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Làn sóng 29 Luật hiệu lực cùng ngày 01/07/2026: Rà soát tác động tới
thị trường chứng khoán
Trong 29 luật cùng có hiệu lực (Quốc hội khóa XV thông qua 10/12/2025), báo cáo tập trung 4 luật tác động trực tiếp và rõ

ràng nhất tới thị trường vốn: thuế thu nhập cá nhân, quản lý thuế, thương mại điện tử và xây dựng . Tác động sẽ phân hóa theo

từng ngành, không dàn đều cho cả thị trường

CHỦ ĐỀ: CHÍNH SÁCH THUẾ & PHÁP LÝ THẾ HỆ MỚI ĐÁNH GIÁ TÁC ĐỘNG NGÀNH & CỔ PHIẾU

ĐÁNH GIÁ TÁC ĐỘNG

Phân hóa theo ngành 
4 luật có tác động trực tiếp, rõ ràng nhất tới TTCK; các

luật khác (công nghệ cao, an ninh mạng, chuyển đổi số)

tác động khuếch tán hơn. Nhóm được hỗ trợ rõ nhất:

chứng khoán, xây dựng — BĐS, bán lẻ có thương hiệu

SỐ LUẬT HIỆU LỰC

CÙNG NGÀY

29

Kỳ họp thứ 10,

Quốc hội khóa XV

ƯU ĐÃI THUẾ QUỸ

MỞ

Miễn 100%

CCQ mở nắm giữ

từ 02 năm (Điều

5.4)

MIỄN GIẤY PHÉP XÂY DỰNG

8 nhóm

Công trình theo Điều 43

Luật XD 2025

1 BỐI CẢNH & THÔNG ĐIỆP CỐT LÕI

2 NHÓM LUẬT THEO MỨC ĐỘ ẢNH HƯỞNG TỚI THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

Luật Mức tác động Cơ chế tác động chính

Luật Thuế thu nhập cá

nhân 2025

số 109/2025/QH15

Cao Ưu đãi thuế trực tiếp cho nhà đầu tư cá nhân qua kênh quỹ mở, quỹ

ĐTCK/BĐS → tác động thẳng vào dòng tiền và cơ cấu nhà đầu tư

Luật Xây dựng 2025

số 135/2025/QH15

Cao Mở rộng diện miễn giấy phép, thay tiền kiểm bằng thông báo khởi công

→ rút ngắn chuẩn bị đầu tư, đẩy nhanh tiến độ triển khai dự án BĐS —

xây dựng

Luật Thương mại điện tử

2025

số 122/2025/QH15

TB – Cao Siết hàng giả/hàng lậu, buộc sàn ngoại lập pháp nhân tại VN → cải

thiện sân chơi cho nhà bán lẻ chính thống, có thương hiệu

Luật Quản lý thuế 2025

số 108/2025/QH15

Trung bình Hộ kinh doanh tự kê khai theo doanh thu thực tế, tờ khai tự tạo từ hóa

đơn điện tử (Điều 13); phân nhóm người nộp thuế (Điều 3) → gián tiếp

hỗ trợ ngân hàng (VCB, BID, CTG, TCB, MBB)

Nhóm luật còn lại (hành

chính — tư pháp; chuyển

đổi số, an ninh mạng,

hàng không…)

Thấp / chưa rõ Chưa có nghị định hướng dẫn đủ chi tiết để lượng hóa tác động tài

chính

Nguồn: Toàn văn Luật số 108, 109, 122, 135/2025/QH15 (Quốc hội, 10/12/2025); TCBS Research tổng hợp.

Đợt luật có hiệu lực đồng loạt lớn nhất trong một kỳ họp. Ngày 01/07/2026, 29 luật cùng có hiệu lực, phần lớn được

thông qua tại Kỳ họp thứ 10, Quốc hội khóa XV (10/12/2025) — bước hoàn thiện thể chế quy mô lớn, trải rộng từ thuế,

thương mại điện tử, xây dựng đến tư pháp, hình sự.

▸

Không phải luật nào cũng liên quan thị trường vốn. Khoảng 20/29 luật thuộc nhóm hành chính, tư pháp, an ninh — trật

tự, khó định lượng tác động tới doanh nghiệp niêm yết. Báo cáo tập trung 4 luật gắn trực tiếp với dòng tiền, chi phí vận

hành hoặc mô hình kinh doanh: Luật Thuế thu nhập cá nhân 2025, Luật Quản lý thuế 2025, Luật Thương mại điện tử

2025 và Luật Xây dựng 2025.

▸

Điểm chung xuyên suốt: chuyển từ "tiền kiểm" sang "hậu kiểm dựa trên dữ liệu". Cả 4 luật trọng tâm đều giảm thủ tục

hành chính đầu vào (miễn giấy phép, kê khai theo doanh thu thực tế, đơn giản hóa quy trình), đổi lại bằng xác thực

danh tính, minh bạch dữ liệu và hậu kiểm chặt hơn.

▸
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3 LUẬT THUẾ THU NHẬP CÁ NHÂN 2025 — TRỌNG TÂM VỚI NHÀ ĐẦU TƯ

Theo quan sát của chúng tôi, định hướng chính sách lần này khá rõ: ưu đãi thuế tập trung vào kênh đầu tư qua quỹ

(miễn thuế chuyển nhượng CCQ mở dài hạn, giảm thuế lợi tức quỹ), trong khi giao dịch cổ phiếu trực tiếp vẫn giữ

mức thuế 0,1% hiện hành. Chênh lệch này tạo lợi thế cho hình thức đầu tư qua quỹ — phù hợp với dư địa của ngành

quản lý quỹ khi tỷ lệ AUM/GDP mới đạt khoảng 5,7–6%, thấp hơn nhiều so với Thái Lan (trên 20%) và Malaysia

(khoảng 60%). Lựa chọn hình thức nào vẫn tùy mục tiêu và khẩu vị rủi ro của từng nhà đầu tư.

Ngành và cổ phiếu liên quan: chúng tôi cho rằng chính sách này sẽ tác động tích cực rõ nét tới ngành quản lý quỹ,

khi dòng tiền vào quỹ được khuyến khích, tài sản quản lý và phí quản lý có thêm dư địa tăng; các công ty chứng

khoán cũng hưởng lợi gián tiếp qua sở hữu hoặc phân phối chứng chỉ quỹ. Một số mã cổ phiếu lớn được hưởng lợi

theo đánh giá của chúng tôi gồm TCX, SSI, HCM, VCI, VND.

4 LUẬT THƯƠNG MẠI ĐIỆN TỬ 2025 — LÀM SẠCH SÂN CHƠI BÁN LẺ TRỰC TUYẾN

Riêng năm 2025, lực lượng quản lý thị trường đã kiểm tra 27.540 vụ việc, phát hiện và xử lý 23.402 vụ vi phạm — tập

trung vào hàng không rõ nguồn gốc, hàng giả, hàng xâm phạm sở hữu trí tuệ; vi phạm trên môi trường TMĐT tiếp tục

gia tăng. Luật mới ràng buộc trách nhiệm kiểm soát chất lượng và nghĩa vụ thuế của các nền tảng lớn, thay vì chỉ xử

lý người bán nhỏ lẻ.

Ngành và cổ phiếu liên quan: chúng tôi đánh giá nhóm bán lẻ có thương hiệu sẽ hưởng lợi khi hàng giả, hàng lậu bị

siết chặt trên sàn và mạng xã hội, giúp giảm dần cạnh tranh bất bình đẳng từ hàng trôi nổi giá rẻ. Một số mã cổ

phiếu lớn được hưởng lợi gồm MWG, FRT, DGW. Ngược lại, sàn ngoại và người bán nhỏ lẻ chịu chi phí tuân thủ cao

hơn, song không có mã niêm yết chịu ảnh hưởng đáng kể.

Ưu đãi thuế hướng dòng tiền vào kênh đầu tư qua quỹ▸

Miễn 100% thuế chuyển nhượng chứng chỉ quỹ mở nếu nắm giữ từ 02 năm trở lên kể từ ngày mua (Điều 5 khoản 4) —

thay cho mức 0,1% trên giá bán hiện nay. Quy định thẳng trong luật, không cần chờ nghị định.

▸

Giảm 50% thuế TNCN đối với lợi tức được chia từ quỹ đầu tư chứng khoán, quỹ đầu tư bất động sản (Điều 5 khoản 5)

— nhưng chỉ áp dụng trong thời hạn do Chính phủ quy định (còn chờ nghị định).

▸

Miễn thuế với chuyển nhượng lần đầu kết quả giảm phát thải, tín chỉ carbon, lãi trái phiếu xanh và trái phiếu xanh sau

phát hành (Điều 4 khoản 16).

▸

Luật số 122/2025/QH15 lần đầu nâng cấp quản lý TMĐT từ cấp nghị định lên cấp luật, thay khung pháp lý cũ (Nghị

định 52/2013, 85/2021) vốn không còn theo kịp thực tiễn livestream, sàn xuyên biên giới và mạng xã hội bán hàng.

▸

Bắt buộc xác thực điện tử danh tính người bán trước khi cho phép bán hàng — sàn và mạng xã hội bán hàng phải chịu

trách nhiệm xác thực.

▸

Siết livestream bán hàng (Điều 22): nền tảng phải xác thực danh tính người livestream trước khi phát và lưu trữ dữ liệu

hình ảnh, âm thanh phiên live ít nhất 01 năm.

▸

Sàn nước ngoài dùng tiếng Việt hoặc tên miền ".vn" (Điều 27): sàn trung gian/mạng xã hội có chức năng đặt hàng

phải lập pháp nhân tại Việt Nam; sàn kinh doanh trực tiếp phải chỉ định pháp nhân đại diện; trường hợp miễn theo điều

ước quốc tế phải chỉ định đại diện và ký quỹ tại ngân hàng.

▸

Nghiêm cấm kinh doanh hoặc tạo điều kiện kinh doanh hàng cấm, hàng giả, hàng xâm phạm sở hữu trí tuệ, hàng nhập

lậu, hàng không rõ nguồn gốc trên nền tảng TMĐT (Điều 6), chế tài từ hành chính đến hình sự.

▸
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5 LUẬT XÂY DỰNG 2025 — GỠ ĐIỂM NGHẼN TIẾN ĐỘ DỰ ÁN

Ngành và cổ phiếu liên quan: chúng tôi cho rằng xây dựng và bất động sản nhà ở là hai nhóm hưởng lợi rõ nhất, khi

diện miễn giấy phép mở rộng giúp dự án triển khai nhanh hơn và giảm chi phí lãi vay do chậm thủ tục. Một số mã cổ

phiếu lớn được hưởng lợi theo đánh giá của chúng tôi gồm VHM, KDH, VGC, VCG, NLG, CTD.

◷ LỘ TRÌNH HIỆU LỰC CÁC MỐC QUAN TRỌNG CẦN LƯU Ý

Mốc thời gian Quy định có hiệu lực Ý nghĩa với thị trường

Từ 01/01/2026 Hóa đơn điện tử cho hộ, cá nhân

kinh doanh (Điều 26 Luật Quản lý

thuế); một phần Điều 43 Luật Xây

dựng

Đã áp dụng trước — nền tảng cho cơ chế kê khai

theo doanh thu thực tế

Từ 01/07/2026 Hiệu lực chính của cả 4 luật trọng

tâm; áp dụng biểu thuế TNCN mới

từ kỳ tính thuế 2026

Mốc trọng tâm — ưu đãi thuế quỹ mở, miễn giấy

phép xây dựng, quy định TMĐT chính thức áp dụng

Nửa cuối 2026 – 2027 Nghị định hướng dẫn: thời hạn giảm

50% thuế quỹ, ngưỡng vàng miếng

chịu thuế, thời hạn cấp phép xây

dựng

Quyết định mức độ và thời điểm tác động thực tế

của phần chính sách còn "treo" chờ hướng dẫn

Nguồn: Điều khoản thi hành các Luật số 108, 109, 135/2025/QH15; TCBS Research tổng hợp.

6 CƠ HỘI & RỦI RO CẦN QUAN SÁT

CƠ HỘI / YẾU TỐ NÂNG ĐỠ RỦI RO / ĐIỂM CẦN THEO DÕI

Theo Điều 43, chủ đầu tư phải có giấy phép xây dựng trước khi khởi công, trừ 8 nhóm công trình được miễn giấy phép

(điểm a–h khoản 2): công trình thuộc dự án đầu tư công đặc biệt, công trình đã được thẩm định Báo cáo nghiên cứu

khả thi, và nhà ở riêng lẻ dưới 07 tầng có tổng diện tích sàn dưới 500 m² ngoài các khu vực có yêu cầu quản lý kiến

trúc.

▸

Với phần lớn nhóm được miễn giấy phép, chủ đầu tư chỉ cần gửi thông báo khởi công đến cơ quan quản lý xây dựng

địa phương — thay cơ chế tiền kiểm bằng hậu kiểm, giảm thủ tục ở giai đoạn chuẩn bị đầu tư. Điều kiện, thẩm quyền,

thời hạn cấp phép cho công trình còn lại do Chính phủ quy định (khoản 3 Điều 44).

▸

Luật Xây dựng 2025 là mảnh ghép cuối đồng bộ hóa với Luật Đất đai 2024, Luật Nhà ở 2023 và Luật Kinh doanh Bất

động sản 2023 — hoàn thiện hành lang pháp lý cho chu kỳ bất động sản mới. Việc không phải xin phép từng công trình

thành phần trong dự án đã thẩm định giúp rút ngắn đáng kể khâu chuẩn bị đầu tư.

▸

Miễn 100% thuế CCQ mở (giữ từ 2 năm) quy định thẳng

trong luật nên hiệu lực ngay; chúng tôi kỳ vọng tác động

dòng tiền sẽ sớm thể hiện.

＋

Cải cách thủ tục xây dựng tiếp nối Luật Đất đai 2024,

Nhà ở 2023, Kinh doanh BĐS 2023, qua đó hoàn thiện

khung pháp lý cho chu kỳ mới.

＋

Sân chơi bán lẻ minh bạch hơn mở ra dư địa cho các

nhà bán lẻ chính thống, có thương hiệu.

＋

Độ trễ nghị định đáng lưu ý: ngưỡng vàng miếng, thời

hạn giảm 50% thuế quỹ vẫn chờ Chính phủ nên hiệu lực

thực tế có thể lệch 01/07/2026.

－

Chi phí tuân thủ có thể tăng ngắn hạn với hộ kinh

doanh nhỏ và người bán online khi chuyển sang kê khai

thực tế.

－

Luật chuyển đổi số, an ninh mạng còn thiếu hướng dẫn

chi tiết nên chưa thể lượng hóa tác động tài chính.

－

Mọi góp ý về báo cáo phân tích, Quý khách vui lòng gửi về địa chỉ research.feedback@tcbs.com.vn. Chúng tôi xin chân thành cảm ơn.

Lưu ý: Báo cáo này của TCBS chỉ có tính tham khảo, không phải khuyến nghị mua/bán cụ thể. Nhà đầu tư nên cân nhắc kỹ trước khi ra quyết định giao dịch.
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