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Tóm tắt:
Nghiên cứu sử dụng phương pháp ước lượng PVAR để phân tích tác động của hiệu ứng đầu 
tư trực tiếp nước ngoài (FDI) và dấu chân sinh thái (EFP) đến phát triển kinh tế bền vững tại 
các thị trường mới nổi ở Đông Nam Á như Indonesia, Malaysia, Philippines và Thái Lan trong 
giai đoạn 1995-2023. Kết quả cho thấy, FDI có thể làm giảm chất lượng môi trường thông qua 
việc thúc đẩy mở rộng kinh tế, ảnh hưởng tiêu cực đến phát triển kinh tế bền vững trong ngắn 
hạn. Đồng thời, EFP có mối quan hệ tiêu cực với phát triển kinh tế bền vững. Do đó, cần quản 
lý và định hướng FDI hiệu quả bằng cách thu hút các dự án sử dụng công nghệ tiên tiến, thân 
thiện với môi trường và có trách nhiệm xã hội. Ngoài ra, cần kiểm soát EFP thông qua việc 
đầu tư vào năng lượng tái tạo, áp dụng công nghệ tiết kiệm năng lượng và bảo tồn đa dạng 
sinh học từ đó đáp ứng được mục tiêu phát triển kinh tế bền vững của các thị trường mới nổi 
ở các quốc gia Đông Nam Á.
Từ khóa: Dấu chân sinh thái, thị trường mới nổi, đầu tư trực tiếp nước ngoài, mô hình vector 
tự hồi quy dữ liệu bảng, phát triển kinh tế bền vững.
Mã JEL: C32, C33, F21, O16.

The impact of foreign direct investment and ecological footprint on sustainable 
development in emerging markets of Southeast Asian countries
Abstract:
The study employs the panel vector autoregression (PVAR) estimation method to analyze 
the impact of foreign direct investment (FDI) and ecological footprint (EFP) on sustainable 
economic development in emerging Southeast Asian markets, including Indonesia, Malaysia, 
the Philippines, and Thailand, during the period 1995-2023. The results indicate that FDI 
can degrade environmental quality by promoting economic expansion, negatively affecting 
sustainable economic development in the short term. Simultaneously, EFP exhibits a negative 
relationship with sustainable economic development. Therefore, it is essential to effectively 
manage and direct FDI by attracting projects that utilize advanced, environmentally friendly 
technologies and uphold social responsibility. In addition, controlling EFP through investments 
in renewable energy, the application of energy-saving technologies, and the conservation of 
biodiversity is crucial to achieving the sustainable economic development goals of emerging 
markets in Southeast Asian countries.
Keywords: Ecological footprint, emerging markets, foreign direct investment, panel vector 
autoregression (PVAR), sustainable economic development.
JEL codes: C32, C33, F21, O16.
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1. Giới thiệu 
Nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) ngày càng hướng vào những nền kinh tế tăng trưởng nhanh 

với lợi thế về chi phí sản xuất thấp, nguồn lao động dồi dào và nguồn tài nguyên thiên nhiên phong phú. 
Tuy nhiên, bên cạnh những lợi ích kinh tế rõ rệt, việc thu hút mạnh dòng vốn này cũng mang lại những ảnh 
hưởng tiêu cực đối với môi trường. Nếu các tác động này không được quản lý tốt, chúng sẽ tạo ra áp lực 
lớn lên tài nguyên thiên nhiên, làm gia tăng dấu chân sinh thái (Ecological footprint) và cản trở mục tiêu 
phát triển kinh tế bền vững tại các nước tiếp nhận nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài. Nghiên cứu của 
Grossman & Krueger (1995) đã xây dựng lý thuyết đường cong Kuznets môi trường, chỉ ra rằng FDI có thể 
gây ô nhiễm đáng kể ở các quốc gia tiếp nhận dòng vốn FDI do việc chuyển dịch các ngành công nghiệp ô 
nhiễm sang những nước có quy định quản lý môi trường lỏng lẻo hơn (Adebayo & cộng sự, 2021; Al-Mulali 
& cộng sự, 2015; Đinh Thị Thanh Bình, 2024). Ngược lại, một số nghiên cứu gần đây cho rằng FDI nếu gắn 
với công nghệ cao sẽ làm giảm bớt tác động tiêu cực và thậm chí hỗ trợ phát triển kinh tế bền vững thông 
qua việc sử dụng hiệu quả hơn nguồn lực và giảm lượng phát thải (Danish & Khan, 2020; Liu & Kim, 2018; 
Padhan & Bhat, 2023; Wang & Uctum, 2024).

Các nghiên cứu của Cao & Shi (2021), Duttagupta & Pazarbasioglu (2021), Hoskisson & cộng sự (2000) 
đều nhận định các quốc gia thị trường mới nổi là những nền kinh tế tăng trưởng nhanh, sử dụng tự do hóa 
kinh tế để thúc đẩy phát triển, và là điểm đến hấp dẫn của dòng vốn FDI quốc tế. Theo MSCI (2025), trong 
số 10 quốc gia Đông Nam Á, ngoài Singapore là thị trường phát triển, có bốn nước thị trường mới nổi gồm 
Indonesia, Malaysia, Philippines và Thái Lan hiện đang là trung tâm thu hút vốn đầu tư lớn nhất từ các quỹ 
đầu tư và tổ chức quốc tế. Trong khi đó, Việt Nam hiện vẫn được MSCI xếp vào nhóm thị trường cận biên 
do những hạn chế liên quan tới pháp lý, minh bạch và tính thanh khoản thị trường, gây cản trở đáng kể việc 
thu hút vốn FDI. Tuy nhiên, Việt Nam đang có cơ hội rất lớn để chuyển sang nhóm thị trường mới nổi nếu 
khắc phục được những điểm yếu này, qua đó mở ra cơ hội lớn thu hút vốn đầu tư quốc tế và thúc đẩy phát 
triển bền vững. Vì vậy, việc nghiên cứu mối quan hệ giữa FDI, dấu chân sinh thái và phát triển kinh tế bền 
vững tại các quốc gia thị trường mới nổi trong khu vực Đông Nam Á sẽ mang lại những kinh nghiệm quý 
giá cho Việt Nam trong tương lai.

Xuất phát từ tính cấp thiết trên, nghiên cứu này sử dụng phương pháp LSDV trong mô hình PVAR để 
phân tích tác động của FDI, dấu chân sinh thái đến phát triển bền vững tại các quốc gia thuộc nhóm thị 
trường mới nổi (Indonesia, Malaysia, Philippines và Thái Lan) trong giai đoạn từ năm 1995 đến 2023. Dữ 
liệu trong nghiên cứu gồm chỉ số phát triển kinh tế bền vững (SDI) được xây dựng bằng phương pháp PCA 
từ sáu thành phần kinh tế - xã hội. Các biến độc lập bao gồm FDI lấy từ World Development Indicators 
(WDI) và dấu chân sinh thái (EFP) từ Global Footprint Network (2025). Kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng 
trong ngắn hạn, dòng vốn FDI có thể làm giảm chất lượng môi trường do thúc đẩy hoạt động kinh tế, từ đó 
gây ảnh hưởng tiêu cực tới phát triển kinh tế bền vững. Ngoài ra, dấu chân sinh thái có mối quan hệ tiêu cực 
rõ rệt với phát triển bền vững, chủ yếu do việc khai thác và sử dụng tài nguyên thiên nhiên quá mức trong 
quá trình công nghiệp hóa. Từ những phát hiện này, nghiên cứu đề xuất một số hàm ý thực tiễn, trong đó 
nhấn mạnh các nước thị trường mới nổi nên ưu tiên thu hút các dự án FDI sử dụng công nghệ sạch và có 
trách nhiệm xã hội. Chính phủ cần áp dụng các biện pháp quản lý chặt chẽ nhằm kiểm soát dấu chân sinh thái 
thông qua các chính sách như thúc đẩy năng lượng tái tạo, quản lý bền vững nguồn tài nguyên, giảm thiểu 
chất thải và nâng cao ý thức cộng đồng về lối sống và tiêu dùng bền vững. Kết quả nghiên cứu này cung cấp 
những kinh nghiệm hữu ích cho Việt Nam trong việc chuẩn bị tốt hơn khi chuyển sang nhóm thị trường mới 
nổi và hướng tới phát triển kinh tế bền vững lâu dài.

2. Tổng quan nghiên cứu
Lý thuyết tăng trưởng nội sinh cho thấy vai trò của FDI trong việc thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, lý thuyết 

này chỉ ra rằng FDI đóng vai trò quan trọng trong việc chuyển giao công nghệ, kiến thức và vốn, từ đó thúc 
đẩy tăng trưởng kinh tế bền vững (Borensztein & cộng sự, 1998; Carkovic & Levine, 2005). Có thể hiểu, 
đầu tư trực tiếp nước ngoài là sự dịch chuyển vốn giữa các nước phát triển để tăng thị phần. Trong những 
năm gần đây, các quốc gia thị trường mới nổi trở thành điểm thu hút lớn cho dòng vốn FDI do chi phí sản 
xuất thấp và nguồn tài nguyên thiên nhiên phong phú. Tuy nhiên, lợi ích kinh tế này thường đi kèm với 
những vấn đề môi trường nghiêm trọng, làm dấy lên tranh luận về tác động thực sự của FDI đến phát triển 
kinh tế bền vững của các quốc gia tiếp nhận. Chẳng hạn như các nghiên cứu về việc thu hút vốn FDI có 
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liên quan đến việc tăng lương ở các nền kinh tế chủ nhà (Harrison, 1995; Lipsey, 2004); năng suất cao hơn 
(Kathuria, 2000; Okamoto & Sjöholm, 2000), năng suất và sự lan tỏa kiến thức tới các doanh nghiệp trong 
nước (Javorcik, 2004) và tăng trưởng kinh tế (Borensztein & cộng sự, 1998; Carkovic & Levine, 2005). 

Hosan & cộng sự (2022) cho rằng phát triển kinh tế bền vững là quá trình tăng trưởng kinh tế được thực 
hiện một cách có trách nhiệm, đáp ứng các nhu cầu hiện tại mà không làm tổn hại tới khả năng đáp ứng 
các nhu cầu của thế hệ tương lai. Điều này đòi hỏi một sự cân bằng giữa phát triển kinh tế với bảo vệ môi 
trường và cải thiện chất lượng sống của cộng đồng. Phát triển kinh tế bền vững không đơn thuần chỉ là tăng 
trưởng về số lượng mà còn chú trọng vào chất lượng, công bằng xã hội, và bảo vệ tài nguyên thiên nhiên. 
Việc thu hút vốn FDI có thể giúp tăng trưởng kinh tế, nhưng đồng thời FDI có thể ảnh hưởng đến lượng 
khí thải carbon thông qua nhiều kênh, bao gồm bằng cách tăng quy mô hoạt động kinh tế, các vấn đề về đô 
thị hoá và hiệu ứng nhà kính dẫn đến vấn đề biến đổi khí hậu gây ảnh hưởng kinh tế, xã hội toàn cầu. Tuy 
nhiên, trong những năm gần đây, nhận thức về đầu tư trực tiếp nước ngoài đã thay đổi, từ chỗ tiêu cực và bất 
lợi cho thị trường chủ nhà sang cơ hội tích cực và thuận lợi hơn. Giả thuyết nơi ẩn giấu ô nhiễm cho rằng 
FDI thường gắn liền với lượng khí thải carbon cao hơn, đặc biệt là ở các nước thu nhập thấp (Liu & cộng 
sự, 2018; Seker & cộng sự, 2015; Sinha & Shahbaz, 2018). Trong khi đó, Blackman & Wu (1999) ủng hộ 
giả thuyết vầng quang ô nhiễm (pollution halo hypothesis), cho rằng FDI sẽ sạch hơn đầu tư trong nước vì 
FDI thông qua việc hiệu ứng công nghệ có thể cải thiện chất lượng môi trường (Trần Thọ Đạt & Đinh Đức 
Trường, 2020; Pigato & cộng sự, 2020; Zarsky, 1999). Trong khi đó, Adebayo & cộng sự (2021), Phung 
Thanh Quang (2023), Ullah & cộng sự (2022)the authors investigate that the increasing level of fossil fuel 
combustion in the industrial sector has been considered the prime cause for the emissions of greenhouse 
gas. Meanwhile, the research focusing on the impact of fossil fuel consumption on the emission of CO2 is 
limited for the developing countries containing Vietnam. This study applied the autoregressive distributed 
lag (ARDL cho rằng mô hình ô nhiễm môi trường ở các nền kinh tế đang phát triển có dạng hình chữ U 
ngược, do nó giống với mô hình bất bình đẳng thu nhập và phát triển kinh tế được đưa ra bởi Kuznets 
(1955). Mặc dù, giả thuyết này phản bác lập luận cho rằng tăng trưởng kinh tế là “kẻ thù” của môi trường, 
tuy nhiên, ô nhiễm do phát thải CO2 mang tính tích lũy và sự biến mất của đa dạng sinh học là không 
thể khắc phục được (Aydin & cộng sự, 2019; Fodha & Zaghdoud, 2010)which can predict the threshold 
level endogenously. These ecological footprints are divided into those occurring on six major categories of 
ecologically productive areas, including cropland, grazing land, forest area, fishing grounds, built-up land, 
and carbon-absorption land. The empirical results indicate that environmental pressure tends to increase 
with economic development, but then does not decline with further growth for all the ecological footprints 
except the fishing grounds footprint (FGF. 

Một khía cạnh quan trọng khác cần xem xét là dấu chân sinh thái (Ecological Footprint), vốn thể hiện 
mức độ tiêu thụ tài nguyên thiên nhiên và tạo ra chất thải của các hoạt động kinh tế. Dấu chân sinh thái được 
coi là “dấu chân” được các hoạt động kinh tế của con người lưu lại trong môi trường sinh thái, phản ánh sự 
chiếm dụng tài nguyên thiên nhiên do phát triển kinh tế (Li & cộng sự, 2022). Nghiên cứu dấu chân sinh thái 
không thể trả lời tất cả các khía cạnh của tính bền vững mà thay vào đó chỉ giải thích về việc sử dụng quá 
mức tài nguyên của nhân loại. Do đó, để phát triển một cách bền vững cần thiết lập sự cân bằng giữa nhu cầu 
của con người và khả năng của thiên nhiên. Có thể thấy, dấu chân sinh thái có thể trả lời câu hỏi chính là con 
người cần bao nhiêu khả năng tái tạo của trái đất. Dấu chân sinh thái là đại diện với nhiều chức năng khác 
nhau, từ cấp lãnh thổ (thành phố, khu vực, quốc gia,...) đến một tập hợp hệ thống rộng lớn. Phân tích Dấu 
chân sinh thái giúp chính phủ, doanh nghiệp và cá nhân quản lý các nguồn tài nguyên sẵn có và lên kế hoạch 
sử dụng chúng một cách có hiệu quả, từ đó phát triển kinh tế bền vững. Thế giới đang gặp phải những vấn 
đề khác nhau dẫn đến suy thoái về môi trường, chẳng hạn như nhu cầu năng lượng ngày càng tăng, lượng 
chất thải ngày càng tăng, khan hiếm nước và dấu chân sinh thái tăng (Agyekum & cộng sự, 2021; Ahmed 
& cộng sự, 2019; He & cộng sự, 2018; Ulucak & Lin, 2017). Theo Ahmed & cộng sự (2021), dấu chân sinh 
thái đo lường tác động của các hoạt động nhân tạo về mặt tạo ra chất thải và tiêu thụ tài nguyên đang liên 
tục tăng so với năng lực sản xuất của hành tinh này. Do đó, vấn đề mà các quốc gia cần được ưu tiên đó là 
tình trạng thâm hụt sinh thái, có thể dẫn đến biến đổi khí hậu, thiếu lương thực, tài nguyên cạn kiệt và môi 
trường suy giảm. Để giảm thiểu sự gia tăng của dấu chân sinh thái, các học giả đang liên kết các yếu tố khác 
nhau với dấu chân sinh thái để đưa ra một số phương án giảm thiểu có thể giúp đạt được mục tiêu phát triển 
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kinh tế bền vững. Nghiên cứu của Li & cộng sự (2022) thấy rằng công nghiệp hóa, khai thác và sử dụng quá 
mức tài nguyên đã làm suy thoái môi trường và hủy hoại sinh thái toàn cầu, từ đó gây ra mối đe dọa đáng kể 
đối với sự tồn tại và phát triển của con người (Ahmad & cộng sự, 2020; Bùi Hoàng Ngọc & Phan Thị Liệu, 
2022). Các nghiên cứu gần đây đều cho thấy rằng FDI giúp kích thích tăng trưởng kinh tế bằng cách bổ sung 
lượng vốn thiếu hụt nhưng đồng thời cũng cho thấy tác động ngắn hạn và dài hạn của FDI đến chất lượng 
môi trường (Ayamba & cộng sự, 2020; Trần Văn Hưng, 2024). Tuy nhiên, nếu thu hút FDI gắn với đổi mới 
xanh và công nghệ tiên tiến sẽ thúc đẩy kinh tế phát triển bền vững (Padhan & Bhat, 2023). Tương tự vậy, 
Koseoglu & cộng sự (2022) cho thấy rằng có thể đạt được tăng trưởng kinh tế đồng thời bảo vệ môi trường 
thông qua thúc đẩy quá trình chuyển đổi sang đổi mới công nghệ xanh của các quốc gia nếu như đầu tư vào 
đổi mới công nghệ xanh. Như vậy, để phát triển kinh tế bền vững các nhà hoạch định chính sách nên phân 
bổ ngân sách cho các hoạt động R&D trong lĩnh vực đổi mới công nghệ xanh. Đồng thời, có thể miễn thuế 
và trợ cấp cho các doanh nghiệp đầu tư vào công nghệ liên quan đến môi trường (Wang & cộng sự, 2023). 
Nghiên cứu của Wang & Uctum (2024) cho thấy những nơi thu nhập thấp, dòng vốn FDI sẽ làm xấu đi dấu 
chân sinh thái sản xuất và tiêu dùng của các nền kinh tế. Ngược lại, ở các nước thu nhập cao dòng vốn FDI 
sẽ cải thiện dấu chân tiêu dùng của các nước thu nhập cao. Điều này cho thấy sự bất bình đẳng đáng kể giữa 
các quốc gia, với các nền kinh tế giàu có tiêu thụ vượt quá đáng kể khả năng sinh học bình quân đầu người 
sẵn có của họ. Do đó, để phát triển kinh tế bền vững trước tiên phải giảm dấu chân toàn cầu, ngoài các chính 
sách về không khí sạch hơn, cải thiện chất lượng nước và đất, phải quan tâm đến tác động của dòng vốn FDI, 
chính sách xuất khẩu và đô thị hóa đối với hệ sinh thái của các khu vực nghèo hơn. 

Có thể thấy, dấu chân sinh thái là yếu tố quan trọng được sử dụng để đánh giá mức độ ảnh hưởng của các 
hoạt động kinh tế đối với môi trường tự nhiên. Khi dấu chân sinh thái vượt quá khả năng tái tạo của môi 
trường, điều này dẫn đến suy giảm tài nguyên thiên nhiên, biến đổi khí hậu, và mất đa dạng sinh học, làm suy 
yếu khả năng đạt được phát triển kinh tế bền vững (Ahmed & cộng sự, 2021; Li & cộng sự, 2022; Ahmad 
& cộng sự, 2020). Dòng vốn FDI không chỉ thúc đẩy phát triển kinh tế mà còn ảnh hưởng gián tiếp tới môi 
trường thông qua việc làm gia tăng dấu chân sinh thái. Tăng trưởng kinh tế do FDI thúc đẩy có thể dẫn đến 
việc khai thác tài nguyên quá mức và làm trầm trọng thêm tình trạng môi trường, từ đó ảnh hưởng tiêu cực 
đến phát triển kinh tế bền vững. Tuy nhiên, nếu các dòng vốn FDI được kết hợp với công nghệ sạch và quản 
lý môi trường hiệu quả, thì có thể kiểm soát và giảm thiểu tác động tiêu cực lên dấu chân sinh thái, đồng 
thời hỗ trợ tích cực cho sự phát triển bền vững (Padhan & Bhat, 2023; Koseoglu & cộng sự, 2022; Wang 
& cộng sự, 2023). Đặc biệt, trong bối cảnh các quốc gia thị trường mới nổi ở Đông Nam Á, là những quốc 
gia đặc trưng bởi thu nhập thấp, tốc độ tăng trưởng nhanh và tự do hóa kinh tế cao (Hoskisson & cộng sự, 
2000; Cao & Shi, 2021). Nghiên cứu sẽ làm rõ mối quan hệ giữa FDI, dấu chân sinh thái và phát triển kinh 
tế bền vững, từ đó đề xuất những chính sách hiệu quả nhằm hỗ trợ Việt Nam và các quốc gia trong khu vực 
đạt được mục tiêu phát triển kinh tế bền vững trong tương lai.

3. Phương pháp nghiên cứu 
Mô hình nghiên cứu: Xuất phát từ nghiên cứu của Narula (2012), Li & cộng sự (2022), Ahmad & cộng sự 

(2020), tác giả đề xuất mô hình như sau:
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Mô hình nghiên cứu: Xuất phát từ nghiên cứu của Narula (2012), Li & cộng sự (2022), Ahmad & cộng 
sự (2020), tác giả đề xuất mô hình như sau: 
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Trong đó, biến phụ thuộc SDI là biến đại diện cho phát triển kinh tế bền vững, các biến độc lập gồm 
FDI là biến đại diện cho dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài vào và EFP là biến đại diện cho dấu chân 
sinh thái. Ngoài ra, tác giả sử dụng các biến kiểm soát như GDP là biến đại diện cho tổng thu nhập quốc 
gia, TRADE là biến đại diện cho độ mở thương mại, UBR là biến đại diện cho tốc độ đô thị hoá và i là 
quốc gia ở thời kỳ t. 

Phương pháp nghiên cứu: Phương pháp LSDV trong PVAR thường được áp dụng khi số lượng quan 
sát theo thời gian (T) đủ lớn, thường là T ≥ 10, và số lượng đơn vị quan sát (N) không quá lớn 
(Glogowsky & Cagala, 2014). Khi T nhỏ, phương pháp LSDV có thể gặp phải hiện tượng “Nickell 
Bias”, gây ra thiên lệch trong ước lượng (Bun & Kiviet, 2006). Trong trường hợp N lớn và T nhỏ, các 
phương pháp như GMM (Generalized Method of Moments) có thể phù hợp hơn (Glogowsky & Cagala, 
2014). Trong nghiên cứu này, tác giả sử dụng số quan sát theo thời gian từ năm 1995 đến năm 2023 (T 
= 28) và số lượng đơn vị quan sát (N = 4 quốc gia) là không quá lớn. 

Dữ liệu nghiên cứu: Theo MSCI (2025) thị trường mới nổi (Emerging markets) gồm 4 quốc gia 
Indonesia, Malaysia, Phillippines và Thái Lan. Dữ liệu của 4 quốc gia được thu thập theo tuần suất năm 
từ năm 1995 đến năm 2023. Trong đó: 

Biến phụ thuộc là SDI đại diện cho phát triển kinh tế bền vững. Kế thừa nghiên cứu của Hosan & cộng 
sự (2022), Khan & cộng sự (2021), Ngo Thai Hung (2023). Nghiên cứu đã xây dựng chỉ số phát triển 
kinh tế bền vững thông qua phương pháp PCA của sáu thành phần kinh tế-xã hội: (i) độ mở thương mại 
(% GDP), (ii) giá trị gia tăng từ nông nghiệp, lâm nghiệp và thủy sản (% GDP), (iii) tăng trưởng dân số, 
(iv) chi tiêu tiêu dùng cuối cùng, (v) chỉ số giá tiêu dùng (%), và (vi) xuất khẩu hàng hóa và dịch vụ (% 
GDP). Các thành phần này được lựa chọn vì chúng phản ánh đầy đủ các khía cạnh cốt lõi của phát triển 
bền vững về kinh tế-xã hội, thể hiện rõ khả năng tự chủ, ổn định và tăng trưởng dài hạn của một nền 
kinh tế. Việc sử dụng các yếu tố này giúp đo lường một cách toàn diện và khách quan hiệu quả kinh tế 
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lệch trong ước lượng (Bun & Kiviet, 2006). Trong trường hợp N lớn và T nhỏ, các phương pháp như GMM 
(Generalized Method of Moments) có thể phù hợp hơn (Glogowsky & Cagala, 2014). Trong nghiên cứu này, 
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Dữ liệu nghiên cứu: Theo MSCI (2025) thị trường mới nổi (Emerging markets) gồm 4 quốc gia Indonesia, 
Malaysia, Phillippines và Thái Lan. Dữ liệu của 4 quốc gia được thu thập theo tuần suất năm từ năm 1995 
đến năm 2023. Trong đó:

Biến phụ thuộc là SDI đại diện cho phát triển kinh tế bền vững. Kế thừa nghiên cứu của Hosan & cộng sự 
(2022), Khan & cộng sự (2021), Ngo Thai Hung (2023). Nghiên cứu đã xây dựng chỉ số phát triển kinh tế 
bền vững thông qua phương pháp PCA của sáu thành phần kinh tế-xã hội: (i) độ mở thương mại (% GDP), 
(ii) giá trị gia tăng từ nông nghiệp, lâm nghiệp và thủy sản (% GDP), (iii) tăng trưởng dân số, (iv) chi tiêu 
tiêu dùng cuối cùng, (v) chỉ số giá tiêu dùng (%), và (vi) xuất khẩu hàng hóa và dịch vụ (% GDP). Các thành 
phần này được lựa chọn vì chúng phản ánh đầy đủ các khía cạnh cốt lõi của phát triển bền vững về kinh tế-xã 
hội, thể hiện rõ khả năng tự chủ, ổn định và tăng trưởng dài hạn của một nền kinh tế. Việc sử dụng các yếu 
tố này giúp đo lường một cách toàn diện và khách quan hiệu quả kinh tế bền vững của các quốc gia đang 
phát triển, đảm bảo nền kinh tế phát triển hài hòa giữa tăng trưởng kinh tế và các mục tiêu xã hội, môi trường

Biến độc lập bao gồm biến FDI đại diện cho dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài vào được thu thập theo 
tuần suất năm từ WDI, biến EFP đại diện cho dấu chân sinh thái được thu thập từ Global Footprint Network 
(2025) theo tần suất năm. Kế thừa nghiên cứu của Nathaniel & Khan (2020), Bùi Hoàng Ngọc & Phan Thị 
Liệu (2022) tác giả sử dụng chỉ số dấu chân sinh thái EFP (ecological footprint) thay vì dựa trên lượng phát 
thải cacbon.

Các biến kiểm soát bao gồm GDP đại diện cho tổng thu nhập quốc dân, TRADE đại diện cho độ mở 
thương mại và UBR đại diện cho mức độ đô thị hoá được thu thập theo tần suất năm từ WDI.
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Các biến kiểm soát bao gồm GDP đại diện cho tổng thu nhập quốc dân, TRADE đại diện cho độ mở 
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Bảng 1: Bảng mô tả các biến sử dụng trong mô hình 
Biến trong mô hình Ký hiệu Cách tính 
Chỉ số phát triển bền 

vững 
SDI Phân tích thành phần chính (PCA) của 6 yếu tố với nguồn 

dữ liệu được thu thập từ WDI. 
(i) Thương mại (% GDP) 
(ii) Giá trị gia tăng của nông nghiệp, lâm nghiệp và thủy 
sản (% GDP) 
(iii) Tăng trưởng dân số (% hàng năm) 
(iv) Lạm phát, chỉ số giá tiêu dùng (% hàng năm) 
(v) Tổng chi tiêu tiêu dùng cuối cùng (được đo bằng USD 
cố định năm 2010) 
(vi) Xuất khẩu hàng hóa và dịch vụ (% GDP) 

Đầu tư trực tiếp nước 
ngoài 

FDI Tăng trưởng hàng năm của vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài 
vào (WDI) 

Dấu chân sinh thái EFP Tăng trưởng hàng năm của dấu chân sinh thái (thu thập từ
Global Footprint Network) 

Tổng sản phẩm quốc nội GDP Tăng trưởng GDP hàng năm (WDI) 
Độ mở thương mại TRD Tổng lượng hàng hoá xuất nhập khẩu trên GDP (WDI) 

Đô thị hoá UPG Tăng trưởng dân số ở thành thị hàng năm (WDI) 
Nguồn: Tác giả tổng hợp. 

 

4. Kết quả và thảo luận  

Trước khi tiến hành hồi quy dữ liệu chuỗi thời gian, việc kiểm tra tính dừng của dữ liệu là rất quan trọng 
(Dickey & Fuller, 1979; Phillips & Perron, 1988). Dữ liệu được xem là phù hợp khi dừng ở mức sai 
phân bậc nhất I(0) hay I(1). Tác giả sử dụng kiểm định LLC và IPS nhằm xem xét tính dừng của dữ 
liệu. 

Bảng 2: Kết quả kiểm định tính dừng 

Bậc gốc LLC IPS 
t-Stat Prob. t-Stat Prob. 

SDI -2,6279 *** 0,0043 -2,4607 *** 0,0069 
FDI -5,0341*** 0,0000 -6,3391 *** 0,0000 
EFP -7,1458 *** 0,0000 -5,8793*** 0,0081 
GDP -4,3595 *** 0,0001 -5,2218*** 0,0002 

TRADE -0,6046 0,2727 -0,5576 0,2885 
UBR -2,1150** 0,0172 0,0672 0,5268 
Bậc 1     

4. Kết quả và thảo luận 
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Trước khi tiến hành hồi quy dữ liệu chuỗi thời gian, việc kiểm tra tính dừng của dữ liệu là rất quan trọng 
(Dickey & Fuller, 1979; Phillips & Perron, 1988). Dữ liệu được xem là phù hợp khi dừng ở mức sai 
phân bậc nhất I(0) hay I(1). Tác giả sử dụng kiểm định LLC và IPS nhằm xem xét tính dừng của dữ 
liệu. 

Bảng 2: Kết quả kiểm định tính dừng 
Bậc gốc LLC IPS 

t-Stat Prob. t-Stat Prob. 
SDI -2,6279 *** 0,0043 -2,4607 *** 0,0069 
FDI -5,0341*** 0,0000 -6,3391 *** 0,0000 
EFP -7,1458 *** 0,0000 -5,8793*** 0,0081 
GDP -4,3595 *** 0,0001 -5,2218*** 0,0002 

TRADE -0,6046 0,2727 -0,5576 0,2885 
UBR -2,1150** 0,0172 0,0672 0,5268 
Bậc 1     

TRADE -6,0812*** 0,0000 -5,4996*** 0,0000 
UBR - - -4,9409*** 0,0000 

Nguồn: Tác giả tổng hợp.  

 

Kết quả Bảng 2 cho thấy các biến SDI, FDI, EFP, GDP đều dừng ở bậc gốc, riêng các biến TRADE, 
UBR không dừng ở bậc gốc. Tuy nhiên, khi kiểm định sai phân bậc 1 kết quả cho thấy TRADE và UBR 
dừng. Do đó, phương pháp ước lượng PVAR là phù hợp với dữ liệu nghiên cứu.  

 

Bảng 3: Kết quả giải thích của các mô hình trong PVAR 
Phương 

trình 
Tham số Sai số bình phương 

trung bình gốc 
Hệ số xác định Thống kê 

F 
Ý nghĩa 
thống kê 

SDI 16 0,399491 94,80% 1,2198 0,0000 
FDI 16 8,80945 18,90% 1,5337 0,1263 
EFP 16 0,033001 20,42% 1,7391 0,0709 
GDP 16 0,11424 30,80% 3,2452 0,0006 
UBR 16 0,002801 92,47% 75,6049 0,0000 

TRADE 16 0,085761 97,38% 40,1780 0,0000 
Nguồn: Tổng hợp của tác giả. 
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thích 94,8% sự biến động của SDI, cho thấy đây là một mô hình phù hợp với kiểm định F có giá trị lớn (F 
= 11,21976) cho thấy các biến giải thích có tác động đáng kể lên SDI và Sai số bình phương trung bình gốc 
khá nhỏ (RMSE = 0,399491) chứng tỏ mô hình dự báo tốt.
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Từ kết quả hồi quy cho thấy hệ số xác định (R-squared) của mô hình (1) có ý nghĩa thống kê, mô hình 
giải thích 94,8% sự biến động của SDI, cho thấy đây là một mô hình phù hợp với kiểm định F có giá trị 
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Bảng 4: Kết quả hồi quy trong ngắn hạn  
SDI FDI EFP GDP TRADE UBR 

L1.SDI 0,612*** 1,6639 0 -0,114*** 0,0779** 0,0002 
L2.SDI 0,0378 -2,3474 -0,0028 0,0909*** -0,0685*** -0,0003 
L1.FDI -0,0075** 0,0745 -0,0005*** -0,0008 -0,0001 0 
L2.FDI -0,0028* -0,0382 0 0,0001 0,0002 0 
L1.EFP -3,1066* -91,528 -0,1948 -0,8238** -0,1693 0,0065 
L2.EFP -1,7311 3,5621 -0,2869** -1,2828*** -0,2186 0,0029 
L1.GDP 0,6182 -8,3126 0,0274 0,3113** -0,0808 -0,0017 
L2.GDP -1,4089*** 9,6094 -0,021 -0,0287 -0,0746 -0,002 
L1. TRADE 2,3055** -11,6149 0,0972 0,2479 0,8629*** 0,0065 
L2. TRADE -0,523 16,771 -0,0688 0,047 -0,0317 -0,0016 
L1.UBR 2,2544 -6,6335 0,9037 2,3201 0,9606 1,1669*** 
L2.UBR -18,3655 -3,8455 -0,4993 -4,1267 3,478 -0,2752 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 

 

Bảng 4 cho thấy SDI năm trước tác động mạnh và tích cực vào SDI của năm nay. Trong khi đó, FDI 
năm trước có tác động tiêu cực nhưng mức tác động nhẹ đến SDI. Kết quả nghiên cứu tương đồng với 

Bảng 4 cho thấy SDI năm trước tác động mạnh và tích cực vào SDI của năm nay. Trong khi đó, FDI năm 
trước có tác động tiêu cực nhưng mức tác động nhẹ đến SDI. Kết quả nghiên cứu tương đồng với Liu & 
cộng sự (2018), Seker & cộng sự (2015), Sinha & Shahbaz (2018) khi cho rằng dòng vốn FDI làm giảm chất 
lượng môi trường thông qua việc thúc đẩy mở rộng kinh tế và chính điều đó làm ảnh hưởng tiêu cực đến 
phát triển kinh tế bền vững trong ngắn hạn. Kết quả này cũng phù hợp với Narula (2012) khi cho rằng FDI 
có thể đóng vai trò là chất xúc tác để đạt được tốc độ tăng trưởng kinh tế nhanh hơn ở các nền kinh tế mới 
nổi. Tuy nhiên, tăng trưởng do FDI dẫn dắt đã dẫn đến suy thoái môi trường trong hầu hết các trường hợp. 
Kết quả cho thấy rằng dấu chân sinh thái (EFP) năm trước có tác động tiêu cực và mạnh đến SDI (-3,1066), 
có ý nghĩa ở mức 10%. Kết quả này phù hợp với các nghiên cứu của Li & cộng sự (2022) cho rằng trong 
quá trình công nghiệp hóa, việc khai thác và sử dụng quá mức tài nguyên thiên nhiên đã dẫn đến ô nhiễm 
môi trường và hủy hoại sinh thái toàn cầu, từ đó gây ra mối đe dọa đáng kể đối với sự tồn tại và phát triển 
của con người (Ahmad & cộng sự, 2020; Bùi Hoàng Ngọc & Phan Thị Liệu, 2022). Kết quả nghiên cứu còn 
ngụ ý rằng sự tích tụ trữ lượng chất thải thông qua sự phát triển kinh tế sẽ gây áp lực môi trường từ đó ảnh 
hưởng đến phát triển bền vững (Aydin & cộng sự, 2019; Emmanuel & cộng sự, 2023). Từ kết quả nghiên 
cứu cho thấy GDP hai năm trước có tác động tiêu cực đến SDI (-1,4089), có ý nghĩa ở mức 1%, độ mở 
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thương mại (TRADE) của năm trước có tác động tích cực đến SDI, có ý nghĩa ở mức 5% và UBR không có 
ý nghĩa thống kê đối với SDI.
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Hình 1: Kiểm định độ phù hợp của mô hình 

 
Tác giả sử dụng kiểm định Westerlund và Pedroni nhằm kiểm tra mối quan hệ dài hạn. Kết quả cho thấy 
không tìm thấy mối quan hệ đồng liên kết giữa các biến đã chọn. Để kiểm định tính ổn định của mô 
hình, Hình 1 thể hiện các giá trị riêng được vẽ trong vòng tròn đơn vị, cho thấy rằng ước lượng PVAR 
đảm bảo tính ổn định.  

 

Hình 2: Phản ứng của SDI trước các cú sốc 

 
Nguồn: Tổng hợp của tác giả. 
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Hình 2 cho thấy SDI có xu hướng giảm mạnh ngay sau cú sốc, rồi dần hồi phục nhưng vẫn duy trì ở mức 
thấp hơn ban đầu. Điều này cho thấy SDI có tác động tiêu cực trong ngắn hạn lên chính nó nhưng có xu 
hướng ổn định sau vài giai đoạn. 

Trong khi đó, SDI giảm mạnh ngay sau cú sốc của EFP, đạt giá trị thấp nhất khoảng giai đoạn 2 và giai 
đoạn 3. sau đó, SDI bắt đầu hồi phục và có dấu hiệu tăng lên. Điều này phản ánh mối quan hệ nghịch chiều 
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giữa dấu chân sinh thái và phát triển kinh tế bền vững: mức độ tiêu dùng tài nguyên môi trường ban đầu có 
thể làm giảm SDI nhưng về lâu dài có thể có điều chỉnh. Đồng thời, sau cú sốc FDI, SDI giảm nhẹ sau đó hồi 
phục dần về mức cân bằng. Tuy nhiên, biên độ dao động khá nhỏ so với các biến khác. Điều này có thể ngụ 
ý rằng FDI không có tác động mạnh đến SDI trong ngắn hạn nhưng vẫn có ảnh hưởng nhẹ tiêu cực ban đầu.

Cú sốc của GDP làm SDI giảm mạnh trong 2 giai đoạn đầu tiên, sau đó hồi phục dần và có xu hướng tăng 
trong dài hạn. Điều này phản ánh rằng GDP tăng đột ngột có thể đi kèm với tác động tiêu cực lên SDI (có 
thể do tăng trưởng nóng ảnh hưởng tiêu cực đến bền vững môi trường), nhưng về lâu dài, kinh tế phát triển 
có thể hỗ trợ sự bền vững. Tương tự vậy, tự do thương mại có thể gây ra tổn thất ngắn hạn đến phát triển 
kinh tế bền vững, nhưng về lâu dài nó có thể thúc đẩy phát triển bền vững thông qua các cơ chế điều chỉnh 
của thị trường. Và ảnh hưởng của đô thị hóa lên phát triển kinh tế bền vững có thể không ổn định và khó dự 
đoán, nguyên nhân có thể cho rằng quá trình đô thị hóa nhanh sẽ gây tổn hại đến phát triển bền vững (qua 
ô nhiễm, mất cân bằng sinh thái), nhưng về lâu dài, đô thị hóa có thể đi kèm với các cải thiện về hiệu quả 
môi trường và kinh tế.

5. Kết luận 
Tác giả phương pháp ước lượng PVAR nhằm xem xét Hiệu ứng đầu tư trực tiếp nước ngoài, dấu chân 

sinh thái và phát triển bền vững của các thị trường mới nổi ở các quốc gia Đông Nam Á bao gồm Indonesia, 
Malaysia, Philippines và Thailan từ giai đoạn 1995 đến năm 2023. Có thể kết luận rằng trong ngắn hạn, dòng 
vốn FDI làm giảm chất lượng môi trường thông qua việc thúc đẩy mở rộng kinh tế và chính điều đó làm ảnh 
hưởng tiêu cực đến phát triển kinh tế bền vững ở các nền kinh tế mới nổi. Đồng thời, dấu chân sinh thái có 
mối quan hệ tiêu cực mạnh đến phát triển kinh tế bền vững bởi vì trong quá trình phát triển và công nghiệp 
hóa, việc khai thác và sử dụng quá mức tài nguyên thiên nhiên đã làm huỷ hoại môi trường gây ra mối đe 
dọa đáng kể đối với sự phát triển bền vững. Từ các kết quả nghiên cứu này tác giả đề xuất một số giải pháp 
cho các thị trường mới nổi ở các quốc gia Đông Nam Á, từ những kết quả đó là bài học kinh nghiệm cho 
Việt Nam khi thu hút nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài nhằm phát triển kinh tế bền vững.

Thứ nhất, quản lý và định hướng FDI hiệu quả. Mặc dù đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) có thể thúc đẩy 
tăng trưởng kinh tế, nhưng cũng có thể gây ra tác động tiêu cực đến chất lượng môi trường và phát triển kinh 
tế bền vững. Do đó, cần thiết lập các chính sách thu hút FDI xanh, khuyến khích các dự án sử dụng công 
nghệ sạch, thân thiện với môi trường và có trách nhiệm xã hội. Đồng thời, cần có các quy định và giám sát 
chặt chẽ để đảm bảo các dự án FDI tuân thủ các tiêu chuẩn môi trường, chính những điều này sẽ giúp giảm 
thiểu tác động tiêu cực và thúc đẩy phát triển kinh tế bền vững.  

Thứ hai, kiểm soát dấu chân sinh thái. Dấu chân sinh thái có ảnh hưởng tiêu cực mạnh đến phát triển kinh 
tế bền vững vì vậy cần triển khai các biện pháp giảm thiểu tiêu thụ tài nguyên thiên nhiên và ô nhiễm môi 
trường, như đầu tư vào năng lượng tái tạo (điện mặt trời, điện gió, thủy điện...), áp dụng các công nghệ tiết 
kiệm năng lượng trong sản xuất và tiêu dùng, quản lý rừng bền vững, bảo tồn đa dạng sinh học, kiểm soát 
khai thác tài nguyên và khuyến khích các doanh nghiệp áp dụng các quy trình sản xuất thân thiện với môi 
trường, giảm thiểu chất thải và nâng cao nhận thức của người dân về tiêu dùng bền vững.

Thứ ba, độ mở thương mại ảnh hưởng tích cực đến trong ngắn hạn do đó để duy trì và phát huy hiệu quả 
này, cần xây dựng các chính sách thương mại hợp lý, thúc đẩy xuất khẩu các sản phẩm thân thiện với môi 
trường và nhập khẩu công nghệ tiên tiến nhằm nâng cao năng suất và giảm thiểu tác động tiêu cực đến môi 
trường.  Đồng thời, quá trình đô thị hóa nhanh chóng có thể gây áp lực lên môi trường và tài nguyên. Vì vậy, 
cần lập kế hoạch đô thị hóa hợp lý, đảm bảo cân bằng giữa phát triển kinh tế và bảo vệ môi trường, đồng 
thời nâng cao chất lượng cuộc sống cho người dân. 
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