uy tic von mong (Rules

of Thin Capitalization) da

duge ap dung tir kha 1au
trén e gioi (ddc biét & céc qudc
gia phat trién) nhim triét tiéu su
lam dung vay von tra hinh véi muc
dich giam nghia vu thué phai ndp
ctia cac doanh nghiép c6 vén dau
tu nude ngoai. Pay la mdt hinh
thire chuyén thu nhip mot cach
hop phap gifta cac thanh vién
trong cung mot tdp doan hodc noi
bd gitra cac cong ty con, chi nhanh
trong cac cong ty da quc gia trong
diéu kién nude chi nha khong c6
quy dinh gi6i han khau trtr chi phi
lai vay. Cung voi cac thu doan
chuyén gia, thu doan vén mong da
anh huéng khéng nho dén nghia
vu thué phii nép véi nude chi
nha. Viét Nam la nu6ce dang phat
trién, chu truong m¢ ctra nén kinh
té thu hit vén dau tu nude ngoai
kha thong thodng. S6 lwong cac
doanh nghiép c6 von dau tu nude
ngoai (FDI) ¢ nuoc ta ngay cang
ting, dong goép ngiy cang nhidu
vio tang truong GDP va xuat kim
ngach xuat khau. Tuy nhién, theo
nhin dinh cta nhidu chuyén gia
kinh té, mic d6 déng gop nghia
vu thué khéng twong xing, thim
chi, ¢6 nhiéu doanh nghiép lién
tuc bdo 16 (khong phai nop thué
thu nhdp doanh nghiép (TNDN))
nhung van tiép tuc m& rong hoat
dong san xuét. Nhén ra thuc trang
nay, nam 2015, Bo Tai chinh da du
thao quy dinh dp dung quy tic vén
méng khi tinh thué TNDN trinh
Uy ban Thuong vu Qubc hoi xem
xét. Py 1a mot van d& méi, chua
timg c6 tién 1é 4p dung & Viét Nam
nén con nhiéu ¥ kién tranh ludn. Dé

* i hoe Kinh 16 - BHOG Ha Noi

*

NGAN HANG QUAN BOI

QUY TAC VN MGNG -
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W PGS., TS. Nguyén Vin Hidu *

cung cap thém thong tin vé vén dé
ndy, bai viét nay lam rd khai niém
va quy tic, thong 1¢ 4p dung quy
tac von mong khi xac dinh thué
TNDN phai ndp ctia cac nudc trén
thé gi6i va mot s6 khuyén nghi c6
thé xem xét & Viét Nam.

1. Vi sao vin méng lai 12 van dé?

Vén mong (Thin Capitalisation)
1 thudt ngif chi trang thai co ciu
von cua mot doanh nghiép, trong
d6, von chi s& hiru chi chiém ty
trong nho, con phan Ién duoc
hinh thanh tir von vay. Theo I& tur
nhién, 13i vén vay duoc coi 1a chi
phi hop 1y dwoc khau trir khi xac
dinh thu nhap chiu thué TNDN,
trong khi loi tic tra cho ¢6 déng
(v6n chii s¢ hiru) khéng duoc coi
la chi phi. Hon nita, trong diéu
kién binh thuong, nhin chung, chi
phi vén vay thuong thap hon chi
phi von chi s¢ hitu nén xu hudng
13 doanh nghiép s& tan dyng tdi
da kha ning vay no dé tiét kiém
chi phi vbn kinh doanh, trén co so
do, lam tang gia tr1 doanh nghiép.
Nam 1958, hai nha khoa hoc nhin
gial Nobel Franco Modigliani va
Merton Miller da dua ra cong thirc
(ménh dé TI): gid tr1 cua doanh
nghiép vay ng = gid tri cia doanh
nghiép khéng vay ng + gia tri la
chin thué. Diéu d6 ham ¥ rang,
doanh nghiép cang vay ng nhiéu
thi gia tri ctia doanh nghiép cang
lon, hiéu qua tai chinh cang cao.
Tuy nhién, trén thuc t8, do tdn

tai cac chi phi lién quan dén viéc
suy giam kha nang tai chinh va
chi phi pha san nén khéng phai
doanh nghi¢p cir vay duge cang
nhiéu cang tot Mcn doanh nghiép
c6 mét co cAu von t6i vu ma tai
diém do, gi4 tri 1a chén thué bién
dtng bang chi phi pha san va chi
phi suy giam tai chinh bién. Vuot
qua diém nay, chi phi phat sinh s&
16n hon lgi ich 14 chan thué nén gia
tri cong ty s€ giam.

S& khong c6 gi dé néi néu nhu
cac doanh nghiép tu quyét dinh
mutic vbn vay t8i uru dé phuc vu cho
viéc kinh doanh trong diéu kién thi
trudng va duoc hudng quyén khau
trix chi phi 14i vay phai trd. Van dé
chi phat sinh néu nhu viéc vay vén
14 trd hinh (thuc chét 13 vén cha
s& hiru) hodc v6i mire 13i sudt cao
hon binh thudng cho nhitng khoan
vbn vay mang tinh chéit ndi bd
gitra cong ty me voi cong ty con,
gitta cac cong ty con voi nhau hodc
voi cac chi nhanh trong cung mot
cong ty hodc cing mét tap doan &
céc nude khac nhau dé thn dung
uu thé khéc biét ché do thué, trén
co's¢ do, lam giam t61 da nghia vy
thué tong thc phal ndp trén phuong
dién toan ciu. Phan thiét hai thong
thudng ganh chiu bdi nudc nhan
dau tur vi thu nhép da duge chuyén
ra ngoai dl.ro’l dang 1ai phai tra cho
cac khoan vén vay. O mot goc do
nhat dinh, hanh vi ndy ciing giéng
nhur hanh vi chuyén gig hay xdy ra
dbi véi cac doanh nghiép co vén

Chuyén muc nay do Ngéan hang Thudng mai c6 phan

Quén doi tai trg
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~ Vidu 1: Thug TNDN trong diéu kién binh thuting (cd céu von 50/50)

Cho vay (50)
Nurde X

( ]

Nwde Y

Cong ty A

Tri ng (50) + 1 10% (5)

¢
CingtyB |

Vi dy 2: Cong ty thay d6i cdu truc vin: vay 90, chi s8 hiu 10

Cho vay (90) , ~

§ d

NuwdeX » i NwoeY %

‘ | i

Céng ty A : ;

S Trd ng (90) + 14 10% (9) ! ComgyB i
T I3 vén 90/10

s \ s

dau tu nuée ngoai. Co ché chuyén
thu nhép thong qua lai vay phai tra
cho cac dbi tirgng ¢6 quan hé dugce
thé hién théng qua cac vi du sau
day:(Vidu 1-2)

Trong vi du 2 ndi trén, thay vi
cAu triic vén binh thudng 50/50,
cong ty me & nude X chi cip von
chi s& hitu 10%, phan 90% con
lai cép dudi dang von vay. Vi vay,
11 phai tra cho von vay ting tir 5
thanh 9. Vi loi nhudn trude thué va
131 vay khong ddi nén khi 13i vay
tang, thu nhap chiu thué s& giam
(tir 15 thanh 11), do d6, thué thu
nhap thu dugc ctia nude Y giam tir
4.5 xuéng con 3,3,

T4t nhién, hiéu (mg cudi cing
cia bién phép chuyén thu nhap
nay con tuy thudc vao chinh sach
khiu trir tai nguén cua phéan thu
nhap chuyén ra nudc ngoai cia
nuée tiép nhan déu tu. Trong 2 vi
du trén, néu chinh sach thué khéu
trir thu nhép chuyén ra nuoce ngoal
14 10% thi & vi du 1, téng sb thué
thu dugc dbi véi nude Y s 14 4,95
(=4,5+4,5x10%) valad,2 (=33
+ 9x10%). Do viy, tong sd thué
thu duoc cua vi du 2 van thip hon
s6 thué thu dwoc cua vi du 1 1a
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0,75.

Truong hep hai nuwoec X va Y
¢6 ky hiép dinh danh thué tring
va do d6, c¢6 thé khong thuc hién
viéc khéu trir tai ngudn phan thu
nhap chuyén ra nuéc ngoai hodc
khong thue hién mét phan thi két
qua van gilt nguyén. Nguon thu
thué déi véi nude nhin dau tu nhin
chung s& bi suy giam néu cong ty
thuc hién chinh sach vén mong dé
tranh thué.

Vi Iy do nay, di tr lau, nhiéu
nuée ban hanh quy tic nham han
ché phﬁn 14 sudt vay no duoc
khau trir khi tinh thué TNDN. Quy
tic nay duoc goi it 1a quy tic von
mong.

2. Quy tac von mong trong xac
dinh thué TNDN

Nhin tir gbc dd chinh sach, néu
khéng han ché duoc quy mé I3
suét phai tra cia cac doanh nghiép
¢6 von dau tu nude ngodi véi cong
ty me hodc céc ddi tac co lién
quan trong clng tdp doan, ngudn
thu ctia ngan sach s& giam va diéu
quan trong hon nira Ia méi trudng
canh tranh gitta cac doanh nghi¢p
trong nudc va doanh nghiép co

vbn dau tw nudc ngoai s& khong
binh dfmg. Trong vi du minh hoa ¢
trén, quan h¢ vay muon gitia cdng
ty A va céng ty B thuong khong
phai 12 quan hé thi trudng nén mire
1ai sudt phai tra cling khong hén 1a
muc 14i sudt thi truong (co thé cao
hon); va ddng thoi, ciu tric von
cting khong phat 1a cdu tric v6n t6i
wu (vi thé, nén goi 1a vén mong).
Nhimg diéu kién nay khong thé ¢6
duoc dbi vi mot doanh nghiép
ndi dia hoat déng trong diéu kién
binh thudng. T chire cho vay nhu
cac ngén hang thuong mai, cong
ty tai chinh... it khi déng ¥ cip
tin dung cho mdt doanh nghiép co
cau triic vén qua mong vi mirc o
i ro tai chinh qua Ion. Do vay,
viée an thué thong qua_ chu tric
von mong it khi xay ra ddi vdi cac
doanh nghiép trong nude, dac bigt
la cac cong ty dai chung. Do vay,
dbi tuong diéu chinh cha yéu cia
quy tic von moéng sé 1a cac doanh
nghi¢p FDI cé quan hé vay mugn
v6i déi tac co lién quan & nude
ngodai (céng ty me hodc cong ty
khéac trong cung tap doan).

C6 2 chch tiép can co ban dé giai
quyét van dé.

a) Céch tiép cin thiv nhit: gidi
han quy mé ng vay

Véi phuong phap nay, co quan
thué thudng dat ra mot gidi han no
vay nhét dinh ma néu no vay vuot
qué mirc ndy thi phan 1di ciia s6 no
vay vuot han mac s€ khong dugce
khau trix khi tinh thué TNDN,

Cac nudc khac nhau ¢o6 cic cach
thire khac nhau trong viéc gi61 han
no vay. Tuy nhién, c6 thé quy vé 2
cach co ban:

Thir nhdt, nguyén 1y thi trwong
(arm’s length): quy mod ng vay
theo nguyén Iy thi truong 13 so
no vay ma mét té chirc tin dung
doc 1ap chdp nhan cho vay theo
cc didu kién binh thuong cua thi
truong (ké ca 1ai suat va cac didu
kién cho vay). V6i cach tiép can
ndy, vé co ban, mdi doanh nghiép
hodc nhém doanh nghiép cung



nganh nghé dic diém kinh doanh
s€ ¢6 mot mic vay ng hgp ly
khdc nhau cén it vao nang luc tai
chinh, dac diém kinh doanh, ning
luc quan tri... (theo md hinh 6C)
ma céc t6 chirc tin dung hay 4p
dung dé phén quyét han mirc cho
vay. Day la phucmg phap khoa hoc
vé mat ly thuyét, song chic chin
khong dé 4p dung.

Thir hai, nguyén 1y ty 1&: quy
md ng tdi da duge duoc xac dinh
bang mot ty 1¢ dn dinh so vé&i mét
dai lugng nao do (chang han ty 1€
vén vay/von chi s¢ hitu). Ty 16
nay duoc xac dinh dua trén nhiing
thong s6 chung cé tinh chat dai dién
cho mdt loai hinh doanh nghiép,
mét nganh nghé kinh doanh... ma
khong nhat thiét phai chinh xac
theo nguyén ly thi truong. Theo
nguyén 1y nay, 1ai sudt trong tmg
voi khodn vay vuot trén ty 1€ an
toan s& khong dugce khiu trir khi
tinh thué TNDN. Vi du 3, s& minh
hoa trudmg hop nay: (Vi du 3)

O vi du trén, 131 vay duge khau
trir 1a phan 13i vay tuong tmg voi
s6 no bang 2 lan vén chu s¢ hitu
tirc 1a 20 x 10% =2, s 1ai vay con
lai (7) sé khong dwgc tinh khau trir
khi x4c dinh thué TNDN. Do vy,
thu nhap chju thué sé& tang thanh 18
va thué s 12 5,4 (thay vi 3,3 nhu
trong vi du 2). S6 13 vay khonU
dugce khau trur khi chuycn vé cong
ty me van chiu thué chuyén thu
nhap ra nude ngoai dudi dang lai
vay hodc duoi dang co tuc yon
20p (doi véi mot s6 nude).

Phuong phap nay 1o rang la dé
thuc hién nhung khong hoan toan

phu hgp voi moi doanh nghiép
va néu khong hop 1y ¢6 thé anh
huong dén kha ning thu hat vén
va diéu kién canh tranh cla cac
doanh nghiép FDI.

So sanh hai cach thirc x4ac dinh
giGi han t6i da ciia ng vay noi trén
c6 thé thdy, nguyén 1y thi truong
ton trong su khach quan kinh té
vi mdi doanh nghiép c¢6 mot dic
diém kinh doanh, mirc d¢ rii ro
va nang luc tai chinh khac nhau,
nho dé, cb thé loai bo duge vén dé
bét can xing théng tin. Hon nira,
néu thuc hién theo nguyén 1y thi
truong, cadc nuoc cod thé van dung
dwoc cac hiép dinh quéc té vé tranh
danh thué tring va céc nguyén tac
chdng chuyén gia da duge xac lap
theo thong 1¢ quoce t&. Nhor do, co
thé d& di dén thong nhit va dé dat
dugce sy déng thuan cua cac doanh
nghiép c6 von dau tu nudc ngoai,
nude dau tu va nude nhan dau tu.
Tuy nhién, nhuge diém cua no 1a
doi hoi lwong nhan luc ¢6 kinh
nghiém va trinh do am hiéu céc
diéu kién cho vay va di vay, nim 1o
dic diém cua doanh nghiép ciing
nhu quan hé gifta cac thanh vién
trong mot tap doan. Pay la cong
viéc hoan toan khong dé néu ddi
twong la cac thanh vién cua cac tap
doan da quéc gia 16n. Mot nhuoc
diém khéc 14, néu chinh quyén va
nguoi thuc thi khéng cong tam,
khach quan c¢6 thé din dén hién
tugng xin cho - tao ra sy bat cong
va tién 18 xéu trong cong tic hanh
thu. Do vy, dbi vai cac nudce dang
phat trién, trinh 6 quén 1y va tap
quan thyc thi phap ludt con han

Vi du 3: ty 18 nd vay/von cht so hifu dugc quy dinh 1a 2/1

Cho vay (90)
Nude X — Nudc Y
Céng ty A )
RSy Tra ng (90) + 13i 10% (9) Cong ty B
TV 1€ vén 90/10

~ TAI CHINH VA NGAN HANG QuUOC TE @ b=

ché, giai phap tdi vu ¢6 18 1a thuc
hién theo cach thir 2.

b) Céch tiép cin thiv hai: quy
dinh ty 1¢ lii vay dwoc khéu trir

Thay vi quy dinh ty 1¢ ng vay
trén tong von hodc trén vém chu
so htru, mot phuong phap tiép cén
khac dé gi6i han s6 1ai vay dugc
khéu trir 14 quy dinh ty 18 13i vay
duge khau trr tinh trén tong thu
nhép trude thué va 1ai vay (EBIT)
hodc thu nhap trudc thué, lai
vay, khiu hao va chi phi phan bo
(EBITDA). Phuong phap nay con
goi l1a phuong phap boc tach thu
nhap. Vi du 4 s&€ minh hoa phuong
phép nay: (Vidu4)

Trong vi du trén, lai vay phai tra
cho cong ty A 1a 9, nhung lai vay
dugc khau trir khi tinh thu nhap
chiu thué chi 12 6 do ty 1¢ 14i vay
duoc khéu trir quy dinh t6i da bang
30% ctia thu nhap trude thué va 1ai
vay. Do d6, thu nhap chiu thué s&
14 20 — 6 = 14 va thué TNDN phai
ndp & la 4.2 (thay vi 3,3 nhu trong
vidu 2).

Trong thye té, néu chi phi 13i vay
thyc té tra cho dbi tac nude ngoai
chwra dén 30% EBIT thi chi phi lai
vay dugc trir s€ 1a chi phi 11 vay
thue phai tra. Gidi han 30% chi la
giéi han cao nhat ap dung trong
truomg hop chi phi l3i vay thuc té
lém hon gi6i han nay.

Vé mat k¥ thuat, phuong phap
boc tach thu nhap kha ré rang va
¢6 hig¢u tmg tuong ty nhu phuong
phép ty 1& ng vay. Diém khéc biét
cta phuong phap nay 1a gan phén
chi phi 13i vay dugc khau trir voi
TNDN c6 duoc, do viy, gian tiép
thiic day doanh nghiép sir dung co
cau von toi vu dé dat dugce két qua
tai chinh toi wu. Vi dy, néu doanh
nghiép c¢6 thu nhdp cao lai vay
dugc khau trir cling cao va nguoc
lai, néu thu nhap ctia doanh nghiép
thdp thi phan 13i vay dwoc trir ciin g
thép bét luan muc 1ai vay thyc té
¢6 thé cao hon. Bién phép nay
duge coi la 16t cho ca viéc dam
bao ngudn thu ngin sach vira tot
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Vi du 4: So 1ai vay dudc khdu trif dudc quy dinh bang 30% EBIT

Cho vay (90}

Nuwde X > g‘ NuocY
Congty A )
oy Trd no (90) + 1i 10% (9) Cong ty B
Tv 1é vén 80/10

cho ca doanh nghiép nhin tr géc
d6 ké hoach héa tai chinh.

Van dé dat ra la xac dinh cac
théng s6 trong cong thire ty 18 gidi
han 14i vay thé nao. Thong thuong,
1i vay (tir s0) duoc xéc dinh gdm
toan bg cdc chi phi tai chinh phai
tra lién quan dén vbn huy dong bat
ké v& mit luat phap, né c6 duoc
goi la lai vay hay khong. Cac
chi phi tai chinh nay gém ca cac
khoan chiét khau, chi phi phai tra
mua quyén chon, chi phi thué tai
chinh, cac khoan phai tra lién quan
dén nghiép vu hoan doi i suat. ..
Con miu s6 (EBIT hodc EBITDA)
duge xac dinh theo cac chuin muc
ké toan ap dung.

3. Mot so van dé can nghién ciiu
va khuyen nghi

Quy tic von mong da duoc ap
dung tir kha lau ¢ céc nudce phat
trién: Thuy Si (1962), Canada
(1972), Phap (1979) va mét loat
cac nude phat trién khac nhu Anh,
My, Uc ... vao nhitng nam 80 cua
thé ky trudc. Pén nay, da cé trén
40 nude trén thé gidi dp dung va
xu huéng bat dau chuyén sang cac
nude dang phat trién'. Mac du vay,
théng 18 4p dung ctia cdc nudc van
con nhitng diém khac biét va mot
vai khia canh van con giy tranh
cai. ’

Thir nhcfg, quy tic von mong co
ap dung doi voi cac doanh nghi¢p
ndi dia hay chi ap dung véi doanh
nghiép FDL Py la vin dé khd
nhay cam boi nhidu doanh nghiép
trong nude ciing ¢6 thé van dung
chinh von moéng dé lam loi cho céc
doanh nghi¢p thanh vién va tép
doan c6 quan hé trong nhimg diéu
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kién nhat dinh.

Thir hai, quy tic von méng chi
ap dung doi v6i khoan vay mang
tinh chat ndi b gitra cac thanh
vién c6 quan h¢ hay ép dung déi
vGi ca phan von vay cua cac doi tac
khac (trong va ngoai nudc) khong
c6 quan hé dic biét? Néu dp dung
cho ca moi khodn vay cua moi d6i
tac co vé thieu logic thuyét phuc,
nhung néu khong 4p dung, cé thé
khong hoa giai duge cac hinh thirc
cho vay gién tiép théng qua déi tac
thir 3 hodc théng qua co che bao
lanh khoan vay cua cong ty me
hodc tap doan ma rit c6 thé do lai
la nhiing giao dich khéng mang
tinh chét thi truong.

Thir ba, ngoai quan hé vay
muon, mire 13i sudt vay ciing 1a
van dé nhay cam. Nguyén 1y chung
la mirc 131 suat phai la 1ai sudt thi
truong. Tuy nhién, trong nhirng
bdi canh nhat dinh, xdc dinh mitc
lai suat theo nguyén tac thi truong
ciing khong hoan toan dé dang
va ligu cac nguyen tic ap dung
co dong nhét voi cac nguyén tac
chéng chuycn gia da dugc thiét lap
gilta cac quoc gia hay khong. Day
cling la van deé con nhiéu tranh cai
va khong phdi luc nao cling tim
dugc tiéng noi dong thuan tir cac
nha lam luat.

Thir tur, vGi céc nude dang phat
trién, co nén 4p dung quy tac vén
mong hay khong va 4p dung vao
thoi diém nao ciing la van du gay
tranh cai. Trong cac qubc gia
Poéng Nam A trong khoi ASEAN,
hién nay méi chi ¢é rat it nude
ap dung ngoai trir Indonesia ban
hanh vao nam 1985, Malaysia co
y dinh ban hanh vao nam 2012 sau

d6 lai hodn thyc hién. Trung Québc
ap dung chinh sach nay vao ndm
2008 nhung duéi dang ngam dinh.
Mot trong nhun;, ly do la viéc ban
hanh quy tic von mong ¢6 thé bi
coi la mot nhan t can trd su thu
hat von dau tu nuoc ngoai.

Tém lai, quy tic von mong la
mot bién phap han ché thu phap
lach luat dé chuyén thu nhip ra
nudc ngoat cua cac doanh nghiép
FDImét cach hop phép nhim giam
bt nghia vy thue phai ndp doi véi
nude nhan dau tu. Quy tac nay da
duge ap dung phd blen 0 cdc nude
phat trién va chi yéu diéu chinh
quan hé vay muon mang tinh chét
ndi by gitta cac thanh vién trong
mot tﬁp doan hodc céac cong ty da
quoc gia. O céc nude dang phat
trién, sy ap dung quy tic nay con
kha han ché. Tuy nhién, khong vi
1hé ma Viét Nam khong nén dat
van dé 4 ap dung. 'I‘rong khi cac bién
phap chong chuyen gia d6i véi cac
doanh nghiép ¢6 vén dau tr nude
ngoai ¢ Viét Nam con chua thuc
sy hiéu qua, co thé quy tic von
mong lai 1a giai phap tot cho viéc
han ché cac bién phap truc loi tir
cac chinh sach wu dai trong viée
goi von dau tur nuée ngoai. Do
viy, quy tic von mong can dugc
nghién ctru thyc thi két hop véi
nhiéu cai cach phit hop khéc trong
chinh sach cling nhu ¢ong tac hanh
thu, dac biét trong diéu kién Viét
Nam cang ngéy c'mg hoi nhip séu
vao nén kinh té thé gi6i va khu vue
trong nhiing nam to1 day.m

' (J Viét Nam, tuy chua ban hanh mot van
ban chinh thic, song theo bao céo cia IMF, tif
ndm 2012, doanh nghiép co van ddu tu nudc
ngoal phai dim bao ty 16 von vay/von chil sd
hdu khdng dugc vudt qua 7/3.
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