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Tém tit:

Bai viét nay tap trung lam rd chinh sich thué thu nhép c4 nhan déi véi nha diu tw trén thi trudng chirng khoan Viét
Nam theo quy dinh ciia phap luit hién hanh. Tir dé, tic gid phén tich, dinh gia nhirng bat cip va dwa ra mot so dé
xuat nham gép phan hoan thién chinh sach va phap luat vé thué doi voi nha dau tw ca nhan trén thi treong ching

khoan tai Viét Nam.

Tir khéa: nha dau tw, thi trwdong chirng khoan, thué thu nhip c4 nhan.
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Pat van de

Thi truong ching khodn luoén dong vai trd quan trong
trong viéc ludn chuyén ngudn von trong nén kinh t& mdi
qudc gia. Dé thi truong nay phat trién mot cach manh mé va
bén viing, cac qubc gia thuong ap dung dong bd nhiéu chinh
sach, trong d6 ¢ chinh sach thué. Nhiéu nghién ctru thuc
nghiém trén thi trudng ching khoan cho thdy ¢ méi lién hé
gita chinh sach thué d6i véi thi truong chimg khoan va su
phét trién cua thi truong nay. Trong d6 c6 thé ké dén nghién
cuu cua Anna Pomeranets & Daniel G. Weaver (2011) va
Bloomfield, J. Robert & O’Hara, Maureen & Saar, Gideon
(2009). Két qua nghién ciru da chi ra rang, mirc do danh thué
vao cac hoat dong dau tu trén thi trudong ching khoan tac
dong truc tiép dén cac chi s6 thi truong nhu: quy mo giao
dich, tinh thanh khoan, d6 bién dong cua thi truong. Hon
nira, viéc danh thué trén thi truong chimg khoén ciing gop
phan han ché dugc tinh trang dau co, gdy bat 6n thi truong.
Chinh vi véy, chinh sach thué can duoc thiét ké phu hop dé
1am mét tro lyc gitp thi truong chimg khoan phat trién [1, 2].

Nhirng nim qua, chinh sach thué ddi voi thi truong
chung khoan Viét Nam khong ngung dugc hoan thién voi
hang loat thay doi, b6 sung, cai stra. Minh chimg 13 hé théng
phap luat vé thué noi chung va thué déi véi thi truong chimg
khoén néi riéng lién tuc dugc cap nhat dé phi hop véi tinh
hinh thyc té. Tuy vay, véi toc do thay d6i manh mé ciia doi
séng xd hoi va nén kinh té, chinh sach thué hién tai, trong
d6 bao gém chinh sach thué ddi v6i nha diu tu ca nhan da
va dang boc 16 nhitng bét cap, han ché, tao thanh mot tro luc
dbi voi muc tiéu phat trién thi truong chimg khoan.
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Téng quan phap luat vé nghia vu thué thu nhap ca nhan doi
Vi nha dau tu trén thi trugng chiing khoan Viét Nam

Nghia vu thué ctia nha dau tu trén thi truong chimng
khoan tap trung vao thué truc thu. Theo d6, Nha nudc sé
danh thué truc tiép trén thu nhap cia nha dau tu va co su
khéc biét nhat dinh giita nha d4u tu c4 nhan va nha dau tu t6
chtrc. V6i nha dau tu ca nhan, nghia vy thué tip trung vao
thué thu nhap ca nhan.

Thu nhép chiu thué

Nha dau tu ¢4 nhan phai dong thué thu nhap ca nhan ddi
v6i nhitng thu nhap tir chuyén nhuong chig khoan va thu
nhap tir dau tw von (Khoan 3 Piéu 3 Luat Thué thu nhap ca
nhan 2007, dugc stra d6i bo sung ndm 2012 va 2014 - Sau
day goi tit 1a “Luat Thué thu nhap ca nhan - TTNCN™).

- Thu nhap tir chuyén nhuong chimg khoan bao gom:
(1) Thu nhap tir chuyén nhuong ¢6 phiu, quyén mua cb
phiéu, trai phiéu, tin phiéu, chimg chi qu¥ va cac loai chiing
khoan khac theo quy dinh cta Luat Chung khoan; (2) Thu
nhap tir chuyén nhugng ¢b phan ctia cac c4 nhan trong cong
ty c¢o phan theo quy dinh ctia Luat Ching khoan va Luat
Doanh nghiép (Piém b, Khoan 4 Diéu 2 Thong tw 111/2013/
TT-BTC, dugc stra ddi, bo sung boi Thong tu sb 119/2014/
TT-BTC, Théng tu sé 151/2014/TT-BTC va Thong tu sd
92/2015/TT-BTC - Sau day goi tit 1a “Thong tuw 111/2013/
TT-BTC”).

- Thu nhap tir dau tu von bao gdm: (1) Cé tirc nhan
duoc tur viéc gop von mua ¢b phﬁn; (2) Loi tirc nhan dugce
do tham gia gop von thanh 1ap t6 chuc tin dung theo quy
dinh ciia Luat Céc t6 chirc tin dung; (3) Gop vbn vao quy
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dau tu chimg khoan va quy dau tu khac dwoc thanh lap va
hoat dong theo quy dinh ctia phap luat; (4) Phan ting thém
ctia gia tri von gop nhan dugc khi giai thé doanh nghiép,
chuyén d6i mé hinh hoat dong, chia, tach, sap nhap, hop
nhit doanh nghiép hodc khi rat vén; (5) Thu nhap nhan
duoc tir 13i trai phiéu, tin phiéu va cac gidy to c6 gia khac
do céc td chirc trong nudc phat hanh (ngoai trir truong hop:
thu nhap 1a khoan i tir mua trai phiéu chinh phu thugc thu
nhap dugc mién thué); (6) Thu nhép tu cd tirc tra b:?mg cd
phiéu, thu nhép tir loi tirc ghi ting vén (Khoan 3 Diéu 2
Thong tu 111/2013/TT-BTC).

Ky tinh thué

Ky tinh thué chia thanh hai loai: ky tinh thué theo nim
va ky tinh thué theo timg lan phat sinh:

- Bdi v6i ca nhan khong cu tra s& duoc ap dung ky tinh
thué ting 1an (c4 nhan khong cu tra 1a ngudi khong dap tmg
dugc nhimg diéu kién sau day: 1) Cé mit tai Viét Nam tir
183 ngay trd 1én tinh trong mdt nam duong lich hodc tinh
theo 12 thang lién tuc ké tir ngay dau tién co6 mat tai Viét
Nam; 2) C6 noi & thudng xuyén tai Viét Nam, bao gom c6
noi & dang ky thuong tri hodc c6 nha thué dé ¢ tai Viét Nam
theo hop dong thué cé thoi han).
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- B6i v6i ca nhan cu tri thi ap dung theo timg lan hodc
theo ndm véi cac thu nhap tir chuyén nhuong ching khoan.
Nhiing khoan thu nhép tir dau tu vén s& duge 4p dung ky
tinh thué theo timg 1an phat sinh thu nhap (Piéu 6 Thong tu
111/2013/TT-BTC).

Cin cir tinh thué d6i véi thu nhp tiv chuyén nhwong
chirng khodn

Cian cu tinh thué dbi véi hoat dong chuyén nhugng
chung khodn 1a thu nhap tinh thué va thué suat:

Thu nhép tinh thué: thu nhap tinh thué tir chuyén nhugng
chung khoan dugc xac dinh 1a gia chuyén nhugng chung
khoan tirng lan.

- Phuong thirc tinh gia chuyén nhuong chimg khoén:

+ Dbi v6i chimg khoan cua cong ty dai ching giao dich
trén S& Giao dich chtng khodn, gia chuyén nhuong chimg
khoan la gia thuc hién tai S& Giao dich chimng khoan. Gia
thuc hién 1a gia ching khoan dugc xac dinh tir két qua khép
Iénh hoac gia hinh thanh tir cac giao dich thoa thuan tai S&
Giao dich chirng khoan.

+ DPbi voi chimg khoan khong thudc trudng hop néu
trén, gia chuyén nhuong 1a gia ghi trén hop dong chuyén
nhuong hodc gia thyc té chuyén nhuong hodc gia theo sd
sach ké toan ctia don vi ¢6 chimg khoan chuyén nhuong tai
thoi diém 1ap bao céo tai chinh gan nhét theo quy dinh cua
phap luat vé ké toan trude thoi diém chuyén nhuong (Khoan
2 Piéu 11 Thong tu 111/2013/TT-BTC).

- Thoi diém xac dinh thu nhap tinh thué:

+ Dbi voi ching khoan ciia cong ty dai chiing giao dich
trén S& Giao dich chung khoan la thoi diém nguoi ndp thue
nhan thu nhap tr chuyén nhugng chimg khoan.

+Dbi voi chimg khoan ciia cong ty dai chiing khong thuc
hién giao dich trén S¢ Giao dich chimg khoan ma chi thyc
hién chuyén quyén s& hiru qua hé thong chuyen quyen cua
Trung tdm luu ky chimg khoan 1a thoi diém chuyén quyén
s6 hitu chirng khoan tai Trung tdm Iuu ky ching khoan.

+ Pdi voi ching khoan khong thudc truong hop néu trén
la thoi diém hop dong chuyén nhuong ching khoéan c6 hi¢u
luc.

+ Pdi véi truong hop gbp von bang ching khoan ma
chua phai nop thué khi gop vén thi thoi diém xéac dinh thu
nhap tir chuyén nhuong ching khoan do gép vén la thoi
diém c4 nhan chuyén nhugng vbn, rat vén (Khoan 2 Piéu
11 Thong tu 111/2013/TT-BTC).

Thué sudt: nha dau tu cd nhan chuyén nhuong ching
khoan nop thué theo thué suat 0,1% trén gid chuyén nhuong
chimg khoan timg lan (Khoan 2 Piéu 11 Thong tu 111/2013/
TT-BTC).
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Cdch tinh thué: TTNCN phai ndp = Gia chuyén nhuong
chung khoan tirng 1an x Thue suat 0,1% (Khoan 2 Diéu 11
Théng tu 111/2013/TT-BTC).

Can cir tinh thué doi véi thu nhdp tiv dau tw vén

Can cu tinh thué dbi véi cac thu nhép tu dau tu vén,
ngoai tru thu nhdp tr ¢ tic bang co phiéu dugc ap dung
nhu sau:

Thu nhdp tinh thué: thu nhap tinh thué tir dau tu von 1a
tong sd cac khoan thu nhap tir dau tw ma nha dau tu nhan
duoc mdi 1an. Thoi diém xac dinh thu nhap tinh thué tir dau
tu von 14 thoi diém t6 chirc, ca nhan tra thu nhap cho dbi
tugng ndp thué hodc thoi diém ddi tuong ndp thué nhan
dugc thu nhap (Piéu 21 Luat TTNCN).

Thué sudt: nha ddu tu ca nhan nhan thu nhap tir dau
tu von ndp thué theo thué suat 5% trén thu nhap tinh thué
(biéu 23 va Di¢u 27 Luat TTNCN).

~ Cach tinh tﬁué.' TTNCN phai ngp = Thu nhép tir dau tu
von x Thue suat 5% (Piéu 23 va biéu 27 Luat TTNCN).

Cin cir tinh thué déi véi thu nhdp tiv ¢6 tirc bang co
phiéu
Trudng hop nay, nha dau tu ca nhan chua phai nop
TTNCN khi nhén ¢6 phiéu. Khi chuyén nhuong s6 c¢6 phiéu
nay, ca nhan phai nop TTNCN dbi véi thu nhap tir dau tu
von va thu nhap tir chuyén nhuong chimg khoan, cu thé nhu
sau:

- Dbi vé6i thu nhap tir dau tu von: cin cir dé xac dinh
s6 TTNCN phai nop ddi v6i thu nhap tir ddu tw von 1a gia
tri ¢ tirc ghi trén s6 sach ké toan hodc s6 lugng cd phiéu
thyc nhan nhan (x) véi ménh gia cia ¢ phiéu do va thué
sudt TTNCN ddi v6i thu nhap tir dau tu von (5%). Truong
hop gia chuyén nhugng c¢6 phiéu thap hon ménh gia thi tinh
TTNCN d6i véi hoat dong dau tur vén theo gié thi trudng tai
thoi diém chuyén nhuong.

- Béi vé6i thu nhap tir chuyén nhuong ching khoan: thu
nhap tr chuyen nhuong chung khoan s€ phat sinh khi nha
dau tu chuyén nhuong c¢d phiéu dugc nhéan tir viée chi tra
¢6 tire. Theo do, thu nhép tinh thué s& 1a mac chénh léch
giita gia chuyén nhuong ¢ phiéu so v6i ménh gia. Cach
tinh TTNCN trong truong hop nay ciling theo cong thuc:
TTNCN phai ndp = Gia chuyén nhuong chimg khoén timg
1an x Thué suét 0,1% (Khoan 2 Biéu 11 Thong tu 111/2013/
TT-BTC).

Chinh sach TTNCN va quan 1y thué d6i voi nha dau tu
trén thi truong chung khodn duong nhu da bao quat dugc
cac khia canh thu nhép cua nha dau tw. Cong tac quan ly
thué dién ra thuan loi dua trén su hd trg cua cac chu thé
trung gian trén thi truong chimg khoan nhu cong ty chung
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khoan, «cong ty quan ly quy, ngan hang luu ky... Tuy vay,
soi chiéu chinh sach thué hién hanh dudi goc do 1y luan 1an
thuc tién cua thi trudng chimg khoan Viét Nam, tac gia nhan
thdy dang ton tai nhiéu bat cap:

Thir nhdt, cach thic danh thué dya trén gia tri chuyén
nhuong ching khoan khong thé hién dugc ban chét cta thué
thu nhap. Boi 1& ban chit cta thué nhap 1a danh vao thu
nhap. Thu nhap dwoc hiéu 1 mot khoan tién ma mot té chirc
hodc cd nhan dugc hudng [3]. Hay theo dinh nghia cia Haig
- Simons, thu nhédp dugc hiéu 1a “téng chi cho tiéu dung”
cong voi “su gia ting rong vé mirc do giau cO” cua mot
ca nhan trong mét khoang thoi glan nhat dinh [4]. Trong
khi d6, luat hién hanh lai dong nhat gia tri chuyen nhugng
chimg khoan v&i thu nhap cua nha dau tu va khiu trir truc
tiép 0,1% trén gia tri chuyén nhuong. Dan dén hién trang
nha dau tu thua 15, tirc khong hé phat sinh thu nhap thyuc
chat van phai dong TTNCN.

Thit hai, chinh sach thué hién nay khong dat dugc muc
tiéu khuyén khich déu tu ciing nhu dinh hudng thoi quen,
lwa chon dau tu cta nguoi dan. Chinh sach thué duong nhu
khong co su khac biét giita phuong thirc dau tu ¢4 nhan va
phuong thirc dau tu tap thé. Pong thoi, ciing khong ¢ chinh
sach wu dii thué nao dé khuyén khich nhing thi truong méi
hinh thanh nhu thi truong chung khoan phai sinh. Mac du
chinh sach thué chi 1a mét trong nhitng cong cu dé thuc day
sy phat trién cua thi truong va sy tham gia ciia nha dau tu
nhung kinh nghiém cac nudc cho thdy chinh sach thué c6
nhiing tic dong nhat dinh dén van dé nay. Rét nhiéu qudc
gia déu 4ap dung chinh sach mién thué thu nhép hodc uu
dai v6i thué suét rat thip ddi v6i nha dau tu khi dau tu vao
chimg khoan phai sinh va dau tu thong qua quy dau tu.

Thit ba, cach thirc danh thué hién tai chua bao quat dugc
tinh dac thu cua cac giao dich trén thi truong chig khoan.
Pién hinh nhu d6i voi giao dich hop dong twong lai. Hop
ddng tuong lai 1a mot loai chimg khoan phai sinh nén cach
thtre giao dich hoan toan khéc biét véi chirng khoan co s¢
nhu ¢6 phiéu, trai phiéu. Giao dich hop dong tuong lai thé
hién qua trang thai cta cac vi thé nhu: vi thé mua, vi thé ban,
vi thé mé, vi thé dong, vi thé rong. Khi nha dau tu giao dich
mo hop ddng thi c6 thé d6 ciing 1a trang thai dong va ngugc
lai, nén viéc xac dinh thoi diém xéac dinh thu nhap tinh thué
1a thoi diém giao dich khop 1énh twong tw nhu d6i véi giao
dich chung khoén co s¢ 1a khong hop 1y.

Thir tu, chinh sach thué hién tai thiéu su cong bang gilra
nhém dbi tugng c¢6 thu nhdp tir chuyén nhuong phan vén
gop v6i nhom dbi twong ¢ thu nhap tir chuyén nhuong
chung khoan. Theo do, voi nhom dbi tugng c6 thu nhép
tir chuyén nhuorng phén von gop, thu nhép tinh thué duoc
xdc dinh bang gia chuyén nhuong trir (-) gia mua cta phan
vbn chuyén nhuong va trir (-) cac chi phi ho*p ly lién quan
dén viéc tao ra thu nhap tir chuyén nhuong vén. Cac chi phi
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duorc trir, bao gébm: (1) Chi phi dé lam cac thii tuc phép 1y
can thiét cho viéc chuyén nhuong; (2) Cac khoan phi va 1&
phi nguoi chuyén nhugng ndp ngan sach khi lam thi tuc
chuyén nhugng; (3) Céc khoan chi phi khic c6 lién quan
truc tiép dén viéc chuyén nhuong vén (Khoan 1 Didu 11
Thong tu 111/2013/TT-BTC). Trong khi d6, thu nhép tinh
thué ddi vi thu nhap tir chuyén nhuong ching khoan lai
dugc xac dinh dya trén gia chuyén nhugng, khong dugc
giam trir gia von va cac loai phi giao dich trén thi truong.

Thit ndm, chinh sach thué hién tai thiéu sy cong bang
giita giita nhom ddi twong nhan c6 tirc bang tién mit va
nhém déi twong nhan c¢b tirc bang cb phiéu. Béi 18, voi thu
nhap 1a c6 tirc duoc tra bang tién thi bi khau trir 5% thu nhap
tai ngudn. Nhung trudng hop chia ¢ tirc bang ¢ phiéu thi
viée thu thué lai dua vao viée tu ké khai clia nha dau tu khi
chuyén nhuorng nhung cbd phleu nay. Thué suit d6i voi thu
nhap tir ¢o tirc bang cd phiéu cling thap hon vi dugc phan
ra thanh hai thanh phan: gia tri c6 phiéu bang ménh gi thi
ap dung thué suét 5%, gia tri chénh l&ch gilra gia ) phiéu
khi chuyén nhuong so v6i ménh gia chi ap dung thué sut
0,1%. Trén thuc té, theo phan anh cua nhiéu nha dau tu va
cong ty ching khoan, hau nhu chwa ghi nhan trudng hop
nao ty ké khai va np thué trong trudong hop nay khi chuyén
nhuong [5]. Thay vao do, cac cong ty chl'rng khoan sé khiu
trir 0,1% trén gia tri chuyén nhuong ddi voi cac co phleu
nay vi thiéu co ché quan Iy va phan dinh ngudn goc cua co
phiéu. Hon nita, co ché ty ké khai tai co quan thué quan 1y
t6 chirc phat hanh ciing gay kho khan cho viéc ké khai thué
ctia nha dau tu, vi viéc xac dinh co quan nao quan 1y 6 chirc
phat hanh d6i khi khong dé dang. Dic biét, trong trudng hop
nha diu tu va t6 chirc phat hanh khong cung dia phuong thi
viéc ké khai thué s& tré nén kho khan hon nhiéu lan. Diéu
nay khong nhu’ng gdy nén sy bat cong trong chinh sach thué
ma con gdy that thoat ngan sach nha nudc, dic biét dbi véi
truong hop nha dau tu 1a ngudi khong cu tra.

Keét luan va kién nghi

V6i nhitng bat cap néu trén, tic gia cho rang cn phai cai
stra chinh sich TTNCN d4i v6i nha dau tu trén thi trudng
chimg khoan theo hudng thuc chit, cong bang giita cac
nhom dbi twong va dam bao dang ban chit cua sic thué
danh trén thu nhap, cu thé:

Mot la, nghién ctru thay d6i cach thic danh thué déi
v6i nha dau tu. Theo do, thu nhép tinh thué can dua trén
thu nhap thit sy ctia nha dau tu sau khi lay gia tri chuyén
nhuong chimg khoan trir di gia von va cac chi phi. Hién tai
h¢ thong giao dich cua so giao dich, cong ty chimg khoan
va trung tam luu ky chimg khoan déu c6 kha nang hach toan
13i, 16 d6i voi timg khoan dau tu ciia nha dau tu vao bat ky
thoi diém nao. Vi vay, tic gia cho ring viéc trién khai danh
thué duya trén cach tinh nay hoan toan mang tinh kha thi.
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Hai la, can phai thiét ké chinh sach vu dai thué déi véi
thi truong ching khoan phai sinh. Tac gia cho rang, trong 5
nam déu tién trién khai thi truong chimg khoan phai sinh dbi
v6i cac loai chimg khoan phai sinh méi cin phai 4p dung
chinh sach mién thué hodc wu dai thué voi thué suat thap.
Diéu nay s& gitp thu hut duwoc sy tham gia cta nha dau tu
trong va ngoai nudc ddi véi thi truong chimg khoan phai
sinh va canh tranh v6i thi truong chiing khoan cta cac nude.
Khi thi trudng ching khoan phai sinh phat trién s& kéo theo
tong thé thi truong chimg khoan phat trién, ngudn thu thué
tur thi truong ching khoan theo d6 sé tang 1én.

Ba la, chinh sach thué d6i voi phuong thire dau tu tp thé
thong qua quy dau tu can duge thiét ké lai theo hudng wu
dai hon so v6i hinh thire dau tu ca nhan. Diéu nay s& giup
hinh thanh nén van hoa dau tu tap thé tai Viét Nam, phu hop
v6i nhidu dbi tugng.

Bon la, Luat TTNCN can duge sira d6i dé diéu chinh
cach thtre tinh thué déi véi nhimg khoan thu nhap dén tir cac
giao dich chung khoan dac thu nhu giao dich chung khoan
phai sinh.

Nam la, thay d6i cach thuc tinh thué ddi voi thu nhap
dudi dang c6 tirc bang tién mat va ¢ tirc bang cb phiéu.
Theo tac gia, can ap dung cach thirc tinh thué chung cho ca
hai loai thu nhap nay duya trén g1a tri ¢d tirc ma c6 dong nhan
duogc. Pdi voi ¢b tirc bang tién mat thi thuc hién khau tru
vao thoi diém chuyen cd trc. Pbi voi co thc bang ¢6 phiéu
thi thuc hién khiu trir vao thoi diém cod phleu duoc phép
chuyen nhuong theo gia thi truong. Viée tiép tuc nam gitr
loai cb phleu nay can duge xem nhu 1a mot hoat dong dau tu
ctia nha dau tu, khi chuyén nhuong loai ¢ phiéu nay thi van
ap dung thué thu nhap ddi véi chuyén nhuong chimg khoén.
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