QUYET PINH 40/2026/QP-TTG

Tiéu chi phan loai doanh nghiép dé co cau lai von Nha nudc

Mirae Asset Securities (Vietnam) JSC

Nguyén Viét Sang sang.nv@miraeasset.com.vn

/
MIRAE ASScT

Securities

PLEASE SEE ANALYST CERTIFICATIONS AND IMPORTANT DISCLOSURES & DISCLAIMERS IN APPENDIX 1 AT THE END OF REPORT.



mailto:sang.nv@miraeasset.com.vn

Tong quan thong tin van ban

* Quyét dinh 40/2026/QD-TTg ngay 05/08/2026 quy dinh tiéu chi phan loai doanh nghiép dé thuc hién co cdu lai vén Nha nudc tai doanh
nghiép nha nudc va doanh nghiép c6 von Nha nudc. Bay la co s& dé xay dung ké hoach gilr nguyén, tang von, gidm von hoac thoai von

Nha nudc trong giai doan 2026-2030.

BA KHUNG SO HOU NHA NUGC QUAN TRONG - TY LE SO HO'U NHA NUGC

m Nhém I 100%

Nang lugng; lvong thuc; khodng san chién lugc; héa chat co
ban; ha tang di liéu va ha tang sé quéc gia; mot sé [inh vuc an
ninh, quéc phong

Nha nudc duy tri kiém soat tuyét déi

UE Nhom >50% d&n <65%

Pau méi xang dau thi phan >30%; mot sé ha tang vién théng
dac biét; tham do khoang san

Nha nudc van chi phdi nhung cé du dia gidm ty 1€ sé hiru

Ngudn: Céng ty Chirng khoan Mirae Asset téng hgp

[ Nhom >65%

Ngan hang; hang khong; cang hang khéng; mét sé cang bién;
khai khoang I6n; co khi; phan bén; cap thoat nuéc

Nha nudc giir quyén chi phéi cao nhwng c6 thé huy déng thém vén xa hoi

Ngoai tiéu chi Tay truong hop

Cac nganh khéng thuéc linh vure Nha nudc can tiép tuc nam gidr

C6 thé chuyén giao vén, tai co cau hoac thoai vén
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Nhirng diém can dac biét lvuy

NOI DUNG

THONG PIEP CHINH

Khung ké hoach 5 nam

Doanh nghiép da nganh

CTG la truong hop dac
biét

Ké hoach 2026-2030

Bd Tai chinh téng hgp

QD40 thiét lap khung ty 1€ s& hiru Nha nudéc theo tirng nganh, lam co s& xay dung ké hoach co cau von
5 nam. Viéc doanh nghiép dang cao/thap hon khung chua déng nghia giao dich tang hodc thodi vén
sé dién ra ngay.

Doanh nghiép hoat déng nhiéu linh vuc dugc phan loai theo nganh ¢6 ty trong san lugng hoac doanh
thu I1&n nhat trong 3 nam lién ti€p. Vi vay can xac dinh nganh kinh doanh chinh truéc khi 4p dung ty Ié
s& hiru tuong Ung.

QD40 dé cap riéng VietinBank, yéu cau NHNN chi dao xay dung phuong an nang ty 1é von Nha nudc tir
khodng 64,46% |&n tdi thi€u 65%. Hinh thirc thuc hién cu thé van can chd phuong an dugc phé duyét.

Cac co quan dai dién chd sé& hiru phai xay dung k& hoach co cdu vén cu thé cho tirng doanh nghiép,
qua do lam ré ty 1é Nha nudc du kién nam gilr, phuong thirc tang/gidm von va 16 trinh thuc hién.

B& Tai chinh sé& tong hgp ké hoach co cdu von giai doan 2026-2030 va bao cdo Thi tudng trong Q4/20

26. Day la diém dang chu y ti€p theo dé thi trudng xac dinh rd doanh nghiép nao thuc sy tang s& hitru,
thoai von hoac huy dong thém von.
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Panh gia tac dong d6i véi thi truong chirng khoan

* Quyét dinh 40 tao ra mét khung s& htru Nha nudc rd rang hon, qua d6 mdé dudng cho mot chu ky tai cau tric von DNNN giai doan 2026-2030.
Tuy nhién, tadc dong dén tirng c6 phi€u hoan toan khac nhau: c6 doanh nghiép cé thé dugc tang ty 1é vén Nha nudc, trong khi doanh nghiép
khac lai c6 du dia giam s& hitu va tang free-float.

TAC PONG

Minh bach héa chién lugc von Nha nuéc

Gia tang hoat dong thoai von

Tang von tai doanh nghiép chién lugc

Phat hanh cho NPT chién luoc

Tang ngudn cung cd phiéu khi thoai vén

Giam free-float néu Nha nuéc tang s& hiru

Tién d6 thuc hién

DPANH GIA

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Ngan han bat loi

DIEN GIAI

Nha dau tu dé xac dinh nganh nao Nha nudc tiép tuc ndm gitr va nganh nao cé kha
nang co cau/thoai von

Cé thé tang free-float, thanh khodn va thu hat NBT t6 chirc/chién lugc

HO trg nang luc tai chinh, ddc biét tai ngan hang va mét sé nganh thiét yéu

Nhirng doanh nghiép dang cé s& hiru Nha nudc vugt mirc toi thi€u cé thém du dia
huy déng vén

Khéi lugng c6 phan 1&n dugc ban co thé tao ap luc cung

Cé6 thé han ché lugng c6 phi€u giao dich va room danh cho nha dau tu khac

Dinh gia tai san, dat dai, thu tuc phé duyét c6 thé khién ké hoach kéo dai
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Cac nhém nganh, cd phiéu c6 kha nang huéng loi

NGAN HANG - PHAN BON — HOA CHAT

MUC PO

CAU CHUYEN Qb40

TAC PONG TIEM NANG

CTG Ngén hang
VCB Ngan hang
BID Ngan hang
DPM Phan bén

DDV Phan bén - héa chat

Ngubdn: Céng ty Chirng khoan Mirae Asset téng hop

TICH cuC

Trung binh

Trung binh

Cao

Trung binh

Nha nuéc hién nam khodng 64,46%, thap hon ngudng 65%.
Dac biét, QP40 néu riéng VietinBank, yéu cau xay dung
phuong an nang ty 1& vén Nha nudc 1én t6i thi€u 65%.

Ty |& s& hiru Nha nudc hién cao hon dang ké murc téi thi€u
65%, nén khong c6 yéu cau phai tang thém ty I1é Nha nudc.

Tuong tu VCB, s& hitu Nha nudc hién cao hon dang ké mrc
san 65% theo QD40.

Petrovietnam hién nam khodng 59,59%, trong khi nganh san
xuat, kinh doanh phan bén thuéc nhém yéu cau Nha nudc/
DNNN nam >65%.

Vinachem s& hiru quanh 64%, kha sat mirc 65%. Tuy nhién
can xac dinh nganh chinh ctia DDV theo tiéu chi doanh thu/s
an lugng trudc khi 4p dung khung s& hiru.

Tac dong truc ti€p va rd nhat nhdm ngan hang. C6 thé thic
day phuong an tang vén/ca cau s& hitu, ho trg cdi thién CAR
va nang lyc tang trudng tin dung.

Tao du dia huy dong thém von hodc phat hanh cho NDT
chién lugc ma Nha nudc van duy tri quyén chi phéi >65%. Tac
dong thuan lgi nhung gian tiép.

C6 thém khodng dém phap ly cho cac phuong an tang von/
phat hanh thém, ho trg cai thién nang luc von dai han.

Dang chd y nhat nhém phan bén. Cé kha nang ty |1é s& hiru
cla Petrovietnam dugc xem xét diéu chinh trong ké hoach
€O cdu vén 2026-2030. Tuy nhién muirc chac chan van thap
hon CTG vi QP40 khdng néu dich danh DPM.

C6 kha nang diéu chinh ty 1é s& hitu Ién >65% néu DDV dugc
phan loai chu yéu vao nganh phan bén. Can chd ké hoach
chinh thirc.
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Cac nhém nganh, cd phiéu c6 kha nang huéng loi

HANG KHONG - NANG LUONG - XANG DAU - CANG BIEN

MUC O
TicH cyc

CAU CHUYEN Qb40

TAC PONG TIEM NANG

ACV

HVN

BSR

GAS

POW

PLX

PHP

Ha tang hang khéng

Van tai hang khong

Loc héa dau - nang
luvong

Khi LNG

bién - nang lvong

Xang dau

Cang bién

Ngudn: Céng ty Chirng khoan Mirae Asset téng hgp

Trung binh

Trung binh

Trung binh

Trung binh

Nha nudc ndm khodng 95,4%, cao hon rat nhiéu murc t6i thiéu
65% danh cho Iinh vyc cang hang khoéng.

Nha nudc dang gilt ty 1é chi phoi rat cao, trong khi QD40 yéu
cau Iinh vuc van chuyén hang khéng duy tri >65%.

Petrovietnam nam khodng 92,13%. DU “nang lugng” nam trong
nhom 100%, quy dinh nay khdong déng nghta BSR bat budc phai
nang s& hiru vé 100% do can xét co ché ap dung doi véi doanh
nghiép da c6 phan hda.

Petrovietnam dang s& h{ru ty |é rat cao, khoadng 95,76%. GAS
thudc chubi ndng lugng chién lugc nhung hién chua c6 phuong
an chinh thirc thay déi s& hiru do QP40.

Petrovietnam nam khodng 79,94%; k& hoach hién tai van duy tri
ty 18 nay. Chua c6 can c&r cho thdy QP40 khién Petrovietnam
phai nang POW Ién 100%.

Nha nudc hién ndm khoadng 75,87%; trong khi doanh nghiép
dau moi xang dau dap (ng tiéu chi thi phan cda QD40 thudc
khung >50% dén <65%.

VIMC dang s& hitu ty 1é rat cao tai PHP; QD40 quy dinh cac bén
cang thudc cdng bién dac biét phai duy tri von Nha nuéc/DNNN
>65%.

C6 du dia I&6n dé huy déng vén xa hoi hodc giam mot phan ty &
Nha nudc trong tuong lai ma van gilr quyén chi phéi. Khéng cé
nghia phai gidm xudng 65%.

Tao nén tang thuan lgi dé ti€p tuc tai cau trdc va huy déng thém
v8n ma Nha nuéc van duy tri quyén kiém soat hdng hang khéng
quoc gia.

Cau chuyén thuc té dang chd y hon la tai co cau s& hiru va cai
thién free-float. Néu dugc trién khai, thanh khodn va kha nang
thu hat NPT t8 chirc cé thé cai thién.

Cha yéu cling ¢ vai tro kiém soat dai han cda Petrovietnam.
Chua xuat hién catalyst tang/giam ty I& s& hitu ré rang nén tac
dong truc tiép hién thap.

Chu yéu la watchlist chinh sach. Cé thé dugc ra soat trong ké
hoach co cdu von 2026-2030 nhung chua tao catalyst s& hitu rd
rang & hién tai.

Cau chuyén cg cdu sd hiru ndi bat nhat theo hudng giam ty I&
Nha nudc. Co thé tang free-float, thanh khoan va thu hat NBT
chién lugc. Can chd k& hoach thodi von cu thé.

NéEu PHP thudc dang pham vi ap dung, VIMC c6 thé c6 du dia

gidm phan vén vugt mirc can thiét, gitip tang free-float va thanh
khoan.
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Bao cdo nay dugc cong bé bdi Cong ty C6 phan Chirng khoan Mirae Asset (Viét Nam) (MAS), cong ty ching khoan dugc phép thuc hién moi gidi chirng
khodan tai nudc Cong hoa xa héi chi nghia Viét Nam va la thanh vién clia S& giao dich chirng khoan Viét Nam. Théng tin va y kién trong bao cdo nay da
dugc téng hgp mot cach thién chi va tir cdc ngudn dugc cho la dang tin cdy, nhung nhirng théng tin d6 chua dugc xac minh mot cach doc 1ap va MAS
khéng cam doan, dai dién hoac bdo dam, ré rang hay ngu y, vé tinh cong bang, chinh xac, day dd hoac tinh diing dan cltia thdng tin va y kién trong bao
cdo nay hoac cla bat ky ban dich nao tir ti€ng Anh sang tiéng Viét. Trong trudng hgp ban dich ti€éng Anh cia bao cdo dugc chuan bi bang tiéng Viét, ban
g6c clia bao cdo bang ti€ng Viét c6 thé da dugc cung cdp cho nha dau tu trudce khi thuc hién bao cao nay.

Da6i tuong du kién clia bdo cdo nay la cac nha dau tu té chirc chuyén nghiép, c6 kién thirc co ban vé méi trudng kinh doanh dia phuong, cac thong |é
chung, luat va nguyén tac ké toan va khong c6 déi twugng nao nhan hoac s&r dung bao cdo nay vi pham bat ky luat va quy dinh nao hoac quy dinh cia MAS
va cac bén lién két, chi nhanh doi vé&i cac yéu cau dang ky hodc cap phép & bat ky khu vurc tai phdn nao sé nhan dugc hodc sir dung bat ky thong tin nao tur
day.

B4o cdo nay chi danh cho muc dich théng tin chung, khéng phai va sé khong dugc hiéu |a moét 1oi dé nghi hodc mét 151 mdi chao dé thuc hién béat cr giao
dich chirng khoan hoac cong cu tai chinh nao khac. Bdo cdo nay khong phai la 16i khuyén dau tu cho bat ky d6i twgng nao va doi tugng dé sé khong duoc
coi la khach hang ciia MAS khi nhan dugc bao cdo nay. Bao cao nay khéng tinh dén cac muc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh hoadc nhu cau cu thé cla cac
khach hang ca nhan. Khéng dugc dua vao bao cdo nay dé thuc hién quyét dinh doc 1ap. Théng tin va y kién cé trong bao cdo nay co gia tri ké tir ngay
c6ng bo va co thé thay déi ma khéng can thong bao trudce. Gia va gia tri clia cac khodn dau tu dugc dé cap trong bao cdo nay va thu nhap tir cac khoan
dau tu d6 co thé gidm gid hodc tang gia, va cac nha dau tu c6 thé phai chiu thua 16 cho cac khodn dau tu. Hiéu suat trong qua khr khdng phai la huéng
dan cho hiéu suat trong tuong lai. Lgi nhuan trong tuong lai khéng dugc dam bao va cé thé xay ra mat von ban dau. MAS, cac chi nhanh va giam déc, can
b6 nhan vién va dai dién cdia ho khdng chiu bat ky trach nhiém phap ly nao ddi véi bat ky tén that nao phat sinh tir viéc s&r dung bao cao nay.

MAS c6 thé da dua ra cac bao cdo khac khdong nhat quan va dua ra két luan khac vai cac y kién dugc trinh bay trong bao cdo nay. Cac bao cdo cé thé phan
anh cac gia dinh, quan diém va phuong phap phan tich khac nhau clia cadc nha phan tich. MAS cé thé dua ra cac quyét dinh dau tu khéng phu hgp vai cac
y ki€n va quan diém duogc trinh bay trong bado cdo nghién clru nay. MAS, cac chi nhanh va gidm d6c, can bé, nhan vién va dai dién c6 thé mua hodc ban
bat ky chirng khoan vao bat ky Iiic nao va cé thé thuc hién mua hodc ban, hoac dé nghi mua hoac ban bat ky chirng khoan nao nhu vay hodc cac céng cu
tai chinh khac tuy tirng thdi diém trén thi trudng hodc theo cach khac, trong tirng trudng hgp, véi tu cach 1a bén ty doanh hoac moi gidi. MAS va cac chi
nhanh cé thé da cé, hoadc cé thé tham gia vao cac méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty dé cung cdp cac dich vu ngan hang dau tu, tao lap thi trudng
hoac cac dich vu tai chinh khac dugc cho phép theo luat va quy dinh hién hanh.

Khong mét phan nao clia bao cdo nay co thé dugc sao chép hodc soan thao lai theo bat ky cach thirc hoac hinh thirc nao hoac dugc phan phai lai hoac
xudt ban, toan b6 hoac mot phan, ma khéng c6 su déng y trudc bang van ban ciia MAS.
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