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Nghién cltu kiém dinh mai lién hé gitta rdi ro thao ting sé liéu ké toan
va tranh thué cua cac doanh nghiép niém yét phi tai chinh Viét Nam
giai doan 2016-2023. Tranh thué dugc do ludng bang thué suat hiéu
dung ké toan (ACE) va thué suat hiéu dung dong tién (CFE), trong khi
rli ro thao ting dugc do bang Beneish M-score. Trén dir liéu bang, mé
hinh uéc lugng GLS dé xtr ly phuaong sai thay d6i véi hiéu ng ¢ dinh
theo nganh-nam. Két qua cho thdy M-score tuong quan nghich chiéu
vGi ACE nhung dong bién véi CFE, ham y méi lién hé gilta rdi ro thao
ting va hanh vi thué phu thudc vao thudc do thué ghi nhan trén bao
co tai chinh so vai thué thuc ndép bang tién. Cac kiém dinh dé bén
theo ngudng Winsorize xac nhan dau va y nghia théng ké cta két qua
la 6n dinh. Nghién cltu b sung bang chiing thuc nghiém cho tranh
ludn bé trg - danh déi trong béi canh thi trudng mdi ndi, ggi mé ham
y quan trj rdi ro cho cd quan thué, doanh nghiép, nha dau tu, va kiém
toan vién.

Abstract

This study examines the relationship between accounting manipulation
risk and tax avoidance in Vietnamese non-financial listed companies
from 2016 to 2023. Tax avoidance was measured using the accounting
effective tax rate (ACE) and the cash flow effective tax rate (CFE),
whereas the Beneish M-score assessed manipulation risk. Using panel
data, the GLS model was employed to account for heteroskedasticity
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with industry-year fixed effects. The results showed that the M-score
was negatively correlated with ACE but positively correlated with CFE,
implying that the relationship between manipulation risk and tax
behavior depends on whether tax is measured using accounting-based
indicators reported in financial statements or cash-based indicators
reflecting actual tax payments. Robustness tests using Winsorization
confirmed that the signs and statistical significance of the results
remained stable. The study provides empirical evidence contributing to
the complementarity-trade-off debate in emerging markets, with
implications for tax authorities, firms, investors, and auditors.

1. GiGi thiéu

Céc nha quan tri doanh nghiép thudng ddng thoi chiu ap luc duy tri hinh anh hoat dong hiéu qua
dé dap ung ky vong cua thi truong von va téi uu hoa nghia vu thué nham gia ting dong tién sau thué.
Muc tiéu kép nay khién rai ro thao ting sb liéu ké toan khong chi phan anh chét lwong loi nhuan, ma
¢6 thé con 1a tin hiéu vé khuynh hudng ra quyét dinh trong viing giao thoa ké toan - thué. V& mit hoc
thuat, cac khoan muc thué trén BCTC (thué hién hanh/hoan lai, chénh 1éch ké toan - thué) chira thong
tin quan trong vé hanh vi bao co va hanh vi thué (Hanlon & Heitzman, 2010); dong thoi, tranh thué
¢6 thé gin voi “d6 mo™ thong tin va rui ro dai dién do cac céu trac thué thuong phic tap, khéd quan
sat (Desai & Dharmapala, 2006). Vi vay, viéc xac dinh mbi lién hé gitta rui ro thao tung sb lieu ké
toan va tranh thué c6 y nghia ca vé hiéu biét co ché hanh vi 1an danh gia riii ro tuan thi. Tuy nhién,
bé'mg chung thuc nghiém vé chu dé nay con han ché va chua nhét quan do tdn tai hai 1ap luan canh
tranh. Theo hudng b trg, doanh nghiép c6 thé ddng thoi theo dudi béo céo tai chinh (BCTC) va béo
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cao thue quyét ligt” khi khai thac khac biét gitra chuin muc ké toan va luat thué (Frank va cong su,
2009; Lucut Capras va cdng su, 2024). Theo hudng danh ddi, muc tiéu “nang” loi nhudn co thé mau
thuan véi muc tiéu thué, dan téi viéc chép nhén ndp thué cho lgi nhuan bi théi phéng hodc lam thay
dbi xac sudt sai pham bdo céo khi doanh nghiép theo dudi chién luge thué quyét liét (Erickson va
cong su, 2004; Lennox va cong su, 2013).

Thye tién tai Viét Nam cho thay giam sat tuan thu dang dugc siét dong thoi ¢ ca quan 1y thué va
thi truong von. O kénh thué, hoat dong thanh tra tip trung manh vao giao dich lién két, rui ro chuyén
gi4, va xtr Iy gian 1an chi phi (Bui Duong, 2023; Ngoc Vii, 2025). Bén canh d6, nén tang thé ché quan
ly thué theo hudng quan tri rai ro, dya trén dit li¢u da dugc xac 1ap trong Luat Quan ly thué 2019 va
duoc hd tro boi ha tﬁng héa don dién tir theo Nghi dinh 123/2020 cung cac cép nhat sau do, qua do
lam ndi bat nhu cu vé chi bao sém dé sang loc nhom doanh nghiép rui ro cao (Chinh phu, 2020a;
Qudc Hoi, 2019). O kénh thi truong von, co ché xir phat vi pham hanh chinh trong cong b thong tin
cling duge quy dinh rd, cang ¢b ky luat minh bach ddi véi doanh nghiép niém yét (B Tai chinh,
2020; Chinh phii, 2020b). Trong bdi canh d6, két qua thué quan sat dugc co thé phan anh dong thoi
vi thé thué va lua chon ghi nhan/ude tinh ké toan (vi du qua chénh 1éch ké toan - thué), nén viéc tim
kiém thuéc do co tinh sang loc dé lién két rui ro sai 1éch bao cdo véi tranh thué tré nén dic biét phu
hop (Hanlon & Heitzman, 2010). Vi vy, nghién ctru nay dét cau héi li€éu doanh nghiép cé rui ro thao
tung sb liéu ké toan (do bang Beneish M-score) cao hon ¢6 di kém mirc dé tranh thué cao hon hay
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khong, qua d6 bo sung bang chimg cho bdi canh thi truong méi ndi va goi ¥ cach két hop tin hidu ké
toan - thué dé wu tién giam sat rui ro.

2. Tong quan nghién citu va phat trién gia thuyét nghién ciru

2.1.  Khdi niém va do lwong tranh thué

Trong nghién ctru thué, tranh thué (Tax Avoidance) thuong duogc hiéu theo nghia rong 1a moi
quyét dinh/chién lugc 1am giam s6 thué thu nhap doanh nghiép (TNDN) phai nop. Hanh vi téi wu thué
¢6 thé nam trén mot phd lién tuc tir 1ap ké hoach thué hop phap dén cac hanh vi “quyét liét/ddy ranh
gidi” ctia ludt thué (Aggressive Tax Avoidance). Vi vdy, khai niém nay thuong dugc tiép can nhu
mirc @ giam ganh nang thué nhung khong ddng nhat véi trén thué (Tax Evasion) von mang ban chat
vi pham phép luat (Hanlon & Heitzman, 2010).

Thudc do tranh thué phd bién 1a thué suat hiéu dung (Effective Tax Rate — ETR), tap trung vao két
qua diu ra cua hanh vi thué, phan 4nh muc thué twong déi trén mdi dong loi nhuan ké toan trudc
thué/dbng tién thuan tir hoat dong kinh doanh, cho théy murc d§ doanh nghiép dat duoc loi ich thué thong
qua lap ké hoach (Rego, 2003). Bén canh ETR, mot thudc do khac 1a chénh Iéch ké toan - thué (Book-
Tax Difference — BTD), phan anh viéc doanh nghiép tan dung khac biét gitra chuén muc/luat ké toan va
luat thué dé thue hién cac chién luge toi vu thué. Nghién ciru nay do lwong tranh thué bé‘mg ETR vi BTD
dé bi nhidu bai dong co va ki thuat bao cao ké toan do c6 thé mang thong tin vé quan tri 1gi nhuan ch

’
(3%

khong thuan ty chi 13 tranh thué, khién suy ludn vé tranh thué kém “séc nét” (Hanlon & Heitzman,
2010). Hon nita, viéc tinh BTD thuong doi hoi wéc lwong thu nhap chiu thué (quy ddi nguoc chi phi
thué hién hanh theo thué suit luat dinh va cac diéu chinh lién quan), lam gia ting sai s6 do ludng khi dir

liéu thué chi tiét khong sin co & cip doanh nghiép (Dunbar va cong sy, 2010).

2.2, Khdi niém va do lwong riii ro thao ting sé liéu ké todn

Trong nghién ciru ké toan thyc nghiém, rui ro thao ting sb lidu ké toan/loi nhuan (Earnings
Manipulation Risk) dugc hiéu 1a loi nhuén va cac chi tiéu ké toan cong bd c6 kha ning da bi nha quan
tri can thi€p c¢o chu dich dé dat muc tiéu bao cdo, chéng han dap ing ngudng lgi nhuan, duy tri xu
hudng ting trudng, khién thong tin tai chinh it phan anh thyc chat kinh té. Vé co ché, tai liéu nghién
ctru thudng phan biét hai kénh chu dao: (1) thao tung don tich (Accrual Manipulation) thong qua cac
woc tinh ké toan (dw phong, ghi nhan doanh thu, trich lap/hoan nhép...), va (2) thao ting hoat dong
thuc (Real Activities Manipulation) thong qua diéu chinh quyét dinh kinh doanh (giam chi phi tuy v,
chiét khiu manh dé déy doanh thu, san xuét vugt mirc dé ha gia vén.. ), nham cai thién loi nhuén ké
toan trong ngin han (Roychowdhury, 2006).

Trong nghién ctru nay, rui ro thao tang sb liéu ké toan dugc do bang Beneish M-score vi tinh kha
thi va phii hop muc tiéu ciia chi s6. M-score 1a thudc do ké toan phap chimg (Forensic Accounting)
téng hop tir 8 chi s6 phan anh cac bat thuong lién quan dén doanh thu, bién loi nhuan, chit lugng tai
san, tang truong, khu hao va don tich, qua d6 sang loc kha ning thao tung loi nhuan thay vi quan sat
tryc tiép hanh vi gian 1an — khia canh vén khé do luong khi thiéu dit liéu didu tra/ché tai (Beneish,
1999). Pdng thoi, M-score khong phu thudc ude lugng don tich nén tranh duge do nhay dic ta va vin
dé hi€u chinh theo hiéu qua hoat dong (Dechow va cong su, 1995; Kothari va cdng su, 2005). Hon
nita, khac vdi mo hinh F-score dy bao sai pham dya trén dit liéu thyc thi ctia Uy ban Ching khoan va
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Giao dich Hoa Ky (Securities and Exchange Commission — SEC) vé sai pham ké toan/kiém toan
(Accounting and Auditing Enforcement Releases — AAERs), M-score chi can dit liéu BCTC cong
khai nén phtt hop véi bdi canh dit liéu Viét Nam — noi chua ¢6 co so “gin nhin” gian 1an kiéu AAERs
dé trién khai cac tiép can dya trén thyc thi (Dechow va cong su, 2011).

2.3, Co s6 Iy thuyét phat trién gia thuyét nghién ciiu

Nghién ctru dya trén ba tru 1y thuyét dé 1y giai mdi lién hé giira rii ro thao ting sd lidu ké toan va
tranh thué. Thit nhdt, theo 1y thuyét dai dién, bat can xtng thong tin cho phép nha quan tri theo dudi
muc tiéu co hoi thong qua didu chinh bao céo va/hodc quyét dinh thué, din dén “BCTC quyét ligt”
thuong dong bién véi “bao cdo thué quyét liét” (Desai & Dharmapala, 2006; Jensen & Meckling,
1976). Thir hai, theo gbc nhin chi phi chinh tri/tuan thi, cic chién lugc thué quyét liét 1am ting rui ro
bi phat hién, diéu chinh va chi phi danh tiéng; vi vdy, doanh nghiép c6 thé d6i mat danh doi gitra loi
ich thué va rui ro giam sat, khién quan hé thyc nghiém c6 thé khéac nhau theo cach do luwong ganh
nang thué (Allingham & Sandmo, 1972; Hanlon & Slemrod, 2009; Watts & Zimmerman, 1986). Thw
ba, quan diém dau tu rui ro xem tranh thué nhu mét quyét dinh c6 loi ich ky vong nhung kém rui ro;
do d6 khi quan tri yéu, nha quan tri c¢6 thé “dau tw qua mic hodc dudi mirc” vao tranh thué so véi
mirc ¢cb déng mong mudn (Armstrong va cong sy, 2015).

2.4. Bdng chitng thuc nghiém va phdt trién gid thuyét nghién ciru vé moi lién hé giita riii ro

thao ting s6 liéu ké todn va tranh thué

Thuc ching trong linh vuc ké toan - thué hinh thanh hai co ché 1y thuyét canh tranh vé chiéu
huéng tic dong gitra bat thudng/gian 1an ké toan va tranh thué. Theo co ché bd tro, mirc do “quyét
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liét” trong BCTC duoc xem Ia c6 thé dan t6i mirc do “quyét liét” trong bao céo thué, do cing phan
anh dong co tdi da hoa lgi ich va niang lyc khai thac khong gian linh hoat trong hé théng quy dinh
(dc biét khi chudn muc ké toan va luat thué co khéc biét), qua d6 tao diéu kién dé doanh nghiép vira
cai thién lgi nhuan ké toan vira thu hep co s¢ tinh thué trong cung ky (Frank va cong su, 2009). Tir
goc d6 co ché thong tin, tranh thué con dwoc 1ap luan 1a gan voi dong co co hoi va gia ting bat can
xtng thong tin, 1am suy giam tinh minh bach cua béo c4o; theo d6, thanh phin bét thuong cua chénh
léch ké toan - thué dwoc dé xuit nhu mot chi bao gan hon cua tranh thué theo hudng “quyét liét”,
ddng thoi ham y khi riii ro thao ting sb liéu ké toan gia tang thi phan chénh léch bat thuong nay ciing
¢6 thé gia ting do cac chién lugc thué phirc tap hon (Desai & Dharmapala, 2006). Bang chimg thuc
nghiém gan ddy & bdi canh thi trudng mai ndi ciing cho thiy méi lién hé nghich chiéu gitra rui ro gian
lan/thao ting BCTC véi thué suat hiéu dung — tiic riii ro thao ting cao hon di kém ETR thap hon va
dugc dién gidi la muc do tranh thué cao hon (Diosana & Koerniawan, 2025; Lucut Capras va cdng
sw, 2024). Cac lap luan va bang chimg nay cung ¢ ky vong rii ro thao ting s6 liéu ké toan co thé
ddng bién voi mirc d6 tranh thué, phan anh khuynh huéng quyét 1iét xuyén sudt trong hanh vi bao cao
cua doanh nghiép.

Trai voi 1ap ludn bo trg, co ché thay thé/danh doi cho rang doanh nghiép ¢6 thé phai chap nhan nghia
vu thué cao hon (do phan lgi nhusn bao co dugc dua vao co so tinh thué) khi wu tién thdi phdng loi
nhuan ké toan, din dén mirc d6 tranh thué khong ting twong tmg ma tham chi giam (Erickson va cong
su, 2004). Trong cung mach I4p luan, cac danh ddi kinh té phat sinh khi dong co BCTC va dong co thué
xung dot (chi phi bi phat hién, chi phi tuan thi/kiém toan, rang budc tir co ché giam sét) ciing dugc nhan
manh, ham y diu quan hé phu thudc dang ké vao bdi canh va cAu trac giam sat (Heltzer va cong su,
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2012). Bang chimg cho huéng danh doi con duge cing cd khi gian 1an ké toan dugc nhan dién tir cac
thong bao thyc thi ciia SEC (AAERs) va mirc d6 “quyét liét thué” dwoc tam giac hoa qua nhiéu thude
do (ETR va BTD): nhin chung, doanh nghiép quyét liét vé thué duoc ghi nhan 1 it c6 kha nang lién
quan dén gian 1an ké toan hon, dong thoi két luan dugc canh bao 1a nhay cam theo cach do ludng mirc
d6 quyét liét thué (Lennox va cong sur, 2013). Ngoai ra, bang chiig & mau cong ty phi tai chinh Malaysia
cling ham ¥ mbi lién hé co thé yéu/khong 6n dinh: khi diu hiéu bat thuong trong béo cao dugc do bing
Beneish M-score va quyét liét thué do bang ETR, mdi lién hé duong nhung khong co ¥ nghia thong ké
(Hashim va cong su, 2016).

Mot thi truong mai ndi nhu Viét Nam thuong hoi tu cac diéu kién thé ché va ciu trac s hitu khién
mbi lién hé gifra rdi ro thao ting sb lidu ké toan va két qua thué c6 thé “16 r3” hon so véi cac thi
truong co co ché bao vé nha dau tu va thuc thi manh (Leuz va cong su, 2003). Trucc hét, khac biét
muc tiéu giira ké toan va thué tao ra chénh léch ké toan - thué, mé “khong gian lya chon” trong ghi
nhan, phan loai va thoi diém ghi nhan, qua d6, dong thoi tac dong dén loi nhuan ké toan va thu nhap
tinh thué (Hanlon & Heitzman, 2010). Thit hai, xu huéng quan 1y thué dua trén rui ro va dir liéu trong
giai doan gin day cing c¢b nén tang ddi soat giao dich, 1am thay ddi chi phi ky vong cuia cac chién
luoc thué quyét liét va c6 thé tao léch pha gitra “thué trén s6 sach” va “thué theo dong tién” (B9 Tai
chinh, 2020; Chinh pha, 2020a; 2020b; Hanlon & Heitzman, 2010; Qudc Hoi, 2019). Thiz ba, so hitu
& doanh nghiép niém yét Viét Nam twong ddi tap trung va so hitu nha nude van phd bién, lam gia
tang bit can ximg thong tin va van dé dai dién (Nguyen va cong su, 2015; OECD, 2022); qua dé c6
thé khuéch dai dong co st dung dong thoi “cong cu ké toan” va “cong cu thué” dé tbi wu loi ich quan
tri (Desai & Dharmapala, 2006; Frank va cong sw, 2009). Tuy nhién, bang chimg truc tiép cho Viét
Nam vé lién hé “thao tung - thué” van con han ché va chu yéu dua trén bién dai dién truyén théng
nhu don tich tiy y va/hodc diu chinh lgi nhuén thuc (Nguyen va cong su, 2024; Nguyen va Nguyen,
2016); trong khi cac nghién ctru timg dung Beneish M-score phan 16n dimg ¢ muc tiéu nhan dién rii ro
thao ting hon 14 gin truc tiép vé6i két qua thué (Nguyen & Nguyen, 2016). Trén nén tang lap luan vé
“tinh quyét liét xuyén sudt”, theo d6 doanh nghiép quyét liét trong BCTC thudng ciing quyét liét trong
bao cao thué do hai hanh vi c6 thé bd trg 13n nhau théng qua bét cin ximg thong tin va cac chién lugc
t6i uu hoa dong thoi bao cao ké toan - bao cao thué (Book-Tax Planning) trong qua trinh Iya chon, ghi
nhan va trinh bay (Desai & Dharmapala, 2006; Frank va cong sy, 2009), nghién ctru phat biéu gia thuyét
sau:

Gia thuyét Hy: Riii ro thao ting sé liéu ké todn do hrong bang Beneish M-score tac déng ciing
chiéu dén mire @6 tranh thué ciia doanh nghiép.

3. Thiét ké nghién ciru

3.1. Mo hinh nghién curu
Mo hinh thuc nghiém kiém dinh tac dong cua rui ro thao tung sb liéu ké toan dén muc do tranh
thué nhu sau:
TaxAvoid;; = o + fManipRiski; + y'Controls;, + Angank + Onam + €ix

Trong d6, TaxAvoid;; dugc do bang thué suét hiéu dung ké toan (Accounting ETR — ACE) hoic thué
sut hiéu dung dong tién (Cash flow ETR — CFE); ManipRisk;; dugc do béng Beneish M-score;
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Controls;; gdm cac dic diém doanh nghiép: quy mé (SIZE), thoi gian hoat dong (AGE), ty suat sinh 15i
(ROA), don bay (LEV), ty trong tai san c¢b dinh (PPE), va ty trong hang ton kho (INV); mé hinh dong
thoi dwa vao hiéu tmg cb dinh theo nam (3,4,) dé kiém soét cac ct séc vi mo - thé ché chung va hiéu
ting cb dinh theo nganh (A,gin) dé hip thu khac biét cau tric giita cac nganh.

3.2.  Ditliéu nghién cuu

Dit liéu nghién ctru dang bang duoc thu thap trong giai doan 2016-2023 trén mau doanh nghiép
niém yét phi tai chinh tai S6 Giao dich Chimg khoan TP.HCM (HOSE) va S& Giao dich Chimg khoan
Ha No6i (HNX), trén co s loai trir cac doanh nghiép tai chinh - ngan hang - bao hiém - ching khoan
- bat dong san do dac thu vé quy dinh vbn, chu tric BCTC va co ché ghi nhan thué khéc biét. Thong
tin tai chinh dugc khai thac tir BCTC da kiém toan dé xay dung thudce do tranh thué va rui ro thao
tang s6 lidu ké toan, ciing véi cac bién kiém soat & cap doanh nghiép; cac quan sat thiéu dir lidu cot
161, ¢6 loi nhuan trude thué khong duong, va c6 gia tri ngoai lai bat thuong (ETR <0 va ETR > 1)
duoc loai bo dé dam bao thué suét hiéu dung theo chuén thong 1€, tranh sai 1éch co hoc. Dit li¢u cudi
cung dang bang khong can bang v6i 2.162 quan sat nim-doanh nghiép ciia 471 doanh nghiép.

3.3, Do luong bién

Po hrong tranh thué

Nghién ctru nay do ludng tranh thué bang thué suét hiéu dung (ETR) véi hai bién thé: (1) ETR ké
toan (Accural-Based ETR) duoc xac dinh bang téng chi phi thué TNDN chia cho loi nhudn ké toan
truge thué, qua d6 phan anh mic thué hiéu dung dwoc ghi nhan trén BCTC; va (2) ETR dong tién
(Cash-Based ETR) bam sat ganh nang thué thuc ndp bang tién, tir d6 han ché anh hudng cia thué
hoan lai va cac diéu chinh mang tinh don tich c6 thé 1am sai léch viée suy luan tranh thué néu chi dua
vao chi phi thué ké toan. Viéc ddi chiéu hai thuéc do giup phan biét twong dbi giita hiéu tmg thué trén
s0 sach va hiéu tmg thué trén dong tién, qua d6 tang tinh thuyét phuc ctia két luan thuc nghiém (Dunbar
va cong su, 2010).

Po leong riii ro thao ting div liéu ké todn

Beneish M-score (Beneish, 1999) t6 hop tuyén tinh 8 chi s6 tai chinh qua cong thirc:

M-score = -4,84 + 0,92DSRI + 0,528GMI + 0,404AQI + 0,892SGI + 0,1 15DEPI - 0,172SGAI -
0,327LVGI + 4,679TATA

Bang 1.

Céc chi s thanh phan trong mo hinh Beneish M-score

Chi s6 Cbng thiic

Chi sb khoan phai thu trén doanh thu ~ DSRI = (ARySales:)/(ARw1/Salest1)

Chi sb bién lgi nhuén gop GMI = ((Salest.1-COGSt.1)/Salest-1)/((Sales:-COGS:)/Salest))

Chi sb chét luong tai san AQI =[1-((CA+PPE+Sec)/TA)/[1-((CAw1+PPE1+Sece-1)/TAw1)]
Chi s6 ting truong doanh thu SGI = Salesy/Salest-1

Chi sb khau hao DEPI = (Dep:.1/(Depr-1+PPE.1))/(Depy/(Depi+PPEy))
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Chi sb Cong thirc

Chi sb chi phi ban hang va quan Iy SGAI = (SG&A/Sales)/(SG&Ar1/Salesc1)
doanh nghiép trén doanh thu

Chi sé don bay LVGI = ((CLALTD)/TA)/((CLi1+LTDe1)/TAw1)

Téng don tich trén tong tai san TATA = (IncContOps: - CFOy)/TA)

Ghi chu: AR: phai thu khach hang; Sales: doanh thu thuan; COGS: gia vbn; CA: tai san ngén han; PPE: tai san ¢6 dinh hitu
hinh (nguyén gia rong); Sec: chimg khoan/diu tu ngén han c6 tinh thanh khoan; TA: tdng tai san; Dep: chi phi khau hao;
SG&A: chi phi ban hang & quan 1y doanh nghiép; CL: ng¢ ngz’in han; LTD: no dai han; IncContOps: lgi nhuan tir hoat dong
kinh doanh lién tuc; CFO: dong tién thudn tir hoat dong kinh doanh.

Nguon: Téc gia tdng hop tir Beneish (1999).

Po lwong bién kiém sodt: Ddc diém doanh nghiép

Méi lién hé giira rui ro thao ting sb lidu ké toan (M-score) va tranh thué (ETR) d& bi nhidu béi cac
dic diém doanh nghiép chi phdi ca hanh vi bao céo 1an ganh ning thué. Vi vay, nghién ctru sir dung bo
bién kiém soat tdi thiéu nhung ¢6 co sé 1y thuyét, vira han ché sai 1éch bo st bién, vira tranh kiém soat
qua mirc va lam suy giam ¢& mau do thiéu dir liéu — phti hop voi khuyén nghi nghién ctru thué nén chon
kiém soat theo céu triac quyét dinh thué thay vi “thém bién co hoc” (Hanlon & Heitzman, 2010). Cy thé,
SIZE (nguén lyc va ning luc hoach dinh thué), AGE (vong doi/kinh nghiém tich liy), ROA (hiéu qua
hoat dong — yéu t6 can kiém soét khi danh gia bét thuong béo cao) (Kothari va cong su, 2005), LEV (la
chan thué tir 13i vay), va PPE/INV (co cdu tai san chi ph6i khau hao, gia von va thoi diém ghi nhan) la
c4c nhan t6 nén tang giai thich bién thién ETR va duoc ghi nhan trong van liéu (Gupta & Newberry,
1997; Hanlon & Heitzman, 2010). Ngoai ra, mé hinh dwa hiéu ng ¢6 dinh nim va nganh dé hap thu cac
khéc biét hé thdng va ct sbc vi mo - thé ché theo thoi gian, qua d6 giam nhidu déi voi ca ETR va riii ro
thao ting.

Céc bién khac nhur s¢ hitu/quan tri/kiém toan dugc can nhac khong dua vao kiém soat mé hinh vi: cac
yéu t6 nay cham bién dong theo thoi gian, trong khi mé hinh di ¢ hiéu ¢é dinh nim/nganh hip thu phan
16n di biét thé ché/nganh va cac déc tinh gan nhu bt bién ctia doanh nghiép — nhimg gi bién s& hiru/quan
tri/kiém toan phan anh. Do d6, b6 sung cac bién nay it gia ting thong tin, nhung c¢6 thé lam ting nhidu va
da cong tuyén, suy giam do tin cdy cua cac udc luong.

Bang 2.
Tom tit thang do va ky hiéu cac bién trong mo hinh nghién ctru
Tén bién Ky hiéu Do luong/Céch tinh Ky vong
déu
Thué suét hiéu dung ké toan ACE  Tbéng chi phi thué TNDN/Loi nhuén ké toan
trude thué
Thué sut hiéu dung dong tién CFE Thué TNDN di ndp bing tién/Dong tién thuin

tir HDKD (CFO)

Rui ro thao tung s6 liéu ké toan M-score M = —4,84 + 0,92DSRI + 0,528GMI + +
0,404AQI + 0,892SGI + 0,115DEPI -
0,172SGAI - 0,327LVGI + 4,679TATA

Quy mo6 doanh nghiép SIZE In(Téng tai san)
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Tén bién Ky hiéu Do luong/Cach tinh Ky vong
déu

Tudi doanh nghiép AGE In(S6 nam hoat dong)

Hiéu qua hoat dong ROA Loi nhuén ké toan trude thué/Téng tai san

Ty trong tai san ¢b dinh hitu hinh PPE Tai san c¢b dinh hitu hinh hitu hinh/Téng tai san
Ty trong hang ton kho INV Hang ton kho/Téng tai san

Don by tai chinh LEV Téng no /Tong tai san

3.4. Ky thudt phan tich

Nghién ciru trién khai chudi k¥ thuat phan tich theo hudng tdi gian nhung du manh cho dir liéu
bang doanh nghi¢p-nam. Trudc hét, dit liéu duoc 1am sach va chuén hoa (loai quan sat thiéu bién cbt
18i, cac truong hop ETR khong con ¥ nghia dién giai; Winsorize cac bién lién tuc & ngudng 1%-99%
nham han ché anh hudng cua ngoai lai). Tiép theo, nghién ciru thuc hién thong ké mo ta va phan tich
tuong quan dé nhan dién dic diém phan phdi, xu huéng bién dong va diu hiéu da cong tuyén so bg.

Pé kiém dinh gia thuyét, nghién ctru wdc luong mé hinh hoéi quy dit liéu bang bang OLS (véi hiéu
tng ¢b dinh theo ndm va theo nganh) 1am budc co so; sai sé chuin dwoc tinh theo huéng Robust va
cum hoéa theo doanh nghiép nham giam riii ro sai 1éch do phuong sai thay d6i va ty tuong quan trong
dir lidu bang. Trén co s két qua chan doan sau wdc lwong, néu mé hinh vi pham dang ké déi véi gia
dinh OLS (dic biét 1a phuong sai khong dong nhat va/hodc tu trong quan), nghién ctru s& van dung
GLS nhu mot u6e lugng thay thé dé ting hidu qua udce luong va do tin cdy suy luan théng ké. Cudi
cung, nghién ctru thyc hién kiém tra d6 nhay theo ngudng Winsorize, nham dam bao két luan khong
phu thudc vao mot lya chon xur 1y dit liéu duy nhét.

4. Két qua nghién ciru va thao luan

4.1, Két qua nghién citu

4.1.1. M6 ta dir liéu nghién curu va phdn tich tuong quan

Bang 3 trinh bay thong ké mo ta céc bién sau khi lam sach dir liéu va Winsorize & ngudng 1%-99%
v6i mau gdm 2.162 quan sat. Gia tri trung binh cua hai thude do thué suat hiéu dung 1an luot 14 ACE =
0,193 va CFE = 0,142, tha‘ip hon thué sut luat dinh. Bién rui ro thao ting ké toan M-score co gia tri
trung binh -2,261, v6i khoang bién thién khé rong tir -4,530 dén 7,890. Céac bién kiém soat (SIZE, AGE,
ROA, PPE, INV, LEV) c6 phan bd va khoang bién thién hgp 1y cho phan tich hoi quy.
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Bién Gia trj trung binh Do léch chuén Gi4 tri nho nhét Gia tri 16n nhat
ACE 0,193 0,086 0,022 0,615
CFE 0,142 0,107 0,002 0,479
M-score -2,261 1,517 -4,530 7,890
SIZE 11,970 0,686 10,460 13,832
AGE 1,432 0,240 0,845 1,969
ROA 0,100 0,085 0,003 0,448
PPE 0,289 0,222 0,001 0,899
INV 0,160 0,149 0,000 0,653
LEV 0,443 0,213 0,039 0,887
Ghi chii: S§ quan sat: 2.162;
Céc bién lién tuc duge Winsorize 6 ngudng 1%-99%.
Bang 4.
Ma tran tuong quan giita cac bién
Bién ACE CFE M-score SIZE AGE ROA PPE INV
M-score -0,094*  0,163* 1,000
SIZE -0,043*  -0,039 0,000 1,000
AGE 0,091* 0,090*  -0,064*  0,076* 1,000
ROA -0219%  0,236* 0,117*  -0,101* 0,024 1,000
PPE -0,192%  -0,199*  -0,042 0,146*  -0,055%*  -0,031 1,000
INV 0,168* 0,079*  -0,063*  -0,071*  0,149*  -0,075%  -0,332*% 1,000
LEV 0,199%  -0,151*  -0,038 0,337* 0,044%  -0,489% 0,012 0,225%

Ghi chii: *: twong tmg mirc ¥ nghia théng ké 5%.

Béng 4 cho thiy twong quan Pearson giira cac bién. Dang cht y, M-score twong quan &m véi ACE
(-0,094; p < 0,05) va twong quan duong véi CFE (0,163; p < 0,05), tao tin hiéu mé ta ban dau vé kha
ning khéc biét theo thudc do ETR. Vé da cong tuyén so bd, cac tuong quan giita cac bién giai thich
nhin chung & muc vira phai; cac cip c6 do 16n dang ké nhit 1a ROA-LEV (-0,4886) va PPE-INV
(-0,3324), nhung van thip hon cic ngudng thuong gay lo ngai nghiém trong.
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4.1.2. Két qua phan tich hoi quy

Bang 5 trinh bay két qua hdi quy OLS, dong thoi bao céo cac kiém dinh chan doan. Két qua cho
thdy hé s6 M-score am ddi v6i ACE (-0,004; p < 0,001), va dwong ddi véi CFE (0,010; p < 0,001).
Céc bién kiém soét c6 dau va muc ¥ nghia khac nhau theo timg mé hinh, phan anh dic tinh khac biét
giita ACE va CFE trong dit liéu. V& chan doan, VIF déu < 2 cho thiy khong c6 dau hiéu da cong
tuyén dang ké. Tuy nhién, kiém dinh Breusch-Pagan déu c¢é ¥ nghia (p < 0,001) cho ca hai mé hinh,
ham ¥ ton tai phwong sai sai s6 thay d6i. Kiém dinh Wooldridge cho thdy mé hinh ACE khéng c6 tu
tuong quan (p = 0,832), trong khi m6 hinh CFE c6 dau hiéu ty twong quan (p = 0,018). Trén co s&
d6, nghién ctru tiép tuc sir dung GLS dé tang hiéu qua udc lwong va do tin cdy suy ludn.

Bang 5.
Két qua hdi quy OLS va céc kiém dinh chan doan

Bién ACE CFE VIF

M-score -0,004*#** 0,01 0%+ 1,030
(-3,630) (4,520)

SIZE -0,007* 0,010%** 1,190
(-1,730) (2,160)

AGE 0,026** 0,038%** 1,040
(2,430) (3,120)

ROA -0,141%%%* 0,21 8%*** 1,350
(-4,260) (5,380)

PPE -0,057%#%* -0,083 4% 1,150
(-4,780) (-6,820)

INV 0,040%* 0,043%* 1,240
(2,210) (2,080)

LEV 0,053 *#*% -0,045%** 1,580
(3,850) (-2,740)

N 2.162 2.162

R? 0,150 0,144

Breusch-Pagan <0,001 <0,001

Wooldridge 0,832 0,018

Ghi chii: *, ¥, *%% ya #¥%* |in [ugt twong (g vi cac mic ¥ nghia thong ké 10%, 5%, 1%, va 0,1%.
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Bang 6.
Két qua hdi quy GLS
Bién ACE CFE
M-score -0,001**%* 0,014%***
(-3,230) (13,400)
SIZE -0,009%##* 0,006%*
(-5,970) (2,320)
AGE 0,018%*#x 0,0347%*%%
(4,520) (5,050)
ROA -0,061%#k* 0,2060%***
(-5,670) (10,790)
PPE -0,039%#k* -0,072%K#
(-8,650) (-10,300)
INV 0,013%* 0,063 %
(2,270) (4,820)
LEV 0,034%% 5 -0,057%K 5
(7,790) (-6,530)
N 2.091 2.091
Wald <0,001 <0,001

Ghi chii: **, #** ya **** |an lugt tuong Umg v6i cac mic ¥ nghia thdng ké 5%, 1%, va 0,1%;

71 quan sat bj loai do chi co dir li¢u 1 nam quan sat.

Béng 6 cho thiy két qua udc lugng GLS trén 2.091 quan sat, sau khi loai 71 quan sat chi c¢6 dir
lidu 1 nam. Bién nghién ctru chinh M-score tiép tuc c6 ¥ nghia va giit diu nhat quan so véi OLS: 4m
dbi voi ACE (-0,001; p < 0,01) va duong dbi voi CFE (0,014; p < 0,001). Két qua kiém dinh Wald
cho ca hai mé hinh déu bac bo gia thuyét ring tit ca hé s (trir hing s§) déng thoi bang 0 (p < 0,001),
cho thdy cac bién giai thich ¢6 y nghia thong ké mot cach tong thé va mo hinh co stic giai thich

téng thé.

4.1.3. Phan tich do nhay theo nguwong Winsorize

Trén co s& két qua & ngudng Winsorize 1%-99% va udc lwong GLS nhim xtt Iy phuong sai thay
d6i, nghién ciru thay d6i ngudng Winsorize cac bién lién tuc lan luot & ngudng 0,5%-99,5% va
5%-95% dé kiém dinh d6 bén nhim danh gia mirc 6 phu thudc cua két luan vao lua chon tién xir Iy

dir ligu.
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Bang 7.
Kiém dinh d¢ nhay theo ngudng Winsorize
DV P-score AlBl (%)
Neudng (0,5-99,5%)  Ngudng (1-99%) Negudng (5-95%) (0,5-99,5 — 5-95)
ACE 20,001 %%+ -0,001 %+ -0,002%** ~80
(0,000) (0,000) (0,001)
CFE 0,007#%* 0,014%%x 0,03 5% ~378
(0,001) (0,001) (0,002)
N 2.091 2.091 2.091

Ghi chii: *** twong Gmg v6i muc ¥ nghia théng ké 1%;

71 quan sat bi loai do chi co dik liéu 1 nam quan sat.

Bang 7 trinh bay kiém dinh d6 nhay khi thay d6i ngudng Winsorize (0,5%-99,5%; 1%-99%;
5%-95%) trén co s& udc luong GLS. Két qua cho thay diu tac dong cia M-score giit 6n dinh trong
ca ba ngudong Winsorize. Vi ACE, hé s6 1an luot 1a -0,001 (SE = 0,000), -0,001 (SE = 0,000), va
-0,002 (SE = 0,001), déu c6 y nghia thong ké & mirc 1%. Vi CFE, hé sb lan luot 1a 0,007 (SE =
0,001), 0,014 (SE = 0,001) va 0,035 (SE = 0,002), déu c6 y nghia théng ké & murc 1%. Nhu vay, két
luan vé déu tac dong cua M-score voi ACE va CFE khong phu thudc vao Iya chon ngudng Winsorize
tién
xu ly.

4.2, Thao lugn vé két qud nghién ciru

Két qua thyc nghiém cua nghién ctru cho thdy mot xu huéng nhit quan: khi riii ro thao tung sé lidu
ké toan ting (M-score cao hon), ETR theo s6 sach (ACE) ¢6 xu huéng giam, trong khi ETR theo dong
tién nop thué lai c6 xu hudéng ting; dau tac dong 6n dinh tir twong quan dén cac mé hinh hdi quy va
khong dbi khi thay doi ngudng cit dudi (Winsorize). Piéu nay ham y tranh thué & doanh nghiép niém
yét Viét Nam khong phai hién tuong don tuyén: danh gia sé& khac nhau tily quan sat thué phan anh trén
béo céo (Book-Based ETR) hay ganh ning thué thé hién qua dong tién (Cash-Based ETR), phu hop véi
1ap luan c4c bién thé ETR phan anh céc 16p thong tin khac nhau va c¢6 thé dan dén suy luan khac nhau
néu chi ding mot dai dién do luong (Hanlon & Heitzman, 2010).

Quan hé nghich chiéu giita M-score va ACE c6 thé xuat phat tir ban chét do luong ctua ACE xéac
dinh bang chi phi thué/loi nhun ké toan, vdn chiu tic dong truc tiép boi ghi nhan va wdc tinh lién quan
thué (bao gom khac biét thoi diém va thué hodn lai), ciing nhu khoang cach ké toan - thué (Hanlon &
Heitzman, 2010). Duéi goc nhin dai dién, khi bat can ximg thong tin cao va giam st yéu, doanh nghiép
co thé dé)ng thoi “quyét liét” trong lya chon ké toan va trong vi thé thué; vi vay, rui ro thao ting cao hon
¢6 thé di kém muc ACE thap hon (Desai & Dharmapala, 2006; Frank va cong su, 2009). Két qua nay
duoc cung cb boi cac bang chimg coi riii ro sai 16ch bao cao va hanh vi thué 14 nhitng biéu hién c6 lién
hé ctia mot phong cach ra quyét dinh co hdi (Diosana & Koerniawan, 2025; Frank va cdng sy, 2009;
Lucut Capras va cong su, 2024).
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Nguoc lai, quan hé dong bién giita M-score va CFE goi ¥ hai co ché bo sung. Thit nhdt, trong bbi
canh quan 1y thué chuyén manh sang quan tri riii ro dua trén dir lidu va tang cuong ddi soat héa don
- giao dich, viéc giam thué ndp bang tién co thé bi rang budc boi tudn thi, thoi diém quyét toan va rai
ro bi diéu chinh; khi d6, doanh nghiép co thé dat “loi ich thué trén s6” (ACE giam) nhung thué nop
tién khong giam tuong tmg, lam CFE tang tuong d6i. Lap luan nay phu hop voi quan diém xem tranh
thué nhu mot quyét dinh loi ich - riii ro, phu thuge mirc d giam sat va moi trudng thyc thi (Armstrong
va cong su, 2015). Thir hai, do CFE dung CFO lam mau s6, CFE ting manh khi dong tién tir hoat
dong kinh doanh bi nén/bién dong; trong khi M-score cao thudng di kém cac tin higu bét thuong vé
von luu dong va chat luong tai san (phai thu, ton kho...), khién CFO suy yéu ngay ca khi loi nhuan
ké toan chua phan anh day du. Vi vay, diu duwong theo CFE khong nhét thiét ham ¥ s6 tién nop thué
tang tuyét d6i, ma c6 thé phan anh ganh nang thué bang tién ting trong d6i so véi strc khoe dong tién
hoat dong (Hanlon & Heitzman, 2010). Dién giai nay ciing giai thich vi sao hé s6 theo CFE nhay hon
khi thay d6i Winsorize — céc ty s6 dua trén CFO thuong day dudi va nhay véi ngoai lai — nhung viée
giit nguyén déu qua cac ngudng Winsorize cho thdy xu hudng tac dong duong 13 bén vimg.

5. Kétluan va hamy

5.1, Kétlugn

Két qua cho thdy mdi lién hé gitra rui ro thao ting s6 liéu ké toan (M-score) va tranh thué phu
thudc vao cach do tranh thué (ETR). Khi do theo ETR trén s6 sach (ACE), M-score c6 tac dong nghich
chiu: doanh nghiép riii ro thao ting cao hon di kém ACE thdp hon. Nguoc lai, khi do ETR theo dong
tién (CFE), M-score lai tic dong cling chiéu, ham y “giam thué trén s6” khong nhat thiét chuyén héa
twong Ung thanh “giam thué bang tién” trong cung ky. Va két qua bén khi xir Iy ngoai lai bang
Winsorize. Bang chimg goi y c6 thé ddng thoi ton tai hai luc tac dong & cac “16p” thong tin thué khac
nhau: (1) co ché bd tro noi doanh nghiép rii ro thao ting cao ¢6 xu huéng “dinh hinh” ganh ning
thué trén bao c4o; va (2) co ché danh ddi o ting dong tién do rang budc tuan thu, thoi diém nop thué
va dic tinh ty sb dwa trén CFO. Vi vdy, trong bdi canh Viét Nam, danh gia tranh thué nén ddng thoi
can nhic thué trén s6 (ACE) va thué theo dong tién (CFE), dic biét véi doanh nghiép c6 tin hiéu rai
ro sai léch bao céo.

5.2. Hamy

Vi co quan thué, két qua ung ho cach tiép can quan trj riii ro theo hudng “da tin hi¢u”: khong doc
don tuyén ETR, ma két hop tin hiéu thué véi tin hiéu rii ro bao cdo. Nhém doanh nghiép c6 ACE thap
kéo dai, dong thoi M-score cao nén dugc uu tién sang loc va giam sat, dong thoi tap trung kiém tra cac
“diém giao thoa ké toan - thué” (ghi nhan doanh thu - phai thu, ton kho, du phong/chi phi trich trudc,
khéu hao, phén loai chi phi dugc trir/khong dugc trir, udce tinh thué va thué hoan lai) — noi co thé lam
ACE giam nhung CFE khéng giam tuong tmg. Vi doanh nghiép, ham y 14 tranh chién luoc “t5i wu
thué trén s6 sach” lam ACE giam nhung 1am tang rai ro dong tién va riii ro bi diéu chinh vé sau. Cach
tiép can phit hop hon 1a cang ¢ ky luat hd so thué va chinh sach ké toan lién quan thué, ting minh bach
thuyét minh, va quan tri cong no - ton kho dé nang chat lugng CFO (tir 6 giam nguy co CFE ting “co
hoc™). Vi nha dau tu/nha phan tich, ACE thip khong nén duoc hiéu 1a “hiéu qua thué” mic dinh; cAn
d6i chiéu véi CFE va tin hiéu i ro sai 1éch bao céo. Truong hop ACE thap nhung CFE cao la ddu hi¢u
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can thim dinh sau vi c6 thé phan anh t6i wu hoa thién vé trinh bay trén so sach, chét luong loi nhuan
kém bén, va/hodc sirc khoe dong tién yéu. Vai kiém toan, két qua goi y ting cuong danh gia rii ro sai
sot trong yéu do gian 1an d6i voi khach hang M-score cao, dong thoi mé rong thi tuc & cac khoan muc
nhay cam vé thué (uéc tinh thué, thué hoan lai) va cac khoan muc von luu dong/dong tién c6 thé lam
bién dang CFE.

5.3, Han ché va dinh huéng nghién ciru

Thit nhat, cic thude do tranh thué dya trén ETR — dic biét CFE (miu sb CFO) — c¢6 thé nhay véi
bién dong dong tién va quan sat cuc tri; nghién ctru tiép theo nén kiém ching bang thudc do thay thé (vi
du ETR tién ndp thué v&i mau s6 1a loi nhuén trude thué, hodc thude do dua trén chénh léch ké toan -
thué). Thir hai, M-score 1a chi bao sang loc rui ro thao ting dya trén BCTC, nén chua tach bach rd kénh
thao ting; hudng mé rong 1a két hop thém don tich tity ¥ va diéu chinh loi nhuan thuc dé kiém dinh co
ché. Thit ba, do thiét ké quan sat, noi sinh do dong co chung/dic diém quan tri khong quan sat van co
thé ton tai; cac thiét ké dua trén viéc khai thac cu sdc thé ché/chinh sach, thiét ké khac biét-trong-khac
biét (Difference-in-Differences — DiD), hodc phan tich di biét theo chét lwgng quan tri va muc do giam
sat s& gitip cung cb suy luan nhan qua. Cudi ciing, bdi canh phép 1y dang thay doi dang ké (Luat Thué
TNDN sb 67/2025/QH15; Luat Quan Iy thué s6 108/2025/QH15; va Thong tw 99/2025/TT-BTC hudng
dan ché 46 ké toan doanh nghiép méi ban hanh). Do d0, cac nghién ctru “hau cai cach” sau khi chinh
sach van hanh 6n dinh 13 cin thiét d& danh gia tinh bén viig cua két luan; con két qua giai doan
2016-2023 trong nghién ciru nay nén duoc dién giai nhu bang chimg cho bdi canh tién cai cach.
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