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Ñaët vaán ñeà
Thò tröôøng baát ñoäng saûn (BÑS) coù taàm quan 

troïng trong ñôøi soáng kinh teá - xaõ hoäi, phaùt trieån 
thò tröôøng BÑS laø moät trong nhöõng muïc tieâu kinh 
teá haøng ñaàu cuûa caùc quoác gia. Taïi Vieät Nam trong 
nhöõng thaäp nieân gaàn ñaây, thò tröôøng BÑS ñöôïc 
chính thöùc phaùt trieån, trong töøng thôøi kyø coù nhöõng 
chieán löôïc, saùch löôïc vaø heä thoáng giaûi phaùp phuø 
hôïp nhaèm phaùt trieån theo tieâu chí beàn vöõng, hieän 
nay vaán ñeà taøi chính BÑS ñöôïc ñaëc bieät quan taâm. 
BÑS ñöôïc hieåu theo caùch ñôn giaûn laø nhöõng taøi 
saûn gaén lieàn vôùi ñaát, ñaát ñai laø thaønh phaàn coát 
loõi cuûa moïi BÑS, khi noùi ñeán chính saùch taøi chính 
veà BÑS thöôøng baét ñaàu töø chính saùch haønh thu veà 
nhaø – ñaát.

Loä trình haønh thu veà nhaø – ñaát töø naêm 1986 

ôû ñöôïc ban haønh, cuøng moät soá chính saùch nhö hoùa 
giaù nhaø caáp 4, nhaø baùn kieân coá… chuyeån quyõ nhaø 
ôû do nhaø nöôùc quaûn lyù sang hình thöùc kinh doanh, 
chính thöùc xoùa bao caáp veà nhaø ôû, thöøa nhaän haøng 
hoùa nhaø - ñaát giao dòch treân thò tröôøng. Khi ñoù, caùc 
khoaûn thu töø nhaø – ñaát baét ñaàu ñöôïc chuù yù, coù theå 
toùm taét loä trình haønh thu veà nhaø – ñaát nhö sau: 

Thôøi kyø 1991 – 1993, caùc khoaûn thu veà nhaø – 
ñaát khoâng ñaùng keå, bao goàm thueá chuyeån quyeàn 
söû duïng ñaát, thueá nhaø ñaát, leä phí tröôùc baï vôùi möùc 
thu raát thaáp. 

Ñeán naêm 1993, Luaät ñaát ñai ñöôïc ban haønh, laàn 
ñaàu tieân taïi Vieät Nam coù moät saéc luaät quy ñònh veà 
quyeàn cuûa ngöôøi söû duïng ñaát vaø nhöõng chính saùch 
thöïc thi. “Hoä gia ñình, caù nhaân ñöôïc nhaø nöôùc giao 
ñaát coù quyeàn chuyeån ñoåi chuyeån nhöôïng cho thueâ, 

Loä trình  
haønh thu  

veà nhaø - ñaát
ThS. Nguyeãn Thò Tuyeát Nhö

ñeán nay
Töø khi thoáng nhaát ñaát nöôùc 

(30/04/1975), chính saùch ñaát ñai 
- nhaø ôû ñöôïc bao caáp theo cô cheá 
kinh teá taäp trung, ngöôøi söû duïng 
nhaø - ñaát khoâng phaûi coù nghóa vuï 
trích noäp ngaân saùch.

Böôùc vaøo thôøi kyø chuyeån ñoåi 
kinh teá (1986), nhaø nöôùc cho pheùp 
vaø khuyeán khích nhaân daân töï lo 
laáy choã ôû cho mình, taïo ñieàu kieän 
ñeå ngöôøi daân töï xaây nhaø ôû, thôøi 
kyø naøy chöa thöïc hieän caùc chính 
saùch haønh thu veà nhaø – ñaát. Ñeán 
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thöøa keá, theá chaáp quyeàn söû duïng ñaát”. Chính saùch 
haønh thu töø nhaø – ñaát boå sung theâm khoaûn thu 
tieàn söû duïng ñaát, tieàn thueâ ñaát, tieàn baùn hoaëc cho 
thueâ nhaø sôû höõu nhaø nöôùc. Caùc khoaûn thu ñöôïc xaùc 
ñònh theo khung giaù nhaø - ñaát nhö sau:

Ñoái vôùi tieàn söû duïng ñaát, thueá chuyeån 
quyeàn söû duïng ñaát, tieàn thueâ ñaát laø nhöõng 
nguoàn thu chieám tyû troïng lôùn trong ngaân saùch, ñöôïc 
tính treân khung giaù caùc loaïi ñaát theo Nghò ñònh 87/
CP ngaøy 17/08/1994, ñeán naêm 2005 thay ñoåi khung 
giaù ñaát môùi vaø töø ñoù giaù ñaát ñöôïc ñieàu chænh haøng 
naêm tieäm caän theo giaù thò tröôøng. Trong ñoù: 

Tieàn söû duïng ñaát: ñöôïc tính baèng tyû leä phaàn 
traêm (%) treân giaù trò ñaát phaûi noäp tieàn söû duïng 
ñaát. Möùc thu coù theå laø 50% hoaëc 100%, tuøy vaøo 
ñieàu kieän cuûa hieän traïng ñaát ñai ñang söû duïng, 
trong ñoù coù xeùt ñeán trong haïn möùc vaø ngoaøi haïn 
möùc ñaát ôû. Ñoái vôùi ñaát giao ñeå thöïc hieän döï aùn coù 
thôøi haïn döôùi 70 naêm thì giaûm thu tieàn söû duïng 
ñaát cuûa moãi naêm khoâng ñöôïc giao ñaát söû duïng laø 
1,2 % cuûa möùc thu 70 naêm.

Tieàn thueâ ñaát: aùp duïng cho caùc ñoái töôïng coù 
nhu caàu söû duïng ñaát theo phöông thöùc thueâ ñaát 
phaûi noäp tieàn thueâ ñaát theo Nghò ñònh 142/2005/ 
NÑ-CP ngaøy 14/11/2005 veà “Thu tieàn thueâ ñaát, 
thueâ maët nöôùc”, giaù ñaát thueâ moät naêm baèng 0,5% 
giaù ñaát theo muïc ñích söû duïng ñaát do UBND tÉnh, 
thành phÑ ban hành.

Thueá chuyeån quyeàn söû duïng ñaát: aùp duïng cho 
moïi toå chöùc, hoä gia ñình, caù nhaân coù quyeàn söû 
duïng ñaát, khi chuyeån quyeàn söû duïng ñaát, tröø nhöõng 
tröôøng hôïp thuoäc dieän khoâng phaûi noäp thueá. Coù 
hai möùc thueá suaát cô baûn: möùc thueá suaát baèng 2% 
giaù trò dieän tích ñaát chuyeån quyeàn söû duïng ñoái vôùi 
ñaát saûn xuaát noâng nghieäp, laâm nghieäp, nuoâi troàng 
thuûy saûn, laøm muoái….; möùc thueá suaát baèng 4% giaù 
trò dieän tích ñaát chuyeån quyeàn söû duïng ñoái vôùi ñaát 
ôû, ñaát xaây döïng coâng trình vaø caùc loaïi ñaát khaùc. 

Töø 01/01/2009, thueá chuyeån quyeàn söû duïng ñaát 
ñöôïc thay baèng thueá thu nhaäp töø chuyeån quyeàn söû 
duïng ñaát, möùc thueá suaát 25% treân thu nhaäp, hoaëc 
2% treân doanh soá baùn khi khoâng xaùc ñònh ñöôïc 
thu nhaäp. 

Ñoái vôùi leä phí tröôùc baï, thueá nhaø – ñaát 
laø nhöõng khoaûn ñoùng goùp ngaân saùch khoâng ñaùng 
keå, öùng vôùi moãi loaïi coù caùch aùp giaù rieâng ñeå tinh 
toaùn nhö sau:

Leä phí tröôùc baï: laø khoaûn tieàn noäp cho cô quan 
nhaø nöôùc ñeå ñöïôc baûo veä hôïp phaùp quyeàn sôû höõu 
hoaëc quyeàn söû duïng taøi saûn. Theo ñoù, caùc toå chöùc vaø 
caù nhaân khi ñaêng kyù quyeàn sôû höõu nhaø ôû, quyeàn söû 
duïng ñaát ôû, phaûi noäp leä phí tröôùc baï baèng 1% giaù 
trò nhaø hoaëc ñaát ñaêng kyù quyeàn sôû höõu, quyeàn söû 
duïng, möùc thu toái ña laø 500 trieäu ñoàng treân moät taøi 
saûn. Töø thaùng 09/2008 ñöôïc ñieàu chænh theo Nghò 
ñònh 80/2008/NÑ-CP ngaøy 29/07/2008, theo ñoù möùc 
leä phí tröôùc baï aùp duïng laø 0,5% trò giaù tính thueá, 

tröùôc baï ñaát caên cöù theo baûng giaù ñaát do UBND 
tænh, thaønh phoá quy ñònh haøng naêm, tröôùc baï nhaø 
aùp duïng theo baûng giaù chuaån toái thieåu trò giaù nhaø 
vaø caùc loaïi kieán truùc khaùc ñeå tính leä phí tröôùc baï 
do UBND tænh, thaønh phoá quy ñònh. Taïi TP.HCM 
giaù nhaø trong khoaûng 250.000 ñoàng/m2 – 2.300.000 
ñoàng/m2, tuøy vaøo caáp loaïi nhaø, keát caáu nhaø, tình 
traïng nhaø.

Thueá nhaø – ñaát: aùp duïng ñoái vôùi moïi toå chöùc, 
hoä gia ñình vaø caù nhaân tröïc tieáp söû duïng ñaát ñeå ôû 
hoaëc xaây döïng coâng trình, tröø tröôøng hôïp ñaõ noäp 
tieàn söû duïng ñaát hoaëc ñaát duøng vaøo muïc ñích coâng 
coäng, phuùc lôïi xaõ hoäi, hoaëc ñaát duøng vaøo thôø cuùng… 
Caên cöù tính thueá döïa vaøo dieän tích ñaát söû duïng; 
haïng ñaát phaân theo loaïi ñoâ thò, loaïi ñöôøng phoá, vò 
trí ñaát maët tieàn hay heûm lôùn, heûm nhoû); möùc thueá 
aùp duïng theo möùc thueá söû duïng ñaát noâng nghieäp 
(laø möùc cao nhaát trong vuøng), thueá nhaø - ñaát thu 
baèng tieàn theo giaù thoùc tính thueá söû duïng ñaát noâng 
nghieäp cuûa vuï cuoái naêm tröôùc.

Nhaän xeùt, ñaùnh giaù loä trình haønh thu veà nhaø 
– ñaát

Loä trình haønh thu veà nhaø – ñaát töø naêm 1986 
ñeán nay coù nhöõng chuyeån bieán tích cöïc:

- Giai ñoaïn (1986 – 1993): loä trình haønh thu 
tieán daàn töø khoâng thu ñeán coù thu, böôùc khôûi ñaàu 
cho söï ra ñôøi cuûa thò tröôøng BÑS.

- Giai ñoaïn (1994 – 2004): oån ñònh nguoàn thu 
theo khung giaù ñaát cuûa Nghò ñònh 87/CP ngaøy 
17/08/1994, ngöôøi coù quyeàn söû duïng ñaát coù theå voán 
hoùa thoâng qua lieân doanh, lieân keát, baùn hoaëc theá 
chaáp, caàm coá… Töø ñaây, “voán tónh” (ñaát ñai) bieán 
thaønh “voán ñoäng”, nguoàn taøi nguyeân khan hieám ñaát 
ñai coù theâm moät phöông thöùc khai thaùc söû duïng 
môùi, laøm taêng theâm hieäu quaû cuûa ñaát, töøng böôùc 
phaùt trieån thò tröôøng BÑS.

- Giai ñoaïn (2004 – 2008): taêng nguoàn thu theo 
khung giaù ñaát tieäm caän theo giaù thò tröôøng vaø ñöôïc 
ñieàu chænh haøng naêm. 

Qua nhieàu traên trôû, loä trình haønh thu veà nhaø – 
ñaát coù nhöõng chuyeån bieán tích cöïc, mang veà khoaûn 
thu ñaùng keå. Töø tröôùc naêm 1994, caùc khoaûn thu veà 
nhaø – ñaát chæ bao goàm thueá nhaø – ñaát, thueá chuyeån 
quyeàn söû duïng ñaát, thueá noâng nghieäp, toång thu tính 
ñeán naêm 1994 ñaït khoaûng 2.000 tyû ñoàng. Töø khi coù 
Luaät ñaát ñai 1993 coøn coù theâm khoaûn tieàn thueâ ñaát, 
tieàn söû duïng ñaát, tieàn baùn nhaø thuoäc sôû höõu nhaø 
nöôùc, cuõng töø ñoù ñaát ñai ñöôïc thöøa nhaän laø haøng hoùa 
vaø coù giaù trò giao dòch döôùi hình thöùc quyeàn söû duïng 
ñaát. Nguoàn löïc tieàm taøng töø ñaát ñaõ böôùc ñaàu phaùt 
huy taùc duïng, caùc khoaûn thu ngaân saùch veà nhaø - ñaát 
taêng voït, chæ trong naêm 1999 toång thu ñaït 3.641 tyû 
ñoàng. Töø naêm 2000, cuøng vôùi quaù trình phaùt trieån 
kinh teá – xaõ hoäi trong xu theá coâng nghieäp hoùa, ñoâ 
thò hoùa oà aït, nhu caàu söû duïng ñaát taêng cao laøm gia 
taêng caùc khoaûn thu ngaân saùch veà nhaø – ñaát, tính 
ñeán naêm 2007 caùc khoaûn thu ñöôïc cuï theå nhö sau:
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Xaây döïng moâ hình cô caáu voán hôïp lyù  
cho doanh nghieäp Vieät Nam

Trong 7 naêm (2000 – 2007) toång caùc khoaûn thu 
veà nhaø ñaát ñaït 104.483 tyû ñoàng, trong ñoù chieám tyû 
troïng cao nhaát laø tieàn söû duïng ñaát vaø tieàn thueâ ñaát. 
Caùc khoaûn thu ngaân saùch caên cöù treân giaù ñaát do 
UBND tænh, thaønh phoá ban haønh vaø chæ thöïc hieän 
ñöôïc ñoái vôùi caùc giao dòch chính thöùc, nhöng baûng 
giaù ñaát töø nhöõng naêm tröôùc 2004 chæ xaáp xæ 20 % 
giaù thò tröôøng, neân caùc khoaûn thu chæ ñaït töø 2.823 
tyû ñoàng (naêm 2000) ñeán 10.546 tyû ñoàng (naêm 2003). 
Töø naêm 2005, baûng giaù ñaát ñöôïc ñieàu chænh haøng 
naêm tieäm caän theo giaù thò tröôøng, töông ñöông 60% 
giaù thò tröôøng, laøm cho caùc khoaûn nghóa vuï trích 
noäp ngaân saùch trong caùc giao dòch veà nhaø – ñaát 
taêng ñoät bieán so vôùi tröôùc ñaây, chæ trong naêm 2007 
ñaõ thu ñöôïc 26.800 tyû ñoàng.

Tuy nhieân, beân caïnh nhöõng chuyeån bieán tích 
cöïc, loä trình haønh thu veà nhaø – ñaát cuõng coù nhöõng 
haïn cheá khoâng theå traùnh khoûi. Chính saùch haønh 
thu theo khung giaù ñaát cuûa Nghò ñònh 87/CP ngaøy 
17/08/1994, chæ töông ñöông 20% giaù thò tröôøng 
vaø toàn taïi hôn 9 naêm laøm thaát thu ngaân saùch raát 
lôùn, roài ñoät ngoät thay ñoåi aùp duïng theo baûng giaù 
ñaát ñöôïc ñieàu chænh haøng naêm tieäm caän theo giaù 
thò tröôøng (töø naêm 2005), laøm cho nghóa vuï noäp 
ngaân saùch ñoät bieán taêng leân, gaây taâm lyù e ngaïi 
phöông thöùc giao dòch chính thöùc veà nhaø - ñaát. 
Theo caùc chuyeân gia kinh teá thì coù ñeán 70% giao 
dòch ngaàm töø ñaát, 50% giao dòch ngaàm töø nhaø, 
neân maëc duø thu ngaân saùch coù taêng leân nhöng 
chöa thu ñuû vôùi moïi giao dòch. Thò tröôøng BÑS 
giao dòch khoâng chính thöùc cöù song song toàn taïi 
cuøng vôùi thò tröôøng chính quy, nhöng thò tröôøng 
chính quy chöa ñuû maïnh ñeå höôùng thò tröôøng vaøo 
quyõ ñaïo chính thöùc, haäu quaû laø khoâng quaûn lyù 
ñöôïc thò tröôøng BÑS, cuõng laø nguyeân nhaân laøm 
thaát thu ngaân saùch. Veà khoaûn tieàn söû duïng ñaát, 
maëc duø chieám tyû troïng raát lôùn trong caùc khoaûn 
haønh thu veà nhaø – ñaát thoâng qua vieäc giao ñaát 
cho caùc toå chöùc, caù nhaân ñaàu tö xaây döïng, kinh 
doanh …, nhöng coøn mang naëng cô cheá xin – cho, 
laø ñieàu kieän cho cöûa quyeàn, nhuõng nhieãu, haäu quaû 
laø ñaát khoâng ñöôïc giao ñuùng nhaø ñaàu tö coù naêng 
löïc thaät söï, laøm keùo daøi thôøi gian hoaøn coâng, 
khoâng phaùt huy hieäu quaû söû duïng ñaát.

Keát luaän vaø kieán nghò
Ñaát ñai laø taøi nguyeân khan hieám, quyù giaù cuûa 

moãi quoác gia, laø noäi löïc quoác gia vaø laø neàn taûng cuûa 
taøi saûn BÑS, treân quan ñieåm voán hoùa caùc nguoàn 
löïc töø ñaát ñai, nhaèm bieán caùc nguoàn löïc tieàm taøng 
thaønh nguoàn voán ñaàu tö ñeå phaùt trieån KT - XH, 

phuïc vuï söï nghieäp coâng nghieäp hoùa, hieän ñaïi hoùa 
ñaát nöôùc, caàn taäp trung phaùt trieån beàn vöõng thò 
tröôøng baát ñoäng saûn. Töø naêm 1986 ñeán nay, trong 
töøng thôøi kyø coù chính saùch haønh thu veà nhaø – ñaát 
vôùi loä trình phuø hôïp. Ñeå phaùt huy nhöõng maët tích 
cöïc vaø khaéc phuïc nhöõng maët coøn haïn cheá trong 
chính saùch haønh thu, loä trình haønh thu veà nhaø - 
ñaát töø nay ñeán naêm 2015 tieáp tuïc aùp duïng nhö sau:

Thoáng nhaát choïn hình thöùc ñaáu giaù quyeàn söû 
duïng ñaát ñoái vôùi caùc toå chöùc, caù nhaân ñaàu tö xaây 
döïng, kinh doanh, thöïc hieän caùc döï aùn theo quy 
hoaïch, giaù ñaát luùc naøy ñöôïc xaùc ñònh do “caàu keùo” 
vaø söï caïnh tranh ñaõ löïa choïn nhöõng ñoái töôïng coù 
naêng löïc thöïc söï, nhanh choùng laøm taêng hieäu quaû 
söû duïng ñaát, xoùa boû cô cheá xin – cho, cöûa quyeàn.

Trong nhöõng naêm ñaàu höôùng daãn thò tröôøng 
BÑS vaøo quyõ ñaïo chính quy, neân giaûm 50% tyû leä 
trích noäp ngaân saùch, giaûi phaùp naøy traùnh cho nhaø 
ñaàu tö nhöõng cuù soác lôùn do taêng suaát ñaàu tö bôûi caùc 
khoaûn nghóa vuï ngaân saùch taêng (do giaù ñaát taêng), 
haïn cheá phaùt trieån loaïi hình giao dòch khoâng chính 
thöùc, nhaèm taäp trung haàu heát caùc giao dòch treân 
thò tröôøng, thöïc hieän thu ñuû caùc nghóa vuï ngaân 
saùch nhaø nöôùc. Caùc möùc thu ñöôïc ñeà xuaát nhö sau:

- Veà tieàn söû duïng ñaát, aùp duïng ñoái vôùi caùc tröôøng 
hôïp khoâng thuoäc dieän phaûi qua ñaáu giaù, neáu ñoái 
töôïng tröôùc ñaây aùp duïng 100% thì nay laø 50%, hoaëc 
ñoái töôïng tröôùc ñaây laø 40% thì nay laø 20%… ñoái vôùi 
caùc döï aùn xaây döïng nhaø löu truù cho coâng nhaân, nhaø 
ôû xaõ hoäi, nhaø cho ngöôøi coù thu nhaäp thaáp thì ñöôïc 
mieãn tieàn söû duïng ñaát.

- Veà thueá thu nhaäp töø chuyeån nhöôïng nhaø – ñaát, 
caàn tính ñeán yeáu toá ruûi ro trong ñaàu tö, chi phí cô 
hoäi khi ñaàu tö BÑS, chi phí phaùt sinh do keùo daøi 
thôøi gian thanh khoaûn…, ñaây laø nhöõng chi phí voâ 
hình khoù xaùc ñònh, nhöng laïi coù giaù trò raát lôùn, 
quyeát ñònh lôïi nhuaän ñaàu tö… Neáu cöù aùp ñaët möùc 
thueá suaát 25% treân thu nhaäp thì khoù xaùc ñònh thu 
nhaäp chính xaùc, coøn neáu caên cöù treân phaàn cheânh 
leäch giöõa giaù baùn vaø giaù mua hoaëc 2% treân doanh 
soá baùn khi khoâng xaùc ñònh ñöôïc thu nhaäp thì e raèng 
chöa tính ñuùng ñoái vôùi nhaø ñaàu tö. Khi phaùt huy 
taùc duïng caùc giaûi phaùp phaùt trieån thò tröôøng BÑS 
theo phöông thöùc giao dòch chính thöùc, thì giaù caû 
nhaø – ñaát ñöôïc bình oån, khi ñoù thu nhaäp coù ñöôïc töø 
chuyeån nhöôïng nhaø – ñaát khoâng cao (do giaù khoâng 
taêng cao), möùc thueá suaát hôïp lyù laø 10% treân phaàn 
cheânh leäch giöõa giaù baùn vaø giaù mua, hoaëc 1% treân 
doanh soá baùn khi khoâng xaùc ñònh ñöôïc thu nhaäp. 
Cuøng moät möùc doanh thu, nhöng neáu aùp duïng theo 
möùc thueá suaát 1% treân doanh soá giao dòch, khoaûn 
thu ngaân saùch baèng 1,38 laàn so vôùi chính saùch thu 
tröôùc ngaøy 01/01/2009 theo baûng giaù ñaát hieän taïi 
vaø baèng 4,16 laàn  neáu tính theo khung giaù ñaát cuûa 
Nghò ñònh 87/CP, cuï theå nhö sau: 

Cuøng möùc doanh thu laø 100.000.000 ñoàng (trò 
giaù giao dòch thöïc teá), neáu vôùi möùc haønh thu tröôùc 
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ngaøy 01/01/2009 laø 4% doanh soá vaø coù ñeán 70% giao 
dòch ngaàm thì möùc thu laø 240.000 ñoàng theo khung 
giaù Nghò ñònh 87/CP (1), hoaëc 720.000 ñoàng theo 
baûng giaù ñaát hieän taïi (2); neáu haønh thu theo möùc 
thueá ñeà xuaát laø 1% doanh soá vôùi 100% giao dòch 
theo giaù thöïïc teá, thì möùc thu laø 1.000.000 ñoàng, 
gaáp 1,38 laàn so vôùi (2) vaø gaáp 4,16 laàn so vôùi (1). 

AÙp duïng möùc thueá thu nhaäp töø chuyeån quyeàn 
söû duïng ñaát ñeà xuaát laø 10% treân thu nhaäp hoaëc 1% 
treân doanh soá thöïc teá, caàn coù giaûi phaùp hoã trôï nhaèm 
thöïc hieän thu ñuû vôùi moïi giao dòch. Vôùi phöông thöùc 
thanh toaùn qua ngaân haøng coù theå kieåm soaùt ñöôïc 
giaù caû, caàn coù luaät ñònh baét buoäc thanh toaùn theo 
phöông thöùc chuyeån khoaûn ñoái vôùi caùc giao dòch veà 
BÑS, beân caïnh ñoù cuõng caàn coù quy ñònh haïn möùc 

Maëc duø caùc heä soá b ñaõ xaùc ñònh khaùc 0 vaø /t-
Statistic/  > Tinv , töùc ñaõ vöôït qua ñöôïc kieåm ñònh 
giaû thieát nhöng cuõng chöa chaéc ñoù laø moâ hình hoài 
quy toát. Moät moâ hình hoài quy toát phaûi ñaûm baûo 
phuø hôïp vôùi döõ lieäu, nghóa laø caùc quan saùt phaûi taäp 
trung quanh ñöôøng hoài quy, noùi caùch khaùc laø sai soá 
cuûa moâ hình phaûi nhoû vaø ñieàu naøy theå hieän thoâng 
qua chæ tieâu R-squared. 

Keát quaû hoài quy ñaõ thöïc hieän ôû treân cho thaáy 
R-squared coù giaù trò 0.512140, nghóa laø 51.214% söï 
bieán ñoäng heä soá nôï treân voán chuû sôû höõu (DE) ñöôïc 
giaûi thích bôûi söï thay ñoåi cuûa suaát sinh lôøi treân taøi 
saûn (ROA), quy moâ hoaït ñoäng (SIZE) vaø möùc thueá 
thu nhaäp thöïc söï phaûi noäp (TAX). Nhö vaäy, moâ hình 
hoài quy ñöôïc chaáp nhaän vôùi phöông trình nhö sau:

DE = 7.07 * 10-7
* SIZE – 1.470386 * ROA + 

3.480954 * TAX + 0.494551
Töø phöông trình treân cho thaáy:
-	 Khi SIZE thay ñoåi 1 trieäu ñoàng thì DE seõ 

thay ñoåi 7.07*10-7 theo höôùng cuøng chieàu, cuï theå laø 
neáu doanh thu thuaàn veà baùn haøng vaø cung caáp dòch 
vuï taêng 100 tyû ñoàng thì heä soá nôï treân voán chuû sôû 
höõu seõ taêng theâm 0.0707 trong ñieàu kieän caùc nhaân 

toá khaùc coøn laïi trong moâ hình khoâng ñoåi.
-	 Khi ROA thay ñoåi 1% thì DE seõ thay ñoåi 

0.01470386 theo höôùng ngöôïc chieàu, cuï theå laø neáu suaát 
sinh lôøi treân taøi saûn taêng 1% thì heä soá nôï treân voán 
chuû sôû höõu seõ giaûm bôùt 0.01470386 trong ñieàu kieän 
caùc nhaân toá khaùc coøn laïi trong moâ hình khoâng ñoåi.

-	 Khi TAX thay ñoåi 1% thì DE seõ thay ñoåi 
0.03480954 theo höôùng cuøng chieàu, cuï theå laø neáu 
tyû leä chi phí thueá TNDN hieän haønh treân toång lôïi 
nhuaän tröôùc thueá vaø laõi vay taêng 1% thì heä soá nôï 
treân voán chuû sôû höõu seõ taêng theâm 0.03480954 trong 
ñieàu kieän caùc nhaân toá khaùc coøn laïi trong moâ hình 
khoâng ñoåi.

Toùm laïi, ñeå xaùc ñònh moät heä soá nôï treân voán chuû 
sôû höõu ñaït möùc hôïp lyù, caùc doanh nghieäp caàn höôùng 
ñeán öùng duïng moâ hình hoài quy kinh teá löôïng – moät 
coâng cuï khaù hieän ñaïi coù theå lyù giaûi vaø ño löôøng cuï 
theå taùc ñoäng cuûa caùc nhaân toá ñeán quyeát ñònh taøi 
chính noùi chung, quyeát ñònh taøi trôï noùi rieâng; töø 
ñoù goùp phaàn naâng cao hieäu quaû caùc quyeát ñònh, 
caûi thieän naêng löïc taøi chính vaø gia taêng hieäu quaû 
kinh doanh, ñaûm baûo naêng löïc caïnh tranh khi quaù 
trình hoäi nhaäp kinh teá cuûa Vieät Nam ngaøy caøng 
saâu roäng hônª

Xaây döïng moâ hình cô caáu voán hôïp lyù  
cho doanh nghieäp Vieät Nam

Taøi lieäu tham khaûo:
1-	  Chính Phuû, Nghò ñònh 87/2000/NÑ-CP ngaøy 17/08/1994 

quy ñònh veà khung giaù caùc loaïi ñaát.
2-	 Chính Phuû, Nghò ñònh 38/2000/NÑ-CP ngaøy 23/08/2000 

veà thu tieàn söû duïng ñaát.
3-	 Chính phu û , Nghò ñònh 142/2005/NÑ-CP ngaøy 

14/11/2005 veà thu tieàn thueâ ñaát, thueâ maët nöôùc.

4-	  Chính Phuû, Nghò ñònh 80/2008/NÑ-CP ngaøy 29/07/2008 
veà ñieàu chænh leä phí tröôùc baï.

5-	  Quoác hoäi nöôùc coäng hoøa xaõ hoäi chuû nghóa vieät nam, 
“Luaät thueá thu nhaäp caù nhaân”

6-	  Toång cuïc Thoáng keâ, “Nieân giaùm thoáng keâ naêm 2007”, 
NXB Thoáng keâ

löu chuyeån tieàn maët trong moãi giao dòch vôùi ngaân 
haøng, ñeå khoáng cheá vieäc thanh toaùn tieàn maët trong 
caùc giao dòch ngaàm.

Kyø voïng vaøo nhöõng caûi caùch chính saùch taøi 
chính ñoái vôùi BÑS, coù loä trình thích hôïp vôùi caùc 
chính saùch haønh thu veà nhaø – ñaát, keát hôïp ñoàng 
boä heä thoáng giaûi phaùp phaùt trieån thò tröôøng BÑS 
seõ sôùm khaéc phuïc tình traïng giao dòch ngaàm, nhaèm 
phaùt trieån beàn vöõng thò tröôøng BÑS ñeå khai thaùc 
söû duïng coù hieäu quaû nguoàn taøi nguyeân khan hieám 
quoác giaª

So saùnh toång thu ngaân saùch tröôùc ngaøy 
01/01/2009 vaø möùc thu ñeà xuaát

Nguoàn: tính toaùn cuûa taùc giaû
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