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The paper assesses the impact of foreign direct investment (FDI), shadow 
economy and examines the impact of FDI with shadow economy 
on economic growth on the empirical basis of the research model in 
ASEAN countries. The research results are the foundation for proposing 
recommendations on attracting foreign direct investment capital effectively 
and utilize its strengths in the setting of countries with shadow economies. 
The new point of the study is that it examines the interactive effect of FDI  
and shadow economy on economic growth in combination with assessing 
the impact of control variables such as dollarization, population growth, 
government expenditure, and institutional quality. After making basic 
estimates of Pooled OLS, FEM, and REM, the author use the GMM panel 
data regression method for the secondary data over the period 2002-
2019, the period of economic stability before Covid-19, collected from the 
World Bank, International Monetary Fund, General Statistics Office, and 
Ministry of Finance, etc. The research results confirm the impact of FDI, 
shadow economy and their interaction on economic growth as well as other 
macro factors. Finally, the study proposes additional solutions and policy 
adjustments to further promote the benefits of FDI for economic growth, 
especially benefits of FDI for economic growth, especially for countries 
who poses shadow economy.
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Bài viết đánh giá tác động của đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI), kinh tế 
ngầm và xem xét sự tương tác của FDI với kinh tế ngầm đến tăng trưởng 
kinh tế, trên cơ sở thực nghiệm mô hình nghiên cứu tại các nước ASEAN, 
kết quả nghiên cứu là cơ sở để đề xuất các khuyến nghị thu hút vốn FDI 
hiệu quả nhằm phát huy thế mạnh của nguồn vốn này trong bối cảnh các 
nước có tồn tại kinh tế ngầm. Điểm mới của nghiên cứu là có xem xét tác 
động tương tác của FDI và kinh tế ngầm đến tăng trưởng kinh tế kết hợp 
đánh giá tác động của các biến kiểm soát như: đô la hóa, tăng trưởng dân 
số, chi tiêu chính phủ, chất lượng thể chế. Sau khi thực hiện các ước lượng 
cơ bản Pooled OLS, FEM, REM, tác giả sử dụng phương pháp hồi qui dữ 
liệu bảng GMM với dữ liệu thứ cấp giai đoạn 2002-2019, giai đoạn kinh tế 
ổn định trước khi xuất hiện Covid-19, được thu thập từ tổ chức Ngân hàng 
Thế giới, Quỹ Tiền tệ Quốc tế, Tổng cục thống kê, Bộ Tài chính,… Kết quả 
nghiên cứu khẳng định chiều tác động của FDI, kinh tế ngầm và tương tác 
của chúng đến tăng trưởng kinh tế cũng như các yếu tố vĩ mô khác. Cuối 
cùng, nghiên cứu đề xuất các khuyến nghị chính sách nhằm phát huy hơn 
nữa những lợi ích của FDI đối với tăng trưởng kinh tế, đặc biệt là trong 
điều kiện các quốc gia có tồn tại nền kinh tế ngầm.

Ngày nhận: 
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Ngày nhận lại: 
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Ngày đăng: 
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Từ khóa: 
Đầu tư trực tiếp nước 
ngoài (FDI);  
Kinh tế ngầm;  
Tăng trưởng kinh tế. 

Mã phân loại JEL: 
F21, F41, F43

phát triển kinh tế - xã hội; góp phần quan trọng 
vào công cuộc hiện đại hóa công nghệ của nền 
kinh tế; tiếp thu kinh nghiệm quản lý tiên tiến 
để phát triển kinh tế nhanh hơn, hiệu quả hơn; 
tạo thêm nhiều việc làm cho người lao động, 
hình thành đội ngũ lao động có tay nghề cao 
và tinh thần lao động sáng tạo, có kỷ cương, kỷ 
luật; gia tăng năng suất lao động, tăng thu nhập 
cho người lao động; góp phần gia tăng nguồn 
thu cho ngân sách nhà nước; thúc đẩy phát 

1. Giới thiệu 
Để phát triển kinh, các quốc gia cần cả nội 

lực và ngoại lực, nói đến ngoại lực thì nguồn 
vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) đã có 
những đóng góp quan trọng đối với nền kinh 
tế như: bổ sung thiếu hụt nguồn vốn đầu tư cho 
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cứu thực nghiệm. Chẳng hạn, Schneider và 
Bajada (2005), Vo và Pham (2014) cho rằng, 
kinh tế ngầm tác động đến tăng trưởng kinh 
tế, nhưng mối quan hệ này không nhất quán. 
Với một góc độ khác, nhiều nghiên cứu đã tìm 
thấy tác động của FDI đến tăng trưởng kinh 
tế như các nghiên cứu (Lunn, 1980; Schneider 
& Frey, 1985; Culem, 1988; Billington, 1999; 
Bengoa & Sanchez-Robles, 2003; Li & Liu, 
2005; Baharumshah & Law, 2010; Chen & 
Quang, 2014). Có thể nói rằng, FDI và kinh 
tế ngầm có mối quan hệ mật thiết với tăng 
trưởng kinh tế. Tuy nhiên, hầu hết các nghiên 
cứu thực nghiệm chỉ xem xét mối quan hệ 
riêng lẻ của từng yếu tố với tăng trưởng kinh 
tế, còn thiếu vắng các nghiên cứu thực nghiệm 
xem xét mối quan hệ đồng thời của cả 2 yếu tố 
này với tăng trưởng kinh tế, cũng như xem xét 
tác động của sự tương tác giữa FDI và kinh tế 
ngầm đến tăng trưởng kinh tế. Mặt khác, mức 
độ tác động trong mối quan hệ giữa các yếu 
tố này với tăng trưởng kinh tế cũng có nhiều 
quan điểm trái ngược nhau. Có thể nói rằng, 
đây là khoảng trống lớn trong các nghiên cứu 
trước. Xuất phát từ bối cảnh thực tiễn và bối 
cảnh lý thuyết về tầm quan trọng của vốn FDI, 
các tác động của kinh tế ngầm đối với nền 
kinh tế, bài viết này nhằm mục tiêu đánh giá 
tác động của vốn FDI, kinh tế ngầm, và tương 
tác của FDI với kinh tế ngầm đối với tăng 
trưởng kinh tế tại các nước ASEAN, nhóm các 
quốc gia phần lớn là đang phát triển thường 
phải đối mặt với nhiều tác động tiêu cực do 
FDI mang lại và sự gia tăng của qui mô kinh tế 
ngầm. Kết quả nghiên cứu là cơ sở để tác giả 
đề xuất các khuyến nghị chính sách nhằm thu 
hút hiệu quả vốn FDI, kiểm soát kinh tế ngầm, 
góp phần tăng tăng trưởng kinh tế.

2. Cơ sở lý thuyết và các nghiên cứu thực 
nghiệm 

2.1. Cơ sở lý thuyết 
Trong tác phẩm nổi tiếng “Của cải của các 

dân tộc”, Adam Smith (1776) cho rằng, tăng 
trưởng kinh tế là tăng sản lượng đầu ra bình 
quân theo đầu người hoặc tăng sản phẩm của 

triển của đội ngũ doanh nghiệp trong nước; mở 
rộng giao thương quốc tế, phát triển thị trường 
và tham gia vào các chuỗi giá trị toàn cầu. 

Cũng chính vì nền kinh tế “mở”, mở rộng 
giao thương quốc tế và đề cao sự tự do, sáng 
tạo trong kinh doanh, nhờ đó, các tổ chức và cá 
nhân có thể tham gia vào rất nhiều hoạt động 
kinh tế khác nhau, tất yếu phát sinh nhiều mối 
quan hệ kinh tế phức tạp hơn, các chính sách 
quản lý xã hội, pháp luật, luật thuế chưa đáp 
ứng được, chưa chi phối hết các hoạt động 
trong nền kinh tế,… do đó kinh tế ngầm phát 
sinh. Kinh tế ngầm thường được phân thành 
hai loại: kinh tế ngầm hợp pháp và kinh tế ngầm 
bất hợp pháp. Kinh tế ngầm hợp pháp là các 
hoạt động kinh tế tiến hành hợp pháp nhưng 
chủ thể tiến hành thường không khai báo giá 
trị thu nhập cho các cơ quan quản lý nhà nước, 
trong trường hợp này kinh tế ngầm hợp pháp 
cũng có thể gián tiếp giúp Nhà nước tạo ra rất 
nhiều việc làm cho xã hội, từ đó, làm giảm bớt 
tỷ lệ thất nghiệp và đóng góp không nhỏ đối với 
nền kinh tế. Còn kinh tế ngầm bất hợp pháp là 
những hoạt động kinh tế bị pháp luật nghiêm 
cấm không được phép hoạt động, trong trường 
hợp này kinh tế ngầm tác động tiêu cực đến hầu 
hết các hoạt động của xã hội, gây thất thu cho 
Ngân sách nhà nước. 

Ngoài ra, quy mô kinh tế ngầm gia tăng 
sẽ ảnh hưởng trực tiếp đến quy mô của khu 
vực kinh tế chính thức, điều này sẽ tác động 
đáng kể đến khả năng thu hút vốn FDI. Ngược 
lại, FDI có thể làm cho quy mô của khu vực 
kinh tế chính thức gia tăng, qua đó sẽ hạn chế 
kinh tế ngầm. Tuy nhiên, FDI cũng có thể làm 
tăng nhu cầu về các nguồn lực từ các khu vực 
không chính thức, qua đó có thể gia tăng quy 
mô kinh tế ngầm. Điều này cho thấy, kinh tế 
ngầm và FDI có thể tiềm ẩn mối quan hệ qua 
lại với nhau.

Có thể thấy rằng, để có thể kích thích tăng 
trưởng kinh tế một cách hiệu quả, thì việc xem 
xét tác động FDI, kinh tế ngầm và quan hệ 
tương tác giữa FDI với kinh tế ngầm đến tăng 
trưởng kinh tế là điều rất cần thiết. Tác động 
này cũng đã được tìm thấy trong nhiều nghiên 
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Tuy rằng khái niệm và những nghiên cứu về 
kinh tế ngầm đã xuất hiện từ những năm cuối 
thập niên 70, nhưng những lý thuyết nền về 
kinh tế ngầm hiện nay chưa thực sự phổ biến. 
Do đó, tác giả căn cứ vào quan điểm của những 
tác giả đã đặt nền móng cho các nghiên cứu về 
kinh tế ngầm để dẫn luận cơ sở lý thuyết về tác 
động của kinh tế ngầm đến tăng trưởng kinh tế. 
Trước hết, sự phát triển kinh tế ngầm tác động 
tới phân bổ nguồn lực, khiến việc phân phối 
thu nhập trong xã hội trở nên không kiểm soát 
được, và làm giảm số thu thuế của chính phủ 
(Alm & Embaye, 2013). Hơn nữa, việc mở rộng 
nền kinh tế ngầm làm giảm doanh thu thuế 
(Kodila-Tedika & Mutascu, 2013) và doanh 
thu thuế giảm làm giảm thu nhập của Chính 
phủ dẫn đến việc cung cấp hàng hóa công cộng 
kém chất lượng (Broms, 2011). Thứ hai, kinh tế 
ngầm ảnh hưởng tiêu cực gián tiếp đến nền kinh 
tế thông qua việc cản trợ sự đổi mới công nghệ 
của doanh nghiệp. Nhiều nghiên cứu trước coi 
các hoạt động kinh tế ngầm là những hoạt động 
có năng suất thấp (Ihrig & Moe, 2004; La Porta 
& Shleifer, 2014) vì khu vực này cho phép sự 
tồn tại của những công nghệ lạc hậu, hoặc phần 
lớn các hoạt động ngầm liên quan tới các ngành 
dịch vụ tiêu dùng, về bản chất là không đòi hỏi 
cập nhật, đổi mới công nghệ. Thứ ba, kinh tế 
ngầm làm giảm nguồn thu của nhà nước, giảm 
số lượng và chất lượng của các hàng hóa dịch vụ 
công (Loayza, 1999; Johnson và cộng sự 1997), 
cũng như làm giảm năng suất sản xuất chung 
của toàn xã hội (Ihrig & Moe, 2004; Porta & 
Shleifer, 2014). Từ lập luận trên cho thấy, sự tồn 
tại của kinh tế ngầm ảnh hưởng đến nền kinh tế 
nói chung, tăng trưởng kinh tế nói riêng.
2.2. Các nghiên cứu thực nghiệm 
2.2.1. Các nghiên cứu thực nghiệm về tác động 
của FDI đến tăng trưởng kinh tế

Đầu tư trực tiếp nước ngoài tác động tích 
cực đến tăng trưởng kinh tế

Borensztein và cộng sự (1998) phân tích 
tác động của FDI đối với tăng trưởng kinh tế 
bằng mô hình hồi quy bảng xuyên quốc gia, sử 
dụng dữ liệu về dòng vốn FDI từ các nước công 
nghiệp đến 69 nước đang phát triển trong giai 

lao động. Theo ông, tăng trưởng kinh tế phụ 
thuộc vào 5 nhóm nhân tố là: đất đai, lao động, 
tư bản, tiến bộ kỹ thuật và môi trường kinh tế - 
xã hội. Trong đó, vốn (tư bản) là yếu tố vật chất 
đầu vào quan trọng, có tác động trực tiếp đến 
tăng trưởng kinh tế. Khi đầu tư tăng lên sẽ làm 
tăng khả năng sản xuất của nền kinh tế và từ 
đó thúc đẩy quá trình tăng trưởng và phát triển 
kinh tế.

Về mối quan hệ giữa vốn đầu tư nước ngoài 
và tăng trưởng kinh tế, trên thế giới hiện nay 
có hai lý thuyết đề cập đến vấn đề này là lý 
thuyết tăng trưởng ngoại sinh và lý thuyết tăng 
trưởng nội sinh. Về mặt lý thuyết, FDI có thể 
thúc đẩy tăng trưởng kinh tế bằng nhiều cách 
khác nhau (Herzer & Klasen, 2008). Một số nhà 
nghiên cứu cho rằng, những tác động của FDI 
tới tăng trưởng kinh tế dự kiến sẽ có hai phần 
(De Mello, 1997). Thứ nhất, FDI có thể ảnh 
hưởng đến tăng trưởng kinh tế thông qua tích 
lũy vốn. Quan điểm này xuất phát từ lý thuyết 
tăng trưởng ngoại sinh. Thứ hai, FDI có thể thúc 
đẩy tăng trưởng kinh tế thông qua các tác động 
lan tỏa trong chuyển giao công nghệ và đào tạo 
nguồn nhân lực chất lượng cao. Quan điểm này 
xuất phát từ lập luận của lý thuyết tăng trưởng 
nội sinh. 

Đối với kinh tế ngầm, hiện cũng có nhiều 
quan điểm về kinh tế ngầm như Smith (1985), 
Schneider và Enste (2000), Dell’Anno (2007), 
Alm và Embaye (2013), hay tại đề án thống kê 
khu vực kinh tế chưa được quan sát, đã được 
Chính phủ Việt Nam phê duyệt năm 2019, nhìn 
chung chưa có một khái niệm nào được công 
nhận rộng rãi về kinh tế ngầm. Tuy nhiên, theo 
hầu hết các nghiên cứu, phù hợp với thông lệ 
quốc tế và phù hợp với dữ liệu kinh tế ngầm đã 
được IMF công bố hiện nay mà tác giả đã thừa 
kế để phân tích trong bài nghiên cứu. Quan 
điểm của tác giả cho rằng, kinh tế ngầm là một 
hoạt động kinh tế chưa quan sát được bao gồm 
cả hoạt đồng sản xuất hợp pháp và không hợp 
pháp, các dữ liệu liên quan đến hoạt động kinh tế 
ngầm chưa được thống kê mô tả, hoạt động của 
nền kinh tế ngầm hiện chưa được tính vào GDP 
danh nghĩa, do đó tốc độ tăng trưởng kinh tế 
hàng năm chưa phản ánh những biến động của 
nền kinh tế ngầm ở các quốc gia qua các năm. 
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tiếp thu và áp dụng công nghệ mới và các lợi 
ích khác liên quan đến dòng vốn FDI. Nghiên 
cứu cũng cho thấy, đóng góp của FDI vào tăng 
trưởng kinh tế bị hạn chế ở các nước quốc gia 
thiếu tự do kinh tế.

Đầu tư trực tiếp nước ngoài tác động tiêu 
cực đến tăng trưởng kinh tế

Bên cạnh các nghiên cứu cho thấy, FDI tác 
động tích cực đến tăng trưởng kinh tế, một số 
bài nghiên cứu đã phát hiện hệ số ước lượng 
âm khi hồi quy ảnh hưởng của FDI đến tăng 
trưởng kinh tế (Carkovic & Levine, 2005). Điều 
này đặt ra vấn đề là FDI ảnh hưởng tiêu cực 
đến tăng trưởng kinh tế như thế nào? Một số 
nghiên cứu đã tìm thấy FDI có thể tác động tiêu 
cực đến tăng trưởng thông qua sự bóp méo nền 
kinh tế nội địa. Theo Easterly (1993), các chính 
sách ưu đãi về thuế hoặc các chính sách ưu đãi 
khác dành cho các công ty đa quốc gia có thể 
bóp méo ưu đãi nội địa. Nếu các công ty nước 
ngoài được hưởng lợi ích đáng kể từ chính phủ 
của nước nhận đầu tư, thì sự bóp méo trên có 
thể gây ra các tác động tiêu cực đến tăng trưởng 
kinh tế. 

Một số nghiên cứu tìm thấy tác động tiêu cực 
của FDI đến tăng trưởng kinh tế thông qua hiệu 
ứng cạnh tranh. Theo Aitken và Harrison (1999); 
Konings (2001), các công ty nước ngoài có thể 
làm giảm năng suất của các doanh nghiệp nội địa. 
Các nghiên cứu này đồng tình rằng, các công ty 
đa quốc gia có một số lợi thế đăc biệt nhờ chi phí 
biên thấp hơn. Do đó, họ có nhiều cơ hội thu hút 
lượng cầu của các doanh nghiệp nội địa dẫn đến 
các doanh nghiệp nội địa phải cắt giảm sản xuất 
và càng gia tăng đường cong chi phí sản xuất. 
Ngược lại, có ý kiến khác cho rằng chính sự cạnh 
tranh này sẽ thúc đẩy các doanh nghiệp nội địa 
nỗ lực cải tiến và sản xuất hiệu quả hơn, gia tăng 
năng lực cạnh tranh trong tương lai. Tuy nhiên, 
nếu điều này có xảy ra trong dài hạn, thì trong 
ngắn hạn, năng suất của khối doanh nghiệp nội 
địa vẫn bị ảnh hưởng xấu bởi các doanh nghiệp 
đầu tư nước ngoài.

Bên cạnh đó, Borensztein và cộng sự (1998) 
khẳng định rằng, FDI chảy vào các quốc gia 
nhằm mục đích vượt qua các rào cản thương 

đoạn 1970-1989. Tác giả xây dựng mô hình tăng 
trưởng phụ thuộc các biến số vốn FDI và nguồn 
nhân lực, biến tương tác vốn FDI với nguồn 
nhân lực, và các biến kiểm soát khác. Kết quả 
nghiên cứu cho thấy, FDI là một phương tiện 
quan trọng để chuyển giao công nghệ, đóng 
góp tương đối nhiều vào tăng trưởng so với 
đầu tư trong nước. Nghiên cứu của Borensztein 
và cộng sự (1998) hàm ý rằng, các quốc gia có 
thể cần một lượng vốn nhân lực ở ngưỡng tối 
thiểu để có thể hấp thụ được những tác động 
tích cực của FDI đối với tăng trưởng. Nghiên 
cứu của Bengoa và Sanchez-Robles (2003) cũng 
cho thấy, FDI có tác động thuận chiều đến tăng 
trưởng kinh tế ở các nước sở tại. Tuy nhiên, tác 
động của FDI đến tăng trưởng kinh tế chịu ảnh 
hưởng bởi nguồn vốn nhân lực của nước nhận 
đầu tư. Nghiên cứu cũng tìm thấy, mức độ ổn 
định của môi trường đầu tư và sự phát triển 
tài chính của nước sở tại có ảnh hưởng đến tác 
động của FDI đến tăng trưởng kinh tế. Nghiên 
cứu đề xuất nước nhận đầu tư cần phải có đủ 
vốn con người, sự ổn định kinh tế và thị trường 
tự do hóa để được hưởng lợi từ các dòng vốn 
dài hạn. 

Balasubramanyam và cộng sự (1996) nghiên 
cứu thực hiện trong bối cảnh 46 quốc gia đang 
phát triển, kết quả nghiên cứu cho thấy, FDI tác 
động tích cực đến tăng trưởng kinh tế. Tương 
tự, nghiên cứu của Gao (2005) tìm thấy mức độ 
tác động tích cực của FDI đến tăng trưởng kinh 
tế có tương quan với mức độ hội nhập kinh tế. 
Nghiên cứu của Li và Liu (2005) cũng cho kết 
quả FDI có quan hệ tích cực đến tang trưởng 
kinh tế khi nghiên cứu 84 quốc gia trong giai 
đoạn 1970-1999.

Azman-Saini và cộng sự (2010) sử dụng chỉ 
số tự do kinh tế (EF – economic freedom) để 
thiết lập mối liên hệ tiềm năng giữa tự do kinh 
tế và tăng trưởng ở 85 quốc gia trong giai đoạn 
1975-2004. Kết quả nghiên cứu cho thấy, tác 
động của FDI đối với tăng trưởng phụ thuộc 
vào mức độ tự do kinh tế của nước nhận đầu tư. 
Ở các quốc gia thúc đẩy tự do hoạt động kinh tế 
thu được lợi ích đáng kể từ dòng vốn FDI. Ở các 
quốc gia này, các doanh nghiệp có thể dễ dàng 
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theo đó tham nhũng gắn liền với trốn thuế, tăng 
quy mô nền kinh tế không chính thức và làm 
giảm tăng trưởng kinh tế. Beuhn và Schneider 
(2012) đã sử dụng mô hình phương trình cấu 
trúc với hai biến tiềm ẩn để xem xét mối quan 
hệ giữa tham nhũng và nền kinh tế không chính 
thức tại 51 quốc gia trong khoảng thời gian từ 
2000 đến 2005 và đã chỉ ra mối quan hệ tích cực 
giữa hai yếu tố này. 

Một số nghiên cứu như của Schneider và 
cộng sự (2010) cho 114 quốc gia, Schneider và 
Williams (2013), Buehn và Farzanegan (2012) 
cũng như Dell’Anno và cộng sự (2007) đối 
với Pháp, Hy Lạp và Tây Ban Nha đã kết luận 
rằng, có một mối quan hệ nghịch chiều giữa 
quy mô của nền kinh tế ngầm và nền kinh tế 
chính thức. Sự gia tăng quy mô của nền kinh 
tế ngầm dẫn đến sự suy giảm của nền kinh tế 
chính thức, cụ thể là giảm tăng trưởng GDP, 
bởi vì các nguồn lực và yếu tố sản xuất được 
hấp thụ bởi nền kinh tế ngầm tạo ra hiệu ứng 
suy giảm đối với sự tăng trưởng của nền kinh 
tế chính thức. Khi kiểm chứng mối liên hệ 
giữa kinh tế ngầm và tăng trưởng kinh tế tại 
Romania trong giai đoạn từ 1999 đến 2012, 
Zamana và Goschin (2015) đã sử dụng chỉ số 
tổng hợp phản ánh quy mô nền kinh tế tác 
động đến tăng trưởng kinh tế thông qua chỉ số 
GDP. Kết quả nghiên cứu cũng cho thấy, khi 
quy mô nền kinh tế ngầm giảm thì GDP có xu 
hướng tăng lên. Khảo sát từ gần 50.000 doanh 
nghiệp nhỏ tại Brazil, theo nghiên cứu của 
De Paula và Scheinkman (2011) chỉ ra rằng, 
mặc dù tránh được nghĩa vụ thuế, các doanh 
nghiệp này có chi phí sử dụng vốn cao hơn, 
quy mô khó mở rộng, sử dụng nhiều lao động, 
và có khả năng đổi mới sáng tạo kém hơn so 
với các doanh nghiệp ở khu vực chính thức. 

Kinh tế ngầm tác động tích cực đến tăng 
trưởng kinh tế

Kinh tế ngầm cũng phần nào có tác động 
tích cực đối với sự phát triển kinh tế, dù nhận 
định này vẫn còn là điều gây tranh cãi. Theo 
Schneider và Enste (2000), thu nhập từ kinh tế 
ngầm mang lại có thể được tiêu dùng và làm 
tăng tổng cầu trong khu vực kinh tế chính 

mại và tìm kiếm các cơ hội từ các ưu đãi trong 
nước có thể sẽ không phản ứng tích cực đến 
tăng trưởng kinh tế. Sadik và Bolbol (2001) lập 
luận rằng, FDI không hợp lý về mặt kinh tế ở 
một số quốc gia Ả Rập do sự bóp méo ưu đãi 
trong các hợp đồng quốc phòng và dầu mỏ. 
Theo Balasubramanyam và cộng sự (1996) cho 
rằng, sự thâm nhập của vốn con người và công 
nghệ kĩ thuật mới vào các nền kinh tế bị bóp 
méo có thể không làm tăng trưởng kinh tế mà 
còn làm thay đổi độ dốc của hàm sản xuất. FDI 
có thể chèn lấn đầu tư trong nước bằng cách 
dịch chuyển các nguồn lực khan hiếm từ các 
ngành sản xuất khác. 
2.2.2. Các nghiên cứu thực nghiệm về tác động 
của kinh tế ngầm đến tăng trưởng kinh tế

Kinh tế ngầm tác động tiêu cực đến tăng 
trưởng kinh tế

Loayza (1999) tìm được bằng chứng cho 
thấy, trong khoảng thời gian hoạt động kinh tế 
ngầm gia tăng thì chất lượng của các hàng hóa, 
dịch vụ công, và chất lượng cuộc sống giảm. 
Elgin và Oztunali (2014) khi nghiên cứu mối 
quan hệ giữa kinh tế ngầm và mức độ phát triển 
kinh tế tại 141 quốc gia giai đoạn 1984-2009, 
bằng phương pháp ước lượng dữ liệu bảng, các 
tác giả đã cho thấy chất lượng thể chế gắn chặt 
với mối quan hệ này. Cụ thể, GDP đầu người và 
quy mô nền kinh tế ngầm có mối quan hệ cùng 
chiều ở những quốc gia có chất lượng thể chế 
kém và ngược lại.

Hoinaru và cộng sự (2020), khi nghiên cứu 
tác động của tham nhũng và kinh tế ngầm đến 
kinh tế và phát triển bền vững tại 185 quốc gia 
trong giai đoạn từ 2005-2015 cũng cho thấy, kết 
quả tham nhũng và nền kinh tế ngầm là nguyên 
nhân dẫn đến đói nghèo bệnh tật. Đây cũng 
là đặc trưng cho các nước thu nhập thấp. Do 
đó, mức độ tham nhũng và quy mô nền kinh 
tế ngầm có tương quan nghịch chiều với mức 
độ phát triển kinh tế bền vững. Khi nghiên cứu 
thực nghiệm mối quan hệ giữa tham nhũng, 
kinh tế ngầm và tăng trưởng kinh tế tại 28 nước 
thuộc liên minh châu Âu (EU) giai đoạn 2005-
2014, Borlea và cộng sự (2017) cũng đã tìm ra 
mối quan hệ nghịch chiều giữa các biến số này, 
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nước sở tại cũng mang tính hai chiều: một số 
nghiên cứu (Deilami, 2010; Nikopour và cộng 
sự, 2009,...) cho rằng, FDI có thể làm thúc đẩy 
nền kinh tế ngầm. Trong khi đó, những nghiên 
cứu khác (như Davidescu & Strat, 2015) kết 
luận rằng, khi khuyến khích FDI, các công ty 
đa quốc gia mang theo các tiêu chuẩn cũng như 
việc tuân thủ quy định cao hơn, do đó có thể 
góp phần giảm quy mô của nền kinh tế ngầm ở 
nước sở tại. 

Nhìn chung, các nghiên cứu trước đây chủ 
yếu phân tích mối quan hệ giữa FDI và nền 
kinh tế ngầm bằng cách viện dẫn các yếu tố 
quyết định nền kinh tế ngầm như tham nhũng, 
tránh thuế và chất lượng thể chế. Tuy nhiên, 
các nghiên cứu chưa cung cấp kết quả đa dạng 
về mối quan hệ tương tác giữa FDI và nền kinh 
tế ngầm.

Như vậy, có thể thấy về mặt lý luận cũng 
như thực nghiệm, mặc dù chưa được quan tâm 
và nghiên cứu nhiều nhưng kết quả cũng cho 
thấy có tồn tại sự tương tác qua lại giữa FDI 
và kinh tế ngầm đến tăng trưởng kinh tế. Đây 
chính là động lực để tác giả mong muốn khám 
phá nhằm có kết luận thuyết phục, làm cơ sở 
điều chỉnh các chính sách phù hợp với bối cảnh 
quốc gia giúp tăng tăng trưởng kinh tế.

3. Mô hình và phương pháp nghiên cứu
3.1. Giả thuyết nghiên cứu

Nhìn chung, FDI có thể tác động cùng chiều 
đến tăng trưởng kinh tế, điều này phù hợp với 
hầu hết các nghiên cứu trước cũng như các lý 
thuyết cổ điển. Tuy nhiên, hiệu quả của FDI 
còn phụ thuộc vào khả năng hấp thụ của quốc 
gia sở tại (Olofsdotter, 1998; Durham, 2004), 
do vậy mà một số các nghiên cứu đã tìm thấy 
tác động ngược chiều từ FDI đến tăng trưởng 
kinh tế. Trong phạm vi của nghiên cứu này, kỳ 
vọng tác động dương từ FDI đến tăng trưởng 
kinh tế trong bối cảnh nghiên cứu các quốc gia 
Asean, chiều tác động này được tìm thấy trong 
các nghiên cứu Borensztein và cộng sự (1998), 
Bengoa và Sanchez-Robles (2003), Li và Liu 
(2005), Balasubramanyam và cộng sự (1996), 

thức. Hugo và cộng sự (2009) đã chỉ ra rằng, sự 
hiện diện của nền kinh tế ngầm cũng có thể có 
những tác động có lợi đến khả năng cạnh tranh 
cấp quốc gia trên thị trường quốc tế, chẳng hạn 
như ở Slovenia.

Có thể nhận thấy, tác động của kinh tế ngầm 
đến nền kinh tế chính thức sẽ khác nhau tùy 
thuộc vào mức độ phát triển của quốc gia đó. 
Schneider (2005) cho rằng, mối quan hệ này là 
tiêu cực đối với trường hợp các nước đang phát 
triển, trong khi đó lại là tích cực đối với trường 
hợp của các quốc gia phát triển và chuyển đổi.
2.2.3. Các nghiên cứu thực nghiệm về tác động 
tương tác giữa FDI và kinh tế ngầm 

Về tác động của kinh tế ngầm đối với thu 
hút FDI, có nhiều nghiên cứu tìm thấy những 
tác động theo chiều hướng trái ngược nhau. 
Theo Okada và Samreth (2014), Jones và 
Temouri (2016), các nền kinh tế ngầm có thể 
thu hút vốn FDI nhiều hơn, đặc biệt các MNEs 
có xu hướng đầu tư vào các nền kinh tế đang 
phát triển với hệ thống luật pháp còn nhiều 
kẽ hở và có nhiều ưu đãi thuế. Ali và Bohara 
(2017) cho rằng, quy mô kinh tế ngầm trong 
nền kinh tế nước nhận đầu tư so với nền kinh 
tế của quốc gia chủ đầu tư đóng vai trò quan 
trọng trong việc thu hút vốn FDI. Kết quả 
nghiên cứu nhấn mạnh các cơ hội trốn thuế 
có thể tác động đến nhà đầu tư. Các công ty đa 
quốc gia có xu hướng thúc đẩy đầu tư vào môi 
trường kinh tế thuận lợi hơn trên thế giới, nơi 
được xem là các thiên đường thuế.

Ngược lại, một số nghiên cứu khác cho thấy, 
kinh tế ngầm có thể không khuyến khích FDI 
do môi trường kinh doanh có nhiều rủi ro bất 
ổn do tham nhũng và chất lượng thể chế kém. 
Al-Sadig (2009) xác nhận những phát hiện liên 
quan đến tác động của tham nhũng đối với 
dòng vốn FDI (ước tính rằng, mức độ tham 
nhũng tăng một điểm làm cho dòng vốn FDI 
trên đầu người giảm khoảng 11%). Nghiên cứu 
Hakimi và Hamdi (2017) cũng cho thấy, tham 
nhũng có tác động tiêu cực đến dòng vốn FDI. 

Đối với dòng vốn FDI, kết luận về tác động 
của dòng vốn này đối với nền kinh tế ngầm ở 
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đi theo định hướng của ngân hàng nhà nước, 
gây hậu quả bất lợi cho tăng trưởng kinh tế 
(Jameson, 2003). Dựa trên cơ sở này, tác giả kỳ 
vọng đô la hóa có thể tác động ngược chiều đến 
tăng trưởng kinh tế. Vậy, giả thuyết nghiên cứu 
được đề xuất như sau:

Giải thuyết H4: Đô la hóa tác động ngược 
chiều đến tăng trưởng kinh tế.

Tăng trưởng dân số, đặc biệt là tăng trưởng 
với nguồn nhân lực có chất lượng cao sẽ là nền 
tảng quan trọng để thúc đẩy tiến bộ công nghệ 
cũng như nâng cao hiệu quả sản xuất kinh 
doanh, qua đó thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Tác 
động tích cực của tăng trưởng dân số đến tăng 
trưởng dân số phù hợp với nhận định trước đó 
của Solow (1957), Romer (1986), Borensztein 
và cộng sự (1998), Olofsdotter (1998). Do vậy, 
giả thuyết nghiên cứu được đề xuất như sau:

Giải thuyết H5: Tăng trưởng dân số tác động 
cùng chiều đến tăng trưởng kinh tế.

Chi tiêu chính phủ ảnh có thể tác động tích 
cực đến tăng trưởng kinh tế thông qua việc gia 
tăng tổng cầu, làm tăng sản lượng nền kinh tế, 
tác động này đã được tìm thấy trong các nghiên 
cứu của Borensztein và cộng sự (1998), Broms 
(2011), Chen và Quang (2014). Do đó, giả thuyết 
nghiên cứu tiếp theo được đề xuất như sau:

Giải thuyết H6: Chi tiêu chính phủ tác động 
cùng chiều đến tăng trưởng kinh tế.

Chất lượng thể chế được cải thiện sẽ làm tăng 
niềm tin của dân cư và nhà đầu tư với chính 
phủ, cải thiện môi trường kinh doanh, nâng 
cao năng lực cạnh tranh, kiểm soát các vấn đề 
tham nhũng, tạo môi trường pháp lý minh bạch 
thu hút vốn đầu tư, cũng như tạo sự cạnh tranh 
bình đẳng giữa các thành phần kinh tế, góp 
phần thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Tác động 
tích cực của chất lượng thể chế đến tăng trưởng 
kinh tế cũng được tìm thấy trong nghiên cứu 
của Al-Sadig (2009), Chen và Quang (2014), 
Huynh (2020). Dựa trên cơ sở này, nghiên cứu 
đề xuất giả thuyết như sau:

Giải thuyết H7: Chất lượng thể chế tác động 
cùng chiều đến tăng trưởng kinh tế.

Gao (2005),  Azman-Saini và cộng sự (2010), giả 
thuyết nghiên cứu được đề xuất như sau: 

Giải thuyết H1: Đầu tư trực tiếp nước ngoài 
tác động cùng chiều đến tăng trưởng kinh tế

Hầu hết các nghiên cứu trước đã tìm thấy tác 
động tiêu cực của kinh tế ngầm đến tăng trưởng 
kinh tế (Soto, 2009; Loayza, 1999; Ihrig & Moe, 
2004; La Porta & Shleifer, 2014). Bên cạnh đó, 
Schneider (2005) cho rằng, kinh tế ngầm có thể 
tác động ngược chiều đến tăng trưởng kinh tế, 
tác động này được tìm thấy chủ yếu ở các quốc 
gia đang phát triển. Với nghiên cứu này, tác giả 
tiến hành phân tích trên mẫu dữ liệu của các 
quốc gia ASEAN, trong đó hầu hết là các quốc 
gia đang phát triển. Dựa trên cơ sở này, nghiên 
cứu đề xuất giả thuyết nghiên cứu như sau: 

Giải thuyết H2: Kinh tế ngầm tác động ngược 
chiều đến tăng trưởng kinh tế.

Theo Okada và Samreth (2014), Jones và 
Temouri (2016), nền kinh tế ngầm có thể thu 
hút vốn FDI nhiều hơn. Ngược lại, một số 
nghiên cứu khác cho thấy, kinh tế ngầm có thể 
không khuyến khích FDI do môi trường kinh 
doanh có nhiều rủi ro bất ổn do tham nhũng 
và chất lượng thể chế kém. Hakimi và Hamdi 
(2017) cho thấy, tham nhũng có tác động tiêu 
cực đến dòng vốn FDI... Trên cơ sở một số các 
nghiên cứu thực nghiệm, theo quan điểm của 
tác giả tin rằng, kinh tế ngầm có những tác 
động tiêu cực đến nền kinh tế nói chung và gián 
tiếp cản trở thu hút các nguồn vốn kinh doanh 
chính thức, trong đó có FDI. Nên giả thuyết 
nghiên cứu đề xuất như sau:

Giải thuyết H3: Tương tác giữa FDI và kinh tế 
ngầm làm giảm tác động tích của FDI đến tăng 
trưởng kinh tế. 

Tác động của các biến kiểm soát đến tăng 
trưởng kinh tế

Trong nghiên cứu này, mẫu dữ liệu bao 
gồm hầu hết là các quốc gia thuộc nhóm “đô 
la hóa không chính thức”. Theo đó, sự tồn tại 
của một lượng ngoại tệ thường không xác định 
trong lưu thông và không được chính thức chấp 
nhận, điều này làm cho hiệu quả điều hành 
chính sách tiền tệ trong nước không chắc chắn 
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bố trễ 2 năm so với các dữ liệu khác. Do vậy, 
nghiên cứu tiến hành dự báo dữ liệu 2 năm 
gần đây của SE thông qua phương pháp Box-
Jenkins, phương pháp này được đề xuất bởi Box 
và Jenkins (1970).

Đối với biến IQ, nghiên cứu sử dụng phương 
pháp phân tích thành phần chính (Principal 
Component Analysis – PCA) để xác định. 
Phương pháp PCA có tác dụng kết hợp một tập 
hợp các biến thành một biến đại diện duy nhất. 
Do vậy, nghiên cứu sẽ sử dụng phương pháp 
PCA để xác định biến IQ dựa trên cơ sở 6 chỉ 
số thành phần thuộc bộ chỉ số quản trị toàn cầu 
(WGI) của World Bank. Cách thực hiện này 
cũng được sử dụng bỡi Ullah và Khan (2017). 
3.4. Phương pháp phân tích  

 Phương pháp chính của bài nghiên cứu 
là phương pháp phân tích định lượng, với kỹ 
thuật System – GMM được sử dụng nhằm kiểm 
định tác động của FDI, kính tế ngầm, và tương 
tác của FDI với kinh tế ngần đến tăng trưởng 
kinh tế. Trước khi sử dụng phương pháp GMM, 
nghiên cứu đã ước lượng mô hình nghiên cứu 
theo các phương pháp ước lượng cơ bản trên dữ 
liệu dạng bảng (gồm: Pooled Regression Model 
– Pooled OLS, Fixed Effects Model – FEM, 
Random Effects Model - REM) để kiểm định và 
phát hiện các giả thuyết hồi quy bị vi phạm. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Mô tả mẫu dữ liệu và phân tích tương quan

3.2. Mô hình nghiên cứu đề xuất
Dựa trên cơ sở kết quả của các nghiên cứu 

trước và các giả thuyết nghiên cứu đã được đề 
xuất ở phần trước, nghiên cứu xây dựng mô 
hình nghiên cứu như sau:

EGit = α0 + α1FDIit + α2SEit + α3FDIitxSEit +  
α4 DOLit + α5PGit + α6GOVit + α7 IQit + εit

Trong đó, EG: tăng trưởng kinh tế, FDI: đầu 
tư trực tiếp nước ngoài, SE: kinh tế ngầm, DOL: 
đô la hóa, PG: tăng trưởng dân số, GOV: chi 
tiêu chính phủ, IQ: chất lượng thể chế.

(Thang đo chi tiết xem Phụ lục 1 online).
3.3. Dữ liệu nghiên cứu

Đối với dữ liệu nghiên cứu, tác giả thu thập 
dữ liệu của các quốc gia ASEAN. Nhằm đảm 
bảo sự cân bằng trong mẫu dữ liệu, nghiên 
cứu chỉ thu thập được dữ liệu của 8 quốc gia 
ASEAN (Việt Nam, Indonesia, Campuchia, 
Lào, Malaysia, Philippines, Singapore và Thái 
Lan) trong giai đoạn 2002-2019. Bộ chỉ số quản 
trị toàn cầu (WGI) của World Bank chỉ công 
bố đầy đủ dữ liệu hàng năm kể từ năm 2002, 
nên nghiên cứu chỉ có thể thu thập mẫu dữ liệu 
trong giai đoạn này.

Các tác giả sử dụng dữ liệu thứ cấp đã được 
công bố sẵn bởi World Bank (dữ liệu các biến 
EG, FDI, PG, GOV và các chỉ số thành phần 
của IQ), IMF (dữ liệu các biến SE và DOL). 
Trong đó, dữ liệu biến SE thường được công 

Bảng 1. Mô tả mẫu dữ liệu

Biến Trung bình Độ lệch chuẩn Nhỏ nhất Lớn nhất

Tăng trưởng kinh tế (EG) 3,50 0,57 2,51 4,82

Đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) 6,16 6,50 -0,25 28,60

Kinh tế ngầm  (SE) 29,72 12,78 9,40 54,10

Đô la hóa (DOL) 22,63 19,41 0,68 75,45

Tăng trưởng dân số (PG) 1,38 0,68 -1,48 5,32

Chi tiêu chính phủ (GOV) 9,97 3,37 3,46 17,12

Chất lượng thể chế (IQ) 43,81 21,11 9,31 90,01
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Việt Nam (15,75%). Singapore là quốc gia có SE 
thấp nhất (9,4%) vào năm 2012, Campuchia đạt 
giá trị cao nhất (54,1%) vào năm 2002. 

Kết quả phân tích tương quan giữa các biến 
và kiểm định hiện tượng đa cộng tuyến trong 
mô hình nghiên cứu cho thấy, hiện tượng đa 
cộng tuyến, hệ số tương quan giữa các biến độc 
lập và các biến kiểm soát khá thấp. Điều này cho 
thấy, hiện tượng đa cộng tuyến trong mô hình 
nghiên cứu được đánh giá không phải là vấn đề 
nghiêm trọng (xem chi tiết Phụ lục 2 online).
4.2. Kết quả ước lượng mô hình

Kết quả kiểm định cho thấy, mô hình có 
hiện tượng phương sai của sai số thay đổi và 
hiện tượng tự tương quan giữa các sai số ở mức 
ý nghĩa 1%. Do vậy, nghiên cứu sẽ ước lượng 
các mô hình này theo phương pháp System – 
GMM nhằm thu được kết quả đáng tin cậy.

Bảng 1 cho thấy, EG của Singapore đạt giá trị 
cao nhất vào năm 2018, giá trị thấp nhất thuộc 
về Lào vào năm 2002. EG trung bình của 8 quốc 
gia trong mẫu nghiên cứu đạt 3,5 (tương ứng 
8.540,37 USD), cao hơn so với EG trung bình 
của Việt Nam (EG đạt giá trị trung bình 3,11, 
tương ứng 1.479,01 USD). Đối với FDI, giá trị 
trung bình trong mẫu nghiên cứu đạt 6,16%, 
cao hơn so với giá trị trung bình của Việt Nam 
(5,70%). FDI thấp nhất thuộc về Indonesia vào 
2003, giá trị cao nhất thuộc về Singapore vào 
2017. FDI tại Việt Nam còn hạn chế so với các 
quốc gia trong khu vực, tuy nhiên, FDI vào Việt 
Nam đã được cải thiện đáng kể trong giai đoạn 
gần đây, đạt giá trị 6,15% vào năm 2019, đây 
là giá trị gần bằng với mức trung bình của các 
quốc gia trong khu vực. Đối với SE, giá trị trung 
bình của 8 quốc gia trong mẫu nghiên cứu đạt 
29,72%, cao hơn so với giá trị trung bình của 

Bảng 2. Kết quả ước lượng mô hình GMM

EG Hệ số hồi qui
SE -0,01*

FDI 0,03*

SE×FDI 0,03×10-2

DOL -0,01***

PG 0,10***

GOV 0,08***

IQ 0,01***

Hằng số 2,32***

Mức ý nghĩa 5.594,77***

Kiểm định Arellano-Bond 
AR(1) -2,03**

AR(2) -0,56
Kiểm định Sargan 0,22

Ghi chú: *, ** , *** tương ứng 10%, 5%, 1%.

Kết quả ước lượng theo phương pháp 
System – GMM cho thấy, tăng trưởng kinh tế 
bị tác động ngược chiều bởi kinh tế ngầm, FDI 
có tác động cùng chiều đến tăng trưởng kinh 
tế. Ngoài ra, tăng trưởng kinh tế bị tác động 
ngược chiều bởi đô la hóa và cùng chiều bởi 
các biến kiểm soát tăng trưởng dân số, chi tiêu 
chính phủ và chất lượng thể chế. Hay nói cách 

khác, các giả thuyết đều được chấp nhận, ngoại 
trừ giả thuyết H3, tương tác giữa FDI và kinh tế 
ngầm đến tăng trưởng kinh tế.
4.3. Thảo luận kết quả nghiên cứu

Kết quả ước lượng các mô hình nghiên 
cứu cho thấy, tồn tại tác động tuyến tính tích 
cực của FDI đến tăng trưởng kinh tế. Các 
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mô kinh tế ngầm đồng nghĩa với việc chất 
lượng thể chế thấp sẽ khiến các nhà đầu tư nước 
ngoài e dè khi lựa chọn đầu tư, tuy nhiên các 
yếu tố thu hút đầu tư khác vẫn đủ lấn át quyết 
định của nhà đầu tư như vấn đề tỷ giá hay lãi 
suất. Thêm vào đó, các quốc gia nghiên cứu vẫn 
duy trì được mức tăng trưởng kinh tế ổn định, 
trong khi các quốc gia phát triển đã rơi vào tình 
trạng suy thoái do khủng hoảng kinh tế thế giới 
năm 2008 và khủng hoảng nợ công Châu Âu 
năm 2010. Cùng với đó, chiến tranh thương 
mại Trung – Mỹ cũng cản trợ làn sóng đầu tư 
vào Trung Quốc, khiến các nhà đầu tư chuyển 
hướng sang các quốc gia lân cận. Mặc khác, thu 
nhập từ khu vực kinh tế ngầm vẫn chưa được 
tính vào tăng trưởng GDP danh nghĩa. Bởi vì 
các lý do đó mà việc tăng hay giảm quy mô 
khu vực kinh tế ngầm không được xem là yếu 
tố tương tác trong thu hút FDI tại các quốc gia 
đang nghiên cứu thuộc khối các nước ASEAN. 

5. Kết luận và hàm ý chính sách
Nghiên cứu sử dụng phương pháp GMM 

để phân tích và kết luận rằng có tồn tại mối 
quan hệ tích cực giữa FDI và tăng trưởng kinh 
tế, quan hệ tiêu cực giữa kinh tế ngầm và tăng 
trưởng kinh tế, và chưa tìm thấy tác động có 
ý nghĩa thống kê trong mối quan hệ tương tác 
giữa FDI và kinh tế ngầm đến tăng trưởng kinh 
tế. Từ kết quả nghiên cứu này, tác giả đề xuất 
các khuyến nghị sau:

Đối với vốn FDI: Cần quan tâm điều chỉnh, 
bổ sung các chính sách nhằm phát huy hơn nữa 
những lợi ích của FDI đối với tăng trưởng kinh 
tế như cân nhắc kỹ các chính sách ưu đãi đầu 
tư nước ngoài, đảm bảo cạnh tranh lành mạnh 
giữa khu vực nội địa và nước ngoài, tích cực cải 
thiện chất lượng vốn nhân lực, không để phụ 
thuộc vào vốn nước ngoài, cần cải thiện khả 
năng hấp thụ vốn.

Đối với kinh tế ngầm: Nhằm hạn chế các tác 
động tiêu cực của kinh tế ngầm, nghiên cứu đề 
xuất các khuyến nghị như tiếp tục hoàn thiện 
các chính sách trong việc xác định phạm vi khu 
vực kinh tế ngầm và ước tính quy mô kinh tế 
ngầm, cải thiện môi trường kinh doanh nhằm 

kết quả phù hợp với các dự đoán lý thuyết 
của Balasubramanyam và cộng sự (1996), 
Borensztein và cộng sự (1998), Bengoa và 
Sanchez-Robles (2003), Li và Liu (2005), Gao 
(2005), Azman-Saini và cộng sự (2010). Các 
nước trong mẫu nghiên cứu đa số là các nước 
đang phát triển tại khối các quốc gia Asean, vốn 
FDI đã và đang góp phần cải thiện nền kinh tế, 
tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế, tạo 
việc làm và góp phần gia tăng thu nhập cho 
người lao động. 

Kết quả nghiên cứu về kinh tế ngầm, một 
lần nữa khẳng định các phát hiện được đưa 
ra bởi Dell’Anno và cộng sự (2007); Buehn và 
Schneider (2008); Schneider và cộng sự (2010); 
Buehn và Farzanegan (2012); Schneider và 
Williams (2013), cũng như các nghiên cứu gần 
đây của Borlea và Mirron (2017); Shahid và 
Khan (2020); Esaku (2021); rằng quy mô của 
nền kinh tế ngầm có tác động tiêu cực đến tăng 
trưởng kinh tế của một quốc gia, được đo bằng 
GDP bình quân đầu người. Tác động tiêu cực 
của nền kinh tế ngầm tới tăng trưởng kinh tế 
được giải thích thông qua cơ chế mà nghiên cứu 
đã trình bày trong phần 2.2.2, theo đó, đối với 
các quốc gia đang phát triển ASEAN, sự tồn tại 
và lớn mạnh của khu vực kinh tế không chính 
thức làm giảm số thu thuế của chính phủ, khiến 
nguồn lực đầu tư công giảm sút, trực tiếp ảnh 
hưởng tới chất lượng và hàng hóa dịch vụ công. 
Dựa vào phân tích của Eilat và Zinnes (2000), 
nếu gia tăng thuế suất để bù đắp ngân sách, 
sẽ làm giảm số thuế thu được theo hiệu ứng 
Đường cong Laffer, do một bộ phận trong nền 
kinh tế sẽ chuyển sang hoạt động ngầm.

Từ kết quả mô hình cho thấy, chưa đủ ý nghĩa 
thống kê để kết luận có tồn tại sự tương tác qua 
lại giữa các biến số FDI và kinh tế ngầm đến 
tăng trưởng kinh tế trong bối cảnh của nghiên 
cứu thực nghiệm này, kết quả của nghiên cứu 
trái với kết luận của các tác giả trước đó như 
Okada và Samreth (2014), Jones và Temouri 
(2016), Ali và Bohara (2017), Al-Sadig (2009), 
Deilami (2010), Nikopour và cộng sự (2009), 
Davidescu và Strat (2015). Kết quả của nghiên 
cứu này có thể được lý giải rằng, việc tăng quy 
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Medina và Schneider công bố tại IMF luôn có 
độ trễ nhất định, và hơn nữa mục tiêu của tác 
giả muốn tập trung nghiên cứu giai đoạn ổn 
định kinh tế khi chưa xảy ra Covid-19, vì vậy 
mà giai đoạn nghiên cứu của bài báo này được 
thực hiện giai đoạn 2002-2019. Hạn chế này, 
tác giả sẽ tiếp tục khắc phục ở các nghiên cứu 
sau, khi dữ liệu kinh tế ngầm được IMF công 
bố dài hơn, đủ để phân tích sự khác biệt của kết 
quả nghiên cứu giai đoạn trước, trong và sau 
Covid-19.

hỗ trợ doanh nghiệp và hộ gia đình tham gia 
vào khu vực kinh tế chính thức, hoàn thiện các 
chính sách quản lý thuế đối với khu vực kinh tế 
ngầm, quản lý hoạt động sản xuất kinh doanh 
trên nền tảng số.

Nghiên cứu gặp các hạn chế về dữ liệu 
nghiên cứu, cụ thể dữ liệu về thể chế trong bộ 
chỉ số quản trị toàn cầu (WGI) của World Bank 
chỉ công bố đầy đủ dữ liệu hàng năm kể từ 
năm 2002. Ngoài ra, dữ liệu kinh tế ngầm được 
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