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Tai phan bé vén Nha nuédc cé thé nang chat
luong hang hdéa trén san
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Viéc co cau lai phan von Nha nudéc tai cdc doanh nghiép Ién khéng chi tao thém
nguon cung c6 phiéu ma con co thé thiac dady thay déi vé quan tri, hiéu qua st
dung von va kha nang thu hat dong tién té chic. Pay dugc xem la mét trong
nhimng yéu té c6é th€ mad rong chiéu sau cho thi truong chirng khodén trong giai
doan méi.

Khoéng chi la cau chuyén thoai von

Quyét dinh s6 40/2026/QD-TTg ngay 5/8/2026 quy dinh tiéu chi phan loai doanh
nghiép dé thuc hién co cau lai von Nha nudc tai doanh nghiép nha nuéc va
doanh nghiép c6 von Nha nudc. VGi ba nhém ty 1€ s& hitu gom 100%, tir 65% tré
lén va trén 50% dén dudi 65%, khung chinh sach tao co sé dé xac dinh mdc db
tham gia cda Nha nudc tai titng nhém doanh nghiép.

Diém dang chd y la qua trinh nay khéng déng nghia véi mét dgt thodi vén déng
loat. Theo SSI Research, co cau lai vén c6 thé dugc trién khai theo nhiéu hudng,
tUr tiép tuc tap trung nguodn luc vao nhiing linh vuc chién lugc, hgp tadc huy dong
thém von xa héi dén giam ty |é s& h(tu tai nhitng doanh nghiép phu hop.

Céach ti€p can nay mé ra mot cau chuyén rong hon doéi véi thi truong chimng
khoan. Khi ty 1& s& hitu Nha nudc dugc diéu chinh, lugng c6 phiéu tu do chuyén
nhugng cé thé tang 1én, qua dé cai thién thanh khodn va kha nang tham gia cla
cac nha dau tu t6 chic. Vi nhitng doanh nghiép quy mé Ién, viéc thay déi co
cau c6 déng con c6 thé tao dong luc nang cao quan tri va minh bach hoat déng.
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Viéc co cau lai phan von Nha nudc tai cac doanh nghiép 16n dugc ky
vong gop phan tang ngudn cung cd phi€u va cai thién thanh khoan
trén thi truong ching khoan.

Tuy nhién, khéng phai doanh nghiép nao nam trong dién c6 thé co cau vén
cling ngay lap tuc tréd thanh co héi dau tu. Viéc thuc hién van phu thudc vao
phuong an cu thé cla ting doanh nghiép, co quan dai dién chud sé hitu, dinh
gid, thoi diém giao dich va muc tiéu sir dung nguén luc sau co cau.

Chat luong doanh nghiép quyét dinh hiéu qua dong vén

Tac dong 16n hon cla qua trinh téi phan bé vén c6 thé nam & viéc nang hiéu
qua st dung nguén luc. Trong truong hgp Nha nudc ti€p tuc nam quyén chi phoi
nhung doanh nghiép huy dong thém vén xa hoi, nguén vén mdéi c6 thé dugc sir
dung cho mé réng san xuat, dau tu ha tang hoac cac du an tang truéng. Trong
khi d6, n€u gidm sa h{tu, qua trinh nay cé thé tao diéu kién dé ngubn von va tai
san dugc phan bé téi nhitng khu vuc c6 hiéu qua cao hon.

Pay cling la yéu t6 quyét dinh liéu viéc ma rong ngudn cung trén thi truong cé
thuc su tao thém gia tri hay chi lam tang sé lugng c6 phi€u. SSI Research cho
rang gia tri cla qua trinh co cdu von can dugc danh giad thong qua kha nang cai
thién nang suat von, nang hiéu qua doanh nghiép va tao ky luat déi véi nhiing
tai san hoat dong kém hiéu qua.

O gdc dd thi trudng, ngudn cung mdi chi phat huy tac dung khi di cung chat
lugng va thanh khoan. Cac doanh nghiép c6 quy mo I6n, ty |1é c6 phiéu tu do



chuyén nhugng cao hon va quan tri minh bach hon sé thuan lgi hon trong viéc
thu hat dong vén dai han, dac biét la dong tién tir cac quy va nha dau tu to
churec.

Diéu nay cang cé y nghia trong tién trinh nang hang thi trudng chiing khoan
Viét Nam. Viéc gia tang free-float, mé rong kha nang ti€p can cla nha dau tu
nudc ngoai, b6 sung cac doanh nghiép von hda 16n va nang chat lugng quan tri
la nhitng yéu to gilp thi truong cadi thién kha nang hap thu dong von.

Theo SSI Research, trong kich ban co sé, ty trong Viét Nam trong FTSE
Emerging All Cap Index dugc duy tri quanh 0,49%, tuong Uing dong von thu
dong Ity ké khoang 2,28 ty USD qua bén dot trién khai. O kich ban tich cuc, ty
trong cé thé tang Ién 0,95% vao thang 9/2027, véi dong von lly ké udc khodng
4,45 ty USD.

Nhu vay, tdi phan bé vén Nha nudc co thé tao thém du dia cho thi trudng,
nhung hiéu qud cudi cung sé phu thudc vao cach nguon luc dugc phan bé va
chéat lugng doanh nghiép sau co cau. Néu di cung cédi cach quan tri, nang hiéu
qud s dung von va ma rong lugng c6 phiéu c6 kha nang giao dich, qua trinh
nay khong chi lam tdng ngudn cung ma con gép phan nang chat lugng hang
hda, chiéu sau va sic hap dan cua thj truong ching khoan Viét Nam.
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