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MỞ ĐẦU 

1. Sự cần thiết của đề tài nghiên cứu 

Cho đến nay thị trường chứng khoán đã đi vào hoạt động gần 20 năm. 

Tuy mới hình thành và phát triển nhưng thị trường chứng khoán đã đóng vai 

trò quan trọng trong việc huy động vốn trung và dài hạn trong xã hội; tạo môi 

trường đầu tư thuận lợi, hấp dẫn cho các cá nhân, các tổ chức kinh tế trong và 

ngoài nước, góp phần tích cực vào việc thực hiện thắng lợi các mục tiêu kinh 

tế - xã hội của Việt Nam những năm qua. 

 Về mặt lý luận: Tính đến tháng 2/2018, thị trường chứng khoán Việt 

Nam đã đạt140 tỷ USD và theo dự báo của MBS khả năng sẽ đạt 200 tỷ USD 

trong năm 2018. Kết thúc năm 2017 Có tới 77 công ty chứng khoán đang 

hoạt động, 13 quỹ đầu tư và hàng ngàn nhà đầu tư tư nhân, chưa kể các doanh 

nghiệp nhưng đóng góp vào NSNN những năm vừa qua không đáng là bao so 

với giá trị giao dịch và tiềm năng của thị trường này 

Về mặt thực tiễn: chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư, kinh doanh 

chứng khoánở nước ta thời gian qua còn nhiều khó khăn, bất cập  

 Vì vậy việc lựa chọn đề tài “Hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán tại Việt Nam” không những mang 

tính thời sự cấp bách, mà còn có ý nghĩa thiết thực cả về lý luận và thực 

tiễn.Lý do NCS chọn đề tài cụ thể như sau: 

Thứ nhất, hoạt động ĐT và KDCK đóng vai trò rất quan trọng trong 

nền kinh tế, nhằm thúc đẩy đầu tư, huy động vốn đầu tư cho nền kinh tế,tiết 

kiệm, thúc đẩy sự phát triển của nền kinh tế.  

Thứ hai, tại Việt Nam, hoạt động ĐT và KDCK phát triển ngày một 

phong phú cả về số lượng NĐT tham gia cũng như các dịch vụ của các tổ 

chức tài chính trung gian.  

Thứ ba, sau khi Việt Nam trở thành thành viên chính thức của Tổ chức 

thương mại thế giới (WTO), năm 2016 Việt Nam ký hiệp định gia nhập TPP 

và có hiệu lực 2 năm sau ngày ký. Việt Nam đã thực hiện cam kết về 11 

ngành dịch vụ bao gồm cả dịch vụ tài chính trong đó có hoạt động KDCK đã 

đặt ra nhiều thách thức.  

Thứ tư, các nghiên cứu tiêu biểu về thuế đối với hoạt động ĐT và 

KDCK, cả trong và ngoài nước đã có những đóng góp lớn trong việc hình 
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thành và tạo dựng cơ sở lý luận về thuế đối với các hoạt động ĐT và KDCK. 

Vì vậy luận án“Hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán tại Việt Nam” là hết sức cần thiết và phù hợp với sự phát 

triển của nền kinh tế nói chung và hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng 

khoán nói riêng trong thời gian tới. 

2. Mục tiêu nghiên cứu 

Mục tiêu tổng quát nhằm tìm kiếm các giải pháp hoàn thiện chính sách 

thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK tại Việt Nam. Mục tiêu cụ thể gồm: 

Thứ nhất, hệ thống hóa cơ sở lý luận cơ bản, đặc điểm, chức năng chính 

sách thuế, phân loại thuế. 

Thứ hai, phân tích và nghiên cứu, tổng hợp kinh nghiệm quốc tế trong 

việc xây dựng và triển khai các chính sách thuế đối hoạt động ĐT và KDCK; 

từđó rút ra bài học kinh nghiệm cho Việt Nam 

Thứ ba, phân tích thực trạng áp dụng chính sách thuế đối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán trên thị trường chứng khoán Việt Nam qua 

17 năm hoạt động.  

Thứ tư, đề xuất định hướng xây dựng, hoàn thiện chính sách thuế trên 

thị trường chứng khoán Việt Nam nói chung và chính sách thuế đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán trên thị trường chứng khoán Việt 

Nam nói riêng. Bao gồm các giải pháp mục tiêu và giải pháp cụ thể cho từng 

sắc thuế. 

3. Chủ đề câu hỏi và bối cảnh nghiên cứu 

Luận án “Hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán tại Việt Nam” NCS sẽ đi vào nghiên cứu để trả lời các 

câu hỏi được đặt ra như sau: 

Thứ nhất, khái niệm, đặc điểm của chính sách thuế với hoạt động đầu tư 

và KDCK? 

Thứ hai, các chính sách thuếđối với hoạt độngđầu tư và kinh doanh 

chứng khoán? 

Thứ ba, nhân tố ảnh hưởng đến các chính sách thuếđối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán? 

Thứ tư, thực trạng chính sách thuếđối với hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán trên thị trường chứng khoán ViệtNamgiai đoạn 2009 - 

2017: Những kết quả đạt được, hạn chế, tồn tại và nguyên nhân? 
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Thứ năm, giải pháp nào để hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán trên thị trường chứng khoán ViệtNam? 

Điều kiện thực hiện thành công các giải pháp trên? 

4.Đối tượng và phạm vi nghiên cứu 

4.1. Đối tượng nghiên cứu 

 Luận án tập trung nghiên cứu chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư 

và kinh doanh chứng khoán trên thị trường chứng khoán trên cả phương diện 

lý luận và thực tiễn. Trong đó đối tượng nghiên cứu chủ yếu của luận án là 

các văn bản do Tổng cục Thuế ban hành như Luật, nghị định, thông tư về 

chính sách thuế với hoạt động ĐT và KDCK. 

4.2. Phạm vi nghiên cứu 

+ Nghiên cứu lý luận cơ bản về chính sách thuế với hoạtđộngđầu tư và 

kinh doanh chứng khoán.  

+ Đánh giá chính sách thuế với hoạtđộngđầu tư và kinh doanh chứng 

khoántừ năm 2009 - 2017 tại Việt Nam) 

+ Các giải pháp đề xuất theo lộ trình đến năm 2020, và một số giải pháp 

dài hạn đến 2030. 

5. Phương pháp nghiên cứu 

- Phương pháp điều tra, khảo sát:  

- Phương pháp phân tích lý thuyết 

- Phương pháp tổng hợp lý thuyết 

- Phương pháp thống kê, so sánh 

- Phương pháp phân tích 

6. Những đóng góp mới của luận án 

6.1. Về lý luận 

- Luận án đã khái quát các công trình nghiên cứu liên quan đến đề tài 

luận án gồm các công trình nghiên cứu ở Việt Nam và ở nước ngoài trên các 

nhóm vấn đề 

- Luận án nghiên cứu, hệ thống hóa và làm rõ thêm một số vấn đề 

cơ sở lý luận về chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán.  

- Luận án đã phân tích, đánh giá về thực trạng thị trường chứng khoán 

và thực trạng chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng 

khoán tại Việt Nam giai đoạn 2009 - 2017,  
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- Luận án đã làm rõ và cụ thể từng sắc thuế với hoạt động ĐT và KDCK 

sẽ có những ưu, nhược điểm và nguyên nhân của những hạn chế khi áp dụng 

- Trình bày kinh nghiệm quốc tế về chính sách thuế đối với hoạt động 

ĐT và KDCK và bài học kinh nghiệm cho Việt Nam. 

-  Ngoài ra luận án đóng góp những giải pháp về chính sách thuế đối 

với hoạt động ĐT và KDCK, cụ thể với từng sắc thuế, GTGT, TNCN, TNDN 

đối với hoạt động ĐT và KDCK 

6.2. Về thực tiễn 

- Luận án đã đánh giá thực trạng chính sách thuếđối với hoạt động ĐT 

và KDCK trong giai đoạn 2009 -2017 dựa trên các yêu cầu của chính sách 

thuế đối với các hoạt động ĐT và KDCKcũng như việc thực hiện vai trò của 

chính sách thuế.  

- Đánh giá của luận án về 3 loại thuế là GTGT, TNDN, TNCN đối với 

hoạt động ĐT và KDCK đã góp phần tăng thu cho ngân sách, khuyến khích 

phát triển TTCK, tuy nhiên chưa bao quát đối tượng chịu thuế, cơ chế khấu 

trừ thuế GTGT bị gián đoạn do hoạt động ĐT và KDCK không chịu thuế. 

Chính sách thuế TNDN bỏ sót quy định đối với doanh nghiệp “vốn mỏng”. 

Việc quy định chi phí được trừ, không được trừ chưa tính đến đặc thù của lĩnh 

vực ĐT và KDCK; Chính sách thuế TNCN không khuyến khích đầu tư chứng 

khoán ngắn hạn, thiếu công bằng, nguy cơ chênh lệch thuế cao. 

- Luận án đã đề xuất các giải pháp, kiến nghị nhằm hoàn thiện chính 

sách thuế đã có.  

- Luận án đưa ra định hướng về phát triển thị trường chứng khoán Việt 

Nam và hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán trên thị trường chứng khoán Việt Nam. 

7. Kết cấu của luận án 
Ngoài phần mở đầu, kết luận, danh mục tài liệu tham khảo và phụ lục, 

luận án được kết cấu làm 4 chương: 

Chương 1. Tổng quan nghiên cứu về chính sách thuế đối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán. 

Chương 2. Cơ sở lý luận chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và 

kinh doanh chứng khoán. 

Chương 3. Thực trạng chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán tại Việt Nam. 

Chương 4. Giải pháp hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động đầu 

tư và kinh doanh chứng khoán tại Việt Nam. 
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Chương 1 

TỔNG QUAN NGHIÊN CỨU CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI VỚI 

HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

 

1.1. TỔNG QUAN NGHIÊN CỨU NƯỚC NGOÀI 

1.2. TỔNG QUAN NGHIÊN CỨU TRONG NƯỚC 

1.3. KẾT QUẢ ĐẠT ĐƯỢC VÀ KHOẢNG TRỐNG CỦA CÁC 

NGHIÊN CỨU 

Có thể thấy kết quả đạt và hạn chế được của các công trình nghiên cứu 

trên như sau: 

Một là, nhìn chung các nghiên cứu về chính sách thuế, thuế, đối với nền 

kinh tế nói chung và đối với TTCK nói riêng, rất phong phú và có nhiều đóng 

góp cả về mặt lý luận và thực tiễn. Các nghiên cứu đã chỉ ra được những đặc 

điểm, nội dung, quy trình hoàn thiện của chính sách thuế 

 Tuy nhiên, đến nay chưa có công trình khoa học nào nghiên cứu một 

cách toàn diện, đầy đủ về chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán trong điều kiện hội nhập kinh tế quốc tế. Khi hoạt động 

ĐT và KDCK lúc này chủ yếu được tiến hành xuyên biên giới, và cả những 

giải pháp hỗ trợ cho thực tế này hầu như không được đề cập tới. Đồng thời, 

chưa có nghiên cứu nào xây dựng một cách có hệ thống về các chính sách 

thuế, hay hoàn thiện về chính sách thuế trong hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán. 

Hai là, các công trình nghiên cứu trên mới chỉ tiếp cận đến chính sách 

thuế đối với nền kinh tế, TTCK, DVTC nói chung, hoặc cụ thể từng chính 

sách thuế đối với ngành và chuyên ngành. 

Tuy nhiên do các mục tiêu quản lý của Chính phủ mỗi nước là khác 

nhau nên việc đánh giá chính sách hay khuôn khổ thuế đối với hoạt động ĐT 

và KDCK nào là kiểu mẫu tối ưu nhất vẫn là một câu hỏi còn bỏ ngỏ tính cả 

trong nước và quốc tế. Đến thời điểm hiện nay cũng chưa có công trình nào 

nghiên cứu riêng biệt về chính sách thuế trong hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán tại Việt Nam  
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Do vậy, việc nghiên cứu về “Hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán tại Việt Nam” của nghiên cứu sinh có 

thể coi là một hướng nghiên cứu mới và không trùng lặp với các đề tài đã 

nghiên cứu trước đây 

1.4. CHỦ ĐỀ CÂU HỎI VÀ BỐI CẢNH NGHIÊN CỨU 

1.5. SỰ KHÁC BIỆT CỦA LUẬN ÁN SO VỚI CÁC CÔNG TRÌNH 

KHOA HỌC ĐÃ CÔNG BỐ 

Thứ nhất, luận án đã nghiên cứu một cách cụ thể về chính sách thuế đối 

với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán được áp dụng ở các nước 

trên thế giới và kinh nghiệm khi áp dụng tại Việt Nam 

Thứ hai, luận án đã chỉ ra những ưu điểm, hạn chế và nguyên nhân khi 

áp dụng chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK tại Việt Nam 

trong giai đoạn 2009-2017. 

Thứ ba, luận án đưa ra các giải pháp cụ thể để hoàn thiện chính sách 

thuế với hoạt động đầu tư và KDCK. Trong đó đã chi tiết đối với từng sắc 

thuế trong việc áp dụng các chính sách với mục tiêu là tăng ngân sách Nhà 

nước và thu hút đầu tư, KDCK. 

1.6. NHỮNG VẤN ĐỀ ĐẶT RA CHO VIỆC NGHIÊN CỨU CỦA 

LUẬN ÁN 

* Về mặt lý luận: Cần nghiên cứu một cách toàn diện, đầy đủ về 

chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK 

* Về mặt thực tiễn: 

* Về giải pháp: 

Trên cơ sở lý luận, thực tiễn, định hướng hoạt động của TTCK. NCS 

đưa ra những quan điểm về chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và 

KDCK. Từ đó đề suất hệ thống giải pháp cụ thể cho hoạt động đầu tư và 

KDCK trong đó có các giải pháp cho từng sắc thuế GTGT, TNCN, TNDN và 

một số vấn đề thuế khác. 
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KẾT LUẬN CHƯƠNG 1 

Sau khi tìm hiểu các công trình nghiên cứu về chính sách thuế với dịch 

vụ tài chính, với TTCK, các tác động của chính sách thuế với hoạt động của 

TTCK. Luận án đã làm rõ những mặt đạt được của các công trình nghiên cứu 

trên, và tìm ra khoảng trống để NCS tiếp tục nghiên cứu cả về lý luận và thực 

tiễn. Trong phần chương 1 NCS đã thực hiện: 

- Trình bầy các công trình nghiên cứu trong và ngoài nước có liên quan 

đến chính sách thuế đối với lĩnh vực chứng khoán nói chung và đối với hoạt 

động đầu tư, kinh doanh chứng khoán nói riêng. Chỉ ra một số khoảng trống 

của các công trình nghiên cứu đã công bố và những vấn đề đặt ra cần tiếp tục 

nghiên cứu của luận án. 

- Hệ thống hóa và làm rõ hơn một số lý luận cơ bản có liên quan đến thị 

trường chứng khoán và chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư, kinh doanh 

chứng khoán. Đặc biệt trong chương 1 đã phân tích cụ thể các tác động của 

chính sách thuế đến thị trường chứng khoán như: tác động trực tiếp đến giá cả 

chứng khoán, đến tính thanh khoản và các giao dịch, đến cung cầu tín dụng 

và lãi suất, đến thu hút đầu tư chứng khoán, đến các tổ chức kinh doanh 

chứng khoán. Ngoài ra các nhân tố khách quan và chủ quan ảnh hưởng tới 

chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán cũng đã 

được NCS đề cập tới. 

- Trình bầy kinh nghiệm về chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư 

kinh doanh chứng khoán của một số nước trên thế giới, đồng thời rút ra được 

năm bài học hữu ích cho Việt Nam. Trên cơ sở đó, luận án đặt ra ba vấn đề 

cần tiếp tục nghiên cứu, những vấn đề này sẽ được NCS luận giải ở các 

chương tiếp theo của luận án. 
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Chương 2 

CƠ SỞ LÝ LUẬN VỀ CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG 

ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

2.1. KHÁI QUÁT VỀ HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH 

CHỨNG KHOÁN 

2.2. LÝ LUẬN VỀ CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG 

ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

2.2.1 Chính sách thuế 

2.2.2. Chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK là 

những quan điểm, định hướng, công cụ thuế mà Nhà nước sử dụng trong 

hoạt động ĐT và KDCK nhằm đạt được các mục tiêu nhất định 

 Khái niệm chính sách thuế với hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán: là hệ thống quan điểm định hướng của Nhà nước sử dụng 

công cụ thuế gồm các sắc thuế để điều tiết một phần thu nhập của tổ chức, 

cá nhân trong xã hội, được Nhà nước sử dụng để đạt được các mục tiêu 

nhất định trong từng thời kỳ. 

Chính sách thuế gồm hai phần cơ bản: (i) mục tiêu chính sách và (ii) 

công cụ thực hiện mục tiêu. 

+ Về mục tiêu trên giác độ vĩ mô, chính sách thuế thể hiện ra là hệ 

thống thuế của từng quốc gia, gắn với việc thực hiện mục tiêu thu NSNN và 

điều tiết vĩ mô nền kinh tế, phân bổ nguồn lực trong xã hội. 

+ Về công cụ thực hiện mục tiêu: công cụ thực hiện mục tiêu chính 

sách thuế thể hiện ở từng sắc thuế cụ thể. Sắc thuế là hình thức thuế cụ thể 

được thể chế dướidạng luật, pháp lệnh hoặc các chế độ khác về thuế. Chúng 

được xây dựng và thực thi dựa trên một số nền tảng nhất định về cả mặt hành 

chính và kinh tế. Một sắc thuế thường được thiết kế gồm các yếu tố như tên 

gọi, NNT, đối tượng chịu thuế, cơ sở tính thuế, mức thuế và miễn, giảm thuế. 

Ngoài ra, một chính sách thuế khi được ban hành thường phải chỉ rõ: 

- Phạm vi tác động: chỉ ra thuế có tác động kinh tế - xã hội đến những 

tổ chức, cá nhân nào trong xã hội. 

+ Trách nhiệm thực hiện: quy định trách nhiệm cho tổ chức, cá nhân 

trong quá trình thực thi chính sách. 

+ Thời gian hiệu lực: quy định thời điểm bắt đầu (và kết thúc) của 

chính sách. 
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2.3. KINH NGHIỆM VỀ CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI VỚI HOẠT 

ĐỘNG ĐT VÀ KDCK Ở MỘT SỐ NƯỚC TRÊN THẾ GIỚI VÀ BÀI HỌC 

KINH NGHIỆM CHO VIỆT NAM 

- Các sắc thuế được sử dụng để điều tiết hoạt động đầu tư và kinh 

doanh chứng khoán  

Cần xem xét các sắc thuế đối với NĐT và tổ chức KDCK một các đồng 

bộ, thống nhất, từ đó cải cách thuế một cách công bằng, minh bạch. Chính 

sách thuế cần có sự tách biệt giữa lợi nhuận sau thuế và lợi nhuận trước thuế, 

thu nhập với doanh thu để có cách ứng xử phù hợp.  

- Cách áp dụng chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán 

Cách áp dụng một số chính sách thuế cụ thể đối với hoạt động đầu tư và 

kinh doanh chứng khoán cụ thể như sau: 

- Chính sách Thuế GTGT 

- Vai trò, mục tiêu sử dụng chính sách thuế với hoạt động đầu tư và 

kinh doanh chứng khoán 

Để có thể áp dụng chính sách thuế với hoạt động ĐT và KDCK cần có 

nhận thức đúng đắn về vai trò của TTCK đối với nền kinh tế và thu hút hoạt 

động đầu tư và KDCK 

TTCK là kênh dẫn vốn quan trọng cho nền kinh tế. Hoạt động 

củaTTCK ảnh hưởng trực tiếp tới quá trình tái cấu trúc doanh nghiệp nhà 

nước thông qua hợp nhất, sát nhập 

 

KẾT LUẬN CHƯƠNG 2 

Toàn bộ nội dung của chương 2 luận án đã hệ thống hóa và phát triển 

những lý luận cơ bản về hoạt động đầu tư và KDCK, các yếu tố cấu thành, 

các nhân tố ảnh hưởng tới hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán. Tập 

trung nghiên cứu về chính sách thuế, các nhân tố ảnh hưởng tới chính sách 

thuế, chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK. Nhằm cung cấp 

thêm những lập luận xác đáng cho các đề xuất và kiến nghị, chương 2 đã 

nghiên cứu kinh nghiệm quốc tế về chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư 

và KDCK. Từ đó rút ra bài học kinh nghiệm cho Việt Nam nhằm hoàn thiện 

chính sách thuế đối với hoạt động đầu tư và KDCK. 
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Chương 3 

THỰC TRẠNG CHÍNH SÁCH THUẾ VỚI HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ 

VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN TẠI VIỆT NAM 

3.1. THỰC TRẠNG HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH 

CHỨNG KHOÁN GIAI ĐOẠN 2009 - 2017 

3.2. THỰC TRẠNG CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG 

ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

Quốc hội ban hành luật sửa đổi một số luật thuế, Chính phủ, Bộ Tài 

chính xây dựng các văn bản hướng dẫn. Đặc biệt, ban hành luật sửa đổi các 

luật về thuế số 71/2014/QH13 với nhiều sửa đổi quan trọng. Ban hành các 

văn bảnhợp nhất thuế GTGT, thuế TNDN, quản lý thuế tạo thuận lợi cho 

NNT trong quá trình nghiên cứu đồng thời tạo cơ sở pháp lý đầy đủ, thống 

nhất cho việc thực thi chính sách thuế. (Xem phụ lục: Danh mục văn bản 

pháp luật thuế GTGT, TNDN, TNCN từ 2009 đến 2016). 

Chính sách thuế hiện hành có các sắc thuế khác nhau đang được áp 

dụng thống nhất cho mọi thành phần kinh tế, có tác động đến tất cả các lĩnh 

vực kinh tế, xã hội. Với TTCK và các chủ thể tham gia thị trường, có 3 sắc 

thuế tác động chủ yếu là thuế GTGT, thuế TNDN và thuế TNCN. Khung 

pháp lý và thực trạng triển khai các loại thuế điều chỉnh trong lĩnh vực chứng 

khoán và TTCK như sau: 

3.2.1. Thực trạng chính sách thuế giá trị gia tăng đối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Với chính sách thuế GTGT, thay đổi căn bản là việc quy định về 

ngưỡng doanh thu để áp dụng hình thức kê khai thuế GTGT phù hợp với thực 

tế kinh doanh của NNT, phù hợp với yêu cầu của nền kinh tế thị trường có sự 

quản lý của Nhà nước và thông lệ quốc tế, đặc biệt là đối với NNT có quy mô 

nhỏ và siêu nhỏ. Ngày 6/4/2016 quốc hội tiếp tục thông qua luật số 

106/2016/QH14 có hiệu lực từ 1/7/2016 với những sửa đối căn bản trong quy 

định về hoàn thuế GTGT. Hoàn thuế chủ yếu thực hiện với doanh nghiệp có 
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hoạt động xuất khẩu hoặc dự án đầu tư mới, không hoàn thuế GTGT đối với 

các giao dịch mua bán trong nước. 

3.2.2. Thực trạng chính sách thuế thu nhập cá nhân đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Về chính sách thuế TNCN, việc sửa đổi và hoàn thiện được thực hiện 

theo hướng đơn giản hóa thu thuế đối với cá nhân kinh doanh. Việc xác lập 

nghĩa vụ thuế căn cứ vào tỷ lệ doanh thu đối với từng lĩnh vực, ngành nghề 

SXKD. 

Từ 1/7/2013, tăng mức giảm trừ đối với thu nhập từ tiền lương, tiền 

công của cá nhân cư trú. Mức giảm trừ gia cảnh cho NNT lên 9 triệu 

đồng/tháng (mức cũ là 4 triệu), cho mỗi người phụ thuộc lên mức 3,6 triệu 

đồng/tháng (mức cũ 1,6 triệu). 

- Chính sách thuế đối với thu nhập từ đầu tư vốn. 

- Chính sách thuế đối với thu nhập chuyển nhượng chứng khoán. 

- Thu nhập từ nhận thừa kế, quà tặng là chứng khoán. 

3.2.3. Thực trạng chính sách thuế thu nhập doanh nghiệp đối với 

hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Với chính sách thuế TNDN, Nhà nước đã sửa đổi bổ sung nhiều quy 

định khi xác định thu nhập tính thuế. Từ 1/1/2009, doanh nghiệp thành lập, 

hoạt động theo quy định của pháp luật Việt Nam được giảm trừ một phần 

thu nhập tính thuế hàng năm để lập quỹ phát triển khoa học công nghệ. Các 

lần sửa đổi bổ sung năm 2013, 2014 đã quy định rõ hơn thu nhập chịu thuế 

tạo cơ sở pháp lý cho việc thực hiện đánh thuế đối với các khoản thu nhập 

mới phát sinh như: Thu nhập từ lãi tiền gửi, lãi cho vay vốn; thu nhập từ 

chênh lệch tỷ giá hối đoái của doanh nghiệp, nội dung các khoản chi phí 

được trừ, chi phí không được trừ khi xác định thu nhập chịu thuế, bổ sung 

điều kiện ghi nhận chi phí được trừ là hóa đơn mua hàng hóa, dịch vụ giá 

thanh toán từng lần từ 20 triệu đồng trở lên phải có chứng từ thanh toán 

không dùng tiền mặt.  
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3.3. ĐÁNH GIÁ THỰC TRẠNG CỦA CHÍNH SÁCH THUẾ ĐỐI 

VỚI HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

Từ năm 2009 đến 2017 có nhiều văn bản thông tư, nghị định về thay 

đổi thuế suất, đối tượng, phạm vi của các sắc thuế GTGT, TNDN, TNCN. Sự 

thay đổi này cũng có nhiều tác động tới hoạt động đầu tư và kinh doanh 

chứng khoán.  

3.3.1. Đánh giá tác động của chính sách thuế đối với thu hút nhà 

đầu tư 

 - Về quy mô thị trường 

- Số lượng và chủng loại hàng hóa 

- Cơ cấu và số lượng nhà đầu tư 

3.3.2. Đánh giá chính sách thuế giá trị gia tăng đối với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Hiện nay các hoạt động đầu tư chứng khoán đều không phải là đối 

tượng chịu thuế giá trị gia tăng. Đối với hoạt động KDCK thì chỉ có dịch vụ 

tư vấn tài chính doanh nghiệp là đối tượng chịu thuế VAT. Với Đề xuất của 

Bộ Tài chính về việc tăng thuế giá trị gia tăng (VAT) với hàng hóa tiêu dùng 

từ 10% hiện nay lên 12% từ năm 2019 đang thu hút sự quan tâm của các 

thành viên thị trường và nhận về nhiều ý kiến trái chiều. Đối với thị trường 

chứng khoán, thông tin này chủ yếu tác động tới tâm lý nhà đầu tư, nhưng 

chưa tạo ảnh hưởng tới diễn biến thị trường. 

3.3.3. Đánh giá chính sách thuế thu nhập cá nhân đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Một ý kiến được đông đảo nhà đầu tư và cơ quan quản lý thống nhất, 

đó là có lợi nhuận từ đầu tư, kinh doanh chứng khoán thì phải nộp thuế. Tuy 

nhiên, mức thuế như thế nào, thời điểm thu từ bao giờ và cách thu ra sao đã 

đảm bảo nguyên tắc công bằng, minh bạch và hơn hết là thúc đẩy TTCK 

phát triển là vấn đề cần được quan tâm. Từ ngày 1/1/2009, theo Luật thuế 

TNCN, cá nhân trong và ngoài nước có thu nhập từ đầu tư chứng khoán, 

chuyển nhượng chứng khoán phải nộp thuế TNCN. 
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3.3.3.1. Đánh giá chính sách thuế thu nhập cá nhân đối với thu nhập 

từ đầu tư vốn 

3.3.3.2. Đánh giá chính sách thuế thu nhập cá nhân đối với thu nhập 

từ chuyển nhượng chứng khoán 

3.3.3.3. Đánh giá chính sách thuế thu nhập cá nhân đối với thu nhập 

từ thừa kế quà tặng là chứng khoán 

3.3.4. Đánh giá chính sách thuế thu nhập doanh nghiệp đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

3.3.5. Những mặt đạt được 

3.3.5.1. Quy trình xây dựng chính sách thuế 

Quy trình xây dựng sách thuế với đầy đủ các khâu, có sự tham gia ngày 

càng nhiều của các doanh nghiệp, NNT. 

Thông thường, doanh nghiệp chỉ quan tâm đến pháp luật khi quy định 

đó có liên quan trực tiếp đến mình hoặc khi nảy sinh sự việc, như khi bị thanh 

tra, kiểm tra, xử phạt, khi phải thực hiện các thủ tục hành chính thuế.  

3.3.5.2. Về mục tiêu thực thi của chính sách thuế 

Chính sách thuế được thiết kế phù hợp với định hướng phát triển kinh tế 

của đất nước, góp phần chủ động tham gia hội nhập kinh tế quốc tế, bảo vệ 

lợi ích quốc gia; khuyến khích thu hút đầu tư của các thành phần kinh tế và 

đầu tư nước ngoài vào Việt Nam; phù hợp với lộ trình thực hiện các cam kết, 

thông lệ quốc tế. Góp phần mở rộng cơ sở thuế để phát triển nguồn thu và bao 

quát một số hoạt động kinh tế mới phát sinh và đạt được nhiều mục tiêu đề ra. 

3.3.5.3. Về nội dung thực thi chính sách thuế 

- Chính sách thuế giá trị gia tăng 

Tổ chức, cá nhân sản xuất, kinh doanh hàng hoá, dịch vụ chịu thuế giá 

trị gia tăng (GTGT) ở Việt Nam, không phân biệt ngành nghề, hình thức, tổ 

chức kinh doanh và tổ chức, cá nhân nhập khẩu hàng hoá, mua dịch vụ từ 

nước ngoài chịu thuế GTGT sẽ phải thực hiện kê khai, nộp thuế với các mức 

thuế suất mới được Bộ Tài chính ban hành và áp dụng từ năm 2009 
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- Chính sách Thuế TNDN 

Ban hành văn bản hợp nhất về thuế TNDN: năm 2015, văn bản hợp 

nhất thuế TNDN số 26/VBHN-BTC của Bộ Tài chính quy định chi tiết về 

thuế TNDN là bước tiến quan trọng giúp tháo gỡ nhiều vướng mắc cho 

doanh nghiệp. 

-  Với chính sách thuế TNCN 

Đơn giản hóa quy định nghĩa vụ thuế TNCN 

Luật quy định để xác định cá nhân có thu nhập từ chuyển nhượng 

chứng khoán cũng chỉ phải chịu thuế TNCN 0,1% giá chuyển nhượng từng 

lần. CTCK khấu trừ từng lần giao dịch mà không cần phải thanh quyết 

toán. Quy định này cũng thống nhất đối với cả NĐT cư trú và không cư trú 

ở Việt Nam. 

3.3.6. Những hạn chế chủ yếu của chính sách thuế với hoạt động 

đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

3.3.6.1. Về quy trình xây dựng chính sách 

Thứ nhất, vẫn còn nhiều ý kiến đóng góp cho chính sách thuế bị bỏ qua 

mà không được giải thích cụ thể 

Thứ hai, chậm trễ trong khâu hướng dẫn thực thi chính sách thuế 

Thứ ba, quy trình xây dựng chính sách thuế hạn chế về tính minh bạch 

Quá trình cải cách thuế ở nhiều nước trên thế giới luôn đi cùng với sự 

cam kết về cung cấp dịch vụ thuế, lượng hóa thành những tiêu chí đo lường 

cụ thể như: thời gian trả lời điện thoại, thư của NNT, thời gian giải quyết 

công việc khi NNT đến làm việc tại văn phòng cơ quan thuế v.v. Nhưng ở 

Việt Nam bộ tiêu chí đo lường cụ thể để đánh giá hiệu quả cung cấp dịch vụ 

thuế của cơ quan thuế đối với NNT đến nay vẫn chưa có. 

3.3.6.2. Về mục tiêu và nội dung chính sách thuế 

* Về chính sách thuế GTGT 

Một là, khấu trừ thuế GTGT bị gián đoạn 

Hai là, quy định thuế suất 0% đối với hoạt động KDCK không rõ ràng. 
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* Về chính sách thuế TNDN 

Một là, chính sách thuế TNDN chưa bao quát hết các hoạt động kinh tế 

mới phát sinh trong doanh nghiệp 

Hai là, còn nhiều tồn tại trong quy định về chi phí được trừ, không 

được trừ khi xác định thu nhập chịu thuế TNDN 

Ba là, thiếu các giải thích, định nghĩa về một số thuật ngữ như “thu 

nhập khác”, “chứng khoán thuộc loại nợ phải trả’ v.v.. 

* Chính sách thuế TNCN 

Thay đổi chính sách thuế TNCN những năm qua có ảnh hưởng đến hầu 

hết NNT là cá nhân, hộ kinh doanh cá thể. Bên cạnh những ảnh hưởng tích 

cực, chính sách thuế TNCN đối với hoạt động ĐT và KDCK vẫn có những 

hạn chế nhất định. 

Một là, chính sách thuế không khuyến khích NĐT nhỏ, lẻ, đầu tư 

ngắn hạn. 

Vì thuế TNCN đối với thu nhập từ chuyển nhượng chứng khoán tính 

0,1% giá trị chuyển nhượng từng lần nên khi NĐT mua bán một loại cổ phiếu 

ở nhiều mức giá khác nhau, số tần suất chuyển nhượng càng nhiều thì khả 

năng số thuế phải nộp cũng vì thế mà tăng lên. 

Hai là, chính sách thuế TNCN chưa đảm bảo tính công bằng 

Mặc dù yêu cầu về tính công bằng luôn được đặt ra trong mỗi chính 

sách thuế, nhưng với những quy định đang có, chính sách thuế vẫn chưa hoàn 

toàn đảm bảo sự công bằng. 

+ Lỗ vẫn phải nộp thuế TNCN 

+ Nguy cơ chênh lệch thuế cao 

+ Quy định thuế đối với hình thức đầu tư qua quỹ đầu tư cao hơn hình 

thức trực tiếp đầu tư. 

Ba là, chính sách thuế đối với NĐT chưa thực sự phù hợp với tính 

chất thu nhập 
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3.3.6.3. Hạn chế đối với thu hút nhà đầu tư tham gia vào thị trường 

chứng khoán phái sinh 

Thị trường chứng khoán phái sinh đi vào hoạt động ngày 10/8/2017, rất 

nhiều nhà đầu tư quan tâm là cơ chế thuế đối với hoạt động chuyển nhượng 

chứng khoán phái sinh có gì khác so với mức thuế suất và cách đánh thuế như 

đang áp dụng đối với hoạt động chuyển nhượng cổ phiếu hiện tại, khi chuyển 

nhượng chứng khoán phái sinh, nhà đầu tư vẫn bị khấu trừ thuế khi thực hiện 

chuyển nhượng, với mức thuế suất 0,1%/giá trị từng lần chuyển nhượng. 

Tuy nhiên, việc đánh thuế đối với giao dịch chứng khoán phái sinh qua 

thực tiễn đang bộc lộ bất cập, do sản phẩm phái sinh khác cổ phiếu trên thị 

trường cơ sở. 

Sản phẩm trên thị trường chứng khoán phái sinh là các trạng thái đóng 

hay mở hợp đồng. Khi nhà đầu tư giao dịch mở hợp đồng, thì có khi đó cũng 

là trạng thái đóng và ngược lại, khi họ đóng hợp đồng thì cũng có thể là mở 

hợp đồng. 

Do đó, việc xác định đâu là giao dịch bán để đánh thuế là khó khả thi. 

Điều này rất khác với thị trường cơ sở khi giao dịch bán cổ phiếu với giá trị 

cụ thể được dễ dàng ghi nhận nên việc khấu trừ với thuế suất 0,1% trên giá trị 

bán chứng khoán từng lần là dễ thực hiện. 

3.3.7. Nguyên nhân của những hạn chế 

3.3.7.1. Nguyên nhân chủ quan 

Một là, thiếu sự phối hợp chặt chẽ giữa các chủ thể tham gia vào hoàn 

thiện chính sách thuế 

Hai là, những hạn chế trong quản lý nguồn thu và kiểm soát tuân thủ 

Ba là, hạn chế trong việc đào tạo bồi dưỡng nghiệp vụ cho cán bộ thuế 

Bốn là, hạn chế về cơ sở dữ liệu phục vụ công tác quản lý thuế 

Năm là, chậm trễ trong việc ký kết các hiệp định tránh đánh thuế hai lần 

Sáu là, việc vi phạm các chuẩn mực đạo đức nghề nghiệp trong hoạt 

động đầu tư và KDCK vẫn chưa được xử lý một cách triệt để 
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3.3.7.2. Nguyên nhân khách quan 

Môt là, đặc thù của hoạt động ĐT và KDCK 

Hai là, hội nhập kinh tế diễn ra nhanh chóng, sâu rộng ở lĩnh vực 

tài chính 

Ba là, ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính 

Bốn là, còn sự lồng ghép chính sách thuế với các chính sách xã hội 

 

 
KẾT LUẬN CHƯƠNG 3 

 

Toàn bộ chương 3 được kết cấu thành ba phần. Phần đầu tiên, luận án 

khái quát về các hoạt động đầu tư và KDCK ở Việt Nam thông qua nghiên 

cứu và chi ra các đặc trưng cơ bản ở Việt Nam. Thứ hai, phân tích thực trạng 

của chính sách thuế đối với các hoạt động đầu tư và KDCK ở Việt Nam từ 

2009 -2017 dựa trên các yếu tố từ quá trình thực hiện quy trình trình chính 

sách thuế cho đến việc quy định mục tiêu, nội dung chính sách thuế. Thực 

trạng tập trung vào các thay đổi chủ yếu về chính sách thuế GTGT, TNDN, 

TNCN qua các năm, phân tích ảnh hưởng thực tế của sự thay đổi đó đến hoạt 

động hoạt động đầu tư và KDCK và tình hình thu nộp thuế. Thứ ba, đánh giá 

thực trạng hoàn thiện chính sách thuế dựa trên các tiêu chí chủ yếu về tính 

công bằng, minh bạch, hợp lý, khả thi v.v.. đồng thời chỉ ra các nguyên nhân 

của những tồn tại, hạn chế cơ bản, làm căn cứ xây dựng các giải pháp hoàn 

thiện chính sách thuế đối với các hoạt động đầu tư và KDCK ở chương 4. 
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Chương 4 

GIẢI PHÁP HOÀN THIỆN CHÍNH SÁCH THUẾ 

ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH 

CHỨNG KHOÁN TẠI VIỆT NAM 

4.1. QUAN ĐIỂM, MỤC TIÊU HOÀN THIỆN CHÍNH SÁCH THUẾ 

ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

TẠI VIỆT NAM 

Thứ nhất, về cơ sở hàng hóa và sản phẩm dịch vụ  

Đa dạng hóa các sản phẩm dịch vụ chứng khoán như chứng khoán 

phái sinh, bán khống… đa dạng hóa các sản phẩm, nghiệp vụ của thị 

trường, đảm bảo cho các tổ chức kinh doanh, dịch vụ chứng khoán hoạt 

động an toàn, hiệu quả dựa trên nền tảng quản trị rủi ro và phù hợp với các 

chuẩn mực chung và thông lệ quốc tế. Từng bước tái cơ cấu hệ thống các 

trung gian thị trường trên nguyên tắc không gây xáo trộn lớn và bảo đảm 

quyền và lợi ích hợp pháp của các thành viên thị trường. 

Thứ hai, về cơ sở nhà đầu tư:  

Thứ ba, về tổ chức kinh doanh chứng khoán:  

Thứ tư, về tổ chức thị trường 

Phát triển thị trường chứng khoán Việt Nam đồng bộ, toàn diện, 

hoạtđộng hiệu quả, vận hành an toàn, lành mạnh, vừa góp phần huy động 

vốn cho đầu tư phát triển của xã hội vừa tạo ra những cơ hội đầu tư sinh 

lợi, góp phần nâng cao mức sống và an sinh xã hội. Phát triển thị trường 

chứng khoán Việt Nam nhiều cấp độ, bảo đảm TTCK được tổ chức giao 

dịch theo nguyên tắc thị trường, có sự quản lý, giám sát của Nhà nước; bảo 

đảm quyền, lợi ích hợp pháp và có chính sách khuyến khích các chủ thể 

tham gia thị trường chứng khoán. 

Tất cả nhóm giải pháp nêu trên đều cần có sự quản lý của Nhà nước 

tăng cường sự quản lý của Nhà nước đối với hoạt động của TTCK Việt 

Nam nhằm đưa nền kinh tế phát triển mạnh mẽ, phát huy được những mặt 

tích cực, hạn chế được những mặt tiêu cực của nền kinh tế thị trường. 

TTCK là một thể chế gắn liền với kinh tế thị trường hoạt động theo cơ chế 

thị trường nên là một lĩnh vực cần có sự quản lý toàn diện của Nhà nước 
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hơn hết. Sự quản lý của Nhà nước đòi hỏi phải đạt được các mục tiêu: 

quản lý hoạt động của TTCK theo pháp luật, theo quy luật kinh tế thị 

trường, tạo điều kiện cho thị trường phát triển một cách lành mạnh. Trong 

các giải pháp về cơ sở nhà đầu tư, đề án tái cấu trúc cũng nêu rõ nhiệm vụ 

phải “thực hiện nghiên cứu cơ chế, chính sách thuế nhằm khuyến khích 

hoạt động của các loại hình quỹ đầu tư, khuyến khích đầu tư vào các sản 

phẩm quỹ mới; nghiên cứu chính sách về thuế thu nhập từ hoạt động đầu 

tư chứng khoán căn cứ trên thời hạn đầu tư, hình thức đầu tư, sản phẩm 

đầu tư. 

4.2. GIẢI PHÁP HOÀN THIỆN NỘI DUNG CHÍNH SÁCH THUẾ 

ĐỐI VỚI HOẠT ĐỘNG ĐẦU TƯ VÀ KINH DOANH CHỨNG KHOÁN 

TẠI VIỆT NAM 

4.2.1. Nhóm giải pháp hoàn thiện văn bản pháp luật về chính 

sách thuế đối với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

Quy trình hoàn thiện chính sách thuế là một tổng hòa các nội dung 

công việc liên quan mật thiết với nhau. Trong mỗi khâu của quy trình lại 

đòi hỏi phải được thực hiện thận trọng để đạt được hiệu quả của chính sách, 

mục tiêu chính sách. 

4.2.1.1. Tăng cường sự phối hợp chặt chẽ giữa các cơ quan, tổ 

chức, cá nhân liên quan 

Trong quá trình xem xét, ban hành chính sách thuế cũng như trong 

quá trình triển khai thực hiện, đánh giá chính sách thuế có rất nhiều nội 

dung công việc cần thực hiện: khảo sát, đánh giá và xác định số thu NSNN 

từ chính sách thuế.Tác động của chính sách thuế tới thu NSNN, tới người 

chịu ánh hưởng của chính sách thuế; tính toán gánh nặng thuế, tính tuân 

thủ, thay đổi hành vi, chi phí quản lý thu; đánh giá trách nhiệm, quyền hạn 

của các cơ quan nhà nước có liên quan; công tác tuyên truyền, phổ biến 

giáo dục pháp luật thuế; dịch vụ hỗ trợ, tư vấn thuế; công tác thanh tra, 

kiểm tra và xử lý vi phạm; kiện toàn bộ máy quản lý thuế v.v.. 

4.2.1.2. Đảm bảo minh bạch, trách nhiệm giải trình 

Luật Ban hành các văn bản quy phạm pháp luật quy định nhiệm vụ 

của các Ban soạn thảo là phải lấy ý kiến của các cơ quan, tổ chức, cá nhân 

hữu quan và các đối tượng chịu sự tác động trực tiếp từ văn bản. Từ đây, 
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Chính phủ đã có những biện pháp cụ thể để khuyến khích các doanh nghiệp 

tham gia đóng góp xây dựng văn bản quy phạm pháp luật. Thủ tướng 

Chính phủ có chỉ thị yêu cầu các Bộ, ngành khi soạn thảo các văn bản quy 

phạm pháp luật về kinh doanh nhất thiết phải có ý kiến của cộng đồng 

doanh nghiệp. 

4.2.2. Nhóm giải pháp hoàn thiện nội dung của chính sách thuế 

với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

4.2.2.1. Chính sách thuế thu nhập cá nhân 

Thứ nhất, quy định thuế thu nhập từ chuyển nhượng chứng khoán 

đảm bảo công bằng, khuyến khích đầu tư 

Thứ hai, sửa đổi hợp lý thu nhập từ đầu tư chứng khoán được trả 

bằng cổ phiếu. 

Thứ ba, rà soát để đảm bảo nhất quán quy định giữa chính sách thuế 

TNCN với chính sách thuế TNDN 

4.2.2.2. Chính sách thuế giá trị gia tăng 

Theo kinh nghiệm quốc tế, trong khi nhiều hàng hóa, dịch vụ khác 

vẫn chịu thuế GTGT thì khu vực tài chính nói chung và các hoạt động 

trong lĩnh vực chứng khoán kê trên nói riêng không thuộc đối tượng chịu 

thuế GTGT, vì nhiều lí do: 

Một là, GTGT của hoạt động chứng khoán rất khó xác định. Việc sử 

dụng giá trị thị trường của các giao dịch này để xác định GTGT cũng khó 

thực hiện. Việc đánh thuế GTGT nếu không được tính toán cẩn thận có thể 

gây ra tác động bóp méo bản chất của hoạt động kinh tế. Thay vì đánh thuế 

GTGT, hình thức đánh thuế đối với chứng khoán lại trở thành đánh thuế 

thu nhập. 

Hai là, đối tượng đánh thuế GTGT là người tiêu dùng cuối cùng. 

Trong khi doanh nghiệp lại được áp dụng thuế GTGT khấu trừ, nên thuế 

GTGT cuối cùng chủ yếu đánh vào nhà đầu tư cá nhân. Kết quả là cơ sở 

thuế có xu hướng loại trừ cộng đồng doanh nghiệp và phạm vi thu thuế bị 

thu hẹp. 

Ba là, đánh thuế đối với khu vực tài chính nói chung và lĩnh vực 

chứng khoán nói riêng làm gia tăng chi phí sử dụng vốn, việc tiếp cận vốn 
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sẽ khó khăn hơn. Nhà nước muốn khơi thông dòng vốn trong nền kinh tế 

nên việc không đánh thuế GTGT trong trường hợp này là hợp lý. 

Bốn là, luồng vốn trên TTCK có khả năng luân chuyển khắp thế giới 

một cách dễ dàng khi nhà đầu tư tổ chức cá nhân nước ngoài đầu tư vốn 

vào thị trường Việt Nam và nhà đầu tư tổ chức cá nhân Việt Nam đầu tư ra 

nước ngoài. Hoạt động này có thể diễn ra ở nước ngoài khiến cho hoạt 

động quản lý thu thuế trở nên khó khăn. 

4.2.2.3. Chính sách thuế thu nhập doanh nghiệp 

Thứ nhất, sửa đổi, bổ sung và hướng dẫn chi tiết hơn cơ sở tính thuế 

TNDN đối với thu nhập từ hoạt động KDCK 

Thứ hai, hoàn thiện các quy định về giá chuyển nhượng trong luật thuế 

Thứ ba, nâng thuế suất nhà thầu đối với các doanh nghiệp nước ngoài 

tại Việt Nam để ngang bằng với thuế suất thu nhập doanh nghiệp.  

Thứ tư, giới hạn tỷ lệ vốn vay trên vốn chủ sở hữu 

4.2.2.4. Chính sách thuế đối với các quỹ đầu tư và công ty quản lý 

quỹ đầu tư 

Đối với quỹ và ngành công nghiệp quản lý quỹ, thông thường, các 

quỹ đầu tư cung cấp dịch vụ quản lý đầu tư chuyên nghiệp cho các đối 

tượng đầu tư dưới các hình thức như quản lý đầu tư riêng lẻ cho từng cá 

nhân, tổ chức trong và ngoài nước theo các hợp đồng ủy thác đầu tư. Đây là 

hình thức quản lý vốn cho nhà đầu tư và đầu tư vào chứng chỉ quỹ có tính 

an toàn cao hơn so với đầu tư trực tiếp vào cổ phiếu do tính chất phân tán 

rủi ro sẵn có trong danh mục đầu tư của quỹ. Vì thế, phát triển ngành công 

nghiệp quản lý quỹ sẽ làm tăng nhanh tính ổn định của TTCK cũng như 

tăng yếu tố cổ đông tổ chức trong hệ thống doanh nghiệp, từ đó dễ dàng tác 

động để thay đổi phương thức quản trị doanh nghiệp. Tại Việt Nam, ngành 

quản lý quỹ còn non trẻ, chỉ có 31 quỹ đầu tư và 43 công ty quản lý quỹ, 2 

quỹ ETF. Quy mô của quỹ nhỏ, tỷ trọng giao dịch chứng chỉ quỹ niêm yết 

so với toàn thị trường thấp, thị giá của chứng chỉ quỹ không cao. Chứng chỉ 

quỹ đóng không còn hấp dẫn đối với nhà đầu tư và bản thân các quỹ đóng 
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cũng đang chuyển sang loại hình khác nhằm tháo gỡ các khó khăn, về cầu 

đầu tư thị trường, cơ sở nhà đầu tư còn chưa vững chắc do thiếu vắng nhà 

đầu tư có tổ chức làm nền tảng (hiện chỉ chiếm 4%),do đó TTCK Việt Nam 

hiện rất cần các nhà đầu tư tổ chức, nhà đầu tư chuyên nghiệp để đảm bảo 

sự phát triển ổn định và bền vững 

4.2.2.5. Hoàn thiện một số nội dung khác của chính sách thuế 

* Thuế đối với hoạt động chuyển nhượng quyền mua chứng khoán 

* Thuế đối với doanh nghiệp khởi nghiệp 

* Văn bản, quy phạm về chính sách thuế 

4.2.3. Nhóm giải pháp điều kiện hoàn thiện chính sách thuế đối 

với hoạt động đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

4.2.3.1. Đào tạo nguồn nhân lực chuyên sâu phục vụ công tác thuế 

4.2.3.2. Mở rộng khả năng tiếp cận công nghệ cho người nộp thuế 

4.2.3.3. Xây dựng mạng lưới cung cấp thông tin dữ liệu liên kết 

thông tin lĩnh vực đầu tư và kinh doanh chứng khoán 

 

KẾT LUẬN CHƯƠNG 4 

 
Chương 4 của luận án đi sâu vào luận giải các quan điểm và mục tiêu 

của Nhà nước đối với hoạt động ĐT và KDCK. Tổng hợp định hướng, mục 

tiêu chính sách thuế, kết hợp cơ sở nội dung cơ sở lý luận được nghiên cứu 

ở chương 2 và các phân tích, đánh giá ở chương 3, chương 4 tiến hành xây 

dựng bộ giải pháp nhằm hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động ĐT 

và KDCK. Các giải pháp tập trung vào hoàn thiện chính sách thuế đã có: về 

quy trình, mục tiêu, nội dung chính sách thuế đến 2020, 2025,2030. Một số 

giải pháp đề xuất đối với chính sách quản lý thuế. Chương 4 cũng đồng 

thời chỉ ra các kiến nghị với cơ quan quản lý ngành, lĩnh vực trong quá 

trình thiết lập và thực thi chính sách thuế như Chính phủ, Bộ Tài chính, 

UBCK nhà nước, Trung tâm lưu ký chứng khoán tại Việt Nam. 
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KẾT LUẬN 

Hoàn thiện hệ thống chính sách thuế đối với hoạt động ĐT và KDCK 

trong điều kiện hiện nay, không chỉ đáp ứng yêu cầu quá trình hội nhập kinh 

tế quốc tế mà còn là công cụ giúp các quốc gia có điều kiện ứng phó với nguy 

cơ khủng hoảng tài chính trong tương lai. Chính vì vậy, nghiên cứu cải tiến 

chính sách thuế đối với hoạt động ĐT và KDCK thông qua mở rộng, bao quát 

các đối tượng nộp thuế phát sinh, điều chỉnh thuế suất phù hợp, công khai, 

minh bạch rõ ràng... sẽ đảm bảo nguồn thu cho ngân sách và thu hút được 

hoạt động ĐT và KDCK. Luận án “Hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt 

động đầu tư và kinh doanh chứng khoán tại Việt Nam" đã được NCS giải 

quyết trên một số nội dung sau: 

Thứ nhất, hệ thống hóa cơ sở lý luận chính sách thuế đối với hoạt động 

ĐT và KDCK. Qua đó: làm rõ những tác động của việc đánh thuế đối với 

hoạt động ĐT và KDCK cũng như vai trò của thuế đối với hoạt động ĐT và 

KDCK; Nghiên cứu yêu cầu, sự khác biệt và xu hướng đổi mới chính sách 

thuế đối với các hoạt động ĐT và KDCK. Nghiên cứu kinh nghiệm xây dựng 

chính sách thuế đối với các hoạt động ĐT và KDCK ở một số nước trên thể 

giới, rút ra những bài học kinh nghiệm có giá trị thực tiễn cho xây dựng chính 

sách thuế đối với hoạt động ĐT và KDCK trên TTCK Việt Nam.  

Thứ hai, dựa trên mục tiêu, tiến trình cải cách chính sách thuế với hoạt 

động ĐT và KDCK qua các giai đoạn, cùng với thực trạng hoạt động ĐT và 

KDCKtrên TTCK Việt Nam để phân tích thực trạng chính sách thuế với hoạt 

động ĐT và KDCK. Qua đó, phân tích những kết quả đạt được và hạn chế 

của chính sách thuế. Chỉ ra các nguyên nhân căn bản làm cơ sở xây dựng các 

giải pháp hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động ĐT và KDCK 

Thứ ba, xuất phát từ mục tiêu chính sách thuế, mục tiêu phát triển 

TTCK tại Việt Nam, luận án đề xuất các giải pháp nhằm hoàn thiện chính 
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sách thuế với hoạt động ĐT và KDCK. Chú trọng vào việc sửa đổi, bổ sung 

chính sách thuế đã có. Kiến nghị điều chỉnh, bổ sung cơ sở thuế và phương 

pháp tính thuế mới đối với hoạt động ĐT và KDCK. Xây dựng các kiến nghị 

với chủ thể có liên quan trong quá trình thiết lập và thực thi chính sách thuế. 

Hoàn thiện chính sách thuế là vấn đề phức tạp, đặc biệt chính sách 

thuếđối với hoạt động ĐT và KDCK chịu ảnh hưởng sâu sắc từ những thay 

đổi của hoạt động TTCK, gắn với tiến trình cải cách thuế. Trong khuôn khổ 

luận án tiến sĩ, NCS đã phân tích từ cơ sở lý luận đến thực tiễn để đưa ra một 

số giải pháp nhằm hoàn thiện chính sách thuế đối với hoạt động ĐT và 

KDCK tại Việt Nam. Mặc dù đã cố gắng nhưng những đánh giá, giải pháp và 

kiến nghị có thể chưa được đầy đủ và toàn diện. Vì vậy, NCS mong muốn 

nhận được sự góp ý của các nhà khoa học và những người quan tâm nhằm 

hoàn thiện hơn vấn đề nghiên cứu./. 
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