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Tom uit 

Nghien Clru t~p trung phan tich cac y~u t6 tac d<)ng dan ho~t d<)ng d.lu 
tu tr\Ic ti~p cua cac doanh nghi~p (ON) VN vao Campuchia - m<)t 
trong hai thi truemg d~u tu ra nu&c ngoai 16n nhat cua VN. Hai nh6m 
y8u t6 dugc xem xet Ia: (I) Nh6m cac y~u t6 thuc d§y d§u ru, va (2) 
Nh6m cac ySu t6 thu hut d§u tu. Nghien ciru sti dt,mg ph6i hgp phuong 
phap djnh tinh va djnh lugng, trong d6, mo hlnh hfli quy da bien dugc 
dung d~ xac djnh cac y8u t6 tac d<)ng chlnh dBn quyBt djnh d.lu tu cua 

20 15-F2 1-S7 DN VN sang Campuchia. Kat qua nghien ctiu di! tlm ra quy€t dinh 
---------- d§u tu tf\Ic ti8p vao Campuchia chju s1,r tac d<)ng b&i 4 ySu t6: ( I) Van 

h6a - dja li, (2) Ccr sa h~ t~ng, (3) K inh t~ vi mo va th i trucrng, va ( 4) 
quy djnh, chinh sach lien quan d6n d§u tu. Tlr k€t qua n?hien cu·u, tac 
gia dua ra cac ggi y chinh sach thu hut v6n d~u tu· tn,rc tiep mr&c ngoai 
(FDI) cua Campuchia va chlnh sach thuc day d§u tu trt,rc ti€p sang thj 
tnremg Campuchia n6i rieng va ra nu&c ngoai n6i chung ella VN. Tir kh6a: 

f)§u tu trt,rc ti8p; Thuc 
d§y d§u tlr; Thu hut d§u 
tu; Quy8t djnh d§u tu; 
Vi~t Nam, Campuchia. 
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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 
(ii) factors attracting FDJ 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. Gi6i thi~u 

Cu6i th~ ki thtr 20, dfiu th~ ki thtr 2 L, m9t trong nhtrng d~c di~m cua qua trlnh h9i 
nh~p kinh t~ qu6c t~ Ia cac mr6c tang cuemg ho~t d9ng d~u tu tnJc ti~p ra nu6c ngoai, 
qua trlnh nay ditn ra kh6ng chi a cac nu·6c c6ng nghi~p phat tri~n macon a cac nu&c 
dang phat tri~n (OECD, 2008). Nhi6u nghien cuu khoa h9c If giai v~ vai tro dfiu tu tq.rc 
ti~p ra nu6c ngoai: (I) Nh~m tim ki~m hi ~u qua ttr ti sufit lqi nhu~n h§p d§n a cac th i 
tnrcmg (Agarwal. 1980; Moosa, 2002); ho~c (2) Th~,Tc hi~n sv da d~ng h6a (Markowitz, 
1959; Moosa, 2002; Ros~-Ackerman & Tobin, 2005); ho~c (3) f)uqc tac d9ng bai san 
luqng dAu ra va quy m6 thi lnr<'mg nu6c ti~p nh~n v6n (Moore, 1993; Wang & Swain, 
1995). B~ng vi~c danh gia d9ng ca dAu tu ra mr&c ngoai etta cac ON h~t. Kreinin & 

c9ng s~r ( 1999) k~t lu?n bao v~ thi phfin Ia d¢ng ca quan trQng nhfit cho FDT. '\lghien clrll 
cua OECD (2008) cho r~ng FDl t~o nen hi~u trng lan toa v~ c6ng ngh~, h6 trq d§u ru 
ngu6n nhan hJc. d6ng g6p h9i nh?p thucrng m~i qu6c t~, giup t~o m6i truong kinh doanh 
c~nh tranh, va gia tang Sl/ phat tri~n etta DN t~i mr6c thu hut v6n d§u tu. TAt ca di~u nay 
gop ph~n thttc d~y tang tru&ng kinh t~ cao h011 va duqc xem nhu m9t c6ng c~:~ hfru hi~u 

gittp tang tnr<Yng kinh t~ & cac qu6c gia dang phat tri~n. ghien ClrU cua Grossman va 
Helpman (1991 ), nghien ClTU cua Hermes va Lensink (2003) d~u chi ra FDT d6ng vai tro 
quan trQng lrong vi~c hi~n d~i h6a va thuc d~y s~r phat tri~n etta n~n kinh t~ 6' nu6c ti€p 
nh~n d~u ttr. Johnson (2005) nghien c(ru v~ tac d9ng cua FDT d~n tang tnr<Yng kinh t€ da 
k€t lu?n FDf tac d9ng d~n mr6c ti~p nh?n, d~c bi~t Ia nh6m cac mr&c dang phat tri~n chu 
y~u qua hinh thu·c v6n v~t chfit va c6ng ngh~, trong d6, c6ng ngh~ Ia y~u t6 chu y~u. U 
thuy~t nang sufit bien cua Kemp ( 1962) giai thfch sv di chuy~n v6n Ia do khac b i~t v€­
nang su~t bien, v6n di chuy~n ttr nui c6 nang sufit bien th~p sang nui c6 nang suAt bien 
cao hm1. Lf thuy~t nay dva tren gia d!nh thi truong hoan hao, kh6ng c6 rui ro nen l9·i 
nhu?n Ia bi~n s6 duy nh;it cua quyet dinh d~u tu, do d6, m9t qu6c gia c6 v6n dcSi dao thi 
muc lqi nhu?n bien v6 v6n thfip ho·n qu6c gia khan hi~m v6n. Tuy nhien, li thuy~t nang 

su~t bien cua Kemp (20 12) chua giai thich duqc If do t~i sao ben qtnh dong v6n di 
chuy~n vao thi con t6n t~i dong v6n di chuy~n ra kh6i m9t qu6c gia, va cac li thuy~t 
cung chua li giai duqc t~i sao nhiing nu&c thi~u v6n, c6ng ngh~ chua cao nhu VN l~i c6 
th~ dAu ttr tr~rc ti~p ra mr&c ngoai? Cac y~u t6 nao cua nt.r&c xu~t khfiu v6n va nt.r&c nh~p 
kh~u v6n tac d9ng d~n ho~t d9ng d§u tu tr~c ti~p ttr m9t nu&c dang phat triSn sang m9t 
nu&c dang phat tri~n khac? Cac y~u t6 nao tac d{)ng d~n y d!nh dAu tu ra nu&c ngoai cua 
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D a cac mr&c dang phat tri~n, v6n chua m~nh, c6ng ngh~ chua cao, chua xay dl.!flg 
duqc thuong h i~u c6 gia tri ... 

Nh~n thtrc duqc lqi ich cua dAu tu tn,rc ti~p ra mr&c ngoai (OFDI). ttr nam 1989, khi 
VN chua c6 van ban phap l u~t d i~u chinh ho~t d¢ng d~u tu ra mr6c ngoili, da c6 dt,r an 
dAu tien v&i t6ng v6n d~u tu gan 564.000 USD dau nr vao Lao. Tinh d~n thang I 0/20 15, 
nu&c ta da c6 1.032 dl,l' an d~u tu vao 65 mr&c va khu Vl,J'C lanh th6 cua ca nam chau II,JC. 
Trong s6 cac qu6c gia VN d~u tu ra nu6c ngoai thi Campuchia Ia qu6c gia x~p tht! 2 v~ 
t6ng s6 d\r an va v6n d~u tu. LCiy k~ d~n thang I 0/2015, cac DN VN da dang kf d~u tu 
184 dlf an v6i khoang bon 3,6 ti USD v6n dAu tu vao Campuchia, chi ~m ti trc;mg 17,8% 
t6ng sf> dt,r an va g§n I 6,8% t6ng v6n dang ki d§u tu ra nu&c ngoa i cua VN. Tuy nh ien, 
theo khao sat cua Hi~p h<?i cac nha d§u tu vao Campuchia va nh?n dinh cua nh6m chuyen 
gia tu v§n ho?t d¢ng d§u tu trlfc ti~p cua cac DN VN t~i thi truong Campuchia thi k~t 
qua d~u tu chua tuang xtmg v&i ti~m nang d§u tu ra nu&c ngoai cua DN VN. Vi v?y, 
vi~c nghien ctru dS tim ra cac nhan t6 tac d¢ng th?t SI,T va mtrc d¢ tac d¢ng d~n ho~t d¢ng 
d§u tu cua VN t~i Campuchia Ia dn thi~t va c6 y nghia. Tinh d~n nay, tren th~ gi&i da 
c6 r~t nhi~u cong trinh nghien Clru v~ cac y~u t6 tac d<?ng d~n OFDI (Lu & c¢ng Slf. 
20 II; Goh & Wong, 20 I I; Masron & Shah bud in. 20 I 0; Gammel toft. 2008; Cheng & 

Stough, 2007; Deng, 2004; Andreff, 2003 . .. ); tuy nhien, cac nghien ClrU thuong t?p trung 
vao cac y~u t6 thuc d~y d§u tutu trong nu6c (Push Factors) ho?c cac y~u t6 thu h(tt d§u 
tu ctta thi tnrong mr&c ngoai (Pul l Factors), rna r~t it nghien c(ru xem xet d~y du v~ Slf 
phfl i hqp cua ca 2 nh6m y~u t6 tn!n (Aykut & Ratha, 2004). Vl v~y, v&i mong mu6n 
xem xet Sl,l' tac d¢ng cua ca 2 nh6m y~u t6 th(tc d~y va thu httt dAu tu· d~n quych dinh 
d§u tu ra twac ngoai, tac gia da ti~n h~mh nghien cu·u: C6c ydu t6 tac i19ng ttdn quydt 

ilinh ildu tu tru·c tidp ra nu6·c ngoai cua VN: Truong h9p Campuchia. 

2. Co· s(r li thuy~t 

Theo OECD (2008), FDI Ia m¢t lo?i d§u tu xuyen bien gi&i v&i m1,1c tieu thanh l?p 
lqi fch lau dai cho m¢t DN cu tru trong n~n kinh t~ khac v&i n~n kinh t~ cua nha d§u tu. 
D€ giai thich ho?t d¢ng va Slf phat triSn cua FDI, r~t nhi~u li thuy~t da ra doi, ch~ng h?n 
nhtr: Li thuy~t thi tnrcrng hi~u qua, li thuy~t thi trucrng kh6ng hi~u qua. li thuy~t qu6c t~ 
h6a, li thuy~t 1\ra chQn dia diSm ... V&i li thuy~t thi truong hi~u qua, cac DN l~ra chQn 
d§u tu trlfc ti~p mr&c ngoai dS tim ki~m cac mtrc ti su~t thu h6i khac nhau & cac thi 

tnrong (Agarwal. 1980; Moosa, 2002), ho~c d€ th~rc hi~n Slf da d?ng h6a (Markowitz. 
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1959; Moosa. 2002: Rose-Ackerman & Tobin, 2005), ho?c duqc tac d¢ng boi san luqng 

dftu ra va quy mo thi tmong nu6c ti~p nh~n v6n (Moore, 1993; Wang & Swanin, 1995). 

V6i If thuy~t h,a Ch9n dja di~m, FDT t6n t~i do Sl! khong di d¢ng cua mc)t s6 y~u t6 san 
xu§t qu6c t~ nhu lao d¢ng, ngu6n tai nguyen thien nhien ... (Horst, 1972; Wheeler & 

cc)ng sv, 200 I). Tuong ung v6i tu·ng m1,1c dfch nghien c(ru khac nhau, cac nha nghien 

ClrU l~p lu~n va v?n d~,Jng cac If thuy~t vao nghien Clru cua mlnh cling khac nhau. Ben 
qmh vi~c nghien c(ru v~ cac y~u t6 n(>i t~i cua ON, c6 r§t nhi~u cong trlnh nghien Cli'U 
xem xet tac dc)ng ct'1a y~u t6 ben ngoai d~n quy€t djnh dftu tu tr~rc ti ~p ra nu6c ngoai (Lu 

& cc)ng S\r, 20 II ; Goh & Wong, 2011; Marson & Shah bud in, 20 I 0; Gammeltoft, 2008; 

Cheng & cc)ng sv, 2007; Deng, 2004; Andreff, 2003 ... ). Trong d6, c6 hai huang nghien 
c(ru da va dang di6n ra, d6 Ia cac nghien Clru t~p trung xem xet cac y~u t6 thuc dfty tu 
trong nu6c (Lu & cc)ng SJ!, 20 II; Marson & Shahbudin. 20 I 0; Kayam, 2009: UNCT AD, 
2006) ho~c t~p trung vao cac y~u t6 thu hut cua thj trucmg nu6c ngoai (Ani I & c(>ng SJ!, 
20 14; Duanmu & cc)ng S\f, 2009; Dunning, 2002: Sun, 2002). 

Nam 2009. Kayam da lh\fC hi~n nghien Clru th\fC nghi~m nh~m ki~m djnh cac nhan 
t6 trong nu6c thuc d~y FDT. Qua k€t qua h6i quy tuy~n tfnh v6i dii li~u thu cftp, Kayam 
(2009) cho r~ng c6 S\f khac nhau giiia cac y~u t6 thuc dfiy cac DN thuc)c chau A, chau 
My va chau Phi quy~t djnh d~u tu ra nu6c ngoai trong <16, mu·c d¢ c~nh tranh trong thj 
truang n<)i dja se tac d<)ng tich eve d€n d~u tu trvc ti€p ra nu6c ngoai. Tuy nh ien, ti I~ 

lao dc)ng/dan s6 c6 tac dc)ng tieu CJ!C len OFOl a chau A va chau Phi; ca sa h~ t~ng c6 
tac d(>ng va y nghia quan tr9ng a6i v6·i OFDT 6 chau A; lii~m phat va trlnh d¢ phat tri~n 
kinh te c6 tac d(>ng ticu C\fC len OFDI 6 cac nu6c chau My. 

Cuflg hu·ong nghicn ClrU tren, nam 20 10, Masron va Shahbudin da xem xet cac y€u 
t6 tac dc)ng vao quy~t djnh d~u tu ra nu6c ngoai Ctla cac ON Malaysia va Thai Lan trong 
giai do~n 1980- 2006. C6 4 y6u t6 duqc nh~c d~n trong nghien ClrU nay Ia: (I) f)i~u ki~n 
thi tnrong, (2) chi phf san xuftt, (3) di~u ki~n kinh doanh trong nu6c. va (4) chfnh sach 
cua chinh phu. K~t qua phan tich h6i quy tuy~n tfnh cho thfty, ca 4 y~u t6 nay d~u tac 
d<)ng d~n quy~t djnh d~u tu ra mr6c ngoai trong d6, y~u t6 di~u ki9n thi tnrang trong 
mr6c dong vai tro quan tr9ng nhcit trong cac nhan t6 kinh t~ , ti~p thco Ia chinh sach cua 

chfnh phtl nh~m khuy~n khfch d~u tu. 

am 20 ll. Lu va c(>ng SJ! da lh\fC hi~n ki~m djnh b~ng mo hlnh du true tuy~n tinh 
(SEM) v6i m§u Ia 883 ON thuc)c 7 tinh 6 Trung Qu6c. k~t qua cho th~y c6 3 y~u t6 tac 
d¢ng d~n quy~t djnh dAu tu ra mr6c ngoai cua ON Trung Qu6c: (I) Ngu6n l~rc ban than 
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ON, (2) thi trm1ng trong nu-6-c, va (3) Sl,T h6 trg cua chfnh phu trong mroc. Trong d6, Sl,T 
h6 trg cua chinh phu Ia y~u t6 tac d(mg m~nh me nhAt d~n quy~t djnh d~u tu ra nuoc 
ngoai. 

Tom l~i, cac nha nghien c(ru cho r~ng d()ng co thuc dAy cac DN quy~t dinh d~u tu 

sang nuoc ngoai c6 th~ Ia do thi tnremg trong mr6c khong con hfrp d~n (Lu & c(>ng st,r, 
20 I I; Marson & Shah bud in, 20 I 0; Kayam, 2009; UNCTAD, 2006), chi phi d~ ho~t d(>ng 
kinh doanh trong nuoc qua cao (Marson & Shah bud in 20 I 0; Kayam, 2009), ngu6n tai 
nguyen ngay cang c~n ki~t ho~c kh6 d~ ti~p c?n (Marson & Shahbudin, 201 0; UNCTAD, 
2006), co so h~ t~ng (Kayam, 2009). Ben c~nh do, d~ cac DN FDI co th~ thu?n lgi d~u 
tu ra nu6c ngoai doi hoi S\f h6 trg rftt 16·n tu chinh phu trong nu6c trong vi~c dua ra cac 
quy djnh, chinh sach ... (Lu & c(>ng S\f, 2011; Marson & Shahbudin. 2010; UNCTAD, 

2006). 

Theo huang nghien Cli'U cac y~u t6 thu htlt d5u nr Clla thi tnrcrng nuac ngoai , nam 
2002, Dunning da tht,rc hi~n nghien c(ru thl,Tc nghi~m v~ cac nhan t6 tac d()ng d6n vi<;c 
h,ra ch9n dja di~m dau tu tn,rc ti8p ra nuoc ngoai cun cue ON. Bllng vi~c ph an tfch sd I i~u 
th6ng ke cua UNCT AD trong gia i do~n 1985-2001 k~t hgp v6·i phong v~n chuyen gia, 
Dunning (20 12) chi ra r~ng c6 3 nhan t6 tac d(>ng d~n vi~c tva chQn dia di~m dAu tu, Cl,l 
th~ Ia: 

- Chinh sach thu hut d~u tu, bao g6m: Chfnh sach uu dai trong dAu tu FDT; chinh sach 

phat tri€n kinh t~ tu nhan; quy djnh thj thl,TC xufrt- nh?p canh; chfnh sach hai quan; chfnh 
sach thu~; chinh sach mo ctra, h(>i nh?p. 

- Nh6m nhfm t6 kinh t~, bao g6m: D()ng cu d5u tu cua cac t~p dofm da quflc gia; quy 
m6 cua thi trucrng; nhu du cua thi trucrng; ngu6n h,rc cua thi trucrng, tai nguyen thien 
nhien; gia nhan cong va k)i nang tay ngh~; CO SOh~ t~ng pht,JC Vl,l cbo kinh doanh; chi 
phi Va hi~u qua kinh doanh; ho~t d(>ng giao dl,lC va dao t~O. 

- Nh6m nhan t6 ti~n ich ph~1c Vt,J cho kinh doanh, bao g6m: H~ th6ng buu chinh vi~n 
thong; cac \o~i hinh djch Vt,J tai chinh ngan hang; tbU tt,JC hfmh chfnh; t(nh hinh tham 
nhung; ti~n ich xa h(>i; v~n d~ bao v~ quy~n so hiiu trf tu~ cua nha d~u tu. 

Nam 2009, nghien Cli'U cac y~u t6 thu hut d~u tu trt,J'C ti~p nu6c ngoai t~i An B(> va 
Trung Qu6c, Duanmu va Guney xem xet d~n cac y6u t6: (1) Thi tmcrng; (2) s~r giam gia 
cua d6ng ti~n nu6c ngoai; (3) m6i trucrng th~ ch€ t6t; (4) khoang each dia li; (5) Sl! b~n 
vfrng chinh tri; va (6) ngu6n ll,fc w nhien. K~t qua nghien cuu m\y chi ra co st,r khac nhau 
gifra cac y~u t6 thu hut dAu tu t~ i An £)(> va Trung Qu6c; trong do, khoang each dia li va 
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ngu6n h,rc tl,r nhien khong c6 y nghTa a6i vai ho~t OQng thu h(Jt d~u tu a A':l B<?; a6ng 

thai, ngu6n h,rc t~r nhien cung khong c6 y nghia a6i vai ho~t d<}ng thu htlt dftu tu a Trung 
Qu6c. 

Ani Iva c<}ng s~ (20 14) da cung dp nhfrng thong tin c6 gia tri v~ ho~t d9ng thu hut 

dftu tu a cac nuac m6'i n6i ho~c dang chuy€n a6i. V6'i du li~u thu dugc tir 7 D a Th6 

NhT Ky d~u tu vao Romanian, k~t qua phfm tfch cho thAy c6 4 y~u t6 thuc afiy cac ON 

dftu tu sang nu·ac ngoai Ia: (I) Chi phi ho?t d<}ng; (2) th~ ch~ (6n d!nh chfnh tri, tuang 

d6ng van h6a, s~ h<}i nh?p qu6c t~); (3) ngu6n tai nguyen; va (4) thi trucmg h~p d~n. 
Nhln chung, nhfrng phat hi~n cua nghien cu·u nay giup hi~u ro ho·n h~mh vi cua cac ON 

khi dftu tu vfw thi tnrang m6'i n6i ho~c chuy~n a6i. 

Cling theo huang nghien c(ru t~p trung viw nh6m cac y~u t6 thu htlt cua thi tnrang 

nu6'c ngoai , m<}t s6 nha nghien c(ru l~p lu?n, ON quy~t d!nh d~u tu sang nu6'c ngoai c6 

th~ xu~t phat tir: (I) Vi~c nhan r<}ng s~r h~p d§n cua thi trucmg a nuac d~ d!nh dftu tu 

(Duanmu & c<}ng s~, 2009; Buckley & c<}ng s~, 2007; Dunning, 2002; Sun, 2002); (2) 

Chi phf a€ ho?t d9ng kinh doanh th~p (Ani I & c<}ng s~ 20 14; Dunning, 2002; Sun, 2002); 

(3) Ngu6n tai nguyen d6i dao ho~c d~ ti~p c?n (Ani I & c<}ng s~, 20 14; Duanmu & Guney, 

2009; Dunning. 2002; Sun, 2002); (4) C6 vi tri d!a If gftn ho?c c6 s~ tuang d6ng vS van 
h6a (Ani I & c<}ng st,r, 2014; DuanmLt & Guney, 2009); (5) Ca soh? tftng cho kinh doanh 

(Dunning, 2004); (6) S~:r h6 tr9· kinh doanh cua chfnh phu nuac sa t~li (Ani! & c<}ng s~, 
2014; Duanmu & Guney, 2009; Buckley & c<}ng s~, 2007; Dunning, 2002; Sun, 2002); 

ho?c (7) Do s~:r h<}i nh~p kjnh t~ qu6c t~ t6t (Ani! & c<}ng s~, 20 14; Dunning, 2002). 

Ngoai cac huang nghien Clrll tren, cung c6 nghien Clrll xem xet d6ng thai d~n ca y~u 
t6 thuc afiy l~n thu hut dftu tu tn,rc ti~p. nhu nghien Cli'U Clla Aykut va Ratha (2004). B~ng 
vi~c Str dl,lng thong tin dong v6n FDI cua Ngan hang th~ giai va Quy tiSn t~ th~ gi6'i 
trong giai do~n 1994-2000 cua 3 nh6m: (1) Nh6m cac mr6'c thanh vien OECD; (2) Nh6m 

cac mr6'c khong thu<}c OECD; va (3) Nh6m cac mrac phat tri~n. K~t qua phan tfch cho 

th~y, khi quy~t d!nh d~u tu tr~c ti~p ra mr6c ngoai, cac DN bi tac d<}ng bai cac y~u t6 

sau: 

- Cac y~u t6 thu<}c nh6m thuc d~y dftu tu g6m: Ngu6n v6n trong nu6c d6i dao, chi 
phi nhan cong tang. mtrc d<} c~nh tranh gay g~t, lai su§t va muc tang tnrong c6ng nghi~p 

th§p, cac quy d!nh va chinh sach cua chinh phu khuy~n khfch d~u tu ra nu6'c ngoai. 
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- Cac y~u t6 thu()c nh6m thu httt ctAu tu g6m: Thi tru<mg l&n va tang nhanh, vi tri dia 
If gAn nhau va tucrng d6ng v~ van h6a, chi phi nhan cong re, Sl! phong phu v~ nguyen 
li~u tho, CO' so h<;l tAng phat tri~n, chfnh sach dAu ltr thong thoang va c6 nhi ~u uu dai. 

T6ng k~t cac cong trlnh g~n v6'i chu d~ etta nghien Clru, tac gia nh~n th§y ngoai nghien 
c(ru etta Aykut va Ratha (2004), phAn 16'n cac nha khoa hQC d~u ChQn nghien c(ru theo 2 
hu&ng rieng trong vi~c li giai cac nguyen nhan dAu tu trlJc t i~p ra nu&c ngoai (Hlnh I): 
Hu&ng thu nh§t Ia cac nhan t6 thuc d~y ctAu tu (nhln ttr nm1c xmh khAu v6n); Hu&ng thu 
hai Ia cac nhan t6 thu httt dfru tu (nhln tu nu6c nh~p khAu v6n). Tflng k~t cac y~u t6 thu()c 
2 nh6m y~u t6 nay duqc th~ hi~n qua Bang I va Bang 2. 

Thuc d§y d§u tu 

Quy6t djnh d§u ttr 

(;,)_.---
~ ·~ Thu hUt d§u tu 

Hinh 1. M6 ta cac y~u t6 tac d()ng d€n quySt djnh dfru tu cua cac ON 

Bang 1 

Nh6m cac ySu t6 thuc dAy ctAu tu tir phia nu6c xu§t khAu v6n 

TT 
Cac y~u t6 thttc ctay ct§u tu tir 

phia nu&c xu§t kh§u (XK) v6n 
Nh6m y~u t6 Cac cong trlnh nghien cuu di€n hlnh 

Quy mo thi tnrcmg khong du l&n Thi tnr<Jng Mas ron va Shahbudin (20 I 0), 

cho phat tri~n mr&c XK v6n UNCT AD (2006) 
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TT 
Cac y~u t6 thuc d§y d§u tu tir 

Nh6m y~u t6 Cac cong trinh nghien ClrU di~n hinh 
phla mr&c xu§t kh§u (XK) v6n 

T6c de) tang rnr&ng kinh t€ 
Lu va cc)ng Sl! (20 I I), Masron va 
Shahbud in (20 10), UNCTAD (2006), 

2 khong nhtr ki v<;>ng 
Aykut va Ratha (2004) 

Lu va cc)ng s~r (20 I I), Masron va 

Ap li!C c~nh tranh cua thj tmong Shahbud in (20 I 0), Kayam (2009), 

3 r§t cao, khi~n kinh doanh trong UNCT AD (2006), Aykut va Ratha 

ntr&c tr& nen kh6 khan (2004) 

Chi phi nhan c6ng tang cao 
Mas ron va Shahbudin (20 I 0), Kayam 

4 Chi phi kinh (2009), Aykut va Ratha (2004) 

Chi phi nguyen v~t Ii ~u dau vao 
doanh 

Mas ron va S hahbudin (20 I 0) 
5 cao 

H~ th6ng giao thong n6i li~n 
6 giila ntr&c XK v6n va nh~p kh§u Ca sa h~ r§ng Kayam (2009) 

(NK) v6n 

Mt!c do s~n c6 ngu6n tai nguyen 
Ngu6n tai Masron va Shahbudin (20 I 0), 

7 (D§t, nu&c, khoang san) giam, 
nguyen UNCT AD (2006) 

ti€p c~n kh6 khan 

Quy djnh, thu tl,lc v~ d p phep 
Lu va cc)ng Sl! (20 I I), Ma~ron va 

8 
d§u ltr ra ntr&c ngoai 

Shahbudin (20 I 0), UNCT AD (2006), 

Aykut va Ratha (2004) 

Chinh sach khuy€n khich, m1 dai 
Quydjnh, 

Lu va cc)ng SIJ (20 I I), Ma~ron va 
chinh sach 

9 d§u ttr ra ntr&c ngoai cua ntr&c 
lien quan d~n 

Shahbudin (20 10), UNCTAD (2006), 

XK 
d§u tu 

Aykut va Ratha (2004) 

Quy djnh v€ khai thac tai Lu va cc)ng S\T (20 11), Ma~ron va 
10 nguyen ngay cang ch~t chi!. kh6 Shahbudin (20 I 0), UNCT AD (2006), 

khan ct'm mr&c XK v6n Aykut va Ratha (2004) 

Ngu6n: T6ng hqp ct'1a tac gia 



12 Vo Thanh Thu & c(\ng S\1'. T11p chi PMt tri~n Kinh t~. 27(9). 04-33 

Bang 2 

Nh6m cac y~u t6 thu hut d~u tu ttr phia mr&c nh~p kh~u v6n 

TT 

2 

... 

.) 

4 

5 

6 

7 

Cac y~u t6 thu hut d~u tu ttr phia 
nu&c NK v6n 

Thi tru011g NK v6n con ch6 cho 
s1,1 phat tri~n m9t s6 nganh 

T6c d9 tang tnremg 

Ap lt!c c~nh tranh cua thi trucrng 
v6n kha thftp 

Chi phi lao d()ng kha th§p 

Chi phi nguyen v~t li9u dfiu vao 
kha thcip 

Mtrc di) s~n c6 ngu6n tiii nguyen 
(dftt, nu&c, cac tiii nguyen thicn 
nhien ... ) kha cao 

Quy djnh, thti tt,1c v~ dp phep 
d~u tu ctia nu&c NK v6n 

Nh6m y~u t6 

Thi tru&ng 
ntr6'c NK v6n 

Chi phi kinh 
doanh 

Ngu6n tiii 
nguyen 

----- - - ------ Quy djnh, 
Quy dir1h v~ di@u ki~n khai thac chinh sach 
tiii nguyen ct'ra mr6'c NK v6n lien quan a6n 

8 

- ---- - - - ----- d§u tu 

9 
Quy€n sd huu tiii san ru nhan 6 
nu&c NK v6n 

Cac cong trlnh nghien c(ru di@n hinh 

A nil vii c<)ng Sl! (20 14), Dunning 
(2002) 

Ani ) vii c<)ng S\1' (20 14), Duanmu va 
Guney (2009), Aykut vii Ratha (2004), 

Dunn ing (2002), Sun (2002) 

Duanmu vii Guney (2009), Dunning 
(2002) 

Ani I vii ci)ng S\r (20 14), Aykut vii 
Ratha (2004), Dunning (2002), Sun 
(2002) 

Ani) va c{>ng S\f (2014), Dunning 
(2002) 

A nil vii ci)ng S\f (20 14), Duanmu vii 
Guney (2009), Aykut vii Ratha (2004), 

Dunning (2002), Sun (2002) 

Duanmu vii Guney (2009), Aykut va 
Ratha (2004), Dunning (2002), Sun 
(2002) 

Duanmu va Guney (2009), Aykut vii 
Ratha (2004), Dunn ing (2002) 

Duanmu vii Guney (2009), Aykut vii 
Ratha (2004), Dunning (2002), Sun 
(2002) 
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TT 

lO 

Cac y~u t6 thu hUt d§u tu tir phia 
ntr&c N K v6n 

Vi trf dia Ji nu&c NK v6n so v&i 
nu&c XK v6n Ia tuong d6i g§n 

Nh6m y~u t6 

------------- E>ja li, van 

II 

12 

Sv tuong dflng v€ van h6a giil'a 
hai nu&c 

H~ th6ng giao thong (diu 

h6a 

ducrng, b€n bai. .. ) ph at tri~n 

C6 h~ thbng h~ tfing cho kim 
------------- Ccr sa h~ r§ng 

13 
c6ng nghi~p/ khu ch~ xuftt 

Ti~p c~n g§n hon v&i khach 

14 hang 

Ph~c v~ cho cac DN dflng 

15 
huang dang d§u nr ~i nu&c K 

v6n (cung dp nguyen v~t li¢u 
h6 trg) 

Sv hoi nh~p kinh t~ qu6c t~ cua 
nu&c thu hut FDI (thanh vien 

16 
WTO, lm&ng ch~ do tiU dai thu€ 
quan ph6 c~p, Hi¢p dinh thucmg 
m~i song phuong va da 
phucrng ... ) 

Sv bn dinh cua chinh phu, tlnh 
17 tr~ng tham nhiing, kl thi sAc 

t(>c ... 

E>ap frng nhu 
diu va ti~p thi 

M6i tmb'ng 
hoi nh~p qu6c 
t€ 

Rui ro chinh 

-------------------- tri 

18 
Quan h~ chinh tri v&i mr&c XK 
v6n t6t 

Ngu6n: T6ng hgp cua t<\c gia 

Cac cong trlnh nghien ciru di~n hinh 

Duarmm va Guney (2009), Aykut va 
Ratha (2004) 

A nil va ct;ing s~r (20 14), 1\ykut va 
Ratha (2004) 

Aykut va Ratha (2004), Dunn ing 
(2002) 

Aykut va Ratha (2004), Dunning 
(2002) 

Ani Iva c<}ng SI,T (20 14), Sun (2002) 

Ani I va ct;ing SI,T (20 14), Sun (2002) 

A nil va c(lng SI,T (20 14), Dunning 
(2002) 

A nil va ct;ing SI,T (20 14), Duanmu va 
Guney (2009), Vichea (2005), 
Dunning (2002) 

A nil va c(>ng s~r (20 14), Vichea 
(2005), Dunning (2002) 

13 

Tren CO' scr nghien ClrU li thuy~t v~ FDI va m6 hlnh nghien ClrU cua Aykut va Ratha 
(2004) cling nhu cac cong trinh nghien c(ru thlJc nghi~m lien quan (Bang I, Bang 2), tac 
gia xac dinh c6 2 nh6m y€u t6 tac d(>ng chinh va dflng thai db ho~t d(?ng d§u tu cua DN 
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VN sang Campuchia: (I) Nhom cac y~u t6 tac d9ng thuc d§y d§u tu tir phi a VN (Push 
Factor), va (2) Nhom nhan t6 tac d9ng thu hut d§u tutu phia Campuchia (Pull Factor). 

Trong do, tac gia xac djnh co 7 y~u t6 thu9c 2 nhom nay cung tac d9ng d6n quy~t djnh 
d§u tu vao Campuchia (Hlnh 2). Cac gia thuy~t thi~t l?p cho mo hinh nghien c(ru li 
thuy~t nhu sau: 

Ht: Kinh td vi m6 va tht tnr&ng tcic d()ng tich qrc adn quydt djnh adu tu vito 

Campuchia. · 

H2: Chi phi lao af)ng, ngu6n nguyen li¢u tcic dc}ng tich Cl:l'C adn quydt dtnh adu !U' vito 
Campuchia. 

H.;: CCJ s& hg tdng tcic tl(5ng tich Cl:l'C adn quydt afnh adu tu· vito Campuchia. 

H4: Ngu6n tili nguyen tcic af)ng tich qrc adn quydr tlinh adu tu vito Campuchia. 

Hs: Quy afnh, chinh scich lien quan adn adu !Lr tcic tich qrc adn quydt afnh adu tu vao 

Campuchia. 

H6: Van h6a - dfa li tcic d(jng tich qrc adn quydt tlfnh adu tu· vito Campuchia. 

H1: Rzii ro chinh trf tcic dc}ng tich qrc adn quydt atnh adu tu vito Campuchia. 

Kinh t~ vi mii va th! trtmimg 

Chi J>hi lao dQng, 

ngu8n nguyen li~u 

Co· so· h~ tftng 

Ngu8n t:1i nguyen 

Quy d jnh, chlnh sach 
lien quan d~n ttl.u tu· 

Viin h6a - tf!a li 

Riii ro chfn h tr! 

Quy~t djnh dft u tll' vao 
Campuchia 

Hinh 2. M6 hlnh nghien ct'.ru d~ xu§t 
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3. Phuo·ng phap nghien cu·u 

Nghien c(ru str d~mg ph6i hqp hai phuang phap: (I) Nghicn c(ru cljnh tinh va (2) 

Nghicn ct.'ru djnh ltrqng. 

Nghicn c(ru cljnh tinh du·qc th\.rc hi~n thong qua thao lu~n nh6m, trong nh6m c6 6 

chuyen gia da va clang d§u tu lr\.rC ti~p t~i Carnpuchia. Nghien Clnl nay nh~m di~u chinh 

thang do, C\.1 th~, ngoa i vi9c di~u chinh tu ngtr, y nghia cac bi€n quan sat cho pht:1 hqp 

v&i thj tnrong Campuchia, nghien c{ru djnh tinh da b6 sung them 3 biGn quan sat cho 

thang do kinh t~ vi mo va th i trucmg, thang do chi phf. Ktt qua ttr 40 bi~n quan sat ban 

c15u, sau khi thao lu~n nh6m, cac chuyen gia da giup tac gia b6 sung them 3 bi~n quan 

sat. Cu6i cung, thang do bao g6m cac bi€n quan sat nhtr Bang 3. Cac thang do duqc Slr 

dt,mg trong mo hlnh duqc k~ thua va diSu chinh tlr thang do cua Anil & c<)ng S¥ (20 14), 

Marson & Shahbudin (201 0), Aykut & Ratha (2004), va Dunning (2002), c~;~ the nhu 
sau: 

- Kinh t~ vi mo va thj truerng: Str d~;~ng thang do cua Aykut va Ratha (2004), va 
Dunning (2002). 

-Chi phi lao d<)ng, ngu6n nguyen li~u: Su d~;~ng thang do cua Masron va Shahbudin 
(20 I 0), Aykut va Ratha (2004), va Dunning (2002). 

- Ca sa h~ tAng: Su d\.mg thang do cua Masron va Shahbudin (20 I 0) , Aykut va Ratha 
(2004), va Dunning (2002). 

- Ngu6n tai nguyen: Str d~;~ng thang do cua Aykut va Ratha (2004) , va Dunning 
(2002). 

- Quy djnh , chfnh sach lien quan d~n d§u tu: Str d\.mg thang do cua Aykut va· Ratha 
(2004). 

-Van h6a - dja If: Su· d~;~ng thang do cua Aykut va Ratha (2004). 

- Rui ro chinh trj: Str d~;mg thang do cua Dunning (2002). 

Bang 3 

Cac thang do sau khi duqc hi~u chinh thong qua nghien c{ru djnh tinh 

Ki hi~u Bi~n quan sat 

Kinh I~ vi mo va thi tnr(mg 

KTI Quy mo thi tnr<mg Campuchia dti 1611 cho DN m6 r()ng dfiu tu ra mr6c ngoai 
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Ki hi~u 

KT2 

KT3 

KT4 

KT5 

KT6' 

KT7 . 
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B i~n quan sat 

Ap 1\rc c~nh rranh cua thi tru<Jng Campuchia thfip 

T6c dQ tang tru6ng ctia thi trucrng Campuchia nhanh 

Moi tm<Jng phap li cua Campuchia ngay cang hoan thi~n 

Ap lt,rc c~nh tranh t~i thi truimg VN gia tang 

Chinh sach tai chinh ti~n t~, H'ii su§t ciia VN hay thay d6i b§t lgi cho nha d~u tu 

Campuchia duqc huang nhi~u uu dai thu@ quan cua cac mr6'c khac so v&i YN (GSP, 

Thu~ NK=O) 

Chi phi lao di,)ng, ngu6n nguyen li ~u 

CP 1 Chi phi sfr d1,1ng lao di,)ng ph6 thOng a Campuchia th§p 

CP2 Chi phi sfr d1,1ng ngu6n nhiin h,rc va bao hi€m xa h9i & VN gia tang 

CP3 Chi phi v~n tai va chi phi sfr d1,1ng ccr sa h~ clng 6 VN gia tang 

CP4 Chi phi sfr d1,1ng ccr sa h~ clng va khai thac tai nguyen kha th5p 

Chi phi tri6n khai d~ an FDI 6 Campuchia khong cao (xin giay phep, thu t\)c hanh chinh 
CP5 d€ tri€n khai dl,l' an FDI) 

CP6. Chi phi sfr d1,1ng lao di,)ng c6 ky nang (quan tri va chuyen gia) 6 Campuchia kha th§p 

Ccr sa h~ t~ng 
HTI H~ th6ng giao thong (du, cimg du<Jng, b~n bai , xe ci,) ... ) cua Campuchia thu~n ti~n 

HT2 H~ th6ng giao thong n6i l i ~n VN va Campuchia thu~n ti~n (thuy, bi,), hang kh6ng .. . ) 

HT3 H~ th6ng h~ t~ng khu cong nghi~p/khu ch~ xuAt cua Campuchia phf'lt tri~n 

HT4 If~ th6ng thong tin, internet cua Campuchia thu~n ti~n 

HT5 

HT6 

H~ th6ng cung cAp di~n, nuac ctia Campuchia dap (rng yeu du cua ON FOI 

Nguf>n nhiin l~c t~i Campuchia dap frng yeu du d\f an etta VN 

HT7 Oich VI,! y t~, kham chua b~nh cua Campuchia dap frng yeu du etta ON FDJ 

HT8 Oich V\t vui chcri giai tri etta Campuchia dap frng yeu du cua nha d~u tu nuac ngoai 

Ngu6n tai nguyen 

TN I Mfrc d9 s~n c6 ctia hai san 6 Campuchia d6i dao 

"t 

I 
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Ki hi~u Bi~n quan sat 

TN2 Mile d9 khan hi~m tai nguyen bi~n a VN gia tang 

TN3 M(re d9 sgn e6 cua lam san 6 Campuehia ct6i dao 

TN4 Mile d9 sgn e6 eua nong san a Campuchia ct6i dao 

TN5 Khoang san 6 Campuehia dap ung yeu e~u khai thac 

TN6 Tai nguyen mr6c a Campuchia kha ct6 i diw 

TN7 M(re d9 sgn c6 ctia quy dftt d€ san xufit, kinh doanh a Campuehia d6i dao 

Quy djnh, chlnh s<kh lien quan d~n d~u tu 

QCI 

QC2 

Quy djnh, thu t~tc v~ dp phep d~u tu ra nu6e ngoai cua VN ngay eang thu~n ti~n 

Quy djnh, thu tve v~ dp phep d§u tu cua Campuehia dB dimg 

17 

QC3 
Chinh saeh khuy6n khich, uu dai d§u tu ra nu&c ngoai cua VN, d~c bi~t v6i Campuchia 
ngay cang eai thi~n 

QC4 

QC5 

Quy djnh v~ khai thac tai nguyen cua Campuehia thfip 

C6 nhi€u chinh saeh khuy~n khich, uu dai d§u tu nu&e ngoai vao Campuehia 

Vlln h6a - dia H 

VD I Thai d<), ton giao tin nguang eua bai mr&c kha tmmg ct6ng 

VD2 Vlln h6a va §m th\re hai nu&e kha gi6ng nhau 

f"\1~~"-ll hong tve va t~p quan etta hai mr&c tu(l11g d6ng 

gon ngil' va giao tiSp eua hai nu6e nrang d6ng 

ampuchia va VN e6 vi tri dja 1i g§n nhau 

Campuchia va VN c6 quan h~ chinh tri than thi~t 

Hlnh anh qu6e gia Campuehia ngay eang dtrc;re nang cao 

-~..-.-' Chinh tri 6 Campuchia ngay cang 6n djnh 

RC4 S\1 kl rhi s~c t9c cua Campuchia ngay cang giam 

RC5 Tinh rr~ng tham nhung Clla Campuchia ngay eang it 

Quy~t djnh d§u llT vao Campuehia 
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Ki hii;u Bi6n quan sat 

Y DN se d§u llr/gia t~ng d§u tu vao Campuchia. 

Ghi chu: • : Cac bi~n quan sat dugc b6 sung tu cac chuyen gia. 

Ngu6n: K~t qua nghien c(ru d!nh tinh 

Tu cac thang do da hi¢u chinh, bimg cau hoi chinh th(rc dtrqc thi6t l?p. Tac gia Iva 

ch<;>n thang Clo Likert 5 m(rc Cl9, v6·i (l) Ho~m to~m khong d6ng y, (2) Khong ct6ng y, (3) 

Trung hoa, (4) D6ng y, va (5) Hoan toan d6ng y. M6i cau Ia m9t phat bitu v6 m<)t tieu 

chi ntiO d6 trong 111Qt khai ni~m Clh 1110 hlnb. Bang cau hoi chinh th(rc bao g6m 44 bi~n 
quan sat tuang (rng v6i 8 thang do trong 1110 hlnh nghien CLI'U. v~ phuang phap di€u tra, 

phuang phap phong vAn tr~rc ti~p duqc xem Ia plmong ph<1p c6 ti I~ phan h6i cao nhAt 
Ben c~nh d6, phtrang pluip nay cho phep tac gia lam ro nhfrng pluit bi6u t6i nghia v6i 

dap vien cling nhtr lam gifun nhfmg sai l~ch c6 th~ c6. V6i nhfrng If do tren, nghien cuu 

sfr dt,mg phtrang phap phong vAn trvc ti~p d6 thu th?p dfr li~u. Tuy nhien. v6i phtrang 
phap m\y. chi phi tht,rc hi~n kha cao. Do gi6i h~n v~ thai gian, chi phi tht,rc hi~n. m~u 
nghien ct:ru duqc lt,ra ch<;>n theo phuang phap thu~n ti~n va phat trien m§m. Theo d6, 

bang khao sat duqc gfri d~n cac ON TP.HCM da d5u tu vao Campuchia. Sau d6, cac ON 

nay se h6 trq thong tin vS ON khac cling dang dAu ttr ho~c c6 y djnh d~u ttr vao 

Campuchia. Thong qua cau hoi g~n l<;>c (Da/dang dAu ttr trt,rc ti~p t?i Campuchia; C6 y 
djnh d5u tu trvc ti~p vao Campuchia; Kh6ng c6 y djnh ct5u tu tn,rc ti~p vao Campuchia), 

cac bang khao sat khong thu9c a6i tuqng khao sat duqc lo?i ra. 

Phuo·ng phap phan tich dO· li~u chinh duqc st:r dt,mg cho nghien c(ru Ia phan tich tren 

mo hlnh du tr(tc tuy~n tfnh (SEM). D6 d~t u6c luqng tin c~y cho phuang phap nay, m~u 
nghien c(ru phai c6 kfch tlm6c 16n (Raykov & Widaman, 1995). Tuy nhien, hi~n nay, 

vi~c xac djnh kich thu6c m~u bao nhieu Ia 16n v~n chua ro rang. Ben c~nh d6, kich thu6c 

m~u con phv thu<)c vao phuang phap sfr dvng cho u6c luqng (ML, GLS, ADF ... ). Theo 

Hair va c(mg st,r (2009), v6i phuang phap ML thi kich thu6c m~u t6i thi~u phai tu I 00 

d€n 150. Thco Ilocltcr (1983) kich thtr6c m~u t6i thi€u phai Ia 2001
• Ben c~nh d6, Bollen 

( 1989) cho kich thu&c m~u t6i thi~u Ia 5 m~u cho 1 tham s6 u&c luqng1
• Trong nghien 

Clrll nay, c6 tAt ca 44 tham s6 tr6c luqng nen kich thu&c m~u t6i thi~u Ia 220. Tuy nhien, 
co m~u cang 16n thi cang giam nhfrng sai l~ch do J§y m§u. Vi vh, nghien ClrU nay phat 

ra 300 phi~u di~u tra cho cac ON dang sinh ho?t (?i Hi~p h<)i hfru nghi VN Campuchia 

va Hi~p h()i cac nha d~u tu vao Campuchia, d6ng thai phi~u khao sat cling duqc gc'Yi trt,rc 

ti~p d~n cac ON tham gia H<)i nghi xuc ti~n d5u ttr VN- Campuchia l~n 3 va l§n 4 (m6i 
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l§n c6 khoang 600 d~i bi~u quan chuc chinh phu 2 nuac va cac 0 tham gia). K~t qua 
thu v~ c6 248 phi6u hqp 1~. Thong qua cau hoi g~n l<;>c, m~u xac d jnh d6i ttrqng tham gia 
khao sat Ia cac DN da va dang dfi u tu t~ i thi tnrong Campuchia va cac ON c6 y djnh d§u 
tu vao Campuchia (c6 ho~t d(>ng kinh doanh sang Campuchia nhu xu§t nh~p khfi u, d§u 
th§u, c!i ch v~1 v?n chuy~n, du lich .. . ). C~1 the, co d.u m5:u nhu sau: 

Bang 4 

D?c dit m m~u 

f>~c di~rn S6 ILrqng ON Ti I~(%) 

l • 
f>ili, dang dau tu tqrc t iep 33 13,3 

Coy djnh d§u tu (xu5t- nh~p khiiu, a5u thfiu, djch V\1) 215 86,7 

Tang 248 100 

Ngu6n: K~t qua khao sat cua nh6m tac gia 

Dfr li~u thu th?p duqc dua vao xu li, phan tich b~ng phfin m~m SPSS 20. Thong qua 
dii li~u nay, cac thang do duqc danh gia d() tin c?y b~ng h~ s6 Cronbach 's Alpha. Thang 

do duqc chAp nh~n khi h~ s6 Cronbach's Alpha Jan han 0,6 (Nunnally & Bernstein, 
1994; Nguy~n Dinh ThQ, 20 1 I ) va h~ s6 ttrang quan bi ~n- t6ng 2: 0,3. Ti ~p theo, cac 
bi€n quan sat duqc ki~m dinh gia tri thong qua phan tich nhan t6 (EF A). Cac bi ~n c6 
trQng s6 (Factor Loading) nh6 han 0,5 va chenh 1¢ch trQng s6 nh6 ha n 0,3 (Nunnaly & 

Bernstein, 1994; Nguy~n Dlnh ThQ, 20 11) se ti€p tl,lc bi lo~i. Phuong phap trich h~ s6 
du<;>·c str d1,mg Ia Principal Components v6i phep quay Vari max. Thang do duqc ch~p 

nh~n kh i t6ng phtrang sai trich 2:50% (Nunnaly & Bernstein, 1994; Nguy~n ·f)i nh ThQ, 
20 II ). Mo hlnh h6i quy tuy€n tinh b9i (vai phuang phap Stepwise) duqc str dt,mg nh~m 
xac dj nh nha·ng nhan t6 nilO th?t Sl,l' tac d(>ng d~n quy€t djnh d§u tu vao Campuchia cua 
cac DN VN va xem xet muc d9 cua Sl,l' tac d(>ng nay. 

4. K~t qua nghien cu·u 

-1.1 . Mo ta clfi·/i~u nghien dru 

Chu6i dfr li~u nghien cuu c6 Sl,l' bi€n d(>ng nh~ gifra gia tri trung binh, gia tri tan nhfit, 
gia tri nh6 nh~t va d(> l~ch chu~n. Phfin Jan cac bi€n quan sat d~u c6 phan ph6i l~ch tnii, 
ngo~i trll' KT2, CP I, CP2, CP3, QC4 (Skewness Jan han 0). Xet v~ hinh dang phan ph6i. 
t~t ca cac bi~n quan Sell d~u CO hinh dang th~p va tu v6i 2 du6i da i. 
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Bang 5 

Mota dfr l i~u nghien ctru 

Bi~n s6 Gia tr! Gia tr! Trung DQ l~ch 
Skewness Kurtosis 

quan sat quan sat nho nhfit l&n nhfit binh chufin 

KTl 248 5 3,06 0,758 -0, 10 I -0,047 

KT2 248 5 3,42 0,744 0,027 0,350 

KTJ 248 5 3,23 0,845 -0,304 -0,261 

KT4 248 5 3,35 0,77 1 -0,439 0,642 

KT5 248 5 3, 16 0,746 -0, 153 -0,302 

KT6 248 5 3,67 0,822 -0,599 0,759 

KT7 248 5 3,81 I, 125 -0,592 -0,47 1 

CP1 248 3 5 4,37 0,5 15 0,195 -1 ,160 

CP2 248 
.., 
.} 5 4,46 0,508 0,053 -1 ,773 

CP3 248 3 5 4,44 0,505 0,167 -1 ,742 

CP..J 248 2 5 4,13 0,758 -0,670 0,291 

CPS 248 3 5 4,43 0,535 -0, 107 -1 , 158 

CP6 248 3 5 4,21 0,571 -0,0 18 -0,272 

HTI 248 5 3, 12 0,968 -0,3 7 1 -0,08 I 

HT2 248 5 2,79 0,905 -0, 175 0,0 17 

HTJ 248 5 3,07 0,973 -0,085 -0,289 

HT4 248 5 3,00 0,975 -0,282 -0,370 

HT5 248 5 3,2 1 0,83 I -0,230 0,270 

HT6 248 5 2,85 0,975 -0,207 -0,269 

HT7 248 5 3.04 0,836 -0,2 10 0,401 

HT8 248 5 3,82 1, 129 -0,607 -0,47 1 

TNI 248 5 3,28 0,940 -0,267 -0,287 

TN2 248 5 3,21 0,727 -0,209 0,583 
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Bi~n st> Gia tri Gia tri Trung D() l~ch 
quan sat quan sat nh6 nh§t 16n nh§t blnh chu~n 

Skewness Kurtosis 

TN3 248 5 3,10 0,945 -0,348 -0, 108 

TN4 248 5 3,30 0,90 1 -0,534 0,436 

TN5 248 5 3,35 0,860 -0,320 0,158 

TN6 248 5 2,87 0,883 -0,234 0,316 

TN7 248 5 3, 18 0,805 -0,099 0,420 

QCI 248 5 3,29 0,884 -0, 143 -0,195 

QC2 248 5 3,54 0,8 14 -0,440 0.284 

QC3 248 5 3,54 0,843 -0,447 -0,095 

QC4 248 5 2,94 0,882 0,118 -0.228 

QC5 248 5 3, 15 0,927 -0,217 -0,282 

VOl 248 5 3,67 0,683 -0,385 0,590 

VD2 248 5 3,32 0,769 -0,357 0,343 

VD3 248 5 3,21 0,784 -0,345 -0,400 

YD4 248 5 3,60 0,752 -0,334 0, 142 

V05 248 5 3,43 0,963 -0,600 0,023 

RC I 248 5 3,80 I ,034 -0,896 0,458 

RC2 248 5 3,87 0,9 13 - I ,093 1,479 

RC3 248 5 3,77 0,949 -0,835 0,640 

RC4 248 5 3,44 1,059 -0,5 10 -0,387 

RC5 248 5 3,75 0,948 -0,783 0,448 

y 248 2 4 3,23 0,334 -0,408 0,191 

Ngudn: Tinh toan cua tac g ia 

-1.2. Dimh g ici chung vJ t/9 tin ct;ly thang do va phan Lich nhan t6 

Sau khi cac thang do dtrqc dtra viw danh gia. k~t qua c6 6 bi~n quan sat b! lo~i do 

khong du di6u ki¢n (h9 s6 ttrcrng quan bi~n - t6ng <0,3). Cac bi~n b! lo~ i Ia: KT7. CP4. 

HT3, HT8, TN I va TN2. I-I~ s6 Cronbach's Alpha cua 7 thang do nay cLing d~u thoa 
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ai~u ki~n (Bang 6). VI v~y, 37 bi~n quan sat thu()c 7 thang do nay ti~p t\)c duqc citra vao 

phan tich kham pha nhan t6 (EFA) a€ ki€m djnh gia trj. 

Bang 6 

K~t qua danh gia c.t() tin c~y thang do 

Bi~n 
Trung blnh thang do Phum1g sai thang do Tum1g quan Alpha n~u lo<:~i 

n~u lo~i b i~n n~u lo<:~i bian bi~n- t6ng b i~n 

Kinh td vi m6 vci thi /t'U'(Jng: a= 0, 798 

KTI 16,84 7,874 0,588 0,759 

KT2 16,48 7,9 19 0,593 0,758 

KT3 16,67 7,769 0,524 0,775 

KT4 16,55 7,828 0,587 0,759 

KT5 16,74 8,265 0,497 0,779 

KT6 16,23 7,832 0,532 0,772 

Chi phi lao dong, ngu6n nguyen Li~u: a = 0,876 

CPI 17,53 3,141 0,681 0,856 

CP2 17,44 3,170 0,676 0,857 

CP3 17,46 2,922 0,853 0,8 15 

CPS 17,47 2,906 0,799 0,827 

CP6 17,69 3,20 1 0,549 0,890 

Ca scr h~ tdng : a = 0, 778 

HTI 14,90 10,872 0,397 0,777 

HT2 15 ,22 10,438 0,527 0,744 

HT4 15,02 9,571 0,633 0,7 15 

HT5 14,8 1 10,804 0,522 0,746 

HT6 15,16 10, 101 0,531 0,743 

HT7 14,97 10,639 0,552 0,739 

Ngudn tai nguyen: a= 0,755 
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Bi~n 
Trung binh thang do Phucmg sai thang do Tucmg quan Alpha n~u lo~i 

n€u lo~i bi€n n€u lo~i bi€n bi€n- t6ng bi€n 

TN3 12,70 5,864 0,659 0,656 

TN4 12,50 6,453 0,548 0,701 

TNS 12,45 7,277 0,379 0,759 

TN6 12,93 6,704 0,50 I 0,7 19 

TN7 12,62 6,892 0,528 0,7 10 

Quy tlinh, chinh sach lien quan ain ctdu tzr: (.( = 0,728 

QCI 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 h6a- dia If: a = 0,767 

VDI 13,56 5,672 0,629 0,699 

VD2 13,9 1 5,963 0,434 0,758 

VD3 14,02 5,643 0,5 18 0,73 1 

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 

RCJ 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 

Ngu6n: Tfnh toan cua tac gia 
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K~t qua phan tfch EF A l~n d~u cho th~y bi~n TN5 khong d~t duqc gia tri hqi t~ nen 

bi lo~i. Tuong tl,f, bi~n RC l, HT I va VD l bi lo~i 6 l~n phan tich thtr hai , thtr ba va thtr 
ttr do khong d~t gia tri ph an bi~t. K~t qua phan tich EF A l§n cu6i nhu sau: 

Bang 7 

K~t qua ph an tich nhan t6 kham pha EF A l~n cu6i cung 

Nhan t6 
Bi~n 

2 3 4 5 6 7 

CP3 0,920 

CPS 0,884 

CPI 0,807 

CP2 0,800 

CP6 0,678 

KTI 0,738 

KT2 0,736 

KT4 0,736 

KT6 0,683 

KT3 0,676 

KT5 0,656 

HT4 0,790 

HT7 0,747 

HT5 0,708 

HT6 0,686 

HT2 0,680 

QCI 0.731 

QC2 0,730 

QC5 0,678 

QC3 0,666 

QC4 0,648 



TN3 

TN6 

T 4 

TN7 

VD3 

VD4 

VD2 

VD5 

RC2 

RC5 

RC4 

RCJ 

Tri rieng 

Tong phuong sai trich 

Cronbach's Alpha 
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0,833 

0,750 

0.704 

0,669 

0,242 

0,230 

0,751 

0,728 

0,705 

0,624 -0,211 

0,752 

0,739 

0,690 

0,668 

3,580 3, 196 3, 103 2,775 2,400 1,973 1,399 

25 

10,849 20,535 29.939 38,347 45,619 51 ,598 55,838 

0,876 0,798 0,777 0,728 0,759 0,699 0,693 

Ngu6n: Phiin tich ctia tac g ia 

K~t qua phan tich cho thfiy, 33 bi~n quan sat dtrc;rc gom l?i thfmh 7 nhan t6 t~i tri 
ricng, v&i t6ng phtrO'ng sai trfch Ia SS,38%. Tung nhan t6 bao g6m cac bi~n quan sat nhtr 

sau: 

han t6 I (Chi phi ho? t d¢ng, ngu6n nguyen li ~u - kf hi~u Ia CP) g6m S bi6n quan 

sal: CP I , CP2, CP3, CPS, va CP6. 

Nhan t6 2 (Kinh t~ vi mo va thi truang - ki hi~u Ia KTTT) g6m 6 bi~n quan sat: KTI , 

KT2, KT3. KT4, KTS. va KT6. 

han t6 3 (CO' sa h? tfrng- ki hi~u Ia CSHT) g6m S bi~n quan sat: HT2. HT4, TITS, 

J JT6, va HT7. 

Nhan t6 4 (Quy djnh, chinh sach lien quan d~n d§utu - ki h i~u Ia Q:DCS) g6m S bi~n 
quan sat: QCl. QC2, QC3, QC4, va QCS. 

Nhan t6 S (Ngu6n tili nguyen - kf hi~u Ia NT ) bao g6m 4 bi~n quan sat: TN3, T 4, 

T 6, va TN7. 
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Nhan t6 6 (Van h6a- dja li- ki hi~u Ia VHBL) bao g6m 4 bi~n quan sat: VD2, V03, 

VD4, va VDS. 

Nhan t6 7 (Rui ro chinh tri - ki h i~u Ia RRCT) bao g6m 4 b i~n quan sat: RC2, RC3, 
RC4, va RCS. 

4.3. Phon tich kit qua h6i quy cac nhdn t6 tac t19ng adn quydt afnh adu ttr trr:rc tiip 

cua DN VN sang Campuchia. 

K~t qua phan tich h6i quy cho thfty, v6i 7 nhan t6 dua vao a€ xem xet Sl,I tac dQng 
d~n quyet djnh d§u tu trl,Tc ti ~p etta VN vao Campuch ia (ki hi~u Ia QB), c6 4 mo hlnh 
dugc t~10 ra (Bang 8). M6 hinh th(r 4 c6 h~ s6 xac djnh hi~u chinh cao nh~t (0,867), d~t 

di~u ki~n (~0,50). Vl v~y, m6 hinh th(r 4 dugc chQn. K~t qua nghien cuu cling cho th§y, 
cac gia djnh cling kh6ng vi ph~m. Phuong trlnh h6i quy tuy~n tinh bi~u di6n m6i quan 
h~ giu·a 4 nhan t6 tac d(>ng d~n quyet djnh a§u tu tn,rc tit p vao Campuchia nhu sau: 

QD = ao+ a,*VHEJL + a2*CSHT + a3*KTTT + a4*QDCS 

Bang S 

Cac m6 hlnh h6i quy tlr phuong phap Stepwise 

Mo hlnh R R2 R2 hi~u chlnh Sai s6 chu§n 

0,5578 0,310 0,307 0,278 

2 0,759b 0,576 0,572 0,218 

3 0,873' 0,762 0,759 0,164 

4 0,93 Jd 0,867 0,865 0,123 

Ghi chu: 

a. Bi~n d(lc l~p: (H~ng s6), VH£>L 

b. Bi~n d(lc l~p: (H~ng s6), VHDL, CSHT 

c. Bi~n d(lc l~p: (H~ng s6), VHDL, CSHT, KTTT 

d. Bi~n d(lc l~p : (I-I~ng s6), VH£>L, CSHT, KTTT, QDCS 

e. Bi~n pht,J thu(lc: Y 

H~ s6 Durbin-Watson 

1,893 
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Normal p .p Plot of Regression Standardized Residual 
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Hinh 5. E>6 thi P-P Plot ct:1a ph~n du da chu§n h6a 

K~t qua ki6m dinh mo hinh cho th§y (Bang 7), v6i a<) tin c~y 95%, 4 nhan t6 tren th~t 
SIJ tac d<)ng d~n quy6t dinh d~u tu vao Campuchia (mtrc y nghia Ia 0,000 < 0,05). f)i~u 
nay c6 nghla Ia c6 4 gia thuy~t duqc ch~p nh~n Ia Hl , H3, H5 va H6. K~t qua nghicn 

ClrU cho th~y, quy~t dinh d~u ttr vao Campuchia chiu S\,1' tac d<)ng bcri: (1) Van h6a- dia 
If, (2) Co sa h~ t~ng, (3) Kinh t6 vT m6 va thi trua ng, va (4) Quy dinh , chfnh sach lien 

quan. 4 y6u t6 nay c6 th6 giai thfch OlTQ'C 86,7% cho quy~t dinh a~u ttr vao Campuchia. 

Cac ph~n con l~i Ia do sa i s6 va cac nhan t6 khac. 

Bang 9 

I-I~ s6 h6i quy cua mo hinh 

H~ s6 

IT~ s6 chua chuiin h6a 
H~ s6 chu~n 

E)a c()ng tuy€n 
Mo hinh h6a Gia tr! t 

Mt'rc y 

Sai s6 chu§n 
nghia 

B Beta Dung sai VIF 

(H~ng s6) -0, 18 I 0,088 -2,068 0,040 

VI IE)L 0,350 0,014 0,600 25,575 0,000 0,994 1,006 
4 

CSHT 0,266 0,012 0,503 21,475 0,000 0.997 1,003 

KTTT 0,255 0,014 0,438 18,672 0,000 0,992 1,008 
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Q0CS 0,171 0,012 0,325 13,882 0,000 0,999 1,001 

Tom l~i , cac y~u t6 tac d<)ng chinh d~n quy~t djnh d~u tu vao Campuchia dugc vi~t 
l~i theo h;hn h6i quy nhu sau: 

QD = - 0.181 + 0,350*VHDL + 0,266*CSHT + 0,255*KTTT + 0,171 *QDCS 

K~t qua chi ra nhom y~u t6 Van hoa - dja If co tac d¢ng quan tr<;mg nh~t d~n quy~t 
djnh a§u tu cua DN VN sang Campuchia (0,600), t i~p d~n Ia nhom y~u t6 Co sa h~ t§ng 

(0,503), nhom Kinh t€ vi m6 va thj tnrc:rng (0,438) va cu6i ctmg Ia nh6m Cac quy djnh 

chlnh, s{tch lien quan den a§utu (0,325). 

5. K~t Iu~n va gQi y chinh sach 

K~t qua nghicn Clrtl nay da chi ra: Quy~t djnh aAu tu tr~rc ti€p vao Campuchia chju 

Sl! uic d<)ng boi 4 ytu t6: (I) Van hoa - dja II, (2) Co sa h~ t~ng, (3) Kinh r6 vi m6 va thj 
tnrong. va (4) Quy djnh, chinh sach lien quan d~n d~u tu. K~t qua nghicn Clrll nay m<)t 

l~n ntra kh§ng djnh l~i k~t qua nghien Clru cua Aykut va Ratha (2004): Quy~t djnh d~u 
tu tri!C ti~p ra nu6c ngoai cua ON chju Sl! anh huang cua cac y~u t6 thuc d§y va thu hut 

d~u tu. Tuy nhicn , ~i thj trucrng Campuchia, y~u t6 ch i phi, ngu6n tai nguyen, rui ro 

chinh trj kh6ng co y nghia th6ng ke trong nghien Clrtl nay. Kt t qua nay cling phu hgp 
v6i k~t qua nghien Clrtl cua Duanmu va Guney (2009) t~i thj truang Trung Qu6c va An 

89 vi ngu6n tai nguyen cling kh6ng co y nghTa th6ng kc. Tuy nhicn, y6u t6 chi phi va 

rui rO chlnh trj da dugC rfit nhi~u nha nghien CllU kh~ng djnh trong cac nghien cu·u cua 
minh, do do trong tuang lai, dn co them nhli"ng m6 hlnh kiem djnh cho cac y~u t6 nay. 

M1,1c dlch cua nghien cuu nay Ia xay dl!ng khung phan tich cac y~u t6 thu hut va thuc 

dAy tac d¢ng d~n ho1;1t d¢ng d§u tu trl!c ti~p ra mr&c ngoai, c1,1 the Ia Campuchia. K~t qua 

nghien Clru chi ra ca 2 nhom y~u t6 thuc dAy dfru tu va thu hut dfru tu· tac d¢ng d6ng thai 

d~n FDT cua VN sang Campuchia, trong d6, cac y~u t6 thu hut dAu tu gifr vai tro chu 

dl;lO. 

Nh6m y~u t6 tht:1c dfiy g6m quy djnh, thu t1,1c v~ dp phep dAu ttr ra mr6c ngoai cua 

VN ngay cang thu~n ti~n co y nghia trong vi~c tac d<)ng d~n cac DN VN d§u tu ra mr6c 

ngoai. Vi v~y. d~ cac ON VN tham nh~p nhanh va sau han vao thj tnrong mr6c ngoai, 
cac CO' quan quan li Nha mr6c VN nen lam cho cac quy djnh, thu ti,IC v~ dp phep d~u tu 

ngay cang dan gian han. 
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Nhom cac y~u t6 thu hut dfru tu tac d(>ng d~n FDT cua DN VN vao Campuchia bao 

g6m: Nh6m y6u tf> van hoa- dja II (g6m cac nhan tf>: Ton giao, phong t1,1c t~p quan, thai 
d{>, tin nguo·ng, ngon ngu va giao ti~p Clla hai nu·6c tu-ong ct6ng, vj tri dja II cua hai mr6c 

gfin nhau), nhom y~u t6 n~ty tac d(>ng m~nh nh§t ct6n quy~t djnh dfiu tu tqrc ti6p cua cac 

DN VN vao th j trm1ng Campuchia, nghien cuu thi,Ic ti~n cling kh~ng djnh k~t lu~n nay: 

Tranh ch§p lanh th6 bien gi&i, kl thi dan t9c Vi~t cua m9t s6 nhom phe phai trong Qu6c 

H9i va m9t s6 vung a Campuchia rae a(>ng can tra khong nh6 a~n ho~t d(>ng kinh doanh 

noi rieng va d§u tu n6i chung cua cac DN Vi~t tren thj trucmg nay. Theo tac gia, vi9c 
g§p rt1t phan chia bien gi&i giu·a hai nu&c, tang ctrcmg giao luu van hoa, t6 chuc giao k6t 

gitra cac dja phucmg cua hai mr&c, gop phfm 6n djnh chinh trj Ia C(J sa quan trQng tang 

cucrng ho~t d9ng dfiu tu tri,IC ti~p tn!n thj tnrcrng nay. Ngoai ra, vi~c m& cac l&p d~y ngon 
ngfr Kha-mc, hQc v~ van h6a cua ngucYi Campuchia cho cac nha d§u tu, chuyen gia, nha 

thuong m~i ... da, dang va se kinh doanh t?i thj trucrng nay cling gop ph§n tang cucrng 

tlnh huu nghj giu·a hai dan t(>c. Nh6m y€u t6 Ca so· h~ tfing Ia nhan t6 tac d(>ng m?nh thu 

hai d~n quy~t djnh dfiu tu tri,Ic ti~p cua cac DN VN vao Campuchia (bao g6m: H~ th6ng 

giao thong ct1a Campuchia, h~ th6ng giao thong n6i li~n hai nu&c, h~ th6ng thong tin 

lien l~c , buu di~n thu~n ti~n, h~ th6ng cung dp di~n, nu&c, djch VI,! dao t~o ngu6n nhan 
h,rc, djch VJ,l y t~ - kham chu·a b~nh cua Campuchia) ... Chfnh phu VN d n ph6i hqp vo·i 

Campuchia tang cucmg cong tac xay d1,1·ng, ma r(>ng du ducrng nhlr hanh lang kinh t~ 

Dong Tay, cac tuy~n ducrng b(>, ducrng thuy, ducrng hang khong d~ t?O thu~n lqi han nua 

cho SI,I aAu ttr, giao thtrCJng giii'a hai nu&c. Ngoai ra, khuy~n khich cac DN v~n tai, buu 

chfnh vi€n thong, di~n ... ctAu tu vi10 nhau. Ben C?nh d6, hai nu&c dn c6 co ch~ d~c bi9t 

khuy~n khich cac d1,1· an cham soc strc kh6e nhu: B~nh vi~n, phong kham ... cua VN tri~n 
khai t~i Campuchia. f)~ giai quy~t v§n d~ vi mo va thj trucrng, C(J ch~ chfnh sach li en 

quan d~n dfru ttr thl Chfnh phu cua ca hai nu&c dn xay dt,rng C(J ch€ hqp tac lien chinh 

phu, trong do, co s~r tham gia cua cac nha khoa hQC va d?i di~n Hi~p h9i cac nha dfiu tu 

vao Campuchia nh~m ra soat l?i CCJ ch~ chinh sach lien quan d€n dAu tu tri,IC ti~p (ca ch~ 
aAu tu ra mr6c ngoai cua VN, C(J ch~ thu hut aAu tu cua Campuchia), chi ra cac h~n ch~ 
di~u hc'mh chinh sach vi mo va thi trucmg CLia ca hai nu&c d~ tl.r dod~ xufit cac giai phap 

hofm thi~n. 

Ht;m chd va huang nghien CLI"LI tidp theo: tac gia th~c hi~n J§y phi~u khao sat cac DN 

dang d~u tu va co y djnh aAu tu vao Campuchia theo phuang phap thu?n ti~n va phat 

tri6n m~m, do d6 tinh t6ng quat cua nghien cuu chua cao; ngoai ra, nghien cuu chua chi 

ra cac nganh d§u ttr khac nhau vao Campuchia c6 mtrc d9 thu~n lqi va kh6 khan gi6ng 
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va khac nhau nhu th€ nfw ma chi t~p trung kh~ng djnh th i ~t k~ nghien ct:ru b~ng h~ s6 

tin c~y Cronbach's Alpha va phan tich nhan t6 kham pha EFA, h6i quy tuy~n tfnh b(>i. 

Huang nghien ctru ti~p theo tac gia d~ xu~t dn tang cucrng m~u khao sat, sir dt,mg mo 

hlnh du true SEM d~ xem xet m6i quan h~ nhan qua gifra cac nhan t6 l'mh huang tn,rc 

ti~p va gian ti~p d~n d5u tu tr~rc ti~p ctla VN vao Campuchia• 

Ghi chit: 
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