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Thi truong vén: Mat xich chién lugc trong hanh
trinh nang tam nén kinh té
07:04 13/06/2026

Khi quy m6 nén kinh té Viét Nam lan dau vugt moc 500 ty USD trong nam 2025,
bai todn tang trudng cling budc sang moét giai doan hoan toan mdéi. Bay khong
con la cau chuyén ciia mot nén kinh té dang mé réng san xuat véi nhu cau vén
ngan han nhu trudc, ma la yéu cau huy dong nhirng dong von quy moé I6n, dai
han va én dinh dé phuc vu ha tang, céng nghé cao, chuyén déi s, nang lugng
tadi tao va cac muc tiéu phat trién bén ving.

Tin dung ngédn hang khéng thé tiép tuc “ganh” toan bd nhu cau vén

Theo nhiéu t6é chirc quéc té, tng nhu cau von dau tu cda Viét Nam trong giai
doan téi cé thé 1én tGi hang tram ty USD. Diéu nay khi€én mo hinh tang trudng
phu thudc chd yéu vao tin dung ngan hang dan boc [6 nhitng gidi han ro rét.

Trong nhiéu nam qua, hé théng ngan hang gan nhu déng vai tro trung tam
trong viéc cung Ung vén cho nén kinh té. Mo6i chu ky tang trudng déu gan véi su
m& rong tin dung. Khi doanh nghiép can von sdn xuat, ngan hang cho vay. Khi
bat dong san tang néng, dong tin dung ti€p tuc dugc bom manh. Sau cac giai
doan suy giam hay khing hoadng, ngan hang cling la khu vuc dugc ky vong hé
trg phuc hoi kinh té.

Tuy nhién, khi nén kinh té ngay cang I6n va cau tric dau tu thay doéi, ap luc doi
véi hé théng ngan hang cling tang |én dang k&. Cac chuan muc an toan von
ngay cang khat khe hon, trong khi yéu cau ki€m soat rai ro, chat lugng tai san
va can doi thanh khodn khién kha nang ma rong tin dung khong con dé dang
nhu trudc.
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Thi trudng von dugc ky vong tré thanh déng luc dan von dai han cho
nén kinh té Viét Nam

Pang chd y, cdu trdc ngudn vén clia hé théng ngan hang hién van chid yéu la
ngan han, trong khi nhu cau cia nén kinh té dang nghiéng manh sang von
trung va dai han. Nhirng du an ha tang quy mo 16n, chuyén déi nang lugng hay
c6ng nghé cao thuong can thai gian thu hoi von kéo dai hang chuc nam. Pay la
loai nhu cau ma tin dung ngan hang kho c6 thé dap ang bén virng néu phai
“ganh” qua lau.

Céc chuyén gia cho rang, su phu thudc qué I6n vao ngan hang khéng chi lam
tang ap luc cho hé thong tai chinh ma con khién rdi ro tap trung vao moét khu
vuc duy nhat. Khi thi truong bién déng, cac cl s6c vé thanh khodn, i suat hoac
no xau co thé lan roéng nhanh hon.

Vi vay, yéu cau xay dung mot cdu tric dan vén da dang hon dang trd nén céap
thiét. Trong dé, thi truong vén khong con dugc nhin nhu mét kénh bé sung, ma
dang dan tré thanh cdu phan chién lugc clia nén kinh té.

TU “san choi dau co” dén nén tang dan vén dai han

Sau hon hai thap nién phéat trién, thi truong chiing khoén Viét Nam da c6 budc
ma rong dang k& vé quy mé. Tur vai doanh nghiép niém yét dau tién véi thanh
khodn han ché, thi truong hién da tré thanh noi quy tu nhiéu tap doan I6n cla
nén kinh té.



Quy mo6 von hda thi truong hién tuong duong khoang 78% GDP va Viét Nam
dang dat muc tiéu nang Ién miac 120% GDP trong vai nam téi. Tuy nhién, trong
thoi gian dai, thi trudng vén van chua phat huy day da vai tro la kénh huy dong
von trung va dai han cho nén kinh té.

DP6i vGi nhiéu doanh nghiép, ngan hang van la lya chon uu tién khi can vén.
Trong khi dé, khoéng it nha dau tu cd nhan van xem ching khoan nhu mot “san
chai luét séng” hon la nai tich Ily tai san dai han.

Céc chuyén gia nhan dinh, dé thi truong von thuc su tréd thanh nén tdng dan
vén hiéu qua, diéu quan trong nhat khéng chi nam & thanh khoan hay quy mo
von hda, ma la chat lugng thi truong.

Nh{rng yéu té nhu minh bach thong tin, chudn quan tri doanh nghiép, bao vé
nha dau tu va tinh 6n dinh cda chinh sach sé quyét dinh kha nang thu hat cac
dong von 16n, dac biét la von qudc té dai han.

Viéc FTSE Russell nang hang Viét Nam I&én nhédm thi trudng maéi néi thi cap
dugc xem la budc ti€n quan trong doi véi thi trudng tai chinh trong nuéc. Theo
danh gia cta nhiéu té chirc quoc té, viéc nang hang khéng chi mang y nghia ky
thuat ma con phan anh su thay déi trong cach thi truong tai chinh toan cau nhin
nhan Viét Nam.

Céc chuyén gia du bdo qua trinh nang hang c6 thé gidp Viét Nam thu hat thém
hang ty USD von dau tu quoéc té trong nhitng nam téi. Tuy nhién, diéu ma céac
dong von toan cau tim kiém khéng don thuan la toc do tang trudng, ma con la
muc dé minh bach va kha nang bdo vé quyén Igi nha dau tu.

Nam 2025 cling danh dau budc chuyén dang chu y cla thj truong ching khoan
khi dong tién trong nudc ngay cang déng vai tro cht dao. DU khéi ngoai lién tuc
ban rong manh, thi truong van duy tri da tang tich cuc nho luc d& tir nha dau tu
noi.

Su phat trién cla tang 16p trung luu, cong nghé giao dich va mdc dd phé cap
cla cac san pham tai chinh dang gilp dong tién trong nudc tré thanh dong luc
I6n hon cho thi trudng.

Tuy nhién, blc tranh thi trudng van con nhiéu diém chua déng déu. Dong tién
chu yéu tap trung & nhém von héa 16n, trong khi nhiéu c6 phi€u vira va nho
chua thu hat dugc su quan tam tuong xiing. Diéu nay cho thay thi trudng ching
khoan Viét Nam du mé rong nhanh nhung van can thém thoi gian dé truéng
thanh toan dién hon.



Bén canh c6 phiéu, thj truong trai phiéu doanh nghiép cling dang dan phuc hoi
sau giai doan bién ddng manh 2022-2023. Quy md phat hanh va thanh khoan
déu cdi thién trd lai, cho thay niém tin thi trudng dang dugc clng c6.

DU vay, hé théng ngan hang van déng vai tro trung tdm trong hoat déng cda thi
truong trai phiéu, tir phat hanh, phan phéi dén mua ban va ho trg thanh khoan.
DPiéu nay phan anh thuc té rang cau tric tai chinh Viét Nam van chua thuc su
thoat khoi su phu thudc 16n vao khu vuc ngan hang.

Theo céc chuyén gia, diéu Viét Nam can trong giai doan téi khong chi la mot thi
truong von 16n hon, ma la mot hé sinh thai von da dang hon véi sy tham gia
manh mé cla cac quy huu tri, quy bao hiém, quy dau tu dai han va cac dinh
ché& quan ly tai san chuyén nghiép.

Song song vGi do la yéu cau cai thién quan tri doanh nghiép, ndng chuén cong
bo thong tin va tang cudng tinh minh bach theo thong Ié quoc té.

Nhiéu quy dinh m&i dang dugc xay dung nham nang cao chat luong quan tri
cOng ty niém yét, bao vé c6 déng va thic day cong boé thong tin song ngilr trén
thi truong chidng khoan.

GiGi chuyén moén cho rang, nhirng thay déi nay c6 thé chua tao hiéu (ng ngay
lap tlc doi véi thanh khoan thi truong, nhung sé la nén tdng quan trong dé hinh
thanh mot cau tric tai chinh can bang va bén viing hon trong dai han.

Trong béi cdnh nhu cau von cho tang truéng ngay cang I6n, thi trudng von dang
dan tré thanh phép th quan trong déi véi nang luc chuyén déi cta nén kinh té
Viét Nam. Khi ngan hang khong con c6 thé “ganh” toan b6 ap luc von, vai tro
cua thi truong chiing khoan, trai phi€u doanh nghiép va cac dinh ché dau tu dai
han sé ngay cang tré nén quan trong hon trong cau tric tang trudng mdi.
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