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Source: Collected by BIDV Securities Joint Stock Company

Tạo mội trường đầu tư
an toàn, minh bạch…

Bộ và các Cơ quan ngang Bộ

Cung cấp dịch vụ, hỗ trợ việc 
giao dịch chứng khoán
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Source: Collected by BIDV Securities Joint Stock Company

Phái sinh TPDN TPCP
Cổ phiếu 
niêm yết

UPCOM

Thanh toán 
(CS)

Đăng ký 
(DR)

Lưu ký (DR)

KRX CCP

T + 1/ T+0 ?T + 2

Thành viên bù trừ
?

Duy nhất 1 SID

Cải thiện thanh khoản,
Phát triển sản phẩm và dịch vụ mới

Đồng bộ thông tin NĐT,
tài khoản giao dịch và chứng khoán

Tích hợp trực tuyến với
hệ thống của UBCK và các SGD

Sản phẩm mới: Bán khống cổ phiếu, cho phép bán chứng khoán chờ về, hợp đồng quyền chọn cổ phiếu…

KLGD: 14 lần
GTGD: 4 lần

GTGD: 26%

(1997 – 2003) (2014 – 2015) (2014) (2017)

KLGD & GTGD: 
tăng trong ngắn hạn
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Nguồn: Tổng hợp, BSC Research

704 Công ty niêm yết

Quá trình “tạo hàng hóa”: niêm yết, chuyển sàn, IPO

Khối ngoại 
tìm kiếm 

cơ hội
đầu tư

311 Công ty

Nghị định 245 sửa đổi NĐ 155 -> Rút ngắn thời gian niêm yết + IPO:

Từ 90 -> 30 ngày

393 Công ty

Số liệu tính đến hết năm 2024 theo công bố của Hose, Hnx

UPCOM
Cổ phần hóa, thoái vốn

Doanh nghiệp Nhà nước

Nguồn 
“hàng hóa”
tiềm năng

888 Công ty ĐKGD

- Chính phủ ban hành Nghị định 245/2025/NĐ-CP ngày 11/09/2025 sửa đổi Nghị định 155/NĐ-CP ngày 31/12/2020 tháo gỡ nhiều điểm vướng mắc quan trọng cho TTCK Việt 
Nam. Đối với hoạt động IPO và niêm yết, Nghị định 245 đã rút ngắn thời gian xử lý còn 30 ngày (thay vì 90 ngày như trước đây) – điều này được kỳ vọng gia tăng “hàng hóa”, 
thanh khoản và bảo vệ nhà đầu tư khi các doanh nghiệp có ý định IPO và niêm yết trên các SGDCK nhằm nắm bắt thời cơ trong bối cảnh TTCK diễn biến thuận lợi.

- Trong năm 2025 hoạt động IPO & niêm yết đã có tín hiệu tích cực trở lại: ngày 13/05/2025 cổ phiếu VPL đã chính thức giao dịch trên Hose, đáng chú ý hơn, kể từ 2H2025 
TTCK đón nhận những thông tin tích cực khi 03 CTCK lớn (Techcombank Securities, VPBankS, VPS) lần lượt lên kế hoạch IPO & niêm yết chỉ trong vài tháng sau những hành 
động quyết liệt nhằm cải cách thị trường của cơ quan quản lý nhằm hướng đến mục tiêu nâng hạng thị trường mới nổi chấp thuận bởi FTSE Russell trong 2025.
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Chuyển từ UpCOM sang HOSE

Chuyển từ HNX sang HOSE

Niêm yết mới HOSE

Hoạt động chuyển sàn từ Upcom sang Hose, Hnx từ 2000 - 2024

Chuyển từ UpCOM sang 
HNX
Niêm yết mới HNX

- Hoạt động chuyển sàn sang HOSE tăng mạnh từ 2018 với nhiều yếu tố: (1) Doanh nghiệp tận dụng để huy động vốn trong bối cảnh thị trường sôi động; (2) Kỳ vọng nâng 
hạng sau khi Việt Nam được FTSE Russell đưa vào danh sách theo dõi để xem xét nâng hạng và (3) Làn sóng Nhà đầu tư nước ngoài mua ròng mạnh mẽ trên thị trường.

- Nhóm ngành chuyển sàn và niêm yết mới nhiều nhất trên HOSE và HNX: (1) Xây dựng và vật liệu; (2) Bất động sản và (3) Hàng & Dịch vụ Công nghiệp.

- Doanh nghiệp vốn Nhà nước ít có xu hướng chuyển sàn, chủ yếu là niêm yết thẳng lên HNX và HOSE (đỉnh điểm là giai đoạn 2006 – 2009), tuy nhiên về số lượng, Doanh 
nghiệp tư nhân vẫn chiếm đa số

Ghi chú: Các DN chuyển sàn năm 2021 không tính các DN chuyển sàn do nghẽn lệnh
Nguồn: HOSE, VSD, BSC tổng hợp Nguồn: HNX, VSD, BSC tổng hợp

Sở hữu Nhà nước

>50% 17 9 5 12 6 8 1 0 2 7 2 3 1 4 2 2 2 2 3

<50% 5 4 8 2 3 6 49 21 24 33 67 21 9 4 5 12 17 25 34 9 19 14 6 3 7

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

HNX 9 81 29 58 95 113 29 14 11 13 30 15 21 10 11 10 9 6 4 2

UpCOM-> 9 4 1 2 4 2 5 3 3 2 5 3 4 2

Sở hữu Nhà nước

>50% 1 23 2 5 16 7 4 3 4 1 10 5 5 2 2 3 1 1 1 1

<50% 6 41 24 41 73 82 19 9 7 9 18 9 15 8 8 7 8 5 3 1

4.8

6.6

15

7

15

6

4.5

Lãi suất tái cấp vốn

96

322

105

80

474

205

HNX-Index

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

HOSE 5 5 10 2 4 6 74 32 32 52 81 30 14 4 9 19 19 31 35 13 20 17 8 5 10

HNX-> 3 4 2 4 2 1 1 1 1 6 4 4 3 6 3

UpCOM-> 5 1 2 2 10 5 5 5 6 4 7

207

927

316

984

1,498

1,007

1,267

VNINDEX
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Nhận xét: 

- Số mã niêm yết mới HOSE tăng mạnh trong 02 giai đoạn:

+ 2006-2010: Thị trường tăng trưởng mạnh gia nhập WTO. DN 
niêm yết trước khi bỏ ưu đãi thuế. Năm 2010 số công ty niêm 
yết mới tăng mạnh chủ yếu là doanh nghiệp vốn hóa nhỏ 
trong bối cảnh thị trường bước vào giai đoạn trầm lắng.

+ 2017-2018: Thị trường lập đỉnh mới với sự bùng nổ của hoạt 
động niêm yết các doanh nghiệp tư nhân lớn, đồng thời lần 
đầu tiên dòng tiền nước ngoài tham gia mạnh mẽ trên TTCK.

- Số mã hủy niêm yết HOSE tăng mạnh giai đoạn:

+ 2009: Thay đổi điều kiện duy trì niêm yết trên Hose

+ 2023: Thắt chặt quản lý giám sát sau các sự vụ việc vi phạm 
nghiệm trọng trên TTCK

74

35

81

194

41

207

927

316

984

1,498

1,007

1,267

VNINDEX

26

Nguồn: HNX, HOSE, Bloomberg, FiinProX, BSC tổng hợp

95

-37

66

44

-62

28

-93

Mua bán ròng cá nhân (nghìn tỷ VND)

Mua bán ròng NĐTNN (nghìn tỷ VND)

4.8

6.6

15

7

15

6

4.5

Lãi suất tái cấp vốn

Niêm yết mới

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

HOSE 5 5 10 2 4 6 74 32 32 52 81 30 14 4 9 19 19 31 35 13 20 17 8 5 10

HNX 0 0 0 0 0 9 81 29 58 95 113 29 14 11 13 30 15 21 10 11 10 9 6 4 2

Tổng 5 5 10 2 4 15 155 61 90 147 194 59 28 15 22 49 34 52 45 24 30 26 14 9 12

Hủy niêm yết

HOSE 0 0 0 26 2 4 7 11 5 17 6 7 6 8 6 5 10 13 11

HNX 3 4 2 6 3 3 11 30 25 18 16 13 18 20 24 17 10 18 18

Tổng 3 4 2 32 5 7 18 41 30 35 22 20 24 28 30 22 20 31 29

Số lượng công ty trên các sàn từ 2000-2024

HOSE HNX UPCOM

TB niêm yết
+120 DN/năm
(2005-2010)

TB niêm yết
+13 DN/năm
(2011-2018)

TB -8 DN/năm
(2019-2024)

400

700

1,600

Nguồn: HSX, HNX, VSDC, BSC tổng hợp
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2024 2025

11/03

19/06

Thúc đẩy hợp tác quốc tế để (1) chuẩn 

hóa sản phẩm, (2) cải thiện thanh 

khoản và(3) thúc đẩy hội nhập thị 

trường. Một số nội dung quan trọng

Trình UBCKNN cơ chế 
sandbox triển khai mô 
hình kết nối giao dịch 
giữa HĐTL (HNX) và HĐTL 
FTSE Vietnam 30 (SGX)

Hợp tác phát triển chỉ số 
với FTSE Russell: mở rộng 
sản phẩm và hỗ trợ
nâng hạng

05/05 16/06

TT03/2025 v/v mở tài 

khoản FII có hiệu lực

Go-live KRX, VSDC vận hành STP

Lần đầu tiên công bố lộ trình hành động 

với các mốc thời gian cụ thể hướng đến 

đáp ứng các tiêu chuẩn nâng hạng

18/09

Ban hành TT68

v/v giải pháp

Non-pre-funding

29/11

Thông qua sửa đổi 

Luật Chứng khoán

Nguồn: Tổng hợp, FTSE, BSC Research

1

2

26/04

Ban hành Thông tư 18

sửa đổi các Thông tư 

119, 96 và 68

17/07

Công bố lộ trình triển 

khai CCP vào năm 2027

31/08

TT25/2025 sửa đổi 

Thông tư 17/2024 

quy định v/v mở và 

sử dụng tài khoản 

thanh toán

12-14/09

Ban hành 02 văn bản có ý nghĩa 

quan trọng để phát triển TTCK

(1) Nghị định 245/2025/NĐ-CP 

ngày 11/09/2025 thi hành một 

số điều của Luật Chứng khoán

(2) Quyết định 2014/QĐ-TTg 

ngày 12/09/2025 v/v phê duyệt 

Đề án Nâng hạng TTCK Việt Nam

Chính phủ

15/09

Ký kết

MOU hợp tác phát 

triển chỉ số

Thông báo nâng hạng 

TTCK Việt Nam

07/10

20302025

Mục tiêu đạt

tiêu chuẩn Advanced 

Emerging của FTSE và 

Emerging market của MSCI

Nhiệm vụ chính

Triển khai CCP vào 2027 

1

2

Ổn định, phát triển
thị trường ngoại hối

3

Giải quyết vấn đề tỷ lệ 
sở hữu nước ngoài

Triển khai hàng hóa 
& sản phẩm mới

4

a. Chứng khoán/Trái phiếu xanh

b. Sản phẩm phái sinh mới

c. Cho phép vay, cho vay chứng 
khoán, bán khống có kiểm soát, 
giao dịch chứng khoán chờ về, 

giao dịch trong ngày
(2026-2028)

5
Nâng cấp năng lực hệ 

thống giao dịch, 
thanh toán

07/04/2026:

Rà soát giữa kỳ

21/09/2026:

Ngày hiệu lực dự kiến

1

2

Nhận xét:

- FTSE Russell chính thức xác nhận nâng hạng Việt Nam từ Frontier lên
Secondary Emerging là một sự ghi nhận xứng đáng cho những nỗ
lực cải cách của cơ quan quản lý Việt Nam trong tiến trình nâng
hạng TTCK trong suốt thời gian qua.

- Đây là thông báo tích cực về tiến trình nâng hạng của TTCK Việt 
Nam mặc dù thông báo chi tiết lộ trình chuyển chi tiết sẽ cần thời 
gian để FTSE đánh giá và công bố dự kiến vào thời điểm T03/2026 –
sau khi cơ quan quản lý Việt Nam giải quyết được vấn đề về khả năng 
tiếp cận của các công ty môi giới toàn cầu (global brokers).

- Ngày 11/11/2025, FTSE đã công bố tài liệu FAQ (v1.0) bao gồm một số nội dung quan trọng bao gồm:
(1) Số chặng chuyển đổi; (2) Danh sách chứng khoán đủ điều kiện lọt các rổ chỉ số theo phân loại FTSE,
(3) Tỷ trọng dự kiến của quốc gia trong từng bộ chỉ số và (4) Những lưu ý khác (link FAQ FTSE)

https://www.lseg.com/content/dam/ftse-russell/en_us/documents/policy-documents/ftse-faq-document-vietnam-reclassification.pdf?zarsrc=31&utm_source=zalo&utm_medium=zalo&utm_campaign=zalo&gidzl=eUzyDcAV4nUWyNqrROCQ4g7rV3Lqqq8IlgigOoI9GqNc-teq9TaS5hpxSpHoZ4aNw_KkCpdxG5yLQvyL5G
https://www.lseg.com/content/dam/ftse-russell/en_us/documents/policy-documents/ftse-faq-document-vietnam-reclassification.pdf?zarsrc=31&utm_source=zalo&utm_medium=zalo&utm_campaign=zalo&gidzl=eUzyDcAV4nUWyNqrROCQ4g7rV3Lqqq8IlgigOoI9GqNc-teq9TaS5hpxSpHoZ4aNw_KkCpdxG5yLQvyL5G
https://www.lseg.com/content/dam/ftse-russell/en_us/documents/policy-documents/ftse-faq-document-vietnam-reclassification.pdf?zarsrc=31&utm_source=zalo&utm_medium=zalo&utm_campaign=zalo&gidzl=eUzyDcAV4nUWyNqrROCQ4g7rV3Lqqq8IlgigOoI9GqNc-teq9TaS5hpxSpHoZ4aNw_KkCpdxG5yLQvyL5G
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Lưu ý: Quỹ đầu tư trên thế giới có thể sử dụng bộ chỉ số khác do các tổ chức ngoài FTSE 

cung cấp hoặc theo tiêu chí riêng để đầu tư, do đó quy mô đầu tư thực tế sẽ có thể lớn hơn

7,395 

26,589 

20,164 

17,630 

20,985 

29,266 

16,002 

24,509 

18,234 

23,895 

25,280 

18,613 

16,716 

18,152 

24,346 

44,029 

4,194 

6,613 

5,768 

7,769 

5,621 

7,282 

8,711 

 3,000

 5,000

 7,000

 9,000

 -

 10,000

 20,000

 30,000

 40,000

 50,000

Thanh Khoản (lhs - tỷ VND/phiên)

Vốn hóa (rhs - Nghìn tỷ VND)

Passive funds: 0.5 – 1.0 tỷ USD

(Active funds dự kiến gấp 5 lần Passive funds) 5 -> 6 tỷ USD

Quy mô dòng vốn ngoại dự kiến Thanh khoản TTCK Việt Nam từ 2020 – 9M2025

Năm 2024 theo nhận định của Ngân hàng thế giới (WB) nếu TTCK Việt Nam nâng hạng thành công có thể thu hút nguồn vốn mới lên đến 25 tỷ USD. Mặt khác, GTGD 

tại thị trường Ả-rập-Xê-út tăng trên 20 lần tại thời điểm trước khi nâng hạng lên thị trường mới nổi và sau khi được nâng hạng GTGD còn cao hơn.

Tuy nhiên, TTCK còn động lực trăng trưởng hay không còn phụ thuộc vào bối cảnh từng giai đoạn (CSTT, CSTK, tăng trưởng EPS…) và các cải cách từng quốc gia thực 

hiện -> Thanh khoản TTCK Việt Nam được kỳ vọng sẽ đạt trung bình 1.3-2.1 tỷ USD/phiên (giai đoạn 2026-2030) nếu kế hoạch nâng hạng đến 2030 thành công. 

Nguồn: Bloomberg, FTSE, BSC Research

Bắt đầu quá trình 

chuyển đổi FTSE

Chấp thuận nâng hạng 

mới nổi sơ cấp

FTSE thông báo kết quả

rà soát giữa kỳ

(Interim Review)

03/2026

09/202610/2025

03-06/2027

2026-2030

Hoàn tất quá trình chuyển 

đổi theo lộ trình FTSE

(Dự kiến)

Xem xét chấp thuận

nâng hạng mới nổi bậc cao

Mục tiêu Đề án nâng hạng TTCK Việt Nam

Nguồn: FIinpro, BSC Research

Nguồn: Tổng hợp, FTSE, BSC Research



Hoạt động IPO và các thương vụ đáng chú ý
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Nguồn: Deloitte, BSC tổng hợp

Giá trị vốn hóa các thương vụ IPO (triệu USD)

Các thương vụ IPO nổi bật

Giá trị IPO tại thời điểm thực hiện

- Indonesia và Thái Lan là 02 quốc gia ghi nhận các công ty IPO có vốn hóa trung bình cao 
nhất cũng như số lượng các thương vụ IPO trung bình ở top đầu trong khu vực ASEAN:
+ Indonesia: Trong gần 10 năm với tổng 473 thương vụ IPO, giá trị vốn hóa trung bình các 
công ty IPO ~ 253 triệu USD/công ty, giai đoạn 2021 – 2023 đánh dấu sự gia nhập của các 
công ty lớn IPO trên thị trường với sự xuất hiện của: Bukalapak, Mitratel, Goto…
+ Thái Lan: là quốc gia có số tiền IPO trung bình huy động cao nhất trong khu vực với 2.49 
tỷ USD trong giai đoạn từ 2016 –2025. Tổng số tiền IPO huy động được của các công ty tại 
quốc gia này cũng ghi nhận con số lớn nhất trong giai đoạn trên với 24.98 tỷ USD ~ cao hơn 
53% so với quốc gia xếp thứ 2 là Indonesia.
- IPO tại việt Nam chỉ thực sự sôi động trong giai đoạn 2017-2018 với các thương vụ IPO 
của doanh nghiệp tư nhân uy tín (mã chứng khoán): TCB, VHM, VRE, VPB, HDB, và Doanh 
nghiệp Nhà nước quy mô lớn tham gia như: BSR, ACV, HVN, VGT, POW, GVR…
- Nhận định của Deloitte: việc FTSE Russell nâng hạng thành công lên "thị trường mới nổi
thứ cấp" có thể mở ra cơ hội thu hút dòng vốn lên tới 6 tỷ USD, thúc đẩy chiều sâu thị
trường và nhu cầu IPO trong tương lai. Tính đến ngày 14/11/2025 Việt Nam ghi nhận 
thương vụ IPO lớn từ CTCK Techcombank và VPBank với tổng giá trị IPO đạt ~ 1 tỷ USD.

Singapore Thailand Malaysia Indonesia Philippines Vietnam Tổng

2016 3,228       4,497      942          4,348         3,911          1,704      18,630    

2017 6,219       13,537   3,939      3,249         2,470          3,830      33,244    

2018 2,168       5,355      683          5,998         763              31,103    46,070    

2019 3,176       12,685   1,954      5,071         1,337          939          25,162    

2020 2,835       17,590   2,900      2,484         3,045          285          29,139    

2021 2,388       14,509   2,072      23,130      7,108          1,653      50,860    

2022 629           14,061   2,549      37,001      1,299          537          56,076    

2023 199           4,971      2,996      33,177      287              37            41,667    

2024 275           2,962      6,620      1,956         972              135          12,920    

1H2025 30             109         4,036      3,463         60                -           7,698       

Tổng 21,147     90,276   28,691    119,877    21,252        40,223    321,466  

Tỷ trọng 6.6% 28.1% 8.9% 37.3% 6.6% 12.5% 100%

MKC TB 2,115       9,028      2,869      11,988      2,125          4,022      

MKC/SL IPO 191 274 97 253 531 219

1.57 tỷ USD 

1.1 tỷ USD 

0.92 tỷ USD 

1.35 tỷ USD 

1.52 tỷ USD 

1.3 tỷ USD 

1.1 tỷ USD 

2.48 tỷ USD 

0.7 tỷ USD 

0.58 tỷ USD 

1.0 tỷ USD 

0.71 tỷ USD 

0.97 tỷ USD 

0.73 tỷ USD 

0.61 tỷ USD 

1.57 tỷ USD 

0.87 tỷ USD 

2.3 tỷ USD 

0.53 tỷ USD 

Nguồn: Deloitte, Bloomberg, BSC tổng hợp
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Loại hình 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Phát hành riêng lẻ 2 -   10 39 9 26 973 5,081 1,949 6,254 13,312 22,055 21,178 12,839 16,664 21,614 28,753 33,705 52,555 63,447 26,929 43,744 25,482 64,849 44,151 41,754 

Họa động IPO -   -   -   -   -   -   -   32,963 6,910 957 3,516 2,459 68 611 7,504 6,092 11,363 32,375 73,549 671 231 3,245 1,368 153 900 35,672 

Quyền mua CP cho 
CĐHH

-   -   -   3 92 328 752 6,859 4,144 5,707 35,713 12,518 7,874 14,610 11,614 19,469 16,460 20,616 19,209 11,434 15,527 78,657 56,900 21,596 41,320 64,644 

Tổng 2 -   10 42 101 354 1,725 44,904 13,003 12,917 52,541 37,032 29,120 28,060 35,783 47,175 56,576 86,695 145,313 75,551 42,687 125,646 83,750 86,598 86,371 142,071 

2018 – năm kỷ lục của hoạt động huy động vốn Ngân hàng, BĐS và dịch vụ tài chính dẫn đầu “gọi” vốn 
Phát hành riêng lẻ IPO Quyền mua CP Tổng

Ngân hàng 142,597 50,846 95,072 288,514 

Bất động sản 96,940 53,594 78,742 229,276 

Dịch vụ tài chính 48,152 36,990 121,551 206,693 

Du lịch và Giải trí 67,862 6,924 28,469 103,255 

Thực phẩm và đồ uống 48,204 12,122 18,925 79,250 

Xây dựng và Vật liệu 32,204 3,118 34,757 70,079 

Hàng & Dịch vụ Công nghiệp 12,327 6,749 24,135 43,211 

Điện, nước & xăng dầu khí đốt 13,078 15,136 10,311 38,525 

Tài nguyên Cơ bản 14,773 2,275 16,472 33,520 

Viễn thông 29,478 -   124 29,602 

Hóa chất 3,384 11,160 7,532 22,077 

Bảo hiểm 12,184 4,731 4,489 21,405 

Dầu khí 5,131 10,156 3,721 19,008 

Y tế 5,378 1,151 6,418 12,947 

Hàng cá nhân & Gia dụng 6,185 2,592 4,078 12,855 

Ô tô và phụ tùng 3,920 91 4,878 8,889 

Truyền thông 3,572 681 2,122 6,375 

Bán lẻ 769 2,287 1,859 4,916 

Công nghệ thông tin 1,698 -   2,394 4,092 

Total 547,837 220,605 466,048 1,234,490 

44,904 

13,003 

52,541 
56,576 

86,695 

145,313 

75,551 

125,646 

83,750 
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IPO

Quyền mua CP cho Cổ đông hiện hữu

▪ Làn sóng IPO đầu tiên diễn ra vào năm 2007: trong bối cảnh TTCK ở trong xu hướng Uptrend đầu tiên với sự kiện Việt Nam chính thức gia nhập WTO, hoạt động huy động vốn thông qua 

quyền mua CP cho CĐHH và phát hành CP riêng lẻ (PHRL) cũng diễn ra nhưng quy mô gia tăng vào năm 2010 – đặc biệt là phương thức Quyền mua.

▪ Làn sóng IPO thứ 2 quay trở lại vào năm 2016 & đạt đỉnh trong giai đoạn 2018: thị trường được hỗ trợ bởi trong môi trường vĩ mô thuận lợi. Năm 2018, không chỉ là năm kỷ lục trong hoạt 

động IPO mà cũng là năm sôi động nhất trong việc huy động vốn thông qua TTCK đi kèm các thương vụ thoái vốn DNNN đặc biệt lớn.

▪ Giai đoạn 2019-2022: Luật Chứng khoán được sửa đổi trong đó điều kiện đối với hoạt động IPO/niêm yết được chỉnh sửa chặt chẽ hơn so với Luật cũ (yêu cầu về vốn điều lệ, lợi nhuận…) 

khiến xu hướng IPO/niêm yết sụt giảm -> Các doanh nghiệp tập trung vào hoạt động huy động vốn thông qua quyền mua và PHRL.  

▪ Làn sóng IPO/niêm yết thứ 03 đang quay trở lại: (i) cơ quan quản lý nỗ lực cải cách thị trường (sửa đổi Nghị định 155/2020/NĐ-CP rút ngắn thời gian IPO/niêm yết), (ii) triển vọng nâng hạng 

bởi FTSE, (iii) môi trường vĩ mô ưu tiên tăng trưởng - đang là “chất xúc tác” quan trọng thúc đẩy các doanh nghiệp đẩy mạnh IPO/tăng vốn.

Lịch sử các đợt tăng vốn, IPO trên TTCK Việt Nam từ 2000 - 2025

*Data cập nhật đến ngày 15/12/2025 bao gồm các DN trên HSX, HNX, UPCoM, OTC, Private. Đơn vị: tỷ VND

1 2 3
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Giá trị IPO phân theo loại hình doanh nghiệp và Sàn

Nhận xét:

- Kể từ 2000 - 2024 TTCK Việt Nam ghi nhận 02 làn sóng IPO diễn ra trong thời gian

(2007-2009) và (2017-2018) với sự tham gia mạnh mẽ của khối Doanh nghiệp Nhà nước (DNNN) và 

Doanh nghiệp tư nhân (DNTN). Nhóm Doanh nghiệp Nhà nước (DNNN) cũng tham gia tích cực trong cả 

02 làn sóng, tuy nhiên kể từ 2019 đến nay, nhóm DNNN hầu như vắng bóng trong hoạt động IPO. 

- Hoạt động IPO chủ yếu diễn ra trên các doanh nghiệp niêm yết/ĐKGD: Làn sóng IPO lần đầu tiên 

(2007-2009) có sự phân bố đồng đều ở hầu hết các nhóm ngành với vai trò chủ đạo ở nhóm DNNN, 

tuy nhiên bước sang làn sóng thứ 2 khối DNTN đóng góp các thương vụ lớn với giá trị IPO tập trung 

chủ yếu ở nhóm ngành: (1) Bất động sản và (2) Ngân hàng. Thị trường OTC+PRIVATE có hoạt động IPO 

nhưng quy mô không đáng kể. Năm 2007 ghi nhận thương vụ IPO đang chú ý của Công ty Tài chính

Dầu khí (PVFC), tuy nhiên sau đó PVFC hợp nhất cùng Western Bank để thành lập PVCombank vào

2013 và thực hiện hủy niêm yết PVFC. Đến nay PVCombank đang được ghi nhận ở thị trường OTC và

chưa có kế hoạch rõ ràng cho việc ĐKGD/niêm yết trong tương lai.

- Năm 2014 bắt đầu khởi đầu cho chu kỳ IPO thứ 2 với quy mô tăng mạnh so với năm 2013. Đỉnh 

điểm của làn sóng IPO này rơi vào năm 2017-2018 với tổng giá trị IPO được ghi nhận là 105,924 tỷ 

đồng, trong đó năm 2018 ghi nhận 73,549 tỷ đồng với quy mô tập trung ở nhóm Doanh nghiệp tư 

nhân (54,082 tỷ đồng) và Doanh nghiệp Nhà nước ghi nhận 19,467 tỷ đồng - con số cao kỷ lục thứ 2 

trong lịch sử của nhóm Doanh nghiệp Nhà nước kể từ là sóng IPO lần 1 (giai đoạn 2007 – 2009). 

- Làn sóng IPO thứ 3 đang diễn ra với nhiều yếu tố ủng hộ: (1) Chính sách thúc đẩy tăng trưởng kinh 

tế, (2) FTSE nâng hạng TTCK Việt Nam, (3) Cải cách toàn diện của cơ quan quản lý

Số lượng công ty IPO phân theo loại hình doanh nghiệp

Doanh nghiệp Nhà nước (DNNN) được định nghĩa có tỷ lệ sở hữu Nhà nước > 50%;

Doanh nghiệp tư nhân (DNTN) là trường hợp còn lại Nguồn: FiinPro, BSC Research

Loại hình Doanh nghiệp 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Tổng

Nhà nước -    -   27,005  1,374  806     2,802     2,383  37       363       5,315   1,985   4,352   621      19,467  -       -        -       -          -          -      -         66,509   

Tư nhân -    -   5,958    5,535  151     713        76       31       248       2,189   4,108   7,010   31,754 54,082  671      231       3,245   1,368      153         900      35,672   154,096 

Tổng -    -   32,963  6,910  957     3,516     2,459  68       611       7,504   6,092   11,363 32,375 73,549  671      231       3,245   1,368      153         900      35,672   220,605 

Sàn 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Tổng

HSX+ HNX+Upcom -    -   28,294  6,897  957     3,514     2,383  37       584       7,147   3,403   9,917   32,322 73,199  561      215       3,181   1,368      153         900      35,672   210,703 

OTC+PRIVATE -    -   4,669    13       -     1            76       31       27         357      2,689   1,446   53        350       109      16         64        0             -          -      -         9,902     

Tổng -    -   32,963  6,910  957     3,516     2,459  68       611       7,504   6,092   11,363 32,375 73,549  671      231       3,245   1,368      153         900      35,672   220,605 

Nguồn: FiinPro, BSC ResearchLưu ý: dữ liệu bao gồm thị trường OTC theo phân loại của Fiinpro & năm 2025 dữ liệu tính đến ngày 15/12/2025. Đơn vị: tỷ VND
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Hoạt động đấu giá cổ phần/quyền mua sôi động trong các làn sóng IPO, cổ phần hóa

Sàn 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Tổng
HOSE 34 81 78 29 18 32 11 7 16 45 50 55 32 40 22 15 7 9 1 2 6 590
HNX 31 54 59 31 19 30 11 9 25 53 90 47 47 39 34 16 11 9 3 3 11 632
Tổng 65 135 137 60 37 62 22 16 41 98 140 102 79 79 56 31 18 18 4 5 17 1,222 

Sàn 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Tổng

HOSE 2,702 4,527 36,618 7,364 568 3,628 672 194 826 7,140 4,452 16,938 122,962 17,391 2,002 6,917 1,651 939 3 1 971 238,465 

HNX 1,871 7,783 15,309 1,038 1,557 1,331 2,555 140 858 3,861 5,916 5,149 4,964 21,071 3,883 3,040 4,124 5,277 302 424 5,652 96,106 

Tổng 4,573 12,310 51,927 8,402 2,124 4,959 3,227 334 1,684 11,001 10,369 22,087 127,926 38,462 5,885 9,956 5,776 6,216 305 425 6,624 334,571 

Số đợt đấu giá thành công phân theo SGDCK từ 2005 - 2025 

Giá trị đấu giá thành công phân theo SGDCK từ 2005 - 2025 

Lưu ý: dữ liệu tính đến ngày 15/12/2025. Giá trị đấu giá bao gồm cả các đợt phát hành IPO của các Doanh nghiệp Nhà nước có hoạt động trong năm. Đơn vị: tỷ VND Nguồn: Hose, Hnx, BSC Research

Giá trị và số đợt đấu giá thành công từ 2005 - 2025- Hoạt động đấu giá trên TTCK Việt Nam ghi nhận tín hiệu tích cực trong 02 giai đoạn: 
Giai đoạn 1 từ 2006 – 2008 và Giai đoạn 2 khởi động từ 2014 và kéo dài đến 2018 
(trùng thời điểm các làn sóng IPO diễn ra trên TTCK Việt Nam).

- Hoạt động đấu giá phần lớn được các DNNN sử dụng ở 03 phương thức: (1) Chào 
bán cổ phần hóa (IPO); (2) Thoái vốn và (3) Chào bán theo giấy phép UBCKNN. Đấu 
giá bao gồm: (i) Đấu giá cổ phần doanh nghiệp hoặc (ii) đấu giá quyền mua, trong đó 
giá trị tập trung chủ yếu ở hoạt động đấu giá cổ phần.

- Giai đoạn 1 (2006 - 2008): số đợt đấu giá thành công cao đột biến vào 2006-2007. 
Đây cũng là giai đoạn ghi nhận làn sóng cổ phần hóa, thoái vốn, IPO của DNNN diễn ra 
mạnh mẽ (“tạo hàng hóa” trên TTCK) và cũng là thời điểm Luật Chứng khoán 2006 lần 
đầu tiên được ban hành – TTCK bước vào chu kỳ tăng giá lần đầu tiên trong lịch sử.

- Giai đoạn 2 (2014 - 2018): Năm 2014 bắt đầu ghi nhận hoạt động đấu giá sôi động 
trở lại với 98 phiên đấu giá thành công, đến 2015 số phiên đấu giá đạt mức kỷ lục ở 
140 phiên. Hoạt động đấu giá sôi động trở lại đến từ Quyết định 51/2014/QĐ-TTg của 
Thủ tướng về thoái vốn, bán cổ phần và đăng ký giao dịch, niêm yết trên TTCK của
DNNN. 2016 - 2018 ghi nhận số lượng phiên đấu giá giảm so với 2014 - 2015 nhưng giá 
trị đấu giá thành công lại ghi nhận ở mức cao đột biến với thương vụ thoái vốn lịch sử 
của Bộ Công Thương tại Sabeco cho ThaiBev với giá trị 109,972 tỷ VND. Nguồn: Hose, Hnx, BSC Research
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Jan/18

5,566 tỷ VND

4,177 tỷ VND

Jan/18

8,990 tỷ VND
Nov/17

11,286 tỷ VND

Dec/16

Nguồn: Tổng hợp, Hsx, Hnx, Fiinpro, BSC Research

Feb/18

1,311 tỷ VND

Dec/15

1,116 tỷ VND

Nov/14

1,093 tỷ VND

Sep/14

1,216 tỷ VND

Jan/18

6,996 tỷ VND

Oct/17

1,324 tỷ VND

Apr/18

30,753 tỷ VND

Apr/18

21,005 tỷ VND

Oct/17

16,798 tỷ VND

Mar/18

1,159 tỷ VND

Dec/17

6,810 tỷ VND

Jul/17

2.35,680 tỷ VND

Dec/16

3,867 tỷ VND

Apr/21

2,289 tỷ VND
2,136 tỷ VND

Aug/14

10,817 tỷ VND

Sep/25

12,712 tỷ VND

Nov/25

12,138 tỷ VND

Nov/25

1,579 tỷ VND

Dec/14

Apr/07

6,997 tỷ VND

May/07

4,393 tỷ VND 1,031 tỷ VND

Dec/07Oct/07

4,172 tỷ VND

Dec/07

10,516 tỷ VND

Jan/08

5,485 tỷ VND

Dec/08

1,086 tỷ VND

Dec/11

1,575 tỷ VND

Nov/10

1,890 tỷ VND

*Lưu ý: Sắp xếp theo thứ tự thời gian – ngày đấu giá thành công

Thương vụ lựa chọn có giá trị tối thiểu từ 1,000 tỷ VND trở lên

Doanh nghiệp Nhà nước Thoái vốn DNNN
1

2

2

3

Đẩy mạnh cổ phần hóa/thoái vốn

Làn sóng IPO/niêm yết/cổ phần hóa DNNN

109,972 tỷ VND

Dec/17

2007 - 2008
2016 - 2018

2,002 tỷ VND

Nov/18

Mar/18

7,366 tỷ VND

2,331 tỷ VND

Công ty TNHH BĐS
Cường Vũ
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Giá trị huy động
(tỷ USD)

Giá trị định giá tại 
IPO (tỷ USD)

Feb

1.2 0.17

Aug

2.3 0.25

Nov

3.6 0.71

May

13 1.35

Jun

6.5 0.92

Jan

1.4 0.27

Jan/08

Dec

Jan

2010 - 2016 201820172007 - 20092006 2019 - 2024

Sep/07

Nov/09

Nov/07

Aug/14 Nov

Oct

Jan

Apr

Mar/21

Jan/21

Mar/21

Nov/20

Apr/09

Dec/19

Dec

Jul

Nov

Jan/10

Mar/09

Dec/08

Jul/14

Dec/20
Apr/08

2nd

3rd

2
Làn sóng lần 3 ??

1

Nghị quyết về KTTNĐẩy mạnh cổ phần hóa

Làn sóng IPO/niêm yết/cổ phần hóa DNNN

1st

Nov/11

Jan/14

Jul/09

Jun/09

Sep/08

Jul

Dec

Dec/09

Jun/09

Apr

Aug/20

Feb/22

2024

Oct/16

Nguồn: Tổng hợp, BSC Research

Apr

Mar

Dec/16

Dec

Sep/07

May/12

May/19

Bùng nổ
IPO/Niêm yết 2025-2027

Apr/13

Nov/16

Jan



|18Các thương vụ tiềm năng, đáng chú ý trên TTCK Việt Nam trong thời gian tới

Tiêu dùng Tài chính

Công nghệ và dịch vụ IT

12.8 tỷ USD

4.7 tỷ USD

1.9 tỷ USD
Chăm sóc sức khỏe

800 triệu USD653 triệu USD

5 tỷ USD

1.7 tỷ USD

2.5 – 4 tỷ USD
5 tỷ USD

100 triệu USD 2 tỷ USD

1.45 tỷ USD

Nguồn: Dragon Capital, BSC tổng hợp

1 tỷ USD

Định giá 
doanh nghiệp

Truyền thông 

Upcom -> Hose
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0

200
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800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

-36.81%

-10.01%

-14.26%

-12.45%

-19.43%

-10.49%

TTCK Việt Nam đang trải qua chu kỳ tăng giá thứ 5 với nhiều yếu tố lịch sử hội tụ? 

2005 – 2006
+346.51%

Thời gian: 74 tuần
+4.66%/tuần

▪ P/E tại đáy: 26.37
▪ P/E tại đỉnh: 49.82

▪ P/B tại đáy: 3.35 
▪ P/B tại đỉnh: 13.56

▪ GTGD/phiên: 213 tỷ VND

Nguồn: CTCK BIDV (BSC) tổng hợp từ Bloomberg

1

T2/2009 – T10/2009
+165.01%

Thời gian: 34 tuần
+4.85%/tuần

▪ P/E tại đáy: 7.52
▪ P/E tại đỉnh: 20.91

▪ P/B tại đáy: 1.15
▪ P/B tại đỉnh: 3.05

▪ GTGD/phiên: 1,730 tỷ VND 

2

2016 – 2018
+130.77%

Thời gian: 110 tuần
+1.2%/tuần

▪ P/E tại đáy: 10.95
▪ P/E tại đỉnh: 24.51

▪ P/B tại đáy:1.59
▪ P/B tại đỉnh: 3.73

▪ GTGD/phiên: 3,804 tỷ VND 

3

2020 – 2022
+131.88%

Thời gian: 90 tuần
+1.46%/tuần

▪ P/E tại đáy: 10.95
▪ P/E tại đỉnh: 27.15

▪ P/B tại đáy: 1.56
▪ P/B tại đỉnh: 3.73

▪ GTGD/phiên: 15,272 tỷ VND

4

T4/2025 - Nay
+61.46%

Thời gian: 26 tuần
+2.33%/tuần

▪ P/E T4: 12.27
▪ P/E T10: 13.91

▪ P/B T4: 1.41
▪ P/B T10: 2.05

▪ GTGD/phiên: 36,814 tỷ VND 

5

???

1. Việt Nam mở cửa hướng đến gia nhập WTO (2007)

2. Tạo hành lang pháp lý (Luật chứng khoán 2006)

3. Lãi suất ở mức thấp, tín dụng bùng nổ

4. Dòng tiền chủ yếu từ NĐT trong nước

5. Tâm lý FOMO, đầu cơ mạnh

1. Phục hồi hậu khủng hoảng 2008

2. Chính sách phục hồi kinh tế

3. Môi trường lãi suất thấp

1. Làn sóng IPO/niêm yết, bán vốn/cổ 

phần hóa DNNN

2. Dòng tiền NĐT tổ chức, nước ngoài 

mạnh mẽ

3. Vĩ mô ổn định, vào Watch-list FTSE

1. Chu kỳ nới lỏng tiền tệ do đại dịch 

Covid-19 trên toàn thế giới

2. Chính sách tiền tệ + tài khóa trong 

nước ưu tiên mục tiêu tăng trưởng

3. Cải tiến công nghệ: eKYC, giao dịch 

online thuận tiện…

1. “Kỷ nguyên vươn mình” với “Bộ tứ trụ cột” đặt ra mục tiêu tăng trưởng 

02 chữ số từ 2026 trở đi

2. Chính sách tiền tệ ưu tiên mục tiêu tăng trưởng với các siêu dự án đầu tư 

cơ sở hạ tầng

3. Làn sóng IPO, niêm yết thứ 3 được kỳ vọng quay trở lại

4. Triển khai hệ thống giao dịch KRX, kế hoạch triển khai CCP vào 2027

5. Kỳ vọng nâng hạng bởi FTSE trong 2025 và mục tiêu đáp ứng tiêu chuẩn 

bậc cao của FTSE, MSCI vào giai đoạn 2030
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Bản báo cáo này của Công ty Cổ phần Chứng khoán BIDV (BSC), chỉ cung cấp những thông tin chung và phân tích về tình hình thị trường chứng khoán cũng như diễn biến của cổ phiếu NAB. Báo cáo này không
được xây dựng để cung cấp theo yêu cầu của bất kỳ tổ chức hay cá nhân riêng lẻ nào hoặc các quyết định mua bán, nắm giữ chứng khoán. Khách hàng chỉ nên sử dụng các thông tin, phân tích, bình luận của
Bản báo cáo như là nguồn tham khảo trước khi đưa ra những quyết định đầu tư cho riêng mình. Mọi thông tin, nhận định và dự báo và quan điểm trong báo cáo này được dựa trên những nguồn dữ liệu đáng
tin cậy. Tuy nhiên BSC không đảm bảo rằng các nguồn thông tin này là hoàn toàn chính xác và không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác của những thông tin được đề cập đến trong báo cáo
này, cũng như không chịu trách nhiệm về những thiệt hại đối với việc sử dụng toàn bộ hay một phần nội dung của bản báo cáo này. Mọi quan điểm cũng như nhận định được đề cập trong báo cáo này dựa trên
sự cân nhắc cẩn trọng, công minh và hợp lý nhất trong hiện tại. Tuy nhiên những quan điểm, nhận định này có thể thay đổi mà không cần báo trước. Bản báo cáo này có bản quyền và là tài sản của BSC. Mọi
hành vi sao chép, sửa đổi, in ấn mà không có sự đồng ý của BSC đều trái luật. Bất kỳ nội dung nào của tài liệu này cũng không được (i) sao chụp hay nhân bản ở bất kỳ hình thức hay phương thức nào hoặc (ii)
được cung cấp nếu không được sự chấp thuận của BSC.

© 2025 BIDV Securities Company, All rights reserved. Unauthorized access is prohibited. 

Tầng 8 & 9 Tòa nhà Thái Holdings
210 Trần Quang Khải, Hoàn Kiếm, Hà Nội
Tel: +84439352722
Fax: +84422200669

Thông tin liên hệ - Trung tâm Phân tích Nghiên cứu

Trần Thăng Long
Giám đốc Trung tâm Phân tích Nghiên cứu
Longtt@bsc.com.vn

Bùi Nguyên Khoa
PGĐ Trung tâm Phân tích Nghiên cứu
Vĩ mô – Thị trường
Khoabn@bsc.com.vn

Phan Quốc Bửu
PGĐ Trung tâm Phân tích Nghiên cứu
Ngành – Doanh nghiệp
Buupq@bsc.com.vn

Vũ Việt Anh
Chuyên viên phân tích
Anhvv@bsc.com.vn

Nhóm Vĩ mô – Thị trường

Trần Thanh Tùng
Chuyên viên phân tích
Tungtt1@bsc.com.vn

Phạm Thanh Thảo
Chuyên viên phân tích
Thaopt1@bsc.com.vn

Nguyễn Giang Anh
Chuyên viên phân tích
Anhng@bsc.com.vn

Lưu Diễm Ngọc
Chuyên viên phân tích
Ngocld@bsc.com.vn

Chi nhánh TP. Hồ Chí Minh

Bloomberg: RESP BSC ResearchV <GO>

Trung tâm Phân tích nghiên cứu
hn.ptnc@bsc.com.vn
(+84) 39352722 - Ext 108

Đối với Khách hàng tổ chức
hn.tvdt.khtc@bsc.com.vn
(024) 39264 659 

Đối với Khách hàng cá nhân
i-center@bsc.com.vn
(024) 39264 660

BSC Trụ sở chính

Tầng 4 & 9 Tòa nhà President Place
Số 93 Đường Nguyễn Du, Phường Bến Nghé, Quận 1, Thành phố Hồ Chí Minh
Tel: +84838218885
Fax: +84838218510

Khuyến cáo sử dụng

mailto:Longtt@bsc.com.vn
mailto:Khoabn@bsc.com.vn
mailto:Khoabn@bsc.com.vn
mailto:Anhvv@bsc.com.vn
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mailto:i-center@bsc.com.vn


PHỤ LỤC

|21



|22Một số nghiên cứu, báo cáo khác tham khảo

A. Báo cáo đánh giá của BSC Research liên quan đến chủ đề nâng hạng TTCK

1. Báo cáo nâng hạng TTCK Việt Nam (T03/2024): Link

2. Báo cáo về thực tế áp dụng “Day-trading” tại một số quốc gia châu Á (T06/2024): Link

3. Báo cáo đặc biệt về “Nâng cấp hạ tầng công nghệ TTCK Việt Nam” (T03/2025): Link

4. Báo cáo đặc biệt - “Việt Nam – Đường đến Emerging Market”: Kỳ 1 (T03/2025); Kỳ 2 (T06/2025); Kỳ 3 (T10/2025)

1. Biến động giá dầu trong các cuộc khủng hoảng (T03/2022): Link

2. Báo cáo Trung Quốc mở cửa (T12/2022): Link

3. Đầu tư công: Kỳ 1 (T12/2020); Kỳ 2 (T09/2021); Kỳ 3 (T02/2022); Kỳ 4 (T02/2023); Kỳ 5 (2024)

4. Hoạt động hút ròng Tín phiếu của NHNN và TTCK Việt Nam: Kỳ 1 (T09/2023) – Link; Kỳ 2 (T03/2024) – Link

5. Tác động của tỷ giá đến lợi nhuận của doanh nghiệp trong 1H2024: Link

6. Áp thuế chống bán phá giá thép mạ nhập khẩu từ Trung Quốc (T07/2024): Link

7. Tác động từ thuế đối ứng của Mỹ đến Việt Nam (T04/2025): Link

8. “Market Waves” (Kỳ 1): Các thương vụ IPO đáng chú ý trên TTCK Việt Nam (T12/2025): Link

B. Báo cáo đặc biệt của BSC Research liên quan đến các chủ đề đáng chú ý khác

C. Báo cáo nhóm Ngành, Doanh nghiệp

1. Báo cáo nhóm ngành 2025 – Kỷ nguyên vươn mình (T12/2024): Link; Cập nhật Q2/2025; 2H/2025; Q4/2025 

https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/8984406?key=39
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12760490?key=29
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12763784
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12763821/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12763821/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13935/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13935/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14421/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14421/
https://www.bsc.com.vn/bao-cao/9660-bsc_bien-dong-gia-dau-trong-cac-cuoc-khung-hoang_20220322/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/10559/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/2631800/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/2631800/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/9034/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/9034/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/3284764/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/3284764/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14156/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14156/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/11512/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12061/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12541/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12432/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13493/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/12762714
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13711/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13711/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13711/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/13711/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14000/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14000/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14000/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14556/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14556/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14556/
https://www.bsc.com.vn/Report/ReportFile/14556/


|23Quá trình hành động hiện thực hóa mục tiêu nâng hạng và lộ trình thực hiện CCP
2025

Hội thảo

“Từ thị trường Việt 

Nam đến phố Wall” – 

Cơ hội thu hút vốn đầu 

tư quốc tế

Thủ tướng

Buổi làm việc liên quan đến 

nâng hạng TTCK, thu hút 

nguồn lực, dòng vốn, kêu 

gọi, kết nối các nhà đầu tư 

tới Việt Nam

Công bố lộ trình

triển khai CCP vào năm 2027

21/07

14-15/07

17/07

18/07

Trao đổi về bộ chỉ số, 

định hướng nâng hạng

TTCK Việt Nam và thúc 

đẩy hợp tác lĩnh vực thị 

trường vốn, bao gồm một 

số nội dung: (1) Chứng 

chỉ lưu ký (DR); (2) xây 

dựng hệ thống đánh giá, 

chấm điểm ESG theo 

thông lệ quốc tế, (3) giao 

dịch xuyên biên giới…

Tổ chức Hội thảo

“Chứng chỉ lưu ký 

– Cơ hội và công cụ 

đầu tư mới cho 

nhà đầu tư chứng 

khoán Việt Nam”

Kế hoạch triển khai CCP do UBCKNN công bố

Nguồn: UBCKNN, Tổng hợp, BSC Research

2026 ->

28/08

Buổi làm việc 

liên quan đến 

nâng hạng TTCK

07/10

Công bố kết quả 

đánh giá phân loại 

thị trường

Công tác hoàn thiện 

khung pháp lý về CCP, 

trọng tâm ban hành 

Thông tư thay thế 

Thông tư số 89/2019 

(Kế hoạch Q4/2026 

hoàn thành)

Q3-Q4/25

Q1/26

Q4/26

Q1/27

Dự kiến chính thức 

triển khai CCP

Hoàn thiện việc 

thành lập công ty con 

chuyên trách CCP 

trực thuộc VSDC

03 nhóm nhiệm vụ chính; (1) Pháp lý, (2) công ty chuyên trách CCP, (3) chuẩn bị triển khai

1

2

3

Hoàn thành công tác triển khai CCP

trên TTCK cơ sở: 

(1) Cấp Giấy chứng nhận thành viên bù trừ;

(2) Đào tạo, tập huấn, kiểm thử, hệ thống

(3) Rà soát và chuẩn bị hạ tầng kỹ thuật

Nhóm nhiệm vụ 
triển khai CCP

Kế hoạch
triển khai CCP

31/08

Ban hành Thông tư 

25/2025 sửa đổi 

Thông tư 17/2024 

quy định v/v mở và 

sử dụng tài khoản 

thanh toán

12-14/09

Ban hành 02 văn bản có ý 

nghĩa quan trọng nhằm

phát triển TTCK Việt Nam

(1) Nghị định 245/2025/NĐ-

CP ngày 11/09/2025 thi 

hành một số điều của Luật 

Chứng khoán Việt Nam

(2) Quyết định 2014/QĐ-TTg 

ngày 12/09/2025 v/v

phê duyệt Đề án Nâng hạng 

TTCK Việt Nam

Chính phủ

Ban hành Quyết định 

3168/QĐ-BTC ngày 

12/09/2025 v/v Tái cấu 

trúc NĐT và phát triển 

ngành Quỹ ĐTCK

14-21/09

Italy

UK

Hội nghị

Xúc tiến, kết nối 

đầu tư

15/09

Ký kết

MOU hợp tác phát 

triển chỉ số

https://ssc.gov.vn/webcenter/portal/ubck/pages_r/l/chitit?dDocName=APPSSCGOVVN1620156871&dID=162430


|24Bảng đánh giá các điều kiện theo phân loại của FTSE đối với các quốc gia châu Á (T09/2025)

Nguồn: FTSE, BSC Research

https://www.lseg.com/content/dam/ftse-russell/en_us/documents/country-classification/asia-pacific-latest.pdf


|25Phân loại thị trường của FTSE tháng 10/2025 và nhận xét mới nhất về TTCK Việt Nam

Nguồn: FTSE, CTCK BIDV (BSC) tổng hợp



|26TTCK Việt Nam - 25 năm hình thành và phát triển

08/10/2025

2.5

28/08/2003
29/06/2006

+/- 15% 15h
Lệnh ATC

Lệnh thị trường

+/- 7% +/- 10%

+/- 3%

+/- 5%

PHIÊN GIAO DỊCH 

ĐẦU TIÊN

6 CTCK ĐẦU TIÊN

HoSTC khai trương 

hoạt động
HaSTC

28/07/2000

08/03/200527/07/2005

5 phiên

3 phiên+/- 2%

+/- 3%

FSC BSC

BVSC SSI

ACBS TLS

SAM

REE

2009

10/08/2017

Vận hành

TTCK Phái sinh

02/01/2003

26/11/1996

Thành lập 

UBCKNN

Luật chứng khoán 

hiệu lực từ ngày 

01/01/2007

Trái phiếu Chính 

Phủ đầu tiên niêm 

yết

11/07/1998

Thành lập

HoSTC

20/07/2000
04/08/2000 15/11/2000

Trái phiếu Doanh Nghiệp 

đầu tiên niêm yết

02/04/2001

Nhà đầu tư nước 

ngoài đầu tiên mua 

cổ phiếu khớp lệnh

02/01/2002

Áp dụng

T + 3

01/03/2002

TĂNG số phiên 

giao dịch

HoSTC tăng biên 

độ

01/08/2002

HaSTC hoạt động

HoSTC tăng biên 

độ

Thành lập trung tâm 

lưu ký Việt Nam

30/07/2007

Áp dụng khớp lệnh

liên tục

08/08/2007

Vận hành UPCoM

2011

Triển khai

giao dịch ký 

quỹ

2012

Vận hành chỉ số VN30,

kéo dài TGGD lên 14h15

07/2013

Kéo dài TGGD lên 15h, 

bổ sung lệnh ATC, 

lệnh thị trường

15/01/2013

Điều chỉnh biên độ 

01/07/2015

UPCoM điều chỉnh 

biên độ lên +/- 15%

09/2018

Vào watch list

26/11/2019

Thông qua Luật

chứng khoán sửa 

đổi

28/06/2019

Ra mắt chứng 

quyền có đảm bảo

11/12/2021
16/09/2022

Ban hành Nghị định 

65/2022/NĐCP về TPDN 

riêng lẻ

29/08/2022

Áp dụng chu kỳ 

thanh toán T+ 2.5

19/07/2023

Vận hành hệ 

thống TPDN 

riêng lẻ

18/09/2024

Thông tư số 

68/2024/TT-BTC gỡ 

nút thắt Pre-funding

29/11/2024

Thông qua Luật 

chứng khoán sửa đổi

05/05/2025

Hệ thống công nghệ 

mới KRX chính thức 

vận hành

HoSE HNX

24/06/2009

Nguồn: Tổng hợp,  BSC Research

Công bố chấp thuận nâng hạng 

TTCK Việt Nam từ “Cận biên” lên 

“Mới nổi thứ cấp”



|27Top 10 Doanh nghiệp vốn hóa lớn nhất trên TTCK Việt Nam kể từ 2000 – 30/06/2025
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Nguồn:  Tổng hợp, BSC Research
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Nguồn: Tổng hợp, BSC Research



|29Các mã niêm yết mới HNX từ 2005 - 2023
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Nguồn: Tổng hợp, BSC Research



|30Các mã hủy niêm yết HOSE từ 2009 - 2024

20092010201120122013201420152016
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Nguồn: Tổng hợp, BSC Research



|31Các mã hủy niêm yết HNX từ 2006 - 2024

2006200720082009201020112012201320142015
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Nguồn: Tổng hợp, BSC Research
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