinh té vi mé va thi truong: o.= 0,798

KT1 16,84 7,874 0,588 0,759
KT2 16,48 7,919 0,593 0,758
KT3 16,67 7,769 0,524 0,775
KT4 16,55 7,828 0,587 0,759
KTS 16,74 8,265 0,497 0,779
KT6 16,23 7,832 0,532 0,772

Chi phi lao dgng, nguon nguyén liéu: o= 0,876

CP1 17,53 3,141 0,681 0,856
CP2 17,44 3,170 0,676 0,857
CP3 17,46 2,922 0,853 0,815
CP5 17,47 2,906 0,799 0,827
CP6 17,69 3,201 0,549 0,890

Co s6 ha tang: a. = 0,778

HT1 14,90 10,872 0,397 0,777
HT2 15,22 10,438 0,527 0,744
HT4 15,02 9,571 0,633 0,715
HTS 14,81 10,804 0,522 0,746
HT6 15,16 10,101 0,531 0,743
HT7 14,97 10,639 0,552 0,739

Nguon tai nguyén: a = 0,755
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Bié Tmng binh thapg do PhU@g sai thapg do Tugng quan Alpha n,éu loai
néu loai bién néu loai bién bién - tong bién
TN3 12,70 5,864 0,659 0,656
TN4 12,50 6,453 0,548 0,701
TN5 12,45 7,277 0,379 0,759
TNG6 12,93 6,704 0,501 0,719
TN7 12,62 6,892 0,528 0,710
Quy dinh, chinh sach lién quan dén dau t: o = 0,728
QC1 13,18 5,979 0,535 0,662
QC2 12,93 6,254 0,531 0,666
QC3 12,93 6,408 0,459 0,692
QC4 13,53 6,315 0,448 0,697
QC5 13,32 6,064 0,472 0,689
Van héa - dia li: a= 0,767
VD1 13,56 5,672 0,629 0,699
VD2 13,91 5,963 0,434 0,758
VD3 14,02 5,643 0,518 0,731
VD4 13,63 5,197 0,707 0,667
VD5 13,80 5,247 0,456 0,765
Rui ro chinh tri: a = 0,789
RC1 14,83 7,823 0,724 0,693
RC2 14,76 9,316 0,525 0,762
RC3 14,87 8,432 0,679 0,713
RC4 15,19 9,142 0,439 0,794
RC5 14,88 9,338 0,490 0,773

Nguon: Tinh toan cua tac gia
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Két qua phan tich EFA lan dau cho thiy bién TN5 khong dat duoc gid tri hoi tu nén
bi loai. Twong ty, bién RC1, HT1 va VD1 bj loai & lan phan tich thir hai, tha ba va tha
tu do khong dat gia tri phan biét. Két qua phan tich EFA 1an cudi nhu sau:

Bang 7
Két qua phan tich nhan t6 kham pha EFA 1an cudi cing

) Nhan t6
Bién

1 2 3 4 5 6 7

CP3 0,920
CP5 0,884
CP1 0,807
CP2 0,800
CP6 0,678

KT1 0,738
KT2 0,736
KT4 0,736
KT6 0,683
KT3 0,676
KT5 0,656

HT4 0,790
HT7 0,747
HTS 0,708
HT6 0,686
HT2 0,680

Qc1 0,731
QCc2 0,730
QC5 0,678
QC3 0,666
Qc4 0,648
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TN3 0,833

TNG6 0,750

TN4 0,704 0,230

TN7 0,669

VD3 0,751

VD4 0,728

VD2 0,705

VD5 0,242 0,624 -0,211
RC2 0,752
RC5 0,739
RC4 0,690
RC3 0,668
Tririéng 3,580 3,196 3,103 2,775 2,400 1,973 1,399

Tong phuong sai trich 10,849 20,535 29,939 38,347 45619 51,598 55,838

Cronbach's Alpha 0,876 0,798 0,777 0,728 0,759 0,699 0,693

Nguon: Phan tich cua tac gia

Két qua phan tich cho thdy, 33 bién quan sat dugc gom lai thanh 7 nhan té tai tri
riéng, véi tong phurong sai trich 1a 55,38%. Ting nhan té bao gom cac bién quan sat nhu
sau:

Nhan t6 1 (Chi phi hoat dong, ngudn nguyén liéu — ki hiéu la CP) gom 5 bién quan
sat: CP1, CP2, CP3, CP5, va CP6.

Nhan té 2 (Kinh té vi mé va thi truong — ki higu 1a KTTT) gém 6 bién quan sat: KT1,
KT2, KT3, KT4, KT5, va KT6.

Nhan t6 3 (Co s6 ha tang — ki hiéu 1a CSHT) gom 5 bién quan sat: HT2, HT4, HT5,
HT6, va HT7.

Nhan t6 4 (Quy dinh, chinh sach lién quan dén dau tu — ki hiéu 1a QPCS) gém 5 bién
quan sat: QC1, QC2, QC3, QC4, va QC5.

Nhan t6 5 (Ngudn tai nguyén — ki hiéu 1a NTN) bao gom 4 bién quan sat: TN3, TN4,
TNG, va TN7.
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Nhan t6 6 (Vin hoa - dja Ii — ki hiéu 1a VHDL) bao gébm 4 bién quan sat: VD2, VD3,
VD4, va VD5.

Nhan t6 7 (Rui ro chinh tri — ki hiéu 12 RRCT) bao gom 4 bién quan sat: RC2, RC3,
RC4, va RCS5.

4.3. Phan tich két qua hoi quy cac nhan té tdc déng dén quyét dinh dau tuw truc tiép
cua DN VN sang Campuchia.

Két qua phan tich hdi quy cho thay, véi 7 nhan té dwa vao dé xem xét sy tac dong
dén quyét dinh dau tu truc tiép caa VN vao Campuchia (ki hiéu 13 QP), ¢6 4 md hinh
duoc tao ra (Bang 8). M hinh thir 4 ¢6 hé s6 xac dinh hiéu chinh cao nhat (0,867), dat
diéu kién (>0,50). Vi vay, md hinh thir 4 duoc chon. Két qua nghién ciru ciing cho thay,
céc gia dinh ciing khong vi pham. Phwong trinh hdi quy tuyén tinh biéu didn méi quan
hé gitra 4 nhan té tac dong dén quyét dinh dau tu tryc tiép vao Campuchia nhu sau:

0P = ap+ ar *VHPL + az*CSHT + ag*KTTT + a4 *0PCS

Bang 8
Céac mod hinh hdi quy tir phuong phéap Stepwise
Mb hinh R R? R? hiéu chinh Sai s chuan  Hé sb Durbin-Watson

1 0,5572 0,310 0,307 0,278
2 0,759° 0,576 0,572 0,218
3 0,873¢ 0,762 0,759 0,164
4 0,9314 0,867 0,865 0,123 1,893

Ghi chu:

a. Bién doc lap: (Hang s6), VHPL

b. Bién doc lap: (Hang sé), VHPL, CSHT

c. Bién doc lap: (Hang s6), VHPL, CSHT, KTTT

d. Bién doc lap: (Hang s6), VHPL, CSHT, KTTT, QDCS

e. Bién phu thuoc: Y
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Histogram

Dependent Variable: Y

Mean = -584E-15
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y
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Hinh 5. D) thi P-P Plot ctia phan du dd chuan hoa

Két qua kiém dinh md hinh cho thay (Bang 7), véi d6 tin cay 95%, 4 nhan t6 trén that
su tac dong dén quyét dinh dau tu vao Campuchia (mirc ¥ nghia 1a 0,000 < 0,05). Piéu
nay ¢ nghia 13 c6 4 gia thuyét dugc chip nhan 1a H1, H3, H5 va H6. Két qua nghién
ctru cho thay, quyét dinh dau tu vao Campuchia chiu su tic dong bai: (1) Vin hoa - dia
If, (2) Co so ha tang, (3) Kinh té vi mé va thi truong, va (4) Quy dinh, chinh séach lién
quan. 4 yéu té nay cd thé giai thich dugc 86,7% cho quyét dinh dau tu vao Campuchia.
Cac phan con lai la do sai s va cac nhan té khéc.
Bang 9

Hg¢ s0 hoi quy cua mo hinh

Heé s

. ., Heésbchuan
Hé so chua chuan hoa i

, . Da cong tuyén

M6 hinh héa  Gigwrit MUY

- - nghia
B Sai s6 chuan Beta Dungsai  VIF

(Hang sd) -0,181 0,088 -2,068 0,040
VHDL 0,350 0,014 0,600 25575 0,000 0,994 1,006

4

CSHT 0,266 0,012 0,503 21,475 0,000 0997 1,003

KTTT 0,255 0,014 0,438 18,672 0,000 0,992 1,008
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QbCS 0,171 0,012 0,325 13,882 0,000 0,999 1,001

T6m lai, cac yéu td tac dong chinh dén quyét dinh dau tu vao Campuchia duoc viét
lai theo ham hdi quy nhu sau:

Qb =-0,181+ 0,350*VHDL + 0,266*CSHT + 0,255*KTTT + 0,171*QbCS

Két qua chi ra nhom yéu té Vin hoa - dia Ii c6 tac dong quan trong nhat dén quyét
dinh dau tu cia DN VN sang Campuchia (0,600), tiép dén l1a nhém yéu t6 Co so ha ting
(0,503), nhém Kinh té vi mé va thi truong (0,438) va cubi cing la nhém Cac quy dinh
chinh, sach lién quan dén dau tu (0,325).

5. Két luan va goi y chinh sach

Két qua nghién ctru nay da chi ra: Quyét dinh dau tu truc tiép vao Campuchia chiu
su tac dong boi 4 yéu té: (1) Van hoa - dia Ii, (2) Co sé ha tang, (3) Kinh té vi mé va thi
truong, va (4) Quy dinh, chinh sach lién quan dén dau tu. Két qua nghién ctu ndy mot
lan nita khang dinh lai két qua nghién ctru caa Aykut va Ratha (2004): Quyét dinh dau
tu tryc tiép ra nude ngodi cua DN chiu sy anh hudng cua cac yéu td thic day va thu hat
dau tu. Tuy nhién, tai thi truong Campuchia, yéu té chi phi, nguén tai nguyén, rui ro
chinh tri khong c6 ¥ nghia thong ké trong nghién ctiu ndy. Két qua nay ciing phu hop
vé6i két qua nghién ciru cuia Duanmu va Guney (2009) tai thi truong Trung Quéc va An
Do Vi ngudn tai nguyén ciing khong ¢ y nghia théng ké. Tuy nhién, yéu t6 chi phi va
rai ro chinh tri da duoc rat nhidu nha nghién ciu khang dinh trong cac nghién ctu cua
minh, do d6 trong tuong lai, can ¢ thém nhitng mé hinh kiém dinh cho cac yéu tb nay.

Muc dich cua nghién ctu nay |1a xay dung khung phan tich cac yéu té thu hat va thac
day tac dong dén hoat dong dau tur tryc tiép ra nuéc ngoai, cu thé 1a Campuchia. Két qua
nghién ctru chi ra ca 2 nhém yéu t6 thuc day dau tu va thu hat dau tu tac dong dong thoi
dén FDI cua VN sang Campuchia, trong d6, cac yéu t6 thu hat dau tu gitr vai trd chi
dao.

Nhom yéu té thiic day gom quy dinh, tha tuc vé cap phép dau tu ra nudc ngoai cua
VN ngay cang thuan tién c6 ¥ nghia trong viéc tac dong dén cac DN VN dau tu ra nudc
ngoai. Vi vay, dé cac DN VN tham nhap nhanh va sau hon vao thi trudng nudc ngoai,
cac co quan quan |i Nha nuéc VN nén lam cho cac quy dinh, thi tuc vé cip phép dau tu
ngay cang don gian hon.
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Nhom cac yéu té thu hat dau tu tac dong dén FDI cua DN VN vao Campuchia bao
gom: Nhom yéu t6 van hoa - dia i (gom cac nhan té: Ton gi&o, phong tuc tap quan, théi
do, tin ngudng, ngdn ngi va giao tiép cua hai nudce twong dong, vi tri dia Ii cua hai nuwéc
gan nhau), nhom yéu té nay tac dong manh nhat dén quyét dinh dau tu tryc tiép cua cac
DN VN vao thi trusng Campuchia, nghién ciru thyc tién ciing khang dinh két luan nay:
Tranh chap 14nh thd bién gigi, ki thi dan toc Viét cia mot sé nhém phe phéi trong Quéc
Hoi va mot s6 viing & Campuchia tac dong can tré khong nho dén hoat dong kinh doanh
noi riéng va dau tu noéi chung cua cac DN Viét trén thi treong nay. Theo tac gia, viéc
gap rat phan chia bién giéi gitra hai nudc, ting cuong giao luu van héa, to chic giao két
giita cac dia phuong cua hai nugc, gop phan 6n dinh chinh tri 1a co s¢ quan trong ting
cuong hoat ddng dau tu tryc tiép trén thi truong ndy. Ngoai ra, viéc ma céc 16p day ngdn
ngit Kho-me, hoc vé vin hoa ciia ngudi Campuchia cho cac nha dau tu, chuy@n gia, nha
thwong mai... da, dang va s& kinh doanh tai thi truong nay ciing gop phan ting cuong
tinh hiru nghi gitra hai dan toc. Nhém yéu té Co so ha tang 1 nhan té tac dong manh th
hai dén quyét dinh dau tu truc tiép cua cac DN VN vao Campuchia (bao gdm: Hé théng
giao thong cua Campuchia, hé thdng giao thdng néi lién hai nude, hé théng théng tin
lién lac, buu dién thuan tién, hé thdng cung cap dién, nudc, dich vu dao tao ngudn nhan
lyc, dich vy y té - kham chira bénh cua Campuchia)... Chinh pha VN can phéi hop véi
Campuchia ting cuong cong tac xay dung, ma rong cau duong nhu hanh lang kinh té
Pong Tay, cac tuyén duong bd, duong thuy, duong hang khong dé tao thuan loi hon nira
cho su dau tu, giao thuong giita hai nwdc. Ngoai ra, khuyén khich cac DN van tai, buu
chinh vién thong, dién ... dau tu vao nhau. Bén canh d6, hai nudc can co co ché dac biét
khuyén khich cac di an cham soc strc khoe nhu: Bénh vién, phong kham. .. cia VN trién
khai tai Campuchia. Dé giai quyét van dé vi mé va thi truong, co ché chinh sach lién
quan dén dau tu thi Chinh phu cua ca hai nuéc can xay dung co ché hop tac lién chinh
phu, trong do, 6 su tham gia cua cac nha khoa hoc va dai dién Hiép hoi cac nha dau tu
vao Campuchia nham ra soét lai co ché chinh sach lién quan dén dau tu truc tiép (co ché
dau tu ra nuéc ngoai ciia VN, co ché thu hut dau tu cia Campuchia), chi ra cac han ché
diéu hanh chinh sach vi mé va thi truong cia ca hai nude dé tir d6 dé xuat cac giai phap
hoan thién.

Han ché va huréng nghién cizu tiép theo: tac gia thuc hién lay phiéu khao sat cac DN
dang dau tu va co y dinh dau tu vao Campuchia theo phuong phap thuan tién va phat
trién mam, do do tinh téng quét cuia nghién ciru chua cao; Ngoai ra, nghién ciru chua chi
ra cac nganh dau tu khac nhau vao Campuchia c6 mtrc d6 thuan loi va kho khan giéng
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va khac nhau nhu thé nao ma chi tap trung khang dinh thiét ké nghién ctu bang hé sb
tin cay Cronbach’s Alpha va phén tich nhan t6 khdm pha EFA, hdi quy tuyén tinh boi.
Hudéng nghién ciru tiép theo tac gia dé xuat can tang cudng mau khao sat, s dung md
hinh cu trac SEM dé xem xét mdi quan hé nhan qua giira cac nhan té anh huang truc
tiép va gian tiép dén dau tu truc tiép cia VN vao Campuchiam
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