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trudc thoi diém ndng hang
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Dong tién trén thj truong tang Ién dang kéo theo mot cudc dua méi gilra cac
cbng ty ching khoan. Khéng chi tim cach gianh thi phan moi gidi, cac doanh
nghiép dang phai mé réng bang can doi, tang nang luc cho vay ky quy va dau
tuw manh hon vao cong nghé dé chuan bi cho mét thi trudng ngay cang Ién va
chuyén nghiép hon.

Tu cudc chién thi phan sang cudéc dua sitc manh tai chinh

Su héi phuc cta thanh khodn dang mé rong du dia kinh doanh cho cac cong ty
chiing khodn, nhung déng thoi cling lam nhu cau von clda nganh tang nhanh.
Theo GTHTSVN Research, doanh thu moi gidi cia 80 cong ty ching khoan trong
nra dau nam 2026 tang 32% so véi cung ky, trong dé 53 doanh nghiép ghi
nhan lai gop.

Tuy nhién, mang tao dong luc rd nét hon lai la cho vay ky quy. Doanh thu tu lai
margin toan nganh dat khoang 23.400 ty dong, tang 66%, trong khi du ng tang
khoang 50%. GTHTSVN Research du bdo doanh thu margin cé thé tiép tuc tang
khodng 20% trong cd nam 2026.

Dén cudi quy I, du ng toan nganh da tang khodng 10% so véi dau nam. Khi nha
dau tu st dung don bay nhiéu hon, cac céng ty chiing khodn mudn ma rong
hoat dong margin budc phai cé nén tdng von du Ién.
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Céc cbng ty ching khoan day manh tang vén, ma rong hoat déng cho
vay ky quy va dau tu c6ng nghé dé chuan bj cho giai doan thj truong
dugc nang hang. Anh Al

Pay chinh la nguyén nhan khién cubéc dua tang von ngay cang quyét liét. Téng
von gbp clta nganh dén cubi quy Il dat khodng 335.000 ty dong, tang 22% chi
sau sau thang. Von chud sé hitu cling tang 15,5%, 1én khoang 460.000 ty dong.

Dang chu y, ty 1é du ng cho vay trén von chd sé htu toan nganh hién & muc
98,8%. Con sb nay thap hon muc dinh cta quy 111/2025, nhung khoang cach
gitra cac doanh nghiép dang ngay cang Ién. Trong nhém 30 céng ty c6 du ng
cao nhat, ty 1& margin trén von chu s& htu trung vi 1én t6i 148%, trong khi mot
s0 doanh nghiép da tién gan ngudng 200%.

Diéu nay cho thay tang vén khéng con dan thuan la lua chon d€ mé rong quy
mo. Véi nhitng cong ty mudn duy tri téc dé tang trudng margin, von dang tré
thanh mot trong nhiing diéu kién quyét dinh khd nang canh tranh.

Theo GTHTSVN Research, téng von diéu |é cla cac cong ty chirng khodn cé thé
tang khoang 37% trong nam 2026. Néu xu hudng nay ti€p dién, cau tric canh
tranh clia nganh sé thay déi dang ké: Doanh nghiép c6 bang can déi Ién sé cé
nhiéu du dia hon dé€ cung cap margin, dau tu cong nghé va phat trién san
pham.

Trong khi dé, Igi thé clia cdc cong ty ching khodn thudc hé sinh thai ngan hang
ngay cang ré hon nho kha nang ti€p can nguon von, mang lugi khach hang va



hé sinh thai tai chinh rong.

Thi phan moi gidi vi thé chi con la mét phan cla cudc canh tranh. Trén HOSE
trong quy Il, VPS dan dau véi 12,61%, tiép theo la SSI 11,17% va TCBS 9,36%.
Vietcap, HSC, MBS va VPBanksS lan lugt nam nhiing thi phan dang ké.

O mang cho vay, quy mé du ng cling phan &nh ré cudc dua vé nang luc tai
chinh. TCBS dan dau véi 51.522 ty déng, ti€p theo la SSI, VPBankS, VPS va HSC.

Nh{rng con sé nay cho thay lgi thé canh tranh dang chuyén dan tir viéc thu hit
khach hang bang phi giao dich sang kha nang cung cap mot hé sinh thai dich
vu toan dién, trong dé nguén vén, cong nghé va chat lugng san pham ngay
cang quan trong.

Nang hang mé réng du dia, nhung ciing nang chuan canh tranh

Néu viéc tang vén gilp cac cong ty chirng khodn chuan bi cho quy mo thi
trudng 16n hon, cau chuyén nang hang lai mé ra mot du dia tang trudng khac:
sy gia tang cla dong von té chirc va nha dau tu nudc ngoai.

Theo udc tinh clla GTHTSVN Research, sau khi dugc nang hang, Viét Nam cé thé
thu hut khoang 1,5 ty USD dong von thu déng, trong khi dong von chd déng
dugc du bdo it nhat 1,5-2,5 ty USD.

Tac dong d6i véi nganh chiing khoén c6 thé 16n hon nhiéu so vai lugng tién truc
ti€p chdy vao cd phiéu. Khi nha dau tu té chic nudc ngoai tham gia sau hon,
nhu cau doi véi moi gidi t6 chirc, nghién clu phan tich, luu ky, két néi véi cac
broker quéc té va dich vu ngan hang dau tu cling c6 thé tang theo.

DPiéu nay tao co hoi cho nhitng céng ty ching khodn da dau tu sém vao cbng
nghé, nang luc phan tich va hé thong phuc vu khach hang t6é chirc. Nhung
ngugc lai, cadc doanh nghiép cé quy mo nhd, nén vén han ché va md hinh kinh
doanh phu thudc qua nhiéu vao moi gigi truyén théng sé chiu ap luc 16n hon.

B&i nang hang khéng dong nghia vdi viéc thi truong lap tic thay déi toan dién.
PE tién t6i nhirng chudn muc cao hon, Viét Nam van can tiép tuc cai thién nhiéu
van dé nhu gidi han sé hitu nudc ngoai, ty |é cé phi€u tu do chuyén nhugng, tai
khoan téng, co ché vay va cho vay ching khoan, ban khéng, cong bé théng tin
bang ti€éng Anh va ha tang thanh toan.

Vi vay, qua trinh chuan bi cho ndng hang dang tréd thanh mot phép tha doi vai
nang luc thich &ng cua tung cdng ty ching khoan.



Mot diém dang chd y la mat bang dinh gid nganh trong nam 2026 tuong déi 6n
dinh sau giai doan tang manh. P/B toan nganh gidam mét phan do quy mé von
cht sé hitu tang |én sau cac dot tang von.

Trong boi canh dé, quy md vén 16n chua chac la Igi thé tuyét déi. Diéu quan
trong hon la doanh nghiép cé bi€n ngudén von thanh tang trudng Igi nhuan hay
khéng. Mot cong ty c6 thé s& hitu bang can déi I6n nhung hiéu qua s dung vén
thap sé khé duy tri Igi thé 1au dai.

Nguac lai, nhirng doanh nghiép vira cé vén manh, vira duy tri dugc thi phan,
ki€m soat rdi ro margin va xay dung dugc hé thong céng nghé du sic phuc vu
khdch hang t6 chic sé cé nhiéu co hdi hon khi thi trudng budc sang giai doan
mdi.

Cudc dua cta nganh ching khoén vi vay dang budc sang moét cap do khac.
Tang von chi la diém xuat phat; khd nang st dung nguén vén, ma rong hé sinh
thai va dén dong tién t6 chic méi méi la yéu té quyét dinh vi thé cla tung
doanh nghiép trong chu ky tang trudng tiép theo.
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