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Thi truéng tai chinh 2027: Ap luc thanh khoan,
no dén han
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Tin dung tang nhanh hon huy dong von, ap luc ddo han trai phi€u doanh nghiép
va nhitng bi€én dong vé lam phéat, ty gid c6 thé tao thém thach thic cho thj
truong tai chinh Viét Nam nam 2027. Theo Saigon Ratings, trién vong phuc hoi
van hién hitu nhung sé phan hda ré nét theo chat lugng tai san, nang luc tai
chinh va kha nang kiém soét rui ro cla ting té chirc.

Tin dung tang nhanh hon huy déng von, ngan hang chiu suc ép

Trong bdo cdo vé thi truong tai chinh Viét Nam 9 thang nam 2026 va trién vong
nam 2027, Saigon Ratings nhan dinh thi truong dang cé nhitng chuyén bién
dang chu y vé quy mo, cau trac va hiéu qua huy dong vén cho nén kinh té. Tuy
nhién, dang sau da tang trudng tich cuc la nhiing siic ép lién quan dén thanh
khoan, chat lugng tin dung va chi phi von.

Theo s6 liéu dugc néu trong bdo cdo, GDP Viét Nam 9 thang nam 2026 tang
9,01% so vGi cung ky. Téng vén dau tu thuc hién toan xa héi dat khoadng
3.109,6 nghin ty dong, tang 15,1%, trong khi von dau tu truc ti€p nudc ngoai
(FDI) thuc hién dat 21,07 ty USD, tang 12,1%.

Hoat ddng san xuat, dau tu va tiéu dung tang truéng thic day nhu cau vén cla
doanh nghiép, dong thoi tao diéu kién dé cac kénh tin dung ngan hang, trai
phiéu doanh nghiép va chiing khoan phat trién.




Anh minh hoa, ngudn Intermet

Du vay, CPI binh quan 9 thang tang 4,52%, con can can thuong mai hang héa
ghi nhan nhép siéu 19,42 ty USD. Nhirng yéu t6é nay cé thé tao siric ép 1én lam
phat, ty gid va chi phi von, qua dé dnh hudng dén khd nang huy dong von ciing
nhu hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép.

Trong hé thong tai chinh, ngan hang van gitr vai trdo cht dao trong cung Gng
von. Dén ngay 28/9/2026, tang trudng tin dung dat 10,89% so v&i cudi nam
2025, thap hon muc 13,37% cla cung ky nam trudc. Trong khi dé, huy dong
von cla cac té churc tin dung tang 9,78%, so v&i mic 9,99% cung ky nam 2025.

Nhu vay, tin dung tang nhanh han huy dong vén khoang 1,11 diém phan tram.
Theo Saigon Ratings, chénh Iéch nay chua tao ra rui ro thanh khoan dang ké
trong ngan han, nhung c6 thé gay siic ép néu nhu cau vay vén tang manh vao
cuoi nam.

Bai todn dat ra véi cdc ngan hang khoéng chi la mé réng du ng ma con phai bao
dam can doi nguon von, ky han huy dong va cho vay. Trong béi cdnh tin dung
ti€p tuc hudng vao cac linh vuc nhu sdn xuat, bat déng san, tiéu dung va dau
tu, viéc kiém soat chat lugng khoan vay c6 y nghia quan trong doi véi kha nang
han ché ng xau trong nhiing ky tiép theo.

Saigon Ratings cho rang, céc té chirc tin dung can tang cudng quan trj rui ro,
duy tri chat lugng tai san va trich 1ap du phong phu hgp. Tang truéng tin dung
can gan vdi kha nang trad ng cta khach hang va hiéu qua st dung vén, thay vi
chi tap trung mé réng quy mé du ng.



Trai phiéu doanh nghiép déi mat ap luc ddo han nam 2027

Bén canh tin dung ngan hang, thi truong trai phi€u doanh nghiép tiép tuc la
kénh huy déng vén can dugc theo doi sat trong giai doan tdi.

Theo danh gia clda Saigon Ratings, hoat dong phat hanh dang ting budéc phuc
hoéi nhung cé su phan hda ré rét. Nhitng doanh nghiép c6 nén tang tai chinh
lanh manh, dong tién 6n dinh, lich s thanh toan tot va minh bach théng tin
thuong cé lgi thé hon trong viéc ti€p can ngudn von. Ngugc lai, doanh nghiép st
dung don bay tai chinh Ién, phu thudc vao von vay hoac c6 kha nang tao dong
tién han ché van déi mat nhiéu khé khan.

Dang chu y, nghia vu thanh toan trdi phiéu trong quy 1V/2026 va nam 2027 tiép
tuc la thach thic déi véi nhiéu doanh nghiép, dac biét trong Iinh vuc bat déng
san. Khi dong tién kinh doanh khong da dap ¢ng lich tra ng, trong khi kha nang
phat hanh méi dé tai cap von con han ché, nguy co mat can doi dong tién va
phai co cau nghia vu ng cé thé gia tang.

Trién vong phuc héi cla thi truong trdi phi€u nam 2027 vi vay dugc du bao
mang tinh chon loc. Doanh nghiép c6 stic khde tai chinh tot c6 thé chd dong co
cau nguodn von, trong khi nhitng don vi thi€éu hut dong tién sé chiju sic ép 16n
hon trong qué trinh thuc hién nghia vu véi trai chu.

Mot van dé khéc la thanh khodn trén thi truong tht cdp. Quy mo phat hanh
tang chua du dé€ bdo ddm sy phat trién bén viing néu nha dau tu gap khé khan
khi giao dich hoac chuyén nhuogng trai phiéu.

DE& cling co niém tin thij truong, viéc chudn héa cong bé thong tin, nang cao
chat lugng xép hang tin nhiém dbc 1ap va hoan thién co ché dinh gia trai phiéu
theo mrc do rui ro dugc xem la nhitng yéu cau quan trong. Day cling la co sé
dé nha dau tu danh gia chinh xac hon nang luc tai chinh va kha nang trd ng cula
t6 chirc phat hanh.

Trong khi dé, thi truong chirng khoan Viét Nam c6 thém co hdi thu hit dong von
quéc té sau su kién dugc FTSE Russell nang hang Ién thi trudng méi néi thir cap.
Tuy nhién, khd nang thu hat dong vén dai han van phu thudc vao chat lugng
doanh nghiép niém yét, thanh khodn, mat bang dinh gid va muic do hoan thién
ha tang thi truong.

Tri€n vong tai chinh nam 2027 phu thudc kha nang ki€m soat rui ro

Doi vGi nam 2027, Saigon Ratings xay dung ba kich ban phat trién thi truong tai
chinh gom tich cuc, co sé va than trong.



O kich ban tich cuc, kinh té duy tri tdng trudng cao, lam phat dugc kiém soéat va
dong von qudc té cai thién. Thi truong trai phi€u phuc hoéi ré nét hon, hoat dong
huy dong von c¢6 phan ma rong, trong khi cdc ngan hang tiép tuc cing cé nang
luc tai chinh.

Vi kich ban co sd, nén kinh té van duy tri da tang trudng tuong déi tich cuc
nhung chiu tdc déng tir bién ddng 1ai suat, ty gid va thuong mai quéc té. Thi
truong trai phiéu phuc hoi c6 chon loc, thi truong chiing khoan phan héa theo
chat lugng doanh nghiép, con hé théng ngan hang ti€p tuc ma rong tin dung di
cung kiém soét rui ro.

Trong kich ban than trong, bat n kinh té va thuong mai quoc té cé thé lam gia
tang ap luc lam phat, ty giad va chi phi von. Khi dé, kha nang tai cadp vén cua
doanh nghiép suy gidm, nguy co ng xau gia tang va thanh khoan trén thi truong
tai chinh cé thé chiu thém st ép.

Saigon Ratings lua chon kich ban co sé lam dinh hudng tham chiéu cho nam
2027. Theo t6 chic nay, dé€ duy tri da tang truéng va tang sirc chéng chiu cula
hé thong, can ti€p tuc 6n dinh kinh té vi mé, diéu hanh chinh sach tién té linh
hoat, kiém soat lam phat, ty gid va bdo dam thanh khodn cho hé théng ngan
hang.

Dong thaoi, viéc phat trién déng bd thi truong trai phi€u va ching khodén sé gilp
doanh nghiép da dang hdéa nguon von trung va dai han, gidm su phu thubéc qua
I&n vao tin dung ngan hang.

Doi véi cac t6 chirc tin dung, trong tdm la tang cudng von tu cd, cai thién chat
lugng tai san, quan tri chi phi von va kiém soét rai ro thanh khoan. Vi doanh
nghiép phat hanh trai phiéu, yéu cau dat ra la nang cao nang luc quan tri dong
tién, kiém soat don bay tai chinh va minh bach théng tin.

Trong b6i canh nhu cau von cla nén kinh té tiép tuc gia tang, trién vong thi
truong tai chinh Viét Nam nam 2027 sé phu thudc dadng ké vao kha nang can
d6i ngudn von, quan tri nghia vu ng va nang cao chat lugng tin dung. Phat trién
da dang cac kénh huy dong vén, dong thai tdng cudng minh bach va quan tri
rdi ro, sé la nén tdng dé dong von dugc phan b6 hiéu quad va ho trg tang trudéng
kinh té bén ving.
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