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Tém tit:

Nghién civu dwoc thire hién nham cung cdp bang ching thue nghiém vé mirc dé tic déng
cua suy kiét tai chinh dén hanh vi tranh thué tai Viét Nam. Duwa vao dir lidu tir 74 cong ty
niém yét trén thi triecong chitng khodn Viét Nam trong khodng thoi gian 2010-2015, bang
phirong phdp nghién ciru dinh heong, nhém tac gia két ludn suy kiét tai chinh cé tic dong
nghich chiéu dén hanh vi tranh thué. Tir két qua nghién ciu, tac gia khuyén nghi cong ty
niém yét nén lira chon cdc hinh thire tranh thué phit hop véi quy dinh hién hanh. Co quan
quan Iy can c¢é chinh sach quan 1y thué hop Iy va hiéu qud, phit hop véi chinh sdach ké todn
tai doanh nghiép.

Tir khéa: Suy kiét tai chinh, hanh vi tranh thué, cong ty niém yét.

Corporate Financial Distress and Tax Avoidance in the Listed Firms on Vietnam Stock
Exchange

Abstract:

The study is to provide empirical evidence of the impact of corporate financial distress on
tax avoidance in Vietnamese listed firms. Basing on the data from 74 listed firms on the
Vietham Stock Exchange in the period 2010-2015, the author uses quantitative research
method to demonstrate the negative relationship between corporate financial distress and
tax avoidance. The results suggest that listed firms should select tax avoidance schemes
in line with current regulations. Regulators should have reasonable and effective tax
management policies, in accordance with the accounting policies of the firm.

Keywords: Corporate financial distress, corporate tax avoidance, listed firm.

1. Giéi thiéu

Hanh vi tranh thué ciia doanh nghiép 1a mét trong
nhitng bd phan cau thanh cua chién luoc quan Iy
von (Desai & Dharmapala, 2006; Rego, 2003;
Slemrod, 2001). Trong d6, bao gom viéc sip xép
cac hop ddng hodc cac giao dich dé tan dung cac
khiém khuyét trong cac luat thué va cac quy dinh
¢o lién quan (Lisowsky, 2010; Wilson, 2009) hodc
nhiing khac biét vé luat thué giita cac khu vuc phap
Iy (Atwood & cong su, 2012; Desai & Hines, 2009)

dé giam dang ké s tién thué doanh nghiép phai tra.
Boi vi thué thu nhap doanh nghiép 1a mot khoan chi
phi 16n dbi véi cong ty nén ban giam doc co thé
c6 dong luc dé phat trién cac chién luge dé giam
s6 thué thu nhap doanh nghiép phai tra dé dap ung
nhu cau von ciia cong ty. Thuc té, theo danh gia vé
doanh thu chiu thué trong thoi ky khung hoang tai
chinh, Quy Tién t& Qudc té (IMF) nhin manh ring
cac doanh nghiép bi rang budc vé tin dung c6 thé bi
cam dd dé tham gia vao vi¢c tranh thué nhu 1a mot
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co ché quan trong trong cac hoat dong kinh doanh
(Brondolo, 2009). Nhu cau tiét kiém vbn hodc dé
dap g nhu cau von tdi thiéu ctia cong ty dic biét
quan trong trong giai doan khung hoang tai chinh
dé co thé duy tri xép hang tin dung, dap tmg yéu
clu cua cac giao udc ng hoac tiép tuc hoat dong.
Do d6, cac nha nghién ctru thuc hién nghién ctru
xem xét tac dong cia suy kiét tai chinh dén hanh vi
tranh thué cac cong ty niém yét nham danh gia hanh
vi thay ddi riii ro lién quan (Hackbarth & cong su,
2006; Korajczyk & Levy, 2003).

Viée lap ké hoach va thuc hién tranh thué nham
giam chi phi thué thu nhép doanh nghiép hién tai c
thé coi 1a chién luoc xoay vong khi phai d6i mat véi
nhiing van dé vé tai chinh. Tr quan diém 1y thuyét,
viéc tranh thué 1a nd Iyc giam thué phai tra (Hanlon
& Heitzman, 2010). Trong khi trdn thué dugc coi la
hanh vi pham phép, do d6, viéc trén thué thyc ra 1a
viéc khai thac cac 16 hong trong hé thong phap luat
dé giam thué. Do d6, hanh vi tranh thué duong nhu
12 hoat dong hop phap va dé dang quan sat hon so
v6i tron thué. Cling vi tranh thué xay ra trong mot
khoang thoi gian nhat dinh dé khai thac loi thé vé
thué, khong c6 rang budc dé han ché va kiém soat
viéc tranh thué.

Nghién ctru niy ciing nhim ldp khoang trong
nghién cuu vé hanh vi tranh thué tai Viét Nam. Thir
nhat, két qua thuc nghiém ciia nghién ctru cho thay
mdi lién hé gitra suy kiét tai chinh va hanh vi tranh
thué da duoc ting 1én trong giai doan khung hoang
tai chinh. Bac biét, chua c¢6 nghién ctru thyc nghiém
nao vé van dé nay tai Viét Nam. Thir hai, nghién
clru nay gia ting bang chimg thuc nghiém cho tong
quan cac nghién ctru trudc ddy bang cach kiém tra
mdi lién hé giira suy kiét tai chinh va hanh vi tranh
thué. Trong khi cic nghién ciru trudc day cung cap
mot s bang ching vé su lién quan giira chat luong
thu nhap hodc su tdn tai cua thu nhép va tranh thué
(Hanlon, 2005; Phillips & cong su, 2003), quan tri
loi nhuan va suy kiét tai chinh (Rosner, 2003); déng
thoi, ciing co rét it nghién ctru thue nghiém da xem
xét mbi lién quan giita suy kiét tai chinh va hanh vi
tranh thué. Cudi ciing, nghién ctru nay cung cip mot
s6 hiéu biét c6 gia tri vé hanh vi tranh thué trong bbi
canh khung hoang tai chinh, nén bai viét rat hitu ich
cho cac nha hoach dinh chinh sach, nha dau tu va
nha quan 1y. Hon nita, kién thirc vé mdi lién hé giira
hanh vi tranh thué va muac d6 vé suy kiét tai chinh

s& c6 gia tri lién quan dén cic nha dau tu trong viéc
danh gia phi bao hiém rui ro lién quan dén ludng tién
trong twong lai va chi phi von (Hutchens & Rego,
2013).

Nghién ctru nay thye hién nham dénh gia tic dong
suy kiét tai chinh dén hanh vi tranh thué tai cac cong
ty niém yét trén thi truong ching khoan tai Viét
Nam dua trén phuong phép nghién ctu dinh luong
phu hop voi dir li€u bang va dir li€u cua 74 cong ty
niém yét, cong bd bao cao tai chinh trong giai doan
2010-2015.

2. Co s6 Iy thuyét va khung phén tich

2.1. Co s& 1y thuyét

Ly thuyét 1y nhiém (Agency Theory)

Ngudi ta cho rang 1y thuyét uy nhiém duoc xay
dung boi Ross (1973), sau d6 dugc phat trién bai
Jensen & Meckling (1976). Ly thuyét nay dé cap
dén sy phan chia rui ro gitta nguoi ty quyén (chi
so hitu) va nguoi dai dién do ho c6 muyc tiéu va su
phan cong lao dong khac nhau. Ly thuyét cho ring
ca ngudi iy nhiém va ngudi dugc ity nhiém déu theo
dudi nhitng myc dich cua riéng minh, do dé trong
mdi quan hé nay ludn ton tai nhitng mau thuén va
lam phat sinh mot khoan chi phi dai dién (agency
cost). Nguoi iy quyén giao nhiém vu cho nguoi dai
dién thong qua mot hop dong, 1y thuyét nay chi gisi
han trong truong hop giita ho ¢6 méu thudn vé loi
ich; dic biét xuat phat tir nguyén nhan ngudi dai dién
1a ngudi ¢6 thong tin ddy di hon ngudi ty quyén,
tire 1 nguoi dai dién hiéu rd hon vé cong viéc minh
dang lam. Piéu nay dan dén nguy co hanh vi co hoi
cua nguoi dai dién.

Vin dung 1y thuyét

Tinh hinh tai chinh khé khén (suy kiét tai chinh)
duoc xac dinh boi cac dic diém doanh nghi¢p dan
dén rui ro v ng, chi phi dai dién (ay nhiém) (Bhojraj
& Sengupta, 2003). Graham & Tucker (2006) va
Lim (2011) cho rang cac hoat dong thuong xuyén vé
thué, s& xem thué 12 mot 14 chin thué va tranh thué,
nhu 13 cach dé giam tinh trang kho khan tai chinh.
Graham & Tucker (2006) kiém tra 44 truong hop sir
dung 14 chin thué da duoc cong bd boi co quan thué.
Nhiing truong hop nay chi ra ring cac cong ty s&
dua mirc ng thap hon khi cong ty tham gia vao hanh
dong sir dung 14 chin thué. Str dung hanh vi tranh
thué tir Desai & Dharmapala (2006), Lim (2011) x4c
dinh sy ton tai cua hiéu ung thay thé cua viéc tranh

S0 259 thing 01/2019

Kinh té<Phat trien




thué ddi voi viée st dung von tai cac doanh nghiép
Han Qudc. Két qua nghién ctru ciing phit hop véi két
qua ciia Graham & Tucker (2006). Diéu nay, c6 thé
lam gia tang su on dinh tai chinh tam thoi, gidm kha
nang pha san, nang cao muc do tin nhiém vé hang
tin dung dan dén rui ro v& no thap hon (Graham &
Tucker, 2006; Lim, 2011).

2.2. Gid thuyét nghién ciiu

Dua trén co so 1y thuyét va cac nghién ctru trude
day, gia thuyét nghién ctru duoc xay dung nhu sau:

Suy kiét tai chinh la tinh trang cong ty roi vao tinh
trang thiéu hut thanh khoan tam thoi c6 thé nhan biét
qua cac diu hiéu nhu: két qua kinh doanh thua 15
qua cac nam, dong tién cua cong ty khong du trang
trai cac nghia vu tai chinh dan dén su suy giam gia
trj thi trudng cta cong ty, c6 kha ning din dén tinh
trang suy kiét tai chinh va pha san.

Theo Edwards & cong su (2013), cé mét s6 ham
¥ cho chinh sach thué cua cong ty khi gip kho khin
vé tai chinh. Sy gia ting chi phi von, viéc giam cac
ngudn tai tro tir bén ngoai véi tinh trang kinh té kho
khin va noi chung, sy san long cia cac nha quan ly
dé c6 nhitng thay ddi rui ro hon vé vi tri can béang
hién c6 cta hanh vi tranh thué. Trong trang thai can
béng, mot cong ty s€ thuc hién chién luge tranh thué
trir khi lgi nhuan bién vuot qua chi phi bién (Chen
& cong sy, 2010). Su suy kiét vé tai chinh dan t6i
khong co nhiéu lya chon, do do, phai chép nhan mirc
do chép nhén rii ro cao hon va trd nén khit khe vé
thué vi nhu ciu huy dong tién mit tré nén rat quan
trong. Do d6, trong nhirng lac suy kiét vé tai chinh,
céc chién luge ma trude day duoc coi la rii ro hoac
ton kém hon cho hoat dong kinh doanh co thé tro
nén hip dan va kha thi hon khi lgi ich tiém tang cua
viéc tranh thué ting 1én.

Nghién ciru trudc ddy cung cdp bang chimg vé
dong co va nang luc quan 1y tai san dé didu chinh thu
nhap chiu thué khi phai d6i mit v6i thu nhap it lién
tuc so voi ky vong hoac xép hang tin dung du doan
thap hon. Koch (2000) cho rang quan 1y du béo thu
nhap do cac tinh hudng kinh t& kho khan thé hién c6
xu hudng ting lén va dugc danh gia la khong dang
tin cdy so véi cac dy bao tuwong ty do cac doanh
nghiép khong bi anh hudng. Joos & cdng sy (2000)
bao cdo rang mdi quan hé thu nhap (thu nhép thap
hon khi cac khoan chénh léch vé thué 16n) va giai
thich diéu nay nhu 1a sy khang dinh rang cac doanh
nghiép c6 co hdi quan 1y thu nhép cung véi thu nhép

chiu thué, nhu duoc ghi nhan bing nhiing khoan
chénh 1éch vé thué 16n hon cho nhiing tai san nay.
Phillips & cong su (2003) bao cao rang cac doanh
nghiép v6i mirc ting thu nhap nhé c6 chi phi thué
hoan lai trung binh 16n hon so véi cac doanh nghiép
¢6 thu nhap giam nho. Mills & Newberry (2005) cho
thay su khac biét vé chénh léch vé thué thudn chiéu
¢6 mic y nghia voi quan 1y thu nhap va suy kiét vé
tai chinh. Cubi cing, Hanlon (2005), va Blaylock
& cong su (2012) bao cao r?mg doanh nghiép c6 su
chénh léch vé thué 16n c6 it thu nhap va dong tién
mat lién tuc gidm so véi cac doanh nghiép co sy
khac biét so v6i loi nhudn ké toan nho.

Nhin chung, tac gia ky vong cac cong ty s gia
tang hanh vi tranh thué trong thoi gian c6 suy kiét
vé tai chinh. Cu thé, su suy kiét vé tai chinh c6 thé
khuyén khich cac doanh nghiép c6 thai do tich cuc
hon trong viéc giam b6t nghia vu thué doanh nghiép
vi thué 1a mot trong nhiing chi phi quan trong nhat
dbi voi cong ty. Trén thuc té, tiét kiém thué co thé
cung cdp von luu dong cho hoat dong kinh doanh
hién tai, duy tri Xép hang tin dung va duy tri hién
trang cua cac didu khoan ng hodc tham chi giam
thiéu nguy co pha san (Brondolo, 2009). Tir dé, tac
gia dua ra gia thuyét nghién ctru nhu sau:

H1: Suy kiét tai chinh (AlmanZ) c6 mbi quan hé
thuan chiéu dén hanh vi tranh thué.

Bién kiém sodt

S6 nim hoat dong (AGE) kiém soat sy khéc
biét trong khoang thoi gian ma c6 phiéu cia mot
cong ty da duoc giao dich trén thi truong. C6 thé
cac doanh nghiép méi duge niém yét c6 nguy co
16n hon vé hanh vi sai trai tai chinh vi nha quan ly
phai dap ing mong doi cua thu nhap (Hoi Ké toan
vién cong ching Hoa Ky - AICPA, 1987). Hon nita,
khi cong ty tham gia niém yét trong thoi gian cang
dai thi cang dap Gmg dugc su tuan thi quy dinh ctia
thi truong (Beasley, 1996). Do do, tic gia mong
doi s6 nam hoat dong cua cong ty c6 mdi quan hé
nghich chiéu dén hanh vi tranh thué. Pon bay tai
chinh (LEV) c¢6 tac dong thuan chiéu dén hanh vi
tranh thué (Stickney & McGee, 1982; Richardson
& cong sy, 2015). Quy md doanh nghiép (SIZE)
duogc str dung trong nghién ctru dé kiém soat cac
hiéu img vé& quy mo. Dua trén cac nghién ciru trudc
day (Richardson & Lanis, 2007), tac gia mong mudn
thdy rang cac doanh nghiép 16n c6 nhidu kha ning
tranh thué vi cong ty cé quyén lyc kinh té tot hon so
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v6i cac doanh nghiép nhé hon va c6 thé giam ganh
ning thué. Mirc do ting truong (GROWTH) do
ludng bang ty 1¢ ting trudng doanh thu. Richardson
& cong su (2015) cho thay rang co hdi ting truong
anh hudong thuan chiéu dén hanh vi tranh thué. Theo
Chen & cong sy (2010), cac doanh nghi€p c6 co hdi
tang truong cao sé thu dugc nhiing loi ich vé thué.

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Di¢ liéu

Mau nghién ciru 1a tit ca 74 cong ty niém yét
trén thi truong chung khoan Viét Nam trong khoang
thoi gian 2010-2015. Ngudn dir lidu 1dy tir béo céo
thuong nién, bdo cédo tai chinh cua cac cong ty niém
yét trén san chimg khoan Viét Nam.

Mau nghién ctru duge chon theo phuong phap lay
mau ngau nhién phi xac suét. Sau khi tong hop duoc
s6 luong cac cong ty niém yét trén hai san ching
khoan S¢ Giao dich Chirng khoan Ha N6i (HNX) va
S& Giao dich Chtng khoan thanh phd Ho Chi Minh
(HOSE) tur website www.corporate.stox.vn tac gia
sir dung phan mém Stox Pro 3.5 dé tong hop duoc
céc cong ty niém yét tir nam 2009 tré vé trude. Tac
gia tong hop dugc 392 cong ty niém yét trén hai san
HNX va HOSE. Sau khi loai bd cac cong ty thudc
tai chinh, ngan hang, chimg khoén sb cong ty con lai
12 380 cong ty. Tiép dén tac gia str dung ham sb hoc
Randbetween (ddy gom 380 cong ty) dé lay duoc
mau ngau nhién khong chii y. Mdi Enter tac gia s&
chon dugc mot ma ching khoan, clr tiép tuc cho dén
khi s6 ma ching khoan dugc chon hoan tat. Mau
duoc tac gia lya chon 1 74 cong ty gdm 59 cong ty
niém yét san HOSE va 15 cong ty trén san HNX tir
ma ching khoan tuong ung da dugc rit ngau nhién
tir ham s6 Randbetween.

3.2. Kiém dinh mé hinh nghién ciru

Trong mo hinh dong, do bién tré cua bién phu
thudc dong vai tro 1a bién doc 14p nén bién tré co thé
¢6 twong quan véi cac bién doc 1ap con lai cia mo
hinh nghién ctru nén két qua udc lugng thu duoc c6
kha ning khong virg. Nhitng phuong phap hdi quy

phii hop vé6i dit liéu bang nhu mé hinh tac dong cb
dinh (FEM), m6 hinh tac dong ngau nhién (REM),
wdc lugng tuyén tinh téng quat (GLS) khong thé
khic phuc duge van d& ndi sinh nhu phuong phap
GMM hé thong (Generalized Method of Moments).
Céc nghién ctru trude st dung phuong phap GMM
dong, thuc hién kiém dinh Sargan st dung dé kiém
tra sy hop 1y cua céc bién dai dién sau ude lugng
GMM va kiém dinh Arellano-Bond dé kiém dinh tuy
tuong quan (Richardson & cong sy, 2015). Vi vay,
tac gia van dung md hinh dong GMM dé phan tich
nghién ctru vé tac dong cia suy kiét tai chinh dén
hanh vi tranh thué ctia cong ty niém yét tai Viét Nam.

3.3. M6 hinh nghién ciru

Cac nghién ciru trudc day trén thé gidi st dung
phuong phap dinh luong, cu thé 1a phan tich hdi quy
tuyén tinh pht hop véi dir liéu bang dé danh gi4 tac
dong suy kiét tai chinh dén hanh vi tranh thué. Trong
nghién ctru nay, tac gia cling st dung phuong phap
nay dé xem xét tac dong suy kiét tai chinh dén hanh
vi tranh thué cta cac cong ty niém yét tai Viét Nam.
Cu thé, tac gia s dung phuong phap hdi quy GMM
sai phan nhim loai bo hién twong ndi sinh va dam
bao tinh bén vitng cho két qua mé hinh nghién ctru.

Tac gia ké thira mé hinh nghién ctru cia
Richardson & cong sy (2015) dé do ludng tac dong
ctia suy kiét tai chinh dén hanh vi tranh thué. Mo
hinh nghién ctru dwoc d& xuat nhu sau:

CTA, =3, + 6 CTA(-1), + §,AltmanZ_ + 5, AGE_
+38,LEV, + 38 SIZE, + 6 GROWTH, + ¢,

Trong d6: i =1,2,...,74 (voiila thé hién cho 74
cong ty niém yét); t=1,2,3 (v6i t 1a khoang thoi gian
6 nam tir 2010 dén 2015);

Bién CTA: bién phu thudc, thé hién hanh vi tranh
thué cua cong ty i tai thoi diém t. Puoc do luong
nhu sau:

Theo cac nghién ctu trude (Dyreng & cong su,
2010; Cheng & cong su, 2012; McGuire & cong su,
2014), hanh vi tranh thué dugc do luong thong qua
thué sut tién mat thuc té duoc tinh nhu sau:

Bang 1: Céc gia thuyét nghién ciru va méi quan hé véi cac Iy thuyét nén tang 6 lién quan.

Gia Noi dung gia thuyét Cac nghién ctu trude day Ky vong
thuyét
H1 Suy kiét tai chinh (AlmanZ) c6 moi Richardson & cong su (2015), +

quan h¢ thuan chiéu dén hanh vi
tranh thue.

Edwards & cong su (2013), Frank &

cdng su (2009), Brondolo, (2009).
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Bing 2: Thong ké mo ta cac bién nghién ciru

Bién CTA ALTMANZ AGE LEV SIZE GROWTH
Gia tri trung binh 0,139 2,260 17,149 0,541 27,992 1,314
Do léch chuan 0,181 3,155 8,396 0,197 1,279 8,637
Gia tri nho nhat 0,000 0,056 4,000 0,040 24,997 -0,980
Gia tri 16n nhét 0,955 22,017 54 0,935 30,847 136,056
SO quan sat 444 444 444 444 444 444
Nguén: Phdn tich dir liéu tir phan mém STATA

Thué da tra nam t-1)).

CTA

"~ Doanh thu trwéc thué

Bién AltmanZ: bién doc lap, thé hién suy kiét tai
chinh ciia cong ty i tai thoi diém t; Pugc do luong
thong qua mo hinh Altman (1968).

AltmanZ = 1,21 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4
+0,999X5

Trong do:

X1 = Vbn luu dong/ Téng tai san (Working
Capital/ Total Assets); X2 = Lgi nhudn chua phan
phdi/ Tong tai san (Retained Earning/ Total Assets);
X3 = Loi nhuan trudc thué va 1ai vay/ Tong tai san
(Earnings before interest and taxes/ Total Assets);
X4 = Gia tri von hoa thi trudong cua chu so hiru/
Téng gia tri s6 sach cua tong no (Market Value of
Equity/ Book Value of Total Liabities); X5 = Doanh
thu/ Tong tai san (Sales/ Total Assets).

Bién AGE: bién kiém soat, thé hién sd nam hoat
dong cta cong ty i tai thoi diém t (AGE = nam hién
tai — nam thanh 18p);

Bién LEV: bién kiém soat, thé hién ty 1€ téng no
phai tra trén tong tai san clia cong ty i tai thoi diém t,
(LEV= Tbng no phai tra/ Tong tai san);

Bién SIZE: bién kiém soat, thé hién quy mé cia
cong ty i tai thoi diém t (SIZE= In(Tdng tai san));

Bién GROWTH: bién kiém soat, thé hién mirc do
ting trudng cua cong ty i tai thoi diém t (GROWTH=
(Doanh thu ndm t — Doanh thu ndm t-1)/ (Doanh thu

8,0 ,,...0.: hé s0 hoi quy do ludng mirc thay doi
ctia hanh vi tranh thué trén mot don vi thay ddi cua
bién doc lap khi ma gié tri cia cac bién doc 1ap khac
1a khong ddi;

g, la sai sd ngau nhién.

Cac bién kiém soat dugc sir dung trong mo hinh
nghién ciru bao gom S6 nam hoat dong (AGE), Pon
bay tai chinh (LEV), Quy mé cong ty (SIZE), Mirc
do tang truong (GROWTH) nham giai thich thém
mdi quan hé gitra suy kiét tai chinh va hanh vi tranh
thué cta cc cong ty niém yét (Richardson & cong
su, 2015; Richardson & Lanis, 2007; Beasley, 1996).

4. Két qua nghién ctru

4.1. Thong ké mé ta

Théng ké moé ta cac bién nghién ctru dugc trinh
bay ¢ Bang 2.

Theo sb lidu thong ké mo ta cia tat ca cac bién
trong bang thong ké mo ta.

CTA cua cic cong ty niém yét dao dong tir 0 dén
0,95 v&i muce trung binh 1a 0,139 trong giai doan tur
2010-2015. Tac gia st dung do luong hanh vi tranh
thué thong qua sb tién mit da tra thué boi vi cach do
lwong sé& cho thay tt ca cac hoat dong thué lam giam
thué tién mat da tra trong nam tai chinh. Dyreng &
cong su (2010) cho rang gia tri thip hon cta hanh vi
tranh thué theo cach do luong nay thé hién mirc do
tranh thué cao hon.

Bang 3: Ma trin hé s twong quan giira cac bién trong mé hinh

CTA ALTMANZ AGE LEV SIZE GROWTH
CTA 1
ALTMANZ 0,243 1
AGE -0,038 -0,167 1
LEV 0,114 0,189 0,044 1
SIZE 0,083 0,544 0,159 0,234 1
GROWTH 0,120 0,306 0,045 0,077 0,039 1

Nguon: Phén tich dit liéu tir phan mém STATA.
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Bang 4: Két qua phan tich hdi qui GMM ciia mé hinh

Hésohoiquy Saisd Kiém Micy Udc lugng khoang tin
chuén dinht nghia cay
L1.CTA -0,451 0,202 -2,24 0,026 -0,848 -0,054
AltmanZ 0,036** 0,016 2,17 0,03 0,003 0,068
AGE -0,006 0,020 -0,3 0,763 -0,045 0,033
LEV -1,449** 0,578 -2,51 0,013 -2,585 -0,312
SIZE 0,218 0,272 0,8 0,423 -0,317 0,754
GROWTH -0,016 0,045 -0,35 0,725 -0,104 0,073
Kiém dinh Sargan 11,61
P-value 0,312
Kiém dinh Arellano-Bond -0,56
P-value 0,573

* OREEXE frong ung voi muce y nghia 10%, 5%, 1%.

Nguon: Phén tich dit liéu tir phan mém STATA.

Tinh trang kho khan tai chinh cta cac cong ty
niém yét dao dong tir 0,05 dén 22 v6i muc trung
binh 13 2,26 trong giai doan tir 2010-2015. S6 nam
hoat dong clia cc cong ty niém yét dao dong tir 4
dén 54 véi muc trung binh 1a 17,1 trong giai doan
tir 2010-2015, mirc phd quat cta sé nim hoat dong
clia cac cong ty kha rong, cho thiy tinh dai dién thi
truong. Pon by tai chinh cua cac cong ty niém yét
dao dong tir 0,04 dén 0,935 véi muc trung binh la
0,541 trong giai doan tir 2010-2015, cho thay céc
cong ty st dung ng phai tra chiém ty trong kha 16n
trong co ciu von. Quy mé cong ty ciia cac cong ty
niém yét dao dong tir 24,9 dén 30,8 voi mirc trung
binh 14 27,9 trong giai doan tir 2010-2015. Muc d6
tang truong cla cac cong ty niém yét dao dong tir
-0,98 dén 136,05 voi mirc trung binh 14 1,314 trong
giai doan tur 2010-2015, miurc do tang truong giita
cac cong ty niém yét it bién dong, ngoai trir mot sb
truong hop ngoai 1¢ ctia gia tri 16n nhat (Cong ty Co
Phan Vang Bac D4 Quy Pht Nhuan, nim 2010).

4.2. Phén tich twong quan

Phan tich tuong quan la do luong cuong do cia
quan hé giita hai bién va hai bién dugc xem 13 hai
bién ngdu nhién “ngang nhau” - khong phan biét
bién doc 1ap va bién phu thudc.

Bang 3 cho thay hé sb twong quan gitra bién phu
thudc va cac bién doc lap dao dong tur -0,249 dén
0,243. Piéu nay cho thiy cac bién c6 hé sb tuong
quan ¢ murc twong dbi va khong xay ra hién tuong
da cong tuyén (néu hé sé twong quan 16n hon 0,9 s&
xay ra hién tuong da cong tuyén) (Gujarati, 2009).

4.3. Két qua phén tich héi quy

Bang 4 cho thiy két qua hoi quy lién quan dén

mdi lién hé gitra suy kiét tai chinh va hanh vi tranh
thué trong giai doan 2010-2015 cua cac cong ty
niém yét trén thi truong chimg khoan tai Viét Nam.

Kiém dinh Sargan/Hansen cho thiy gié tri p 16n
hon 0,1, nghia 1 gia thuyét ban dau bj loai bo. Do
d6, mo hinh cé tinh hiéu lyc (Overidentification).
Ngoai ra, kiém dinh AR(2) cho két qua gia tri p 16n
hon 0,1, nghia 14 gia thuyét ban dau vé viéc khong
tdn tai mbi tuong quan chudi 2 bac bi loai bé. Do d6,
tat ca cac két qua trong GMM déu c6 ¥ nghia. Nhu
vay két qua udc lugng mo hinh theo phwong phap
GMM dong phu hgp véi dir li€u nghién ctru.

Két qua cho thiy rang suy kiét tai chinh tic dong
thuan chiéu dén ddi voi CTA va co y nghia théng
ké & mirc 5%, chap nhan gia thuyét H1. Két qua
ctia nghién ctru cho thdy suy kiét tai chinh tac dong
thuan chiéu dén hanh vi tranh thué (xét trén khia
canh sd tién thué da tra). Két qua nghién ctru nay
nhit quan véi cac nghién ctru trude day (Richardson
& cong su, 2015; Edwards & cdng su, 2013). Khi
cong ty gip kho khin vé tai chinh c6 thé sir dung
céc chinh sach ké toan dé tam thoi ting thu nhap, dé
tranh tinh trang v& no hodc anh huong dén kha niang
thanh toan cho cac chu no. Néu cac doanh nghiép
thé hién su tich cuc vé chinh sach ké toan, lap du
toan ngan sach va cong bd thong tin thi ciing c6
thé rit quan tdm vé ké hoach thué. Phu hop véi 1oi
khing dinh nay, Frank & cong su (2009) cho thiy
su lién quan thuan chidu c6 muc ¥ nghia giita 1ap
ké hoach vé thué va thao tung béo céo tai chinh. Cu
thé, cac doanh nghiép tham gia vao viéc quan 1y thu
nhép cia lgi nhuan chiu thué va lgi nhuén tai chinh
thu dugc loi nhuan tir cac bdo cdo tai chinh tang cao
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va thu nhap chiu thué giam xudng trong cing ky
bao cao (Frank & cong su, 2009). H¢ s6 hoi quy cho
LEV thé hién tic dong nghich chiéu d6i voi hanh
vi tranh thué va c¢6 ¥ nghia thong ké, nhat quan véi
nghién ctu trudc day (Stickney & McGee, 1982;
Richardson & cong su, 2015).

5. Két luan va kién nghi

5.1. Két lugn

Két qua nghién ctru cho thiy suy kiét tai chinh c6
tac dong dén hanh vi tranh thué tai cac cong ty niém
yét trén thi truong ching khoan Viét Nam. Nghién
cuu cia Chen & cong su (2010), Frank & cong su
(2009) cho thiy hanh vi tranh thué thé hién s quan
1y nham giam thu nhép chiu thué théng qua cac hoat
dong 1ap ké hoach thué. Cu thé hon, diéu nay bao
gém cac hoat dong lap Kké hoach thué duoc coi la
tich cuc vi chung dugc thiét ké dé giam thu nhap c6
tinh thué bang cach khai thac sy khong chic chan
hodc bién dbi trong viéc giai thich luat thué. Voi
murc tiét kiém chi phi dang ké c6 thé nay sinh tir viée
tranh thué.

Tac gia ciing dé cdp mot vai han ché nghién ctiru
va hudng nghién ctru trong tuong lai. Thir nhat, mau
duoc dua trén cac cong ty duoc niém yét. Do khong
¢6 dir liéu nén khong thé bao gom cac cac cong ty
chua niém yét trong mau nghién ctru. Thir hai, khi
dir lidu vé& thué 12 riéng tu, tac gia da do luong hanh
vi tranh thué khac nhau dya trén s liéu tai chinh.
Nghién ctu Plesko (2003); Hanlon & Heitzman
(2010) dit cau hoi vé tinh chinh x4c cia cic bién
phap tranh danh thué dya trén bao céo tai chinh, do
d6 cac két qua nghién ciru nén dugc giai thich mot
céach than trong. Thir ba, khing hoang tai chinh xay
ra O cac giai doan khac nhau va tac gia chua danh gia
hanh vi tranh thué d6i véi cac giai doan khac nhau
ctia khung hoang tai chinh. Cudi cing, mé hinh hoi
quy cta chung toi c6 thé khong day du. Cuy thé, vai
trd clia co quan thué cé thé anh hudéng dén cac hoat
dong tranh thué cua cac doanh nghiép. Tuy nhién,
chung t6i da loai trir bién thé nay vi nhiing han ché
vé dit liéu va chi phi. Nghién ctru trong twong lai c¢6
thé xem xét van dé nay.

5.2. Kién nghj

Tir két qua cia nghién clu, tac gia dé xuit mot
s6 khuyén nghi d6i v6i cong ty niém yét va co quan
quan ly.

Doi voi co quan quan ly Nha nudc: Bai nghién

ctru s& cung cip mot cai nhin ddy du vé hanh vi tranh
thué dac biét 1a do luong hanh vi tranh thué tir thong
tin bdo cao tai chinh, tr d6 c6 nhiing chinh sach
quan ly thué mot cach hop 1y hon. Giam thiéu co hoi
tron thué va tranh thué thong qua xay dung va ban
hanh mot hé thng phap luat chit ch&. Phap luat nén
thich g nhanh v&i nhing thay ddi cta thi truong,
phat hién nhiing k&€ ho kip thoi va nhanh chong ban
hanh nhing van ban phép luat moi dé han ché ké
gian lgi dung nhiing ké hé do.

Doi véi cong ty niém yét: Tranh thué 13 khai thac
hop phép cac co ché thué dé giam thiéu khoan thué
phai nop biang cac phuong tién trong khuon kh
phap luat va khai bao cac thong tin tron ven cho co
quan thué. Mt khéc, trén thué 12 hanh vi ca nhén, t6
chirc vi pham cac quy dinh ciia phép luat vé thué lam
giam s6 thué phai nop hodc 1am ting sb thué duoc
hoan tra hodc dugc mién giam. Ddi véi cac cong
ty niém yét, bai nghién ctru s& gitip doanh nghiép
nhin nhan vé suy kiét tai chinh va diéu tiét mdi quan
hé giira viéc tranh thué va suy kiét tai chinh phu
hop dé phat trién tinh hinh tai chinh ciia cong ty va
hoan toan twy nguyén tuan thi cic quy dinh vé thué.
Ap dung mot s6 phuong thire dién hinh cia trudng
hop “tranh thué” hop phap theo cac quy dinh cta
phap luat thué cua Viét Nam dé ching ta c¢6 cai nhin
toan dién vé nhitng ich loi cia viéc ing dung “tranh
thué” hop phap trong viéc giam thiéu chi phi hoat
dong kinh doanh ctia doanh nghiép nhu:

- Trich khau hao nhanh tai san ¢ dinh trong
truong hop doanh nghiép du kién c6 13i nhiéu, hay
nguoc lai dang ky trich khau hao chdm néu dang
trong thoi gian duoc wu ddi mién giam thué thu nhap
doanh nghiép;

- Chon ding ky phuong thirc khau hao thich hop
ty theo du kién doanh nghiép s& c6 1ai hay bi 15
(phuong thire duong thing; theo s6 du giam dan
¢6 diéu chinh; hay theo sb luong, khdi lugng san
pham);

- Doanh nghiép di vay tién chiu ldi dé phuc vu
hoat dong san xuét kinh doanh va dua tién 13i d6 vao
chi phi dé giam thu nhéap chiu thué thay vi yéu cau
¢ dong, thanh vién gop von tu di vay tién dé gop
von diéu 18 (tién 13 tir tién vay phuc vu cho viéc gop
v6n vao doanh nghiép khong dugc xem 1a chi phi
hop 1y).
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