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Lan séng IPO bung né: VPBankS, TCBS dan
dau, loat “6ng Ié6n” xép hang lén san
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Sau nhiéu nam am dam, thi truong IPO tai Viét Nam dang cé dau hiéu khdi sac
tré lai. Hang loat doanh nghiép tur ching khoan, du lich, ban |1é dén ha tang,
nang lugng... da cong bd ké hoach chao ban c6 phiéu, tan dung boi cdnh VN-
Index bt phd manh mé va thanh khodn thi trudng doi dao.

Thi Tu tuan trudce (3/9/2025), c6 dong Cong ty c6 phan Chirng khodn VPBank
(VPBankS) da théng qua phuong an IPO bang van ban. Theo ké hoach, VPBankS
sé chao ban téi da 375 triéu c6 phiéu trong giai doan tu quy 3/2025 dén quy
2/2026, tuong ng 25% lugng c6 phiéu dang Iuu hanh, nham nang vén diéu 1é
tlr 15.000 ty dong lén téi da 18.750 ty dong. Trudc dé, CTCP Ching khodn Ky
thuong (TCBS) cling xac dinh thoi diém IPO trong khung tir quy 3/2025 dén quy
1/2026, du kién ban téi da 231 triéu c6 phiéu, tuong duong 11,1% voén. V4i gia
chao ban 46.800 déng/c6 phiéu, dinh gid TCBS cé thé dat khoang 4,1 ty d6 la
My, trg thanh thuong vu IPO I6n nhat trong lich s&t nganh chiing khoan Viét
Nam.




Thuc té, thi truong IPO Viét Nam da trai qua giai doan tram lang. Néu nam 2019
c6 t6i 27 thuong vu IPO véi quy mé 172 triéu do la My, thi con s6 nay gidm
manh trong cac nam sau dé. Nam 2021 chi con 13 thuong vy, nam 2022 con
tdm thuong vu, nam 2023 tut xudng ba thuong vu, va nam 2024 cham day vdi
chi mot thuong vu, huy dong vén ven 37 triéu do la My. Trong béi canh ay, su
trd lai cda loat doanh nghiép ching khoan véi ké hoach IPO quy mé I6n cho
thay mot chu ky mai nhiéu h&ra hen dang hinh thanh.

Khong chi nhém chidng khoan, nhiéu nganh nghé khac cling nhap cudc.
Vinpearl (VPL) chinh thic niém yét gan 1,8 ty cé phi€u trén HOSE tu thang
5/2025, tré thanh tan binh quy moé 16n clia nganh du lich - nghi dudng. F88 Ién
san UpCOM vao thang 8/2025 va nhanh chdéng tré thanh ma cé thi gid cao nhat
san, minh chiing cho khdu vi manh mé cia nha dau tu véi mang ban lé tai
chinh. Gelex Group du kién IPO cb6ng ty con trong Iinh vuc ha tang vao cugi
nam, trong khi Tap doan Hoa Sen xuc tién dua céc don vi Ong thép Hoa Sen,
Nhya Hoa Sen cung chubi ban 1é Hoa Sen Home |én san trong 5 nam tdi. Thé
Gigi Di Péng (MWG) cling da cong bé ké hoach tach chubi Thé Gidi Di Bong -
Pién May Xanh va Bach Hba Xanh dé IPO doc lap truéc nam 2030.

Su s6i dong nay dién ra trong béi canh VN-Index da vuot moc 1.700 diém, tang
gan 60% so véi day hoi thang 4/2025, dua thi truong ching khodn Viét Nam tré
thanh diém dén hap dan cda dong vén ndi - ngoai. Hé thdng giao dich KRX
chinh thirc di vao hoat déng tir ngay 5/5/2025, gilp cai thién ha tang, gidm chi
phi phat hanh va nang cao trai nghiém nha dau tu, dong thoi tao cu hich cho 10
trinh ndng hang thi trudng. Chinh nhitng yéu té nay dang khuyén khich doanh
nghiép tadn dung thai co IPO, trong khi nha dau tu cling san sang chap nhan rui
ro cao hon vai bién dinh gia rong hon.

Tuy vay, lan séng IPO cling di kem rui ro dang ké. Khi thi truéng hung phan,
dinh gid so cap dé bi day |én cao, thu hep bién an toan cho nha dau tu. Pac
biét, nhdm c6ng ty ching khoan c6 Igi nhuan nhay chu ky, dé chiju tdc dong khi
thanh khoan ha nhiét. Lich s tirng ching kién khéng it c6 phi€u bi “théi gid” &
giai doan IPO, nhung khi niém yét lai gidm sau, gay thiét hai I6n. Thém vao dé,
néu nhiéu thuong vu IPO I6n clung dién ra trong thoi gian ngan, cau thi trudng
c6 thé khong hap thu kip, tao ap luc phan phdi va giao dich giai doan sau.

DE& han ché rui ro, gidi phan tich khuyén nghi nha dau tu can nghién ctu ky ban
cdo bach, ki€m toan, cau tric room ngoai va mic dd tham gia cla cac nha dau
tu dai han. Bong thoi, viéc danh gid mé hinh kinh doanh, trién vong nganh
trong trung va dai han la yéu té then chét, thay vi chi ky vong gid c6 phiéu tang
manh ngay sau khi niém yét.



Lan séng IPO trd lai khéng chi mang lai co héi mé rong von cho doanh nghiép
ma con gilp thi trudng ching khoan Viét Nam gia tang quy mo, da dang hda
nganh nghé niém yét, tao thém hang hdéa chat lugng cho dong tién. Tuy nhién,
co hoi ludn di cung thach thic, va su tinh tdo clia nha dau tu sé la yéu té quyét
dinh thanh cdng trong cudc chai maéi nay.
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