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S6 : 7002 / VAFI
VIv : Gép y Du thao ND stra doi bé sung NP 126/2020/ND-CP

Kinh gui: 'Thi Twéng Chinh Phi
B0 Tai Chinh
Vin Phong Chinh phi
Cuc Thué

Gop ¥ cdng vin sb 9475/BTC-CT ngay 27/6/2025 (cung cac tai liéu kém theo) cua Bo
Tai chinh v/v 16 chiic ldy ¥ kién Dy thio Nghj dinh sira déi, bé sung Nghi dinh sb
126/2020/ND-CP, Hiép hoi Cac nha diu tu tai chinh Viét Nam

( VAFI) ¢6 y kién nhu sau : Chi gop y vé thué thu nhip cd nhan (TNCN ) déi véi cd
nhin nhin cé tive b(fng chitng khodn, c¢é phiéu thudng tgi cdc cong ty cé phin dang
niém yét & khong niém yét, tai cdc cong ty trach nhi¢m hivu han nhiéu thanh vién :

I/ Tém tiit Dw thio Nghi dinh dé xuit nhirng ndi dung méi cin sira d6i nhu sau ;

1/ Tét ca ca nhan nhan cac khoan cb phiéu tra bing ¢b tic, ¢b phiéu thuong. ..thi phai
lap tirc dong thué TNCN vio ngay nhan duoc ¢ phiéu thudng .

2/ Cong ty tra ¢b phiéu thudng va tra ¢ tic bang ¢b phiéu phai c6 trach nhiém lap
danh sdch ¢6 dong, phai ¢6 trach nhiém khai thué thay, ndp thué thay cho cac cb dong
cua minh.

3/ Hoi t6 cta Nghi dinh :

3.1/ Té chirc doanh nghiép phdt hanh cb phiéu thudong hay cac cong ty chimg khoan
noi nha dau tu mé tai khoan ¢6 trach nhiém ké khai va nép thué thay cho nha diu tw
doi véi tit ci cé phiéu thuwong chuwa bdan sau ngay Nghi dinh mdi cé hié¢u luc.

3.2/ Néu cong ty phét hanh ¢b phiéu giai thé pha san thi mha dau tw phai tw ké khai va
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np thué thu nh@p cd nhin doi véi cdc logi cé phiéu thuéng con nam giir.

1I/ PHAN BIEN CUA VAFI:
1/ Ban chét ctia ¢6 phiéu thudng theo thong 1€ thé gidi va Viét Nam:
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- Théng thuong céac doanh nghiép cdn tra cb tie bing tién mit cho tht ca c6 dong thi
méi co kha nang huy dong vén cb phan cho minh, tuy nhién viéc tra ¢ tirc bing tién
mit 1am khé khin cho doanh nghigp trong viée tich lity von dau tu phat trién, cho viéc
dam bdao duy tri tai chinh 6n dinh ctia doanh nghiép va tir d6 bude ho phai tim céc giai
phap dé han ché hinh thirc tra cb tic bing tién mit bing viéc tham gia thi truong
chimg khodn va ap dung hinh thire tra cb tirc bing cd phiéu tir cac ngudn loi nhuédn
chua phan phdi. Khi cac ngudn loi nhudn chua phan phéi khong du dé chi ¢b tirc bing
b phiéu hodc dé tang manh tinh thanh khoan cta ¢b phiéu trén thi trudong chimg
khoan thi ho chia ¢b phiéu thudng tir ngudn thing du c¢b phén va tir cac qu¥ cta doanh
nghiép.

- Viée ldy ngudn loi nhuén sau thué hay cac quy doanh nghiép dé phan phdi cho ¢
dong thi goi chung la phén phbi ¢d phiéu thudng cho nha dau tu ( bonus share ) va day
la théng 1& phd bién trén thé gidi va cach goi bonus share cling dung trong vi¢c soan
thao vin ban phap ludt vé doanh nghiép, vé thué va ké toan.

- Viéc chia ¢b phiéu thudng cho ¢ dong tai 1 thoi diém nao do khong lam ting von
cht s& hitu doanh nghiép, tie la khong lam vbn doanh nghiép ting thém, khong lam
giam loi nhudn cia doanh nghiép va khong lam thay ddi ty 1& so hiru cb phén ctia mbi
¢b dong trong timg doanh nghi¢p. Nhung khi nha diu tu ban 1 phin hay toan bd cd
phiéu thuong thi ty 1¢ s¢ hiru ¢b phén clia ho giam xudng.

- Péi voi hinh thire tra ¢d tire bing tién mit thi khong lam thay dbi ty 1¢ s& hiru co
phin cta moi c¢b dong vdi doanh nghiép nhung 10i nhuén doanh nghi¢p giam sau khi
chia ¢ tirc va nha ddu tu nhan duge tien mat thi phai viéc dong thué thu nhap la
duong nhién.

- Viéc nha dau tu ca nhan hay t& chire nhan duge ) phiéu thuong khong c6 nghia la
khoan ¢b phiéu thuéng ma ho nhan duge bao dam c6 13i, ma c6 nhiéu kha ning 1a ho
thua 10.

- VAFI lay 1 vi du sau diy dé dién ta moi tinh hudng ma nha diu tw co thé cé lai
hay 16 khi nhan va ndim gii co phiéu thuong :

¥ Gia st nha diu tu mua 10,000 cd phin cta doanh nghiép niém yét X voi gid 30.000
ddng/cd phan ( gia str bing voi gia khop 1énh cua ngay giao dich ) va ngay hom sau thi
doanh nghiép nay chdt quyén nhan b phiéu thuéng voi ty 1 chia la 1:1, tic 1a s hiru

I ¢b phin thi nhan 1 ¢b phiéu thuong, va nha du tu trén s& nhan duge 10.000 cb phiéu
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thuong trong tuong lai khi doanh nghiép X nay hoan thanh céc tha tuc chia tach véi
cac co quan co thim quyén vé chimg khoan. Tai ngay chét quyén nhan ¢ phiéu
thuong thi So giao dich sé an dinh gid tham chiéu cua ¢6 phiéu X nay la 15.000
ddng/cd phan, con gia thue té cua cd phiéu X s& do thi truong quyét dinh, c6 thé cao
hon 15.000 ddng va ciing c6 thé thip hon 15.000 dong/cp, sau diy sé liét ké céc tinh
hudng vé gia ¢6 phiéu X khi nha dau tu nhan duge ¢6 phiéu thuong :

* Gia ¢6 phiéu X c6 thé xudng dudi 15.000 dong/cp, tic 1a nha diu tu thua 1§ véi cac
ly do sau :

+ Nha dau tu mua c6 phiéu X véi gia qua cao;

+ Dién bién thi truong x4u, kinh té v§ mé khong ting ho;

+Cd phiéu X bi 1 s6 thé lyc lam gia va tét yéu nha dau tu thua 13;

+ Doanh nghiép khong minh bach va bi thanh tra kiém tra truy thu thué;

+ Kinh doanh ctia doanh nghiép X khéng 6n dinh, doanh thu lgi nhudn giam;

+ Méi truong va nganh nghé kinh doanh cua doanh nghiép X cang khé khin va bi
canh tranh khoc liét.

+ Doanh nghiép X bi giai thé, pha san

* Gid thi truong ¢b phiéu X ¢6 thé cao hon 15.000 dong/cp, tic la nha dau tu co lai
trong thuong vu nim gitr c6 phiéu thuéng nay :

+ Nha diu tu nim gitr dai han va voi diéu kién doanh nghiép X kinh doanh 6n dinh &
tiép tuc phat trién. Néu nha diu tu nhan c6 phiéu thuéng voi gia qua cao thi phai sau
nhidu nim mai ¢6 14i nhd doanh nghiép lién tuc ting trudng doanh thu loi nhuan.

+ Mbi truong kinh doanh tot, co tic dong lam ting nhanh doanh thu lgi nhuin cta
doanh nghi¢p;

+ Doanh nghiép thuc hién céng cudc cai td thanh cong, thu hit duoc nha déu tu chién
luge tham gia dong gop vé von, cong nghé va thi trudong tiéu thu.

+ Nha dau tu mua ¢ phiéu thuong khi dién bién thi truong xau va mua duoc gia ré.

* Qua phan tich trén dé thdy ring mua va nim giit ¢ phiéu thuéng khong chic c6 1ai,
vi vily tat ca cac qudc gia trén thé gigi déu quy dinh viée dau tu ¢d phiéu thudng phai
c6 14i thi moi tinh thué thu nhip va thoi diém xac dinh thué 1a thoi diém nha dau tu
ban ¢b phiéu thudng.

* Viée xdc dinh thué ¢6 phiéu thuong theo co ché CAPITAL GAIN TAX, lay gia bén

binh quéan trir di gid mua binh quan va nhan vai thué xuat :
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* Tré vé vi du trén, sau nhiéu giao dich mua voi nhiéu gia khéc nhau thi nha diu tu
mua duge 10.000 ¢ phin véi gia mua binh quén 1a 30.000 dong/cp, sau khi nhén cb
phiéu thuong thi gida mua binh quan ¢b phiéu thuéng 1a 15.000 ddng/cp. Gia sir sau 3
nim nim giit , nha dau tu quyét dinh ban 10.000 c¢b phiéu thudng véi nhidu gia khac
nhau nhung gid ban binh quén la 20.000 dong/cp, vy phan thué cho cb phiéu thuong
s& 1a (20.000 ddng — 15.000 dong) x thué suit.

* Muc thué sudt trén duge xac dinh trén co sé trinh do phét trién thi trudng ching
khoan, s6 luong nim gitr ¢ phan, mirc trir gia canh, thu nhap tién luong clia nguoi
hanh nghé ching khodn chuyén nghiép, co ché tinh toan bd cac khoan vé thué thu
nhap ca nhan cho timg qudc gia, mirc khiu trir thué. ...

*Viée xdc dinh thué suét 1a rit phic tap, nhiéu thi truong nhé hogc dang phat trién nhu
Viét Nam khong thu thué capital gain tax nhim khuyén khich nha diu tu trong nude
v nudc ngoai dé vén vao thi truong chimg khoan dé gitip cho doanh nghiép phat

trién.

2/ Phan bién 4 ndi dung vé thué TNCN trong Du thao Nghi dinh :

2.1.”Tit ca cd nhin nhin cdc khodn cé phiéu tra bing cé tike, cé phiéu thuwéng...thi
phai ldp tive dong thué TNCN vaio ngay nhin dwge cé phiéu thuong.

- Ban chét ctia Thué thu nhiip c4 nhén theo thong 18 thé giéi va Viét Nam 1a hoat
déng kinh doanh phai ¢6 1ai hay ¢é thu nhip thi méi dinh thué.

- Viéc mua ¢b phiéu thuong phai ¢6 13i thi méi déanh thué va khoan thué nay chi dugc
xéc dinh khi nha dau tu ban c¢6 phiéu thudng,

- Hién nay, cdc phin mém cta S& giao dich chimg khoan, Trung tim luu kY, céc cong
ty chimg khoan déu dé dang tinh dugc sb lugng cb phiéu thudong, gia vén cd phiéu
thuéng, cho nén khong co gi khé khan khi xac dinh viée ban ¢ phiéu thudng 1a ¢6 i
hay 18.

- Viéc ca nhan ndm giit ¢d phiéu thuong va chua ban khong thé coi 1a cd nhan da 6

thu nhép, va cang khong thé coi ho la déi tugng ng thué thu nhép ca nhan.

2/2.% Céng ty trd co phiéu thuwéng va trd cé ticc bang c¢é phiéu phii cé trdach nhiém
lgp danh sdch co déng, phii cé trach nhiém khai thué thay, ndp thué thay cho cdc

co dong cua minh.”



- Cong ty phat hanh ¢6 phiéu thudng khéng thé thue hién chirc nang ndp thué thay cho
nha diu tu :

+ Theo Luat Doanh nghié¢p thi ho khong c¢6 trach nhiém ndp thué thay cho nha dau tu
vé khoan ¢6 phiéu thudng.

+ Gia sir Néu nop thay thi ho phai dung tién cong ty dé trd hd va nha ddu tu phai
chuyén lai tién cho doanh nghiép. Véi cdc doanh nghiép niém yét v6i hang van cb
dong, trong d6 c6 cb dong nude ngoai thi ldy gi dé dam bao ring tat ca co dong sé gui
lai tién cho cong ty. Pay la viéc khong thé vi n6 trai véi nguyén tic tai chinh va quan
trj doanh nghiép. khong thé c6 doanh nghiép ndo sin long lam viéc nay.

- C6 1& ban soan thao nghi ring viée tra ¢b tirc bing tién mait thi cic cong ty déu tra
thay cho nha ddu tu, cho nén ap dung nguyén tic nay cho viéc ndp thay tién thué cd
phiéu thuéng , tuy nhién c¢in luu ¥ ring viée doanh nghi¢p dong thué cd tic tién mit

cho nha dau tu 1a tir tién ctia nha dau tu chir khong phai tién ctia doanh nghiép.

3/ Hoi t6 ctia Nghi dinh :

Té chive doanh nghiép phdt hanh o phié'u thuwong hay cdc cong ty chirng khodn
noi nha dau tw cd nhan mé tai khoin cé trach nhiém ké khai va ngp thué thay cho
nha dau tw doi voi tit ca co pftiéu thudéng chwa bdn sau ngay Nghi dinh mdi ¢ hiéu
lue.

- Bdng dung yéu ciu hang triéu nha diu tu ¢6 ¢ phiéu thuong phai déng hét cic
khoan * goi 1a thué thu nhdp c4 nhin con ng” s& lam rdi loan thj trudng chimg khoan
vi ho phai ban ching khoan dé co tién dong thué.

- Khi ma nha diu tu cé nhan chua bén c6 phiéu thuong thi khong thé coi viéc nim gitt

¢b phiéu thuong 1a 1 khoan ng thué. VAFI chua thiy 1 quéc gia nao trén thé gidi c6

quan diém nhu Ban soan thao.

4/ “Néu cong ty phdt hanh cé phiéu gidi thé phd sin thi nha dau tw phdi tw ké khai
vi nép thué thu nhip cd nhan déi voi cdc logi c6 phiéu thuwong con nim giit.”

- Thye té trong céc nim qua dd ¢ hang trim ngan nha dau tu gép vén mua c6 phén rdi
nhén dugc ¢d phiéu thuong, nhung rdi doanh nghiép thua 16 , giai thé, pha san do cong
tic quan tri doanh nghiép, do kinh doanh lira dao....Ho da mat hét vdn va trong nhiéu

truong hop khong thé ban duge ¢b phiéu thua 16 do khéng c6 ai mua vay ma gio day
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ho bi coi la déi tuong ng thué TNCN do s& hitu ¢6 phiéu thuéng ciia nhing DN nay ?
Qui dinh nay c¢6 hop ly khong? Ban soan théo hay ¢6 ging tim xem ¢6 nudce nao trén
thé gigi 1am viéc nay hay khong?

- Pao 1y ctia thué 1a phai ¢6 thu nhap thi moi déng thué, nay vén mét hét rdi, (von ti

¢ phiéu thuong 1a 1 phidn ) ma con bi coi 1a déi twong ng thué ?

111/ Kién nghi chinh sdch ciia VAFI :

- Chinh sach hién hanh qui dinh khi c4 nhdn ban ¢b phiéu thuong thi khong cin biét
khoan cb phiéu thuéng nay lai hay 15 ma vin bj danh thué theo cong thirc tong gid tri
¢b phin cua ¢6 phiéu thudng theo ménh gia 10.000 déng nhén voi thué suat 5%.

- Déi v6i cac nha diu tu td chirc ¢6 td chie hach todn ké todn ddy du thi néu xdy ra
tinh hudng ban ¢ phiéu thuong bi 18, thi khoan c¢b phiéu thuong nay khong bi danh
thué nhu nha ddu tu cd nhan, gia von ¢b phiéu thudng duge ghi vao chi phi va gop
phin giam thué thu nhap DN.

- Theo vi du trén thi khi nha ddu tu ban 10.000 cp X , khong biét c6 14i hay khong thi
phai déng thué TNCN 1a 10.000 ¢p x 10.000 d/cp x 5 % = S triéu dong

- Nohi dinh méi cin sirva lai la

+ Thoi didm xéc dinh ¢6 danh thué ¢b phiéu thuong hay khong 1a thoi diém nha dau tu
ban ¢ phiéu thuong :

+ Ap dung cong thirc 1dy gia ban binh quan trir di gid mua binh quén dé xem thuong
vu kinh doanh nay c6 1ai hay khong?

+ Néu thuong vu nhan ¢d phiéu thudng bi thua 13 thi khong bi danh thué. Con

Néu ¢6 1ai thi phai dong thué TNCN theo co ché hién hanh : Téng gid tri c6 phn ban
ra tinh theo ménh gia nhin voi thué suat 5%.

+ Theo vi du trén , néu nha ddu tu bén 10.000 ¢b phiéu thuéng c6 14i thi tinh thué 1a :
10.000 cp x 10.000 d/cp x 5 % = 5 tri¢u dong

- Chinh sach hién hanh vé thué chimg khoan cho nha diu tu c4 nhan dang cao hon
nhiéu so vdi té chirc doanh nghiép kinh doanh ching khoan:

- Nha déu tu ca nhan phai déng thué giao dich ching khoan theo phuong thirc khoan la
tdng gié tri giao dich x 0,1% trong khi t6 chirc dAu tu khong c6 thué nay.

- T6 chuc dau tu khong chiu thué ¢b tirc tién mit 5% va thué cd phiéu thuong 5%.
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-V¢ lau dai thi Bo Tai chinh cén 4p dung co ché CAPITAL GAIN TAX cho thué giao
dich ching khoan dé khéc phyc tinh trang kinh doanh thua 15 ma van bi chiu thué..

Trén day la kién nghi ciia VAFL Kinh mong cac co quan hitu quan xem xét ./.

Noi nhijn : TM. BAN CHAP HANH HIEP HOI

- Nhu tré . A . i
R CAC NHA PAU TU TAI CHINH VN

- Cac don vi thude BO tai chinh

+ Vu cde dinh ché tai chinh Phé Chu Tich

+ Vu phdp ché

+ Cuc quan ly, giam sat chinh sdch thué
Phi va 1& phi

+ Cuc quan ly gidm sat ké todn, kiém todn
+ Cyc phat trién DNNN

+Cuc phat trién DN tu nhén va kt tap thé
+ Cuce ddu tu nude ngoai

- Uy Ban ching khodn nha nudc

+ Ban phat trién thi trudng ching khodn Nguyén Hoang Hii
+ Ban quan Iy chéo béan chimg khoan

+Ban quan ly kinh doanh chimg khoan

+ Ban gl cdc cty quan ly quy

- Bo Tu phap

- Hoi vién



