
Nguyễn Hoàng Hà, Đỗ Văn Lâm, Tạ Văn Thắng   Tác động của thuế tối thiểu toàn cầu ... 

PHÁT TRIỂN BỀN VỮNG VÙNG QUYỂN 15, SỐ 2 (06/2025) 77 

TÁC ĐỘNG CỦA THUẾ TỐI THIỂU TOÀN CẦU TỚI CÁC 

DOANH NGHIỆP Ở VIỆT NAM(*) 

Nguyễn Hoàng Hà 

Đỗ Văn Lâm  

Tạ Văn Thắng 

Tóm tắt: Bài viết sử dụng dữ liệu doanh nghiệp Việt Nam giai đoạn 2010 - 2023 để đánh giá tác 

động của Thuế tối thiểu toàn cầu (GMT) tới khu vực đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) và doanh 

nghiệp trong nước. Kết quả cho thấy, GMT có ảnh hưởng tiêu cực và có ý nghĩa thống kê đến đầu 

tư tài sản cố định, lợi nhuận và doanh thu của doanh nghiệp FDI, trong khi doanh nghiệp trong 

nước lại có phản ứng tích cực trong ngắn hạn. Những phát hiện này hàm ý rằng, Việt Nam cần 

nhanh chóng điều chỉnh chiến lược thu hút FDI, chuyển từ ưu đãi thuế sang nâng cao chất lượng 

thể chế, hạ tầng và năng lực nội địa, đồng thời hoàn thiện chính sách thuế để vừa đảm bảo nguồn 

thu ngân sách, vừa duy trì sức hấp dẫn đối với nhà đầu tư trong bối cảnh mới. 

Từ khóa: Thuế tối thiểu toàn cầu (GMT); Đầu tư trực trực tiếp nước ngoài (FDI); Phương pháp 

ước lượng cục bộ (LP), Phương pháp ước lượng mô men tổng quát (GMM). 

Giới thiệu1 

Thuế tối thiểu toàn cầu (GMT) do OECD 

và G20 khởi xướng là một trong những cải 

cách quan trọng nhất của hệ thống thuế quốc tế 

trong nhiều thập kỷ gần đây. Với mức thuế 

suất tối thiểu 15% áp dụng đối với các tập 

đoàn đa quốc gia có doanh thu hợp nhất từ 750 

triệu EUR trở lên, GMT được thiết kế nhằm 

hạn chế tình trạng dịch chuyển lợi nhuận và 

“chạy đua xuống đáy” về thuế giữa các quốc 

gia. Việc triển khai GMT từ năm 2024 đang 

tạo ra những thay đổi lớn đối với chiến lược 

thu hút đầu tư, đặc biệt ở các nền kinh tế đang 

phát triển vốn phụ thuộc nhiều vào ưu đãi thuế 

để hấp dẫn dòng vốn đầu tư trực tiếp nước 

ngoài (FDI). Cơ sở lý thuyết kinh tế cho thấy, 

 
(*) Bài viết là kết quả của đề tài nghiên cứu khoa học cấp 

Bộ năm 2024: "Giải pháp thu hút và quản lý đầu tư trực 

tiếp nước ngoài thích ứng với chính sách thuế tối thiểu 

toàn cầu" do TS. Nguyễn Hoàng Hà làm chủ nhiệm. 

thuế tác động trực tiếp đến chi phí vốn, quyết 

định đầu tư và lựa chọn địa điểm sản xuất của 

doanh nghiệp, như được khẳng định trong các 

nghiên cứu kinh điển của Hall & Jorgenson 

(1967), Auerbach (1982), King & Fullerton 

(1984) và Devereux & Griffith (2003). 

Trong bối cảnh Việt Nam, Lê Quốc Hội và 

cộng sự (2024) cho thấy, GMT có thể tác động 

sâu rộng đến khả năng thu hút FDI của Việt 

Nam, không chỉ qua quy mô và địa điểm đầu 

tư mà còn thông qua hành vi chuyển lợi nhuận 

và cạnh tranh thuế giữa các quốc gia. Đặc biệt, 

các ngành chế biến chế tạo và bán buôn – bán 

lẻ có nguy cơ suy giảm hấp dẫn khi ưu đãi 

thuế mất hiệu lực, trong khi năng lượng tái tạo 

ít chịu tác động hơn nhờ lợi thế tài nguyên sẵn 

có. Những phát hiện này hàm ý rằng, GMT 

vừa mở ra cơ hội vừa đặt ra thách thức đối với 

Việt Nam. Một mặt, việc áp dụng thuế bổ sung 

trong nước có thể giúp tăng thu ngân sách và 
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giảm rủi ro thất thu; mặt khác, chính sách ưu 

đãi thuế – vốn là công cụ truyền thống để thu 

hút FDI – đang dần mất tác dụng, ảnh hưởng 

trực tiếp đến động lực đầu tư, lợi nhuận và 

doanh thu của doanh nghiệp FDI. Trong bối 

cảnh đó, Việt Nam cần nhanh chóng điều 

chỉnh chiến lược thu hút và quản lý FDI, 

chuyển từ dựa trên ưu đãi thuế sang chú trọng 

cải thiện môi trường đầu tư, chất lượng thể chế 

và hạ tầng. 

Mặc dù các nghiên cứu trước đây đã đề cập 

đến những thách thức GMT đặt ra cho Việt 

Nam, phần lớn mới dừng ở mức phân tích mô 

tả. Cho đến nay, chưa có nhiều bằng chứng 

thực nghiệm ở cấp độ vi mô doanh nghiệp để 

lượng hóa cụ thể tác động của GMT tới hành 

vi đầu tư, lợi nhuận và doanh thu của doanh 

nghiệp FDI, cũng như phản ứng của doanh 

nghiệp trong nước. 

Bài báo này nhằm lấp đầy khoảng trống đó 

bằng cách sử dụng dữ liệu điều tra doanh 

nghiệp trong giai đoạn 2010–2023 và các 

phương pháp định lượng để đánh giá ảnh 

hưởng của GMT đối với hoạt động của doanh 

nghiệp tại Việt Nam. Kết quả không chỉ cung 

cấp bằng chứng thực nghiệm mới về hệ quả 

của GMT, mà còn bổ sung cơ sở khoa học cho 

việc hoạch định chính sách thu hút và quản lý 

FDI trong bối cảnh hiện nay. Ngoài phần Giới 

thiệu, bài báo được cấu trúc gồm ba phần: 

khung lý thuyết và phương pháp nghiên cứu, 

kết quả nghiên cứu, và cuối cùng là kết luận 

cùng hàm ý chính sách. 

1. Tổng quan cơ sở lý thuyết và thực nghiệm  

1.1. Cơ sở lý thuyết về tác động của thuế 

tối thiểu toàn cầu  

Lý thuyết kinh tế công và thuế tối ưu 

Trong kinh tế công, thuế được xem là công 

cụ điều tiết nhằm tối đa hóa phúc lợi xã hội, 

đồng thời đảm bảo nguồn thu cho ngân sách 

(Musgrave & Musgrave, 1989). Theo lý thuyết 

thuế tối ưu, mức thuế cần được thiết kế để 

giảm thiểu méo mó trong phân bổ nguồn lực 

mà vẫn duy trì động lực đầu tư. Khi thuế suất 

tăng, lợi nhuận sau thuế giảm, kéo theo sự suy 

giảm động lực mở rộng sản xuất, như được 

phản ánh trong mô hình chi phí phúc lợi của 

Harberger (1962). Trong bối cảnh đó, GMT 

làm hạn chế khả năng cạnh tranh dựa trên ưu 

đãi thuế của các quốc gia đang phát triển, từ 

đó ảnh hưởng đến cả quyết định địa điểm và 

quy mô đầu tư của các tập đoàn đa quốc gia. 

Lý thuyết hành vi đầu tư của doanh nghiệp 

Mô hình chi phí sử dụng vốn của 

Jorgenson (1963) cho rằng, quyết định đầu tư 

phụ thuộc vào so sánh giữa lợi tức kỳ vọng và 

chi phí vốn, trong đó thuế thu nhập doanh 

nghiệp làm tăng chi phí vốn. Hall & Jorgenson 

(1967) phát triển mô hình này và chứng minh 

bằng dữ liệu Mỹ rằng, thay đổi chính sách thuế 

(khấu hao nhanh, tín dụng thuế đầu tư) tác 

động mạnh đến quy mô và cơ cấu đầu tư. 

Auerbach (1982) mở rộng phân tích, nhấn 

mạnh vai trò của thuế thu nhập doanh nghiệp 

và thuế thu nhập cá nhân trong việc gây méo 

mó phân bổ vốn và khuyến khích sử dụng nợ, 

đồng thời chỉ ra tác động phức tạp hơn khi xét 

đến yếu tố lạm phát và rủi ro. Các kết quả này 

củng cố luận điểm rằng, thuế đóng vai trò 

trung tâm trong việc định hình hành vi đầu tư 

và cấu trúc tài chính của doanh nghiệp. 

Lý thuyết FDI và hiệu ứng lan tỏa 

Mô hình OLI (Ownership – Location – 

Internalization) của Dunning (1980) giải thích 

rằng FDI chỉ xảy ra khi doanh nghiệp đồng 

thời sở hữu lợi thế công nghệ/quản lý (O), lợi 

thế địa điểm như lao động, hạ tầng, thị trường 

và ưu đãi thuế (L), cùng với lợi thế nội bộ hóa 

(I). Trong đó, ưu đãi thuế từ lâu được coi là 

yếu tố quan trọng của lợi thế địa điểm. Tuy 

nhiên, GMT làm giảm đáng kể hiệu quả của 

công cụ này, khiến lợi thế thuế không còn là 
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yếu tố quyết định chính trong lựa chọn điểm 

đến đầu tư. Ngoài ra, sự hiện diện của FDI 

thường tạo ra hiệu ứng lan tỏa đối với doanh 

nghiệp nội địa, có thể tích cực (chuyển giao 

công nghệ, đào tạo, liên kết chuỗi cung ứng) 

hoặc tiêu cực (cạnh tranh gay gắt làm suy yếu 

doanh nghiệp bản địa). Thay đổi động cơ và 

cấu trúc FDI dưới tác động của GMT, vì vậy, 

cũng ảnh hưởng gián tiếp đến các hiệu ứng lan 

tỏa này. 

Lý thuyết cạnh tranh thuế quốc tế 

Theo Wilson (1999), trong bối cảnh cạnh 

tranh thuế, các quốc gia thường cắt giảm thuế 

để giữ hoặc thu hút FDI. GMT về lý thuyết 

chặn đứng hiện tượng này bằng cách thiết lập 

mức sàn thuế toàn cầu, qua đó làm suy giảm 

hiệu quả của cạnh tranh bằng thuế. King & 

Fullerton (1984) xây dựng thước đo thuế suất 

biên hiệu dụng (EMTR) và thuế suất trung 

bình hiệu dụng (EATR) để so sánh gánh nặng 

thuế vốn giữa các quốc gia, cho thấy cấu trúc 

thuế khác biệt có tác động lớn đến chi phí vốn 

và quyết định đầu tư. Devereux & Griffith 

(2003) phát triển khái niệm EATR, chứng 

minh rằng EATR phản ánh đầy đủ hơn tác 

động của thuế trong các quyết định đầu tư rời 

rạc và có ảnh hưởng mạnh đến việc lựa chọn 

địa điểm FDI. Từ đó, GMT có thể sẽ tác động 

trực tiếp đến dòng vốn FDI và cấu trúc thu 

ngân sách của các nước đang phát triển: thuế 

thu nhập doanh nghiệp từ FDI có thể giảm, 

nhưng thuế bổ sung nội địa lại tăng, dẫn đến 

sự tái phân bổ nguồn thu. 

1.2. Tổng quan các nghiên cứu thực nghiệm 

Các nghiên cứu quốc tế đã cung cấp nhiều 

bằng chứng về mối quan hệ giữa thuế và hành 

vi đầu tư của doanh nghiệp đa quốc gia. 

Devereux & Griffith (1998) phân tích quyết 

định định vị sản xuất của các tập đoàn đa quốc 

gia Mỹ tại châu Âu, dựa trên mô hình lựa chọn 

rời rạc giữa ba chiến lược: không phục vụ thị 

trường, xuất khẩu từ Mỹ, hoặc sản xuất trực 

tiếp tại châu Âu. Nghiên cứu nhấn mạnh vai 

trò khác biệt của EATR và EMTR: EATR là 

yếu tố có ảnh hưởng trực tiếp và quyết định 

đến lựa chọn quốc gia để đặt cơ sở sản xuất, 

trong khi EMTR chủ yếu tác động gián tiếp 

thông qua chi phí vốn và mức sản lượng tối 

ưu. Kết quả thực nghiệm cho thấy, EATR thấp 

làm tăng đáng kể xác suất lựa chọn một quốc 

gia làm địa điểm đầu tư, trong khi các yếu tố 

phi thuế quan như hiệu ứng tập trung và chi 

phí lao động cũng có vai trò bổ sung. 

De Mooij & Ederveen (2008) tổng hợp 

bằng chứng thực nghiệm về tác động của thuế 

thu nhập doanh nghiệp đến hành vi doanh 

nghiệp và đưa ra ước lượng hệ số co giãn ở 

nhiều kênh khác nhau. Kết quả phân tích cho 

thấy: (i) thay đổi hình thức pháp lý có co giãn 

khoảng -0,7; (ii) cấu trúc nợ/vốn chủ sở hữu 

khoảng -0,15; (iii) chuyển lợi nhuận (profit 

shifting) có co giãn lớn nhất, khoảng -1,2; (iv) 

đầu tư biên (intensive, gắn với EMTR) khoảng 

-0,4; và (v) quyết định địa điểm (extensive, 

gắn với EATR) khoảng -0,65. 

OECD (2007, 2010) cung cấp bằng chứng 

tổng hợp về mối quan hệ giữa thuế, FDI và 

tăng trưởng kinh tế. Báo cáo OECD (2007) chỉ 

ra rằng, EATR có tác động đáng kể đến quyết 

định địa điểm đầu tư của các tập đoàn đa quốc 

gia, với các nghiên cứu phân tích tổng hợp cho 

thấy hệ số co giãn của FDI đối với EATR dao 

động từ -0,6 đến -0,8, trong khi EMTR chủ 

yếu ảnh hưởng đến quy mô đầu tư biên. OECD 

(2010) nhấn mạnh rằng, thuế thu nhập doanh 

nghiệp có tác động tiêu cực đến tăng trưởng 

dài hạn so với các sắc thuế khác, với bằng 

chứng thực nghiệm cho thấy mỗi 1 điểm phần 

trăm tăng trong thuế suất thu nhập doanh 

nghiệp có thể làm giảm 0,1–0,2 điểm phần 

trăm tốc độ tăng trưởng GDP. Những kết quả 

này củng cố luận điểm rằng, cải cách thuế 

nhằm giảm gánh nặng thuế suất hiệu dụng và 
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cơ cấu lại hệ thống thuế theo hướng ít méo mó 

hơn là chìa khóa để vừa thu hút FDI vừa thúc 

đẩy tăng trưởng kinh tế bền vững. 

Beer, de Mooij & Liu (2018) chỉ ra rằng, 

các tập đoàn đa quốc gia (MNEs) tránh thuế 

thông qua nhiều kênh như chuyển giá, dịch 

chuyển nợ và đặt tài sản vô hình tại các nước 

thuế thấp. Bằng phân tích tổng hợp 37 nghiên 

cứu, nhóm tác giả ước tính hệ số co giãn của 

lợi nhuận chịu thuế đối với chênh lệch thuế 

suất quốc tế khoảng 1, tức thuế suất cao hơn 1 

điểm phần trăm có thể làm giảm khoảng 1% 

lợi nhuận khai báo. Kết quả này cho thấy, mức 

độ dịch chuyển lợi nhuận đáng kể và ngày 

càng gia tăng, kéo theo thất thu trung bình 

khoảng 2,6% doanh thu thuế thu nhập doanh 

nghiệp toàn cầu. 

Hugger, González Cabral, Bucci, Gesualdo 

& O’Reilly (2024) đánh giá tác động của GMT 

dựa trên dữ liệu mới về hoạt động của các 

MNE và ước lượng lợi nhuận bị đánh thuế 

thấp trên phạm vi toàn cầu. Nghiên cứu chỉ ra 

bốn kết quả chính: (i) GMT làm giảm động cơ 

chuyển lợi nhuận, khiến lợi nhuận dịch chuyển 

toàn cầu giảm khoảng một nửa; (ii) lợi nhuận 

chịu thuế thấp toàn cầu giảm hơn 2/3 do 

chuyển lợi nhuận giảm và đánh thuế bổ sung; 

(iii) doanh thu từ thuế thu nhập doanh nghiệp 

dự kiến tăng thêm 155–192 tỷ USD/năm 

(tương đương 6,5–8,1% doanh thu hiện tại); và 

(iv) GMT làm thu hẹp chênh lệch thuế suất 

giữa các quốc gia, qua đó có thể ảnh hưởng 

quan trọng đến hiệu quả phân bổ toàn cầu của 

đầu tư và hoạt động kinh tế. 

Jusoh & Ramli (2024) cho rằng, các quốc 

gia thành viên ASEAN, vốn là điểm đến FDI 

quan trọng trên thế giới với nhiều lĩnh vực chủ 

chốt như bán dẫn, du lịch, hàng tiêu dùng, 

thương mại điện tử, ngân hàng và hàng hóa sẽ 

chịu tác động đáng kể từ GMT. Theo quy định 

mới, các tập đoàn đa quốc gia có doanh thu từ 

750 triệu Euro trở lên trong hai năm của bốn 

năm tài chính gần nhất sẽ phải chịu GMT tại 

hơn 140 khu vực pháp lý. Trong bối cảnh này, 

các nước ASEAN buộc phải xem xét lại chiến 

lược ưu đãi và xúc tiến đầu tư để duy trì lợi thế 

cạnh tranh trong thu hút FDI. 

Liang (2024) cho rằng, cải cách GMT đã 

tái cấu trúc cơ chế quyền đánh thuế lợi nhuận 

của các tập đoàn đa quốc gia và điều chỉnh 

mạnh mẽ hệ thống phối hợp thuế toàn cầu. 

Nghiên cứu đánh giá tác động của GMT đối 

với hệ thống thuế và doanh nghiệp ở Trung 

Quốc cho thấy, khoảng 20% lợi nhuận có thể 

chịu thuế GMT 15%, dẫn tới thất thu đáng kể. 

Trong kịch bản áp dụng cơ chế phương pháp 

tính toán thuế suất hiệu dụng tối thiểu cho 

từng quốc gia, thuế suất tối thiểu thực tế được 

thiết lập ở mức 12,5%, làm giảm chênh lệch 

giữa EATR cao nhất và thấp nhất trong mẫu 

xuống 2,8 điểm phần trăm.  

Tại Việt Nam, nghiên cứu của Lê Quốc 

Hội và cộng sự (2024) dựa trên khung phân 

tích của UNCTAD (2022) và sử dụng số liệu 

thứ cấp về dòng vốn FDI và phương pháp mô 

tả và so sánh để phân tích tác động của GMT 

đến khả năng thu hút FDI. Kết quả nghiên 

cứu của các tác giả cho thấy, việc triển khai 

Thuế tối thiểu toàn cầu (GMT) sẽ tác động 

đồng thời đến nhiều khía cạnh của hoạt động 

FDI tại Việt Nam, bao gồm khả năng cạnh 

tranh thuế, hành vi chuyển lợi nhuận, quyết 

định địa điểm và quy mô đầu tư. Tác động 

tiêu cực đặc biệt rõ rệt ở các ngành có độ co 

giãn cao của FDI đối với thuế, như chế biến 

chế tạo và bán buôn – bán lẻ, trong khi những 

ngành ít phụ thuộc vào ưu đãi thuế có khả 

năng chống chịu tốt hơn.  

Bên cạnh đó, Lê Thị Mai Liên và các cộng 

sự (2025) đã nghiên cứu thực nghiệm về ảnh 

hưởng của thuế thu nhập doanh nghiệp đến 

FDI, cụ thể là đánh giá tác động của thuế và 

một số biến kiểm soát có ảnh hưởng đến FDI 

theo mô hình nghiên cứu được xây dựng từ các 
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nghiên cứu thực nghiệm trước đây của các tác 

giả Mooij và Ederveen (2008), Sato (2012), 

Jayasekara (2014) với chuỗi số liệu theo năm, 

giai đoạn 2005-2023. Các tác giả phát hiện 

rằng, việc gia tăng quy mô thu thuế thu nhập 

doanh nghiệp của khu vực FDI sẽ có ảnh 

hưởng tiêu cực đến tăng quy mô vốn FDI thực 

hiện. Vì vậy, khi GMT được áp dụng sẽ khiến 

tổng số tiền thuế mà các MNE phải nộp tăng 

lên, đồng nghĩa với việc cần tạo ra nhiều lợi 

nhuận hơn để bù đắp chi phí thuế phải nộp. 

Như vậy, trên thế giới đã có nhiều nghiên 

cứu phân tích tác động của thuế thu nhập 

doanh nghiệp và GMT đến hành vi của các tập 

đoàn đa quốc gia, tập trung vào quyết định địa 

điểm đầu tư, hành vi chuyển lợi nhuận và hiệu 

ứng đối với ngân sách. Tuy nhiên, tại Việt 

Nam, các nghiên cứu mới chủ yếu tập trung 

vào cơ sở lý luận và phân tích thống kê mô tả. 

Do đó, còn nhiều hạn chế trong các bằng 

chứng thực nghiệm ở cấp vi mô doanh nghiệp 

để lượng hóa cụ thể tác động của GMT tới đầu 

tư, lợi nhuận, doanh thu của doanh nghiệp 

FDI, cũng như phản ứng lan tỏa sang khu vực 

doanh nghiệp trong nước ở Việt Nam. 

2. Phương pháp nghiên cứu 

2.1. Mô hình phân tích tác động của 

GMT tới các doanh nghiệp FDI 

Chỉ định mô hình  

Để làm rõ tác động của GMT tới các doanh 

nghiệp FDI, mô hình được xây dựng như sau: 

 

 

Trong đó,  

𝑦𝑖𝑡 là biến phụ thuộc của mô hình, được 

lựa chọn là vốn, lợi nhuận và doanh thu của 

doanh nghiệp i tại năm t. 

𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟𝑖𝑡 là logarit tự nhiên thuế thu nhập 

doanh nghiệp/lợi nhuận của doanh nghiệp i tại 

năm t, thể hiện tác động ngắn hạn của thuế 

suất tới biến phụ thuộc. 

L.𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟𝑖𝑡 là độ trễ một thời kỳ của 

𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟𝑖𝑡, đại diện cho tác động dài hạn của 

thuế suất tới biến phụ thuộc. 

𝑙𝑙𝑖𝑡 là logarit tự nhiên của lao động, thể 

hiện cho quy mô của doanh nghiệp theo lao 

động của doanh nghiệp i năm t. 

𝑙𝑘𝑖𝑡 là logarit tự nhiên của tài sản cố định 

của doanh nghiệp i năm t. 

 

 

𝑙𝑐𝑝𝑖𝑖𝑡 là logarit tự nhiên của chỉ số giảm 

phát theo ngành cấp I, đại diện cho lạm phát 

của nền kinh tế. 

𝜇𝑖 là thành phần sai số không biến đổi theo 

thời gian. 

𝜖𝑖𝑡 là thành phần sai số biến đổi theo thời 

gian. 

Phương pháp ước lượng 

(1) Mô hình tác động đến vốn đầu tư 

Vốn đầu tư có đặc điểm điều chỉnh chậm, 

thường duy trì tác động qua các năm do đặc 

trưng dài hạn của vốn đầu tư. Điều này khiến 

kết quả năm nay có thể bị ảnh hưởng từ mức 

vốn của năm trước. Nếu chỉ dùng mô hình tác 

động thông thường, kết quả ước lượng sẽ gặp 

sai lệch. Bên cạnh đó, vốn đầu tư cũng có quan 

hệ hai chiều với thuế, chính sách hay lợi 

nhuận: doanh nghiệp điều chỉnh vốn để phản 

ứng với chính sách, trong khi chính sách lại 

thay đổi dựa trên hiệu quả kinh doanh. Do đó, 

cần một phương pháp có thể xử lý vấn đề nội 

sinh này. Tác giả chọn phương pháp ước 

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿. 𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟𝑖𝑡 + 𝛽3𝑙𝑙𝑖𝑡 + 𝛽4𝑙𝑘𝑖𝑡 + 𝛽5𝑙𝑐𝑝𝑖𝑖𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 
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lượng mô men tổng quát (GMM) vì nó tận 

dụng được thông tin từ dữ liệu trễ của chính 

các biến nội sinh làm công cụ, giúp khắc phục 

sai lệch và đưa ra kết quả tin cậy hơn. Ngoài 

ra, GMM còn đi kèm các kiểm định đặc thù 

như AR(1)/AR(2) và Hansen/Sargan để đảm 

bảo tính hợp lệ của mô hình. 

(2) Mô hình tác động đến lợi nhuận 

Lợi nhuận là biến có mức độ biến động 

cao, thay đổi nhanh theo điều kiện kinh doanh 

nhưng không nhất thiết có tính động, tức lợi 

nhuận là không phụ thuộc vào giá trị của chính 

nó trong quá khứ. Trong khi đó, dữ liệu lợi 

nhuận thường gặp vấn đề phương sai thay đổi 

giữa các nhóm doanh nghiệp và hiện tượng tự 

tương quan trong chuỗi thời gian. Nếu dùng 

OLS hoặc FE với sai số chuẩn điều chỉnh thì 

chưa đủ hiệu quả. Do vậy, tác giả sử dụng 

phương pháp bình phương tối thiểu tổng quát 

khả tính cho dữ liệu bảng (XTGLS), cho phép 

đặt cấu trúc sai số phù hợp với phương sai của 

sai số thay đổi và tự tương quan trong dữ liệu 

bảng. Nhờ vậy, các ước lượng trở nên hiệu quả 

hơn và phản ánh chính xác tác động của chính 

sách đến lợi nhuận sau khi đã kiểm soát các 

yếu tố cần thiết. 

(3) Mô hình tác động đến doanh thu 

Doanh thu thường bị chi phối bởi những 

yếu tố đặc thù cố hữu của từng doanh nghiệp 

hoặc ngành, chẳng hạn như quy mô, vị trí, 

công nghệ nền tảng hay chiến lược kinh 

doanh. Những đặc điểm này không thay đổi 

nhiều theo thời gian và thường có tương quan 

với các biến giải thích. Kết quả kiểm định cho 

thấy mô hình tác động cố định phù hợp hơn so 

với tác động ngẫu nhiên. Vì vậy, phương pháp 

ước lượng hiệu ứng cố định (FE) nhằm loại bỏ 

được các yếu tố bất biến theo thời gian để 

phân tích chính xác tác động trong nội bộ từng 

doanh nghiệp hoặc ngành. Phương pháp này 

còn trả lời trực tiếp câu hỏi: khi một doanh 

nghiệp thay đổi mức thuế hoặc chính sách, 

doanh thu của chính doanh nghiệp đó thay đổi 

như thế nào. Để đảm bảo độ tin cậy, tác giả kết 

hợp với hiệu ứng năm và điều chỉnh sai số 

chuẩn theo nhóm của dữ liệu sử dụng. 

Như vậy, tác giả sử dụng ba phương pháp 

ước lượng khác nhau, tương ứng với đặc trưng 

của từng biến phụ thuộc. Với vốn đầu tư, 

GMM được lựa chọn nhằm xử lý tác động của 

độ trễ, nội sinh và các sai lệch do tính động 

của dữ liệu. Với lợi nhuận, XTGLS được áp 

dụng để khắc phục hiện tượng phương sai thay 

đổi và tự tương quan, đồng thời nâng cao hiệu 

quả ước lượng. Với doanh thu, mô hình FE 

được lựa chọn để loại bỏ các dị biệt cố hữu và 

tập trung vào biến động trong nội bộ từng 

doanh nghiệp hoặc ngành. Cách tiếp cận này 

giúp kết quả nghiên cứu phản ánh sát thực hơn 

tác động của chính sách GMT đến các khía 

cạnh tài chính khác nhau của doanh nghiệp. 

2.2. Mô hình phân tích tác động của 

GMT tới các doanh nghiệp trong nước 

Phương pháp ước lượng cục bộ (Local 

Projections - LP) được sử dụng nhằm phân 

tích tác động lan tỏa từ khu vực FDI sang 

doanh nghiệp trong nước khi GMT được áp 

dụng. Phương pháp LP được sử dụng để ước 

tính các phản ứng động của doanh nghiệp 

trong nước trước cú sốc thuế GMT, phù hợp 

đề xuất của Montiel Olea và các cộng sự 

(2025). Cơ sở lý thuyết của mô hình xuất phát 

từ các luận điểm về hiệu ứng lan tỏa ngang, 

hiệu ứng cạnh tranh và chuyển giao công 

nghệ, trong đó sự hiện diện của FDI tại các 

nền kinh tế đang phát triển như Việt Nam có 

thể tạo ra cả tác động tích cực (gia tăng liên 

kết chuỗi, chuyển giao kỹ năng, công nghệ) 

lẫn tiêu cực (cạnh tranh làm suy yếu doanh 

nghiệp nội địa). Do vậy, mô hình được xây 

dựng với biến phụ thuộc là các chỉ tiêu phản 

ánh kết quả hoạt động của doanh nghiệp trong 

nước, đặc biệt là vốn đầu tư; biến giải thích 
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chính là tổng vốn đầu tư của khối FDI có khả 

năng chịu tác động bởi GMT; đồng thời đưa 

thêm các biến kiểm soát như quy mô lao động 

nhằm loại trừ ảnh hưởng từ cấu trúc sản xuất 

và quy mô hoạt động. Plagborg-Møller và 

Wolf (2019) chứng minh rằng, phương pháp 

LP và VAR, trong điều kiện mẫu lớn và số bậc 

trễ đủ, thực chất ước lượng cùng một hàm 

phản ứng xung. Tuy nhiên, trong ứng dụng 

thực tiễn, LP khác với các mô hình động 

truyền thống như VAR hay VECM ở chỗ cho 

phép ước lượng riêng biệt theo từng giai đoạn 

dự báo mà không cần giả định toàn bộ cấu trúc 

động, nhờ đó linh hoạt hơn trong xử lý dữ liệu 

phức tạp hoặc thiếu, bổ sung biến kiểm soát, 

và phân tích quan hệ phi tuyến. Mô hình cụ thể 

như sau: 

Xác định cú sốc GMT 

∆𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟_𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝜏𝑖

+ 𝜃1∆𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟_𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡−1

+ 𝜃2∆𝑙𝑡𝑎𝑥_𝑟_𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡−2 + 𝜀𝑖𝑡 

trong đó 𝑡𝑎𝑥_𝑟_𝐹𝐷𝐼 là thuế suất của doanh 

nghiệp FDI, 𝛼𝑖 là hiệu ứng cố định theo i, 𝜏𝑖 là 

hiệu ứng cố định theo năm, và 𝜀𝑖𝑡 là nhiễu của 

mô hình. Cú sốc GMT được xác định là 

𝑠ℎ𝑜𝑐𝑘_𝑔𝑚𝑡𝑖𝑡 = 𝜀𝑖𝑡̂ 

Ước lượng LP cho từng thời điểm 

H = 0, 1, …, 8; với mỗi h, mô hình được 

quy trực tiếp biến kết quả sốc tại thời điểm t, 

có kiểm soát hiệu ứng theo thời gian và hiệu 

ứng cố định. 

∆𝑙𝑛𝑦𝑖,𝑡+ℎ = 𝛼𝑖 + 𝛾𝑡 + 𝛽ℎ𝑠ℎ𝑜𝑐𝑘_𝑔𝑚𝑡𝑖𝑡

+ 𝜃1𝑖𝑡
∆𝑙𝑛𝑋𝑖,𝑡−1 + 𝑢𝑖,𝑡+ℎ 

Ở đây, y là biến phụ thuộc của mô hình và 

được lấy là giá trị vốn đầu tư của các doanh 

nghiệp trong nước. X là các biến ngoại sinh 

lấy là độ trễ của vốn đầu tư và lao động. Trong 

đó, độ trễ của đầu tư thể hiện cho kỳ vọng gia 

tăng đầu tư và lao động thể hiện cho kỳ vọng 

mở rộng sản xuất dựa trên quy mô lao động. 

Hai hiệu ứng cố định 𝛼𝑖 và 𝛾𝑡 lần lượt loại bỏ 

các hiệu ứng bất biến theo đặc trưng và theo 

thời gian, giúp hệ số β được diễn giải là phản 

ứng của y sau h kỳ trước một cú sốc GMT xảy 

ra tại thời điểm t.  

2.3. Nguồn dữ liệu 

Dữ liệu nghiên cứu được khai thác từ Điều 

tra doanh nghiệp Việt Nam giai đoạn 2010–

2023 do Tổng cục Thống kê thực hiện, cung 

cấp thông tin chi tiết về hoạt động sản xuất - 

kinh doanh, tài sản, lao động, doanh thu và lợi 

nhuận của các doanh nghiệp FDI và doanh 

nghiệp trong nước. Bên cạnh đó, nghiên cứu 

kết hợp với sử dụng chỉ số giá giảm phát 

ngành để chuyển đổi các số liệu về cùng một 

giá khi thực hiện ước lượng mô hình. Biến số 

chỉ số giá tiêu dùng được lấy dưới dạng logarit 

của chỉ số giảm phát và được đưa vào mô hình 

như một biến độc lập. Việc kết hợp dữ liệu vi 

mô và vĩ mô này cho phép phản ánh đầy đủ 

hơn đặc điểm của cả khối doanh nghiệp FDI 

lẫn doanh nghiệp nội địa bị ảnh hưởng bởi yếu 

tố của bản thân doanh nghiệp và cả môi trường 

vĩ mô trong bối cảnh chịu tác động của chính 

sách thuế tối thiểu toàn cầu. 

3. Kết quả nghiên cứu 

3.1. Tác động của thuế tối thiểu toàn cầu 

đến các doanh nghiệp chịu thuế 

Kết quả hồi quy cho thấy tác động của 

GMT, thông qua biến thuế suất (được tính 

bằng tổng thuế thu nhập doanh nghiệp/lợi 

nhuận) tới ba chỉ tiêu chính phản ánh hành vi 

doanh nghiệp: (1) quy mô tài sản cố định, (2) 

lợi nhuận, và (3) doanh thu. Kết quả cụ thể 

như sau:  

Thứ nhất, kết quả hồi quy cho thấy thuế 

suất, đại diện cho ảnh hưởng trực tiếp của 

GMT, có tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống 

kê đến tài sản cố định của doanh nghiệp FDI, 

đại diện cho quy mô đầu tư. Cụ thể, hệ số hồi 

quy của thuế suất là -0,1237 và có ý nghĩa 
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thống kê ở mức 1%, cho thấy khi thuế suất hiệu 

dụng tăng 1 điểm phần trăm, tài sản cố định của 

doanh nghiệp giảm khoảng 0,1237%. Biến trễ 

của thuế suất có hệ số -0,1997 (cũng có ý nghĩa 

ở mức 1%), cho thấy ảnh hưởng của GMT 

trong dài hạn lớn hơn trong ngắn hạn, thể hiện 

xu hướng giảm đầu tư theo thời gian. Kết quả 

này phản ánh khả năng doanh nghiệp FDI điều 

chỉnh quy mô hiện diện tại Việt Nam, giảm các 

hoạt động đầu tư, đảm bảo doanh thu để ít bị 

ảnh hưởng nhất bởi thuế GMT. 

Thứ hai, trong mô hình lợi nhuận, cả thuế 

suất hiện tại và thuế suất với độ trễ 1 thời kỳ 

đều có tác động tiêu cực. Hệ số của thuế suất 

là -0,569 và có ý nghĩa ở mức 1%, trong khi 

độ trễ của thuế suất có hệ số -0,0573, có ý 

nghĩa ở mức 10%. Điều này cho thấy, GMT 

ảnh hưởng trực tiếp và mạnh đến lợi nhuận 

trong ngắn hạn, đồng thời tạo ra áp lực suy 

giảm lợi nhuận kéo dài trong trung hạn. Doanh 

nghiệp FDI có thể bị ảnh hưởng do mất đi 

phần lợi nhuận nếu phải chịu GMT. Kết quả 

này đồng thời phản ánh sự điều chỉnh về cấu 

trúc tài chính và chiến lược của doanh nghiệp 

để thích ứng với bối cảnh chính sách GMT. 

Thứ ba, trong mô hình doanh thu, thuế suất 

tiếp tục cho thấy ảnh hưởng tiêu cực với hệ số 

-0,0507, nhưng biến trễ của thuế suất lại không 

có ý nghĩa thống kê. Điều này cho thấy, GMT 

tác động đến doanh thu chủ yếu trong ngắn 

hạn, có thể thông qua giảm quy mô sản xuất, 

xuất khẩu, hoặc sụt giảm đơn hàng do điều 

chỉnh lại chiến lược kinh doanh. Tuy nhiên, 

tác động này không kéo dài trong trung hạn, 

phản ánh sự điều chỉnh nhanh của doanh 

nghiệp khi bị ảnh hưởng bởi GMT. Mặt khác, 

biến vốn đầu tư trong mô hình doanh thu có hệ 

số dương (0,0795, p < 0,01), xác nhận rằng, 

giảm đầu tư sẽ gián tiếp làm suy giảm doanh 

thu, cho thấy sự liên kết chặt giữa các yếu tố 

đầu vào và kết quả sản xuất kinh doanh. 

Thứ tư, các biến kiểm soát trong mô hình 

đều có ý nghĩa và phù hợp với kỳ vọng lý 

thuyết. Biến quy mô lao động có tác động 

dương đến cả tài sản, lợi nhuận và doanh thu, 

phản ánh vai trò tích cực của quy mô sản xuất 

trong hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp. 

Trong khi đó, biến số lạm phát có ảnh hưởng 

khác biệt giữa các mô hình như dương với tài 

sản cố định, không có ý nghĩa trong mô hình 

lợi nhuận, nhưng âm trong mô hình doanh thu. 

Kết quả này hàm ý rằng, trong bối cảnh lạm 

phát, doanh nghiệp có thể đầu tư thêm như 

một biện pháp phòng ngừa, nhưng chi phí đầu 

vào tăng lên khiến doanh thu thực giảm. 

Tổng thể, các kết quả trên khẳng định rằng, 

GMT có thể có tác động giảm động lực đầu tư, 

lợi nhuận và doanh thu của doanh nghiệp FDI 

tại Việt Nam. Tác động thể hiện rõ nhất trong 

tài sản và lợi nhuận, cả ngắn và trung hạn, trong 

khi ảnh hưởng đến doanh thu chủ yếu thông 

qua kênh đầu tư. Những phát hiện này gợi mở 

hàm ý chính sách cho Việt Nam cần điều chỉnh 

chiến lược thu hút FDI, chuyển từ mô hình dựa 

vào ưu đãi thuế sang nâng cao chất lượng thể 

chế, năng lực sản xuất nội địa, hạ tầng logistics, 

và khả năng kết nối vào chuỗi cung ứng toàn 

cầu. Đồng thời, cần theo dõi sát tác động thực 

tế của GMT để đưa ra các chính sách hỗ trợ phù 

hợp, đặc biệt đối với các ngành và địa phương 

chịu ảnh hưởng mạnh nhất từ sự thay đổi cấu 

trúc đầu tư quốc tế. 

Tuy nhiên, các kết quả nghiên cứu vẫn tồn 

tại một số hạn chế cần lưu ý. Thứ nhất, dữ liệu 

sử dụng chủ yếu phản ánh hoạt động của các 

doanh nghiệp FDI trong giai đoạn 2010–2023, 

tức là trước khi GMT chính thức có hiệu lực. 

Vì vậy, các ước lượng chỉ phản ánh mối quan 

hệ trong quá khứ, chưa bao quát được những 

thay đổi dài hạn về dòng vốn quốc tế cũng như 

hành vi điều chỉnh chính sách của các doanh 

nghiệp khi GMT được triển khai trên thực tế. 

Thứ hai, các mô hình cho kết quả ổn định 

nhưng chưa phân tách đầy đủ sự khác biệt theo 
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quy mô và ngành, đồng thời có thể bỏ sót các 

tác động phi tuyến. Thứ ba, các mô hình đã 

kiểm soát được các đặc điểm cố hữu của 

doanh nghiệp, song vẫn chưa tính đến những 

cú sốc vĩ mô và yếu tố đặc thù của chuỗi cung 

ứng toàn cầu có thể ảnh hưởng mạnh đến 

doanh nghiệp ở Việt Nam. Do đó, các kết quả 

hiện tại chủ yếu mang tính gợi ý chính sách và 

cần được tiếp tục kiểm chứng, cập nhật khi có 

thêm dữ liệu sau khi GMT chính thức đi vào 

thực thi. 

BẢNG 1. KẾT QUẢ MÔ HÌNH ĐÁNH GIÁ TÁC ĐỘNG CỦA GMT ĐẾN VỐN, LỢI NHUẬN 

VÀ DOANH THU CỦA CÁC DOANH NGHIỆP FDI 

 Vốn Lợi nhuận Doanh thu  

(1)  (2) (3) 

Trễ 1 thời kỳ của vốn 0,3210***   

 (0,0361)   

Thuế suất -0,1237*** -0,4569*** -0,0507*** 

 (0,0276) (0,0329) (0,0101) 

Độ trễ của thuế suất -0,1997*** -0,0573* -0,0006 

 (0,0279) (0,0337) (0,0109) 

Quy mô doanh nghiệp theo lao 

động 

1,0979*** 0,8094*** 0,7315*** 

 (0,0641) (0,0188) (0,0222) 

Vốn đầu tư   0,0795*** 

   (0,0126) 

Chỉ số giá tiêu dùng 1,7782*** -0,1114 -1,8753*** 

 (0,4391) (0,3937) (0,1359) 

Hằng số 0,9186 5,9742*** 7,6838*** 

 (0,6755) (0,2109) (0,1798) 

Số quan sát 963 1,047 1,047 

Số nhóm 78 80 80 

Ghi chú: Độ lệch chuẩn trong ngoặc; *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1. 

3.2. Phản ứng của các doanh nghiệp 

trong nước trước “cú sốc GMT” 

Phương pháp LP được áp dụng với mỗi 

khoảng thời gian dự báo trước h (từ 0 đến 8 

kỳ), một hồi quy riêng biệt được chạy để dự 

đoán sự thay đổi trong tương lai của vốn 

doanh nghiệp dựa trên cú sốc thuế tại hiện tại, 

đồng thời mô hình cũng thực hiện kiểm soát 

những yếu tố khác không đổi. 



NGHIÊN CỨU THỰC NGHIỆM 

                                                             PHÁT TRIỂN BỀN VỮNG VÙNG QUYỂN 15, SỐ 2 (06/2025) 86 

BẢNG 2. KẾT QUẢ ƯỚC LƯỢNG TÁC ĐỘNG CỦA THUẾ TỐI THIỂU TOÀN CẦU ĐẾN 

VỐN CỦA KHU VỰC DOANH NGHIỆP TRONG NƯỚC 

 

Nguồn: Nhóm tác giả. 

Kết quả này cho thấy phản ứng của vốn 

đầu tư của các doanh nghiệp trong nước khi 

xảy ra một “cú sốc GMT”, tức là khi chính 

sách GMT bắt đầu tác động. Theo đó, vốn đầu 

tư của doanh nghiệp trong nước bị thay đổi 

qua từng giai đoạn thời gian (h = 1, 2, 3… 

tương ứng với các khoảng thời gian sau khi cú 

sốc diễn ra). 

Trong giai đoạn ngắn ngay sau cú sốc (từ h 

= 1 đến h = 3), vốn đầu tư của doanh nghiệp 

trong nước tăng lên rõ rệt và có ý nghĩa thống 

kê. Hệ số ước lượng khoảng 0,092–0,093 

nghĩa là trung bình vốn đầu tư tăng gần 9% so 

với trước cú sốc, sau khi đã loại trừ ảnh hưởng 

của các yếu tố khác. Điều này cho thấy, khi 

thuế GMT làm giảm lợi thế của một số doanh 

nghiệp FDI, doanh nghiệp trong nước có thể 

tranh thủ mở rộng sản xuất hoặc đầu tư thêm 

để tận dụng cơ hội. 

Tuy nhiên, đến khoảng thời gian giữa (h = 

4 và h = 5), tác động lại đảo chiều: vốn đầu tư 

của doanh nghiệp trong nước giảm xuống và 

kết quả này vẫn có ý nghĩa thống kê. Nguyên 

nhân có thể là sau giai đoạn ban đầu, thị 

trường bắt đầu điều chỉnh; các doanh nghiệp 

FDI tái cơ cấu chiến lược hoặc tìm cách thích 

ứng, dẫn đến áp lực cạnh tranh quay trở lại, 

làm giảm động lực đầu tư của doanh nghiệp 

trong nước. 

Khi xét ở các khoảng thời gian xa hơn (h từ 

6 trở đi), tác động của cú sốc GMT không còn 

ý nghĩa thống kê. Điều này nghĩa là sau một 

thời gian, ảnh hưởng của chính sách thuế 

không còn và vốn đầu tư của doanh nghiệp 

trong nước trở về xu hướng bình thường, 

không còn sự khác biệt rõ rệt so với trước khi 

có cú sốc. 

Tóm lại, cú sốc GMT tạo ra một phản ứng 

tức thời và tích cực đối với vốn đầu tư của 

doanh nghiệp trong nước, nhưng hiệu ứng này 

không kéo dài. Sau vài năm (hoặc vài chu kỳ 

quan sát), tác động giảm dần và thị trường trở 

lại trạng thái cân bằng. Điều này hàm ý rằng, 

các cơ hội từ GMT cần được doanh nghiệp 

trong nước tận dụng ngay trong ngắn hạn, vì 

hiệu ứng tích cực không kéo dài. Phát hiện này 

tương đồng với De Mooij & Ederveen (2008) 

khi chỉ ra tác động của thuế thường mạnh trong 

ngắn hạn đối với lợi nhuận nhưng giảm dần về 

dài hạn, cũng như phù hợp với Beer, de Mooij 

& Liu (2018) về xu hướng co hẹp lợi ích từ 

chênh lệch thuế khi chính sách được siết chặt.  

Tuy nhiên, hạn chế về dữ liệu sử dụng chỉ 

bao quát giai đoạn trước khi GMT chính thức 

có hiệu lực, do đó kết quả mang tính mô phỏng 

và gợi ý về bằng chứng thực nghiệm. Bên cạnh 

đó, mô hình mới dừng lại ở việc đánh giá tác 

động đến vốn đầu tư và coi vốn đầu tư là kênh 
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truyền dẫn ảnh hưởng của doanh nghiệp FDI tới doanh nghiệp trong nước. 

HÌNH 1. PHẢN ỨNG CỦA DOANH NGHIỆP TRONG NƯỚC TRƯỚC CÚ SỐC GMT 

 

Nguồn: Các tác giả. 

Kết luận và hàm ý chính sách 

Nghiên cứu này phân tích tác động của 

GMT tới doanh nghiệp tại Việt Nam dựa trên 

bộ dữ liệu Điều tra Doanh nghiệp giai đoạn 

2010–2023, kết hợp nhiều phương pháp định 

lượng. Kết quả chỉ ra như sau: (1) Doanh 

nghiệp FDI chịu tác động tiêu cực và có ý 

nghĩa thống kê: vốn đầu tư vào tài sản cố định 

giảm đáng kể cả ngắn hạn và trung hạn; lợi 

nhuận sụt giảm mạnh ngay sau khi GMT được 

áp dụng và tiếp tục giảm dần trong trung hạn; 

doanh thu cũng giảm trong ngắn hạn nhưng ít 

duy trì về dài hạn. Điều này cho thấy, GMT 

làm suy yếu lợi thế thu hút FDI của Việt Nam 

dựa vào ưu đãi thuế và buộc doanh nghiệp FDI 

phải tái cơ cấu để thích ứng; (2) Doanh nghiệp 

trong nước phản ứng khác biệt: trong ngắn hạn 

(1–3 kỳ sau cú sốc), vốn đầu tư tăng khoảng 

9% so với trước GMT, phản ánh khả năng tận 

dụng cơ hội mở rộng sản xuất khi lợi thế thuế 

của FDI bị thu hẹp. Tuy nhiên, từ kỳ thứ 4–5 

trở đi, vốn đầu tư giảm trở lại và về dài hạn 

(sau kỳ thứ 6) tác động không còn ý nghĩa 

thống kê, cho thấy hiệu ứng tích cực ban đầu 

không bền vững; và (3) Kết quả cũng khẳng 

định giới hạn của cạnh tranh dựa trên ưu đãi 

thuế. Khi GMT có hiệu lực, các công cụ thuế 

truyền thống mất dần tác dụng, trong khi các 

yếu tố phi thuế quan như thể chế, hạ tầng, 

logistics, công nghiệp hỗ trợ và chất lượng 

nhân lực trở thành yếu tố quyết định lợi thế 

cạnh tranh của Việt Nam. 

Tuy nhiên, nghiên cứu cũng có một số hạn 

chế. Thứ nhất, dữ liệu được sử dụng chỉ dừng 

lại ở giai đoạn 2010–2023, tức trước khi GMT 

chính thức có hiệu lực, do đó kết quả chủ yếu 

mang tính mô phỏng và gợi ý chính sách, cần 

tiếp tục kiểm chứng với dữ liệu sau năm 2024. 

Thứ hai, mô hình mới tập trung vào ba chỉ tiêu 

chính (vốn đầu tư, lợi nhuận và doanh thu) và 

phản ứng về vốn của doanh nghiệp trong nước, 

chưa xem xét đầy đủ các kênh lan tỏa khác 

như công nghệ, xuất khẩu hay liên kết chuỗi 

giá trị. Thứ ba, phân tích chưa tách biệt rõ theo 

ngành, quy mô hay đặc điểm vùng, trong khi 

đây là các yếu tố có thể tạo ra sự khác biệt lớn 

trong phản ứng của doanh nghiệp.  
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Từ những kết quả trên có thể rút ra hàm ý 

chính sách quan trọng: Việt Nam cần sớm điều 

chỉnh chiến lược thu hút FDI, giảm sự phụ 

thuộc vào ưu đãi thuế và thay vào đó tập trung 

vào nâng cao chất lượng thể chế, cải thiện hạ 

tầng, phát triển năng lực sản xuất nội địa và 

thúc đẩy khả năng kết nối vào chuỗi cung ứng 

toàn cầu. Đồng thời, cần xây dựng các chính 

sách hỗ trợ doanh nghiệp trong nước tận dụng 

hiệu ứng tích cực ngắn hạn từ GMT, đặc biệt 

trong mở rộng đầu tư và nâng cao năng lực 

cạnh tranh. 

Hướng nghiên cứu tiếp theo sẽ tập trung 

cập nhật và khai thác dữ liệu sau khi GMT có 

hiệu lực, từ đó kiểm chứng lại các kết quả mô 

phỏng. Thứ hai, mở rộng phạm vi phân tích 

theo ngành nhằm làm rõ sự khác biệt trong 

phản ứng của doanh nghiệp. 
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