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Đòn bẩy tài chính có hạn chế đầu tư? Bằng chứng từ các doanh nghiệp niêm yết tại Việt Nam

Tóm tắt:
Mục tiêu nghiên cứu: Bài viết nhằm phân tích mối quan hệ giữa đòn bẩy tài 
chính (ĐBTC) và chi tiêu đầu tư của các doanh nghiệp niêm yết tại Việt Nam.
Thiết kế nghiên cứu/phương pháp/tiếp cận: Nghiên cứu được thực hiện dựa 
trên dữ liệu bảng động từ 400 doanh nghiệp phi tài chính niêm yết giai đoạn 
2010–2023, với tổng cộng 4604 quan sát. Phương pháp ước lượng GMM hệ 
thống hai bước được áp dụng nhằm xử lý vấn đề nội sinh và đặc tính động 
của hành vi đầu tư.
Kết quả nghiên cứu chính: Kết quả thực nghiệm cho thấy tỷ lệ ĐBTC, đặc 
biệt nợ dài hạn (NDH), có tác động ngược chiều và đạt ý nghĩa thống kê đến 
chi tiêu đầu tư vốn. Quy mô doanh nghiệp (QMDN) đóng vai trò điều tiết, làm 
suy yếu tác động ngược chiều này, cho thấy các công ty lớn có khả năng kiểm 
soát rủi ro tài chính tốt hơn.
Giá trị đóng góp mới: Nghiên cứu cung cấp bằng chứng thực nghiệm cập 
nhật về tác động phân biệt của các loại nợ (tổng nợ và NDH) đến đầu tư vốn. 
Đồng thời, bài viết làm rõ vai trò tương tác của QMDN trong bối cảnh thị 
trường vốn Việt Nam còn hạn chế. Kết quả nghiên cứu có thể hỗ trợ các nhà 
quản trị doanh nghiệp trong việc xây dựng cấu trúc vốn hợp lý, đặc biệt quản 
trị kỳ hạn nợ nhằm duy trì năng lực đầu tư bền vững.
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