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*Ddy 4 két quéd XEp hang Tin nhiém dai han T6 chuc phédt hanh. Xép hang nay thé hién dénh gié clia ching t6i vé mirc d tin nhigm cla
doanh nghiép voi vsi trd 1a TG chire phat hanh, vé khéng bao gém két qué xEp heng tin nhiém m@t cong cy ng' cy thé néo bao gbom tréi
phiéu c6 thé dugc phét hanh b&i doanh nghiép.

Thang diém x&p hang tin nhiérn cta FiinRatings dugc xdy dung va 8p dung cho céc doanh nghiép tei Viét Nam va khéng cé gid trj hogc y
nghia tuong duong vdi thang diém xép hang ciia bat ky t5 chifc xép hang tin nhiém néo khéc.

K&t qué xEp hang tin nhiém nay cd6 hiéu [ ké tir ngay céng bd cho dén khi chdng t6i 6 nhirng cép nhét &'[3n céng ba tiép theo.

Bén cdng bd duyc soan thdo béng cé tiéng Vigt va tiéng Anh. B4n céng b6 tiéng Anh chi mang tinh chét them khéo vé bén tiéng Viét sé
dugc vu tién p dung trong truding hop c6 bat ky sw khdng ddng nhét néo gia bén tiéng Viét va tiéng Anh
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Ha Ngi, ngay 04 thang 06 nam 2025

FiinRatings tran trong thang bao két qua X&ép hang Tin nhiém dai han Ta chire phat hanh lan d&u ddi vdi Cong ty Cé phan
Chizng khodn Ky thuong (“TCBS” hay “Céng ty”) & mutc didém ‘AA-’ vdi trién vong xEp hang ‘On dinh’.

Tém Tat K&t Qua Xép Hang Tin Nhiém

Tiéu chi Piém xEp hang

Mé&c x&p hang cd ban nganh Ngan hang a-
Méc x&p hang cd ban nganh Chirng khodn bbb
Céc yéu td digu chinh:
Vj thé kinh doanh +2
HG so'vén va khé nang sinh i +1
Vithé riiro 0
Kha ndng huy ddng vén va thanh khoédn 0
Piém Xép hang Tin nhiém don L& a
Tac dong tir bén ngoai (Ha trg tir Ngan hang me) +2
X&p hang Tin nhiém Ta chirc phat hanh AA-
Trién vong Xép hang On dinh

Co S& Cua Y Kién Xép Hang Tin Nhiém

Diém X&p hang Tin nhiém (‘XHTN’) T8 chitc phat hanh ctia TCBS & mitc ‘AA-’ véi trién vong xép hang ‘On dinh’ phan dnh y
ki€n cla FiinRatings v& viéc ho sd tin nhiém cda TCBS sé duy tri 8n dinh trong 12-24 thang tdi, nhd vao vai tro chién luge ¢6t
16i clia TCBS trong hé sinh thai ciia Ngan hang me Techcombank, bén canh thé manh ndi tai vé vi thé kinh doanh vitng chac,
cung ¢8 bdi ho so vén va kha nang sinh 1&i tt. Vi thé kinh doanh clia TCBS dugc danh gia “rat tét”, nhé vao thi phin vitng
manbh trong cac mang mai gidi, cho vay ky quy va ngén hang dau tu; su chid trong dau tu cong nghé cung vdi ddi ngii tanh dao
giau kinh nghiém. Co cdu vén va don bay ciia TCBS ciing ludn dugc duy tri & mire t&t hon trung binh nganh, vdi ty té ng
vay/VCSH thép, cling vdi kha nang sinh (& thudc nhém diu nganh. Hé th8ng quan tri rti ro clia Céng ty chat ché va higu qua,
clng vdi nang lwe ti€p can da dang ngudn huy dong cho phép Cong ty duy tri thanh khoan 8n dinh ké ca trong nhirng giai
doan thi trwdng khé khan va nhiéu bién dong.

FiinRatings cng thuc hién dénh gia vé tadc déng cGa khung phap ly clia Viét Nam ciing nhu nhirng rdi ro dac thi ddi voi
nganh dich vu tai chinh néi chung va linh vue dich vu chiing khodan néi riéng. Khi so sanh vdi cac ngén hang thuong mai,
ngudn thu cla céc cdng ty chirng khodn cé si da dang han, nhung phin ldn nhitng ngudn thu ndy chiu nhigu anh hudng tir
nhng bi€n déng cla thi trudng tai chinh. Ngoai vidc phai déi mat véi nhirng rui ro thi trudng, céc cdng ty chdng khoan cing
bi han ché& trong viéc tié€p can ngudn van da dang so vdi cdc ngan hang thuong mai. Mac du vay, trong tudng quan vdi cédc
linh vuc tai chinh khac nhu tai chinh tiéu dung, céc cong ty chirng khoan duge hudng Lgi tir viec xdy dung va hoan thién cla
khung phap ly ciing nhu sif giam sat chit ché tir Uy ban Ching khodn Nha nude (UBCKNN). Do dd, FiinRatings 4p dung miic
x&p hang co ban cho nganh dich vu ching khoan & Viét Nam & méc ‘bbb’ d& phan anh rdi ro dac thi nganh va tdc dong t&r
mai trwdng kinh doanh & Viét Nam ma cac cdng ty chirng khodn phai déi mat. Mic diém nay cling la murc cd sd ban dau
trong viéc danh gid x€p hang tin nhiém trudc khi diéu chinh cho céc yéu té vé nang lu'c ndi tai cia mat cong ty ching khoan
hoat dong tai Viét Nam.

FiinRatings danh gia TCBS c6 tam quan trong ¢8t 16i trong chién lwg'e hoat dong cia Ngan hang me Techcombank, dac
biét trong mang ngan hang dau tu' va quan ly tai san vdi ty (& s& hiru chi phdi bdi Techcombank & mite 94,07% tai cudi ndm
2024. TCBS khéng chi cung ¢ap dich vy chitng khoan truydn théng ma cdn phat trién cac san pham tai chinh sdng tao nhu
trai phiéu doanh nghiép va nén tang dau tu truc tuyén. Viéc tich hdp céc dich vu nay vao hé sinh thai clia Techcombank gilip
md rong tép khach hang va tang cudng su hién dién ctia Ngan hang trén thi trudng tai chinh. Dua trén cac théng tin bdo céo
tai chinh céng bd dai chung béi Techcombank va TCBS, FiinRatings nhan dinh TCBS cé sy déng gép vé Ldiich kinh t& quan
trong d&i vdi Techcombank, wéc tinh TCBS déng gép khoang 15%-20% t8ng doanh thu clia ca Tép doan me Techcombank.
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Trong lich sit hoat déng clia Cong ty, TCBS da ghi nhan sy hé trg khdng ngung tir Techcombank. V& mét nhan si cét 16i, Hai
ddng Quan tri (HDQT) clia TCBS bao gdm nhidu thanh vién c6 kinh nghiém va méi lién két chit ché véi Techcombank. Trong
cd céu nhan su HBQT, ba trén t8ng s& sdu thanh vién hdi ddng quan tri cia TCBS la cac nhén sy c8t 18] clia Techcombank.
Surhién dién clia cac thanh vién nay khéng chi dam bao su dong bé trong chién luge phat trién gitta TCBS va Techcombank
ma con tang cudng kha nang Kiém soét va gidm sét hoat ddng ctia TCBS, tir d6 nang cao hiéu qua quan tri va gidm thidu rui
ro. Vdi cd cau nhén su cling véi cac chi&n luge phét trién hién tai, ching t6i ki vong TCBS sé tiép tuc giiY virng méi lién k&t
nay d6i vdi tap doan. Ngoai ra, Techcombank ciing cho théy sy hd trg ldn d&i vdi TCBS trong giai doan thi truding khé khan
nhy ndm 2022 thong qua viéc tang ty 1 sd hitu [&n 94,2% tai TCBS (trude dé la 88,8%) tr viéc mua 105 tridu ¢d phigu chao
ban riéng L& clia TCBS vdi tdng gid tri gdn 10.242 ty dong. Viéc ting vén chll s& htu khéng chi dua TCBS trd thanh cong ty ¢
quy mo vén Ldn nhat thi trudng tai thai diém d6, ma dong thai cling bé sung ngudn van 1én thiic ddy md rong hoat déng cho
vay ki quy clia Cong ty, dam bao dugc céc ty 1€ an toan tal chinh trong giai doan khé khan.

Danh gia vé y&u t6 hd trg nay cla ching t6i cing xem xét d&n nang luc tin nhiém ctia Ngan hang me Techcombank. Trong [3n
cép nhat XHTN mdi nhat, FiinRatings d& céng bd viéc duy tri mic diém x&p hang tin nhiém d8i vdi T chire phat hanh
Techcombank & mrc “AA-“ vdi trién vong x€p hang ‘On dinh’. Dyia trén mic diém nay cung vdi tm quan trong ¢t L5i ctia
TCBS trong chién lirge hoat dong trung dai han ctia TCBS, chuing téi didu chinh ting 02 bac so vdi Diém x&p hang tin nhiém
dan & cita TCBS, bang vdi mic diém XHTN cta Ngan hang me Techcombank.

Vj thé kinh doanh cia TCBS duge danh gid & mirc ‘R4t t8t’ phan anh vi thé ciia TCBS ndm trong nhém céc céng ty dan
dau trong cdc mang mai gidi, cho vay ki quy va ngan hang dau tw & Viét Nam. FiinRatings ddnh gia tinh 8n dinh trong mé
hinh kinh doanh ctia TCBS s& dugc duy tri tt trong trung han nh& vao chién lugc dinh vi mé hinh kinh doanh khéc biét, gitp
tao dung lgi thé canh tranh, thiic dy tang trudng, va duy tri v th& din dau nganh clia Céng ty. Xét v& thi phin mai gidi, TCBS
chitng kién sif ting trwdng vugtt trdi vé thj phan, déc biét trong giai doan 2023-Q1/2025 khi viron L&n tir vi tri thit 8 vao cudi
nam 2022 [én vi tri top 3 trén san HOSE, déng thai gilt vitng vi tri th 2 trén san HNX tai cudi ndm 2024 va Q1/2025. Tai thoi
diém 31/03/2025, du n¢ cho vay ky quy clia TCBS ting trudng 18% =0 véi mifc cudi ndm 2024, dat 30,5 nghin ty dong va tiép
tuc dan dau thi phan cho vay ky quy. Ba tang trudng nay chi yéu nha chign lwoe kinh doanh khéc biét &lia TCBS o Véi céc
c6ng ty ching khodan truyén thdng théng qua viéc Cang ty khdng s dung'lue lugng nhan vién méi gidi ma thay vao dé dau tu
manh mé vao nang luc vé ¢6ng nghé va tai chinh (fintech), tap trung ti vu trai nghiém khach hang. Trong ndm 2024, TCBS
ti€p tuc nam gitr vi tri s& 1 v& thj phin tu'van phat hanh tréi phigu doanh nghiép, dat 46% téng gi4 trj phat hanh toan thi
trudng (khdng bao gdm trai phidu ngan hang). Mang ty doanh clia TCBS ghi nhan thu nhap thun ting 1,5 lan so védi nam
2023 |én tdi 2.789 ty dong, nhd tan dung dugc wu thé vé quy mé vén Ldn va nh& niém tin nha dau tu hoi phuc trong 2024,
Nhin chung, FiinRatings danh gia TCBS da hudng d&n xay dung mdt md hinh kinh doanh vdi da dang ngudn thu, giup Cong ty
duy tri sif 8n dinh va tang trudng ben virng. Trong trung va dai han, ching t8i ki vong TCBS sé tiép tuc duy tri 8n dinh vi thé
kinh doanh va md hinh doanh thu hién tai nh& vao ¢ thé thi phan, cac nén tang cdng nghé dan d3u thj trudng, cting vdi dbi
nga lanh dao - quan tri giau chuyén mén va sy hd trg manh mé t& Ngan hang me.

Chiing t5i cho réng ho so vén va kha ning sinh & la diém manh, déng gép 1én vao diém tin nhiém ciia TCBS khi so
sanh véi cac cong ty chirng khodn hang diu Viét Nam. Ca cdu v8n ctia TCBS duge déanh gid & mirc “Tdt” nhd vao quy mé
v8n ludn & mifc ddu nganh cing véi viéc duy tri mc don bay tai chinh tudng déi thdp so véi trung binh nganh. K& tir ndm
2021 dén nam 2023, ty 1§ Ng'vay/V8n chil s& hitu ca TCBS cé xu hudng gidm dan, tuy nhién tang nhe va dat 0,95 l3n trong
nam 2024 (2023: 0,8 [an). Ty 1& don by clia TCBS ciing tiong déi thap khi so vdi mic trung binh cOa Top 20 céng ty chimg
khodn ¢é quy mé v&n chii s& hiru L6n nhat trong ndm 2020-2024 {trung binh top 20 dat 1,5 l3n (2024) va 1,3 lan (2023)). TCBS
van ludn duy tri duge ty 1€ an toan tai chinh cao hon mic quy dinh, dat 381,4% tai cudi ndm 2024. Cang ty ¢6 ngudng ndi bd
quan ly ty I& an toan tai chinh & mite tdi thidu 1a 270%. Dya trén k& hoach ting vdn chil khodng 1.376 ty dong théng qua phat
hanh ¢ phiéu riéng & va k& hoach tang 5.000 ty dBng thdng qua phat hanh trai phidu trong 2025, ching tdi wdc tinh ty 1& don
bay tai chinh clia TCBS s& duy tri 8n dinh quanh ngudng 0,9-1,0 13n trong giai doan 2025-2026. Ngoai ra, chlng téi cingdy
béo Ty l& du' ng cho vay ky qui/vdn chil s& hitu ciia Cong ty sé tang nhe 1én 0,9-1,1 13n trong giai doan 2025-2026 théng qua
chién lugc tap trung ddy manh tang trudng dich vy cho vay ky quy. V&i mie dd don bay tuang di an toan trén quy mé vén
chd nhu hién tai, TCBS dugc ky vong sé van duy tri dugc b dém van va kha nang chéng chiu t3t trong cac digu kién thj
tredng khong thuén Lgi.
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V& kha nang sinh &1, TCBS 14 Cang ty cé mitc lgi nhuan trude thué cao nhat nganh dat 4,802 ty dong (tang 59% so véi ndm
trudc) trong 2024. Trong bai canh thi trudng nhigu bién ddng va thach thire trong giai doan 2020-2023, bién lgi nhuén cua
TCBS van lién tyc duy tri vi thé dAn d3u nganh. Cu thé, ty sudt sinh (& trén tai san (ROA) trung binh ctia TCBS trong giai doan
nay dat 15,9%, cao hon dédng k& so vdi mic trung vi 4,9% clia top 20 cdng ty chirng khodn. Twdng ty, ty sudt sinh L0i trén vén
chii s& hitu (ROE) trung binh clia TCBS trong cling giai doan dat 29,4%, cao hdn déng ké mifc trung vi 12,3% cla top 20 céng
ty ching khoan. Tinh dén cudi ndm 2024, ty 18 ROA va ROE clia TCBS dat [an lugt 7,9% va 15,4%, so vdi mibc 6,9% va 13,9%
vao cudi ndm 2023. Bén canh dé, hiéu qua van hanh clia TCBS ciing ndi bat so vdi nganh, thé hién qua ty L& chi phitrén thu
nhép (CIR) ludn duy tri & mde chi bing mét nita so véi nhém top 20 ¢ong ty chiing khoan, dao ddng trong khoang 20-30%, so
v8i mic 50-60% ctia trung binh top 20.

FiinRatings danh gia céng tac quan trj rii ro ("QTRR") tai TCBS dat tiéu chuin cao do: (i) dugc k& thira nén tang va
khung QTRR virng chic tir ngan hang me; (ii) viéc kiém soét rdi ro & ¢a ba tuyén phong thi dug'c tw dgng héa véi dit Lidu
dugc cdp nhat lién tuc trong phién giao dich. Bi€u nay gitp Céng ty duy tri duwgc kinh nghiém x& ly va phong ngira rui
ro thua 1 hiéu qua, dong th&i han ché rii ro tap trung trong hoat déng ty doanh va ngan hang déu tw.

Hé thdng quan trj rdi ro ctia TCBS duge tich hgp vdi quy chudn v& quén tri rdi ro cda Ngén hang me Techcombank va viéc
dinh huéng tap trung dau tw vao cong nghé da gilip tac dung mot nén tang virng chéc che céng téc quan trj rdi ro, hé trg
manh mé cho hd so'tin nhiém cta TCBS. Toan bd nguyén téc va hé théng QTRR ctia TCBS dam bao tuén thi theo quy dinh
clla co'guan quan ly tai Vit Nam va dong thai dugc 4p dung va phat trién theo céc tiéu chudn quéc té. TCBS d3 thiét Llap
mot hé thdng QTRR toan dién, phan dinh rd tréch nhiém va dam bao trién khai hidu qua méd hinh “Ba tuyén phong tha”.
Ngoai ra, trong tuyén phang thi thit hai, TCBS da thanh 1dp mét bd phan chuyén trach ve rii ro cong nghé théng tin (RIT),
dumg d3u 1a Uy ban CNTT ¢6 vai trd tham van cho Téng gidm déc vE céc van dé lién quan dén CNTT. C4u tric ndy dam bao
réng cdc rli ro v& cdng nghé thang tin dudc xdc dinh, ddnh gia va giam thidu mét cach hiéu qua, phit hgp vdi khung quan trj
rii ro chung clia Cong ty. Viéc tap trung vao n&n tang céng nghé théng tin nay cho phép TCBS trién khai cdc hé thdng quan ly

rili ro tién tisn, vi du nhu hé thdng ty ddng trong mang cho vay ky quy hoat dong thdng qua viéc gidm sat thdi gian thu’c va quy

trinh thanh'tdan/ban gidi chap tu dong, nang cao kha nang vng phé vdi bién ddng cla thi tridng.

Xét v& khdu vj rdi ro, TCBS nhém dén cédc nha diu tw cé kinh nghiém, déc biét 12 nhitng €4 nhan tré am hiéu céng nghé cling
vdi mirc thu nhép t6t va cdc khach hang t6 chirc c6 tai san quan ly (AUM) L&, cin tinh bao mat va sy 8n dinh cao. Didu nay
cho thdy kh8u vj rii ro cda TCBS ciing hudng dén vige digu chinh va ¢4 nhan héa theo tiing déi tirgng khach hang. Nhin
chung, ching tdi dénh gia TCBS c6 khau vi rti ro phl hgp vdi muc tiéu kinh doanh clia Gong ty, gitip hd trg cho su’ 6n dinh vé
hd so'tin dung ctia Congty.

Xét trén goc do v& kinh nghiém x( ly va phong nglra rdi ro thua 18, chung téi danh gia TCBS d3 va dang trién khai cong tac
quén ly rdi ro cht dong va c6 chién luge dau tuw than trong, gitp giam thiu viéc xay ra rdi ro thua 1. Véi khau vj rdi ro tép
trung vao céc khach hang c6 mic thu nhap t6t va hé théng ty ddng 100% khdng cé su can thiép clia con ngudi gitp x(t ly va
bén giai chap tu dong sau 3 ngdy, ty1& ng x3u trong hoat dong cho vay ky qu¥ ctia TCBS & mifc rat thap (0.04%), thap hon
nhig&u so vdi han mdc rdi ro @ mic than trong ctia cdng ty (1.5%). Lién quan dén giao dich tu' doanh, TCBS da duy tri chinh
sach va quy trinh chon lgc ma3 tréi phiéu than trong, cdc 16 trai phigu khi TCBS mudn dua vao ty doanh déu trai qua kiém
soéat va sang loc tiéu chudn cao, phu hgp chit ché vdi dinh hudng cia Ngan hang me Techcombank, do d6, chua ghi nhan
giam. gid trj danh muc. Tiéu chi lwa chon trai phiu clia TCBS cing rdt nghiém ngét, Céng ty khéng dinh hudng tw vdn va phan
phdi trdi phiéu clia cdc nha phat hanh c6 chat lugng tin dung thap, vi vay gidp gidm thidu dang k8 kha nang gap phai tn that
\én. DEi v&i mang ngén hang dau tu, TCBS chwa ghi nhan trudng hgp nha phat hanh trai phiéu cham hodc mét kha nang
thanh todn nhd vao dinh hudng cung cap dich vu cho nhiing nha phat hanh ¢6 chit lugng tin dung t&t, va déc bigt ludn tuén
thd quy trinh tu van bao anh phat hanh mét cédch nghiém ngat ti khau thdm dinh ban d3au cho t6i kiém soat céc sy kién sau
phat hanh trong sudt vong ddi cda trai phigu. D liéu vé lich sir tin dung clia khach hang vdi Techcombank, cung vdi hé
théng canh bao sém ctia TCBS déi vdi cic van dé thanh todn va cdng b thong tin clia khdch hang cho phép TCBS xéac dinh
cdc rdi ro tin dung tigm an trudc khi phét sinh.

D3Ei vai rii ro tép trung, & mang cho vay ki quy, danh muc cho vay ky quy clia TCBS tai cudi ndm 2024 cé sy’ tép trung vao cdc
ma cd phi€u v8n héa i6n va c6 tinh thanh khoan cao, v&i sy phan bd v nganh ngh& bao gbm 43,9% tir nganh ngan hang,
22,1% t0 linh virc bt ddng san, 10,6% tif nganh thy'c pham db udng, va phan con lai phan b8 vao cac nhém nganh khac. D&
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vdi danh myc tu doanh, Cang ty dinh hudng kinh doanh trai phiéu thl cap vdi khdch hang ca nhén va t6 chifc va than trong
vdi vigc ty doanh ¢8 phiéu va céc san pham phai sinh.

Dwa vao cac yéu td trén, FiinRatings nhan dinh réng Céng ty da xay dung va van hanh khung QTRR chit ché va viing chdc &
tdt ca cdc mang kinh doanh, vdi trong tam 1a ty dong hda dua trén diu tu manh mé vao cong nghé, cung vdi khau v rdiro
tuong déi than trong, va quy trinh sang loc khach hang nghiém ngat. Tai mét s6 thdi diém, mirc dé tap trung cao vao cac
khach hang 1dn c6 thé lam tang do nhay cam khi thi trudng cé sy bién déng, tuy nhién TCBS d4 thé hién kha néng chdng chiju
qua céc giai doan khing hoang cta thi trvdng. Céc ké hoach, quy trinh, va cich thife ti€p c&n chi dong clia TCBS trong cong
tac QTRR, viéc dua ra chién lwgc can thiép sdm va hé théng hb trg thanh khoan nha dau tu da gidp duy tri su 8n dinh tin
nhiém cho Cdng ty va ni®m tin cla nha dau tu. Chdng tdi danh gia cdc yéu t8 vé kinh nghiém xU ly va phong ngira rui ro thua
16 da dugc kiém chitng, sy phit hgp clia khdu vj rdi ro vdi muc tidu kinh deanh, va quy trinh kiém soét chét ché, than trong
trong nghiép vu cho vay ky quy, giao dich tu doanh va ngan hang diu tu, déu la nhizng yéu t8 hd trg giip TCBS duy tri dugc hd
sd tin dung lanh manh, trong diéu kién Céng ty ti€p tuc quan ly hiéu qué céc rdi ro tip trung vé nhém nganh va nhém khach
hang én, duy tr sy &ng phé cht dong d6i vai bign déng thi truding va bién dong clia cac nhém nay. Ngoai ra, quy chudn va.
QTRR va sur giam sat chit ché clia Ngan hang me trong cdc mang hoat déng clia TCBS ciing la yéu t8 hd trg'tich cue cho hd
sd tin nhiém ctia TCBS. Céc yéu 3 lién quan dén kha nang duy tri chinh sach cho vay chit ché, ty L& nd x&u cho vay ki quy,
mtre dd thu hep hodc md réng cho vay ki quy, dinh hudng m& rong tap khach hang, déc biét trong giai doan c6 nhigu bién
ddng thi trwdng; khé nang ti€p tuc quan ly ciing nhu viéc da dang héa hiéu qua danh muc ty doanh va tap khdach hang trong

méang ngan hang ddu tu; kha nang cai tién cdng nghé trong quy tinh QTRR ciing sé 1 nhiing yéu t& chung t6i s& theo dbi cho L
lan cap nhét xEp hang tin nhiém tdi d8i vdi Cong ty. C A
FiinRatings danh gia kha nang huy déng vén va thanh khoan ciia TCBS & muirc "Phi hop”, phan dnh néng lue trong viéc F |
ti€p can da dang ngudn huy déng cla Céng ty, gitup duy tri su &n dinh trong kinh doanh ngay ca trong nhirng giai doan Y .
khé khan. Bén canh d6, miic danh gia nay cng phan anh n3ng lue quan trj ngudn vén va thanh khoan chat ché, hé trd cing e _?I
cfl cho vi thé thanh khodn cho Céng ty. N

TCBS cho thay co c&u ngudn van twang dai 6n dinh va ciling twong dong vdi cac cdng ty chitng khodn Lén trong nganh nh& vao =E "

nén tang vén chil s& hitu L& (49,4% tdng ngudn v3n) va tép trung st dung ngudn v8n vay ngan han (45,3% tdng ngudn vén)
tai cudi nam 2024. Dai vdi ngudn v8n chil, TCBS da dugc Pai hoi ddng ¢d dong théng qua ké hoach phat hanh ¢ phiéu rigng
(& v&i t8ng gid tri 13 1.376 ty dBng trong nam 2025. D3i véi ngudn van vay, TCBS chil y&u st dung ngudn v8n vay tir céc té
chifc tin dung trong va ngoai nudc, ciing nhu ngudn vén huy dong tir phét hanh trai phiu nhung duy tri &ty trong nhoé hon
trong cd cdu vén. C4u triic huy déng clia TCBS tai cudi ndm 2024 bao gdm 47% vay trong nudc, 35% vay ngan hang nudc
ngoai, va 18% huy dong ti trai phidu. C&u trdc ndy du kién sé tiép tuc dugc TCBS duy tri trong thdi gian tdi, vdi ngudn vén tir
vay nudc ngoai van dugc Cong ty chu trong nhd vao tinh 8n dinh va chi phi v8n dang dugc t3i vu.

TCBS ghi ddu an ndi bat trong {inh virc huy ddng van quéc t&, dac biét la kha nang thu x8p thanh céng cac khoan vay hgp v8n
quy mb A tir cdc ngadn hang nudc ngoai — mét ndng e vugt tréi so véi mit bang chung cac céng ty ching khoan tai Viét
Nam. G&n day, TCBS da huy déng thanh céng khoan vay hgp von tin ¢chdp khong tai sdn bao dam vdi téng gid tri cam két (én
dén 230 trigu USD (twdng duong khoang 5.900 ty ddng). Tinh t& cudi ndm 2020 dén thang 3/2025, t8ng gia tri cac khodn vay
hop v8n tin chdp ma TCBS d3 tiép can dat 991 trigu USD (twong dudng 25.378 ty dong). Nhirng con s6 &n tudng nay phan
anh rd nang luc két ndi vdn qudc té va su'tin nhiém cao tif cac 18 chifc tai chinh toan cau danh cho TCBS.

BP3&i véi ngudn van vay ndi dia, TCBS da thigt lap m&i quan hé tin dung viing chic véi céc ngan hang trong nudc, qua dé duy tri
dudc én dinh ngudn vay tin chap dudce gia han dinh ky, dam bao thanh khoan linh hoat trong ngén han véi chi phi van t&i uu.
Dya trén nhitng ké hoach phat hanh vén va néng luc huy déng da dugc chitng minh, cung vdi ki vong vé viéc cac ngan hang
van sé ti€p tuc ting cudng gidi ngan cho cac cong ty chitng khoén dé thic ddy ting trudng tin dung trong 2025, ching toi
udce tinh TCBS sé chju mdc 3i sudt binh quan dao dong tir 6,7% -7,5%/ ndm trong giai doan 2025-2026. Bén canh dé, chiing
t6i nhén dinh ngudn v8n tir vén chl s& hitu va ldi nhuan git’ lai cta TCBS vén s& du d8 dam bao ~90% nhu cau s dung van
clia nghiép vu cho vay ky quy trong trung han. Nang tuc phat hanh trai phidu trong ngén dén trung han, ciing véi kha nang
duy tri duge ngudn v8n vay ngan hang trong nudc vahuy déng van qudc t& trong bdi canh mdi trudng i suat nhigu bién
ddng, sé la nhing yéu t& chiing t6i theo doi trong céc An cap nhat XHTN tdi.
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Bén canh nang luc huy déng vén t8t, TCBS da xay dung mot hé théng quan ly thanh khoan chit ché, gilip Congty duy tri vj
thé thanh khoan vitng chic ngay ca trong digu kién thi truding c6 nhidu bién déng. Hé thdng quén ly thanh khoan ctia TCBS
dudc x8y dung vdi céc cdng cu tw ddng hda va quy trinh kiém soét nghiém ngét, gilp ddm bao kha néng thanh khoan ludn
duy tri & mitc 6n dinh, ngay ca trong nhitng giai doan cang théng. TCBS d4 thiét i4p viéc kiém tra siic chiu dung (stress test)
hé théng quan ly thanh khoan va ngudn v8n cua vdi hai c8p d6 khac nhau, gdm cap d6 vira phéi va cdp dé céng thang toan
thj truwding. Hé thdng nay cho phép TCBS cap nhat hang ngay tinh trang thanh khoan va du bdo ddng tign trong vang 7-90

ngay tdi, dong thdi theo dbi cac nghta vu tai chinh sdp dén. TCBS bat budc tuan thil va duy tri mét lwgng tién mat cd sin dam
bao nghia vu tai chinh it nhat 7 ngay nhu hé théng quy dinh, va dém bao s du tién nay dugc duy tri tir 7 ngay trudc ngay phéat
sinh nghia vy thanh toan. Vdi hé th8ng quan ly thanh khoan cé céc cdng cu ty ddng, viéc xay dung chit ché céc kich ban du
phong, va kha nang phan Ung nhanh chéng trong tinh hudng khing hoang, TCBS da ching t6 nang luc duy tri thanh khoan 8n
dinh trong moi tinh huéng, tir d6 cling ¢& nigm tin cta nha d3u tu va hd sd tin nhiém clia Cong ty. Ching t6i udc tinh ty 18
Ngudn cung thanh khoan/ Ngudn st dung thanh khoan clia Cdng ty sé duy trl & mitc phi hgp trong khoang1,0- 1,1 l&n trong
2025-2028, phan anh ki vong v& viéc TCBS sé tiép tuc duy tri s 6n dinh vi thé thanh khoan trong tuong Lai.

Trién Vong Xép Hang Tin Nhiém

Trién vong ‘On dinh’ phan dnh ky vong ctia FiinRatings v kha nang TCBS sé giif viing mdc x&ép hang tin nhiém trong 12-24

thang tdi. Jd

5 > = o 4¢€ h
Kich Ban Nang Diém Xé&ép Hang &

Chiing ti ¢6 thé xem xét céc y&u t8 sau mat cach ddc lap hodc dong thdi trong viéc danh gia nang diém x&p hang tin nhiém a )

ctia TCBS néu: Ho,

p Al

e FiinRatings danh gid nang diém XHTN nha phat hanh vdi Ngan hang me dua trén viéc chat lwgng tin dung clia Ngan : i
hang me cd sy cai thién dang ké trong khi ti€p tuc duy tn sy hd trg hién tai vdi TCBS; R A

e Thi phan mai gidi chia TCBS c6 siy tang trurdng virgt trdi va dat ty L& vurgt trdi so vdi cac cdng ty con lai trong nganh; ;K X

va/hogc
e Cdngtycé chién lude da dang héa giam thidu rdi ro tap trung déng k& trong khi van duy tri duge bién Lgi nhuén va
hiéu quéa hoat déng hién tai

Kich Ban Ha Diém X&p Hang
Chung tdi cé thé xem xét cac ydu t8 sau mdt cdch dée [8p hodc dong thdi trong viéc dédnh gia ha diém x&p hang tin nhiém
clia TCBS néu:

e H& trg tir Ngan hang me va/hodc chat lwong tin dung Ngan hang me c6 sy suy giam, dic biét trong céc giai doan thi
trrdng ¢ bién déng tn, gdy dnh hudng dén tinh 6n dinh trong hoat déng kinh doanh ctia Cong ty;

e Mang lwéi khach hang ctia TCBS bj thu hep va thj phan méi gidi clia Cong ty c6 sy syt giam dang k&, anh hudng dén
kha nang duy tri vj th& kinh doanh clia Céng ty;

e Mitc don bdy tai chinh clia Cong ty ti€p tuc tang manh trong khi kha nang sinh L&i giam, thdp hon du' phéng cla
ching tdi cling vdi sur bién déng cao vé lgi nhuan; va/hodc

e Vithé riiro clia Cdng ty suy gidm do khau vi rdi ro gia tAng trong cac nghiép vy vé ngan hang dau tu, ty doanh,
va/hodc ndilong céc quy dinh ndi bd v& cho vay ki quy.
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PHUONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM

Phuong phap ludn xép hang tin nhiém giai thich cédch tiép can cha FiinRatings d& dénh gid rui ro tin dung clia céc doanh
nghiép tai Viét Nam. Phuong phap luén nay nhdm muc dich gidp cac cdng ty, nha dau tu’va nhitng thanh vién thi truding khéc
hiéu cach thitc va céc tidu chi dinh Wwgng cling nhuw dinh tinh quan trong ma ching ti xem xét trong viéc gidi thich két qua
x€p hang tin nhiém néi chung, va déi vdi timg nganh cy thé ma ching tdi thuc hién.

Ngoai ra, mét s§ thuat ngi duoc st dung trong bdo cdo nay, dic bigt 13 mot s tir chuyén nganh duwgc st dung dé thé hign
quan diém cdia chang tdi v& xép hang cdc yéu td lién quan, cé ¥ nghta cu thd dugc néu trong cac tiéu chi cdia ching téi, do
dé nén dugc doc clng vdi céc tiéu chi dé. Vui ldng xem cédc Phuang phép xEp hang va tiéu chi lién quan theo dudng dan dudi
day:

e Phudng phap luan X&p hang Tin nhigm (XHTN) Cang ty chifng khodn

e PBhudngphapinanNang bac xép hapgtin nhiém dudi tac dorig.clia tap.doan

e Phuong phap luan xép hangtin nhigm chongdnhang

Ho#c tham khao duéng dan sau dé biét thém chi tiét vé phuong phap xép hang tfn nhiém ap dung chung:

«  Phudng Phap Ludn Xép Hang Tin Nhiém

LICH SU’ XEP HANG TiN NHIEM (‘XHTN?)

Céngty C5 phan Chung khoah Ky Thuong

Loai XHTN Ngay cong bd Pidm XHTN Trién von Puwdng din tdi Bao
L gay cong bd iem ong cdo X&p hang

XHTN L3n ddu - T8 chirc phat hanh 04/06/2025 AA- On djnh
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THANG DIEM XEP HANG TiN NHIEM

Chung téi s& dung thang diém xép hang dudi dé xac dinh diém xép hang tin nhiém cho t&t ca cdc doanh nghiép phat hanh
trong céc nganh va linh vy'e ma ching téi xép hang tai Viét Nam. Thang diém nay dugc xay dyng va dp dyng bdi FiinRatings
vé khdng c6 gid tri hodc ¥ nghia tuong duong véi thang diém x&p hang cla bt ki 18 chirc x&p hang tin nhiém nao khac.

Binh nghia va giai thich Thang diém x€p hang
Nhém 1: Ndng Wic dép ¢ng nghia vy tai chinh T6t Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang Wc ddp tng nghia vy tai chinh Rat Tét AA
AA-
A+
Nhém 3: Nang lyc dép ('ng nghia vy tai chinh TSt nhuwng ¢é thé bi dnh huding béi digu R
kién kinh t& bat Ldi va thay d8i hoan canh
A-
= El
. BBB+ i .
Nhém 4: Nang e dép ¢ng nghia vy tai chinh & mifc Khd nhung dé bj anh hudng hon .. {
trirdc céc dién bién b3t Igi clia ndn kinh t& N
BBE- N
BESET - LT LITETE TR S - N Te s omIEGE gt o ESTRRC GIm A
- “
Nhdm 5: Khé ndng dép (rng céc nghta vy tai chinh Trung binh BB E; :,
BB- g
B+
Nhém 6: Nang luc dap dng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam v6i c4c digu kién kinh B
doanh, tai chinh va kinh t&. Rui ro cao.
B-
CCC+
ccc
Nhém 7: Kha ndng dap &ng nghia vy tai chinh Rat Y&u va kha néng vd ng cao. Rt nhay coe
cam vdi cic digu kién kinh doanh, tai chinh va kinh t&. Ri ro rdt cao.
ccC
(o]
Nhém 8: Mt kha nang thanh toan. Khdng thanh todn céc nghia vu ng ding han (SD ~
M3t kha nang thanh toan mét phan) hodc khong thé thuc hién duge céc nghia vy tai chinh e

(D - Méat kha ndng thanh toén). Mite D ciing s& dugc st dung khi doanh nghigép ndp don
yé&u cau phé san hodc thyc hién cac hanh dong tuong tu.
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KE KHAI THONG TIN VE SO’ HO'U LIEN QUAN

Tai thdi diém cdng b bdo cdo, thang tin ké khai sau day dugc thre hién theo quy dinh hign hanh va nham thé hign sy tuan
thi trong viéc thuc hién va céng bd két qua x&p hang tin nhiém:

¢ Tylé sd hitu cd phan tai FiinRatings clia TCBS: khéng cé**

» Tylé s&hitu c8 phan tai TCBS cla FiinRatings: khéng c6

e Tylé s&hiru cd phén tai TCBS clia cac nhan vién khac cla FiinRatings: khdng cd

e Gia tri trai phiéu cla FiinRatings s& hifu bdi TCBS: khong co

e Gid trj trai phiu cla TCBS sd& hitu bdi FiinRatings: khong co

* Giatricac cong cu ng khac clia FiinRatings s¢ hiu bdi TCBS: khong cé

e Giétrj cac cong cu ng khdc ctia TCBS s& hitu bdi FiinRatings: khéng cé
FiinRatings dugc dé cap & trén bao gbm Cdng ty Co phan FiinRatings, thanh vién ban gidm ddc, thanh vién hoi ddng x&p
hang tin nhiém, céc nhan sy cua FiinRatings tham gia hoat ddng xép hang tin nhidém nay. S6 ligu trén dugc ra sodt ké tir ngay
chinh thie ky Hgp ddng x&p hang tin nhiém vdi Cong ty va cap nhat dén ngay phat hanh bao cdo nay.
FiinRatings duy trl mot chinh sach ddc lap nghiém ngit d6i nham dép &ng cac quy dinh hién hanh trong viéc cung cdp dich
vy x€p hang tin nhiém tai Viét Nam cdng nhw nh&m tuan tha céc chinh sach ndi bé vé tranh mau thuln Igi ich va dam béao
tinh khéch quan va doc lap trong viéc phén tich va du'a ra y kin x€p hang tin nhiém. Theo d6, cac nhian su truc tiép tham gia
x&p hang tin nhigém khéng dugc phép s& hitu va thu'c hién bt ky giao dich nao déi véi chirng khodn, c¢d phin hay céng cu ng
cla don vi duge xEp hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét lap méi quan hé x8p hang tin nhiém.

CQp "' han FiinRating&NG THUC B‘?]?]SLXO.JU% VUbB‘iHUﬁNH
28743 _nng s 38 F@&g Bt Quyén s@...........-SCT/BS

Ngay: 04 -02- 2026

Ngudi thuc hién ching thuc

Lé Hong Khang

Gidm déc, Trudng Bé phan Phan tich

Ha N&i, ngay 04 thang 06 nam 2025

ad

Ve

N4\ a7

R .

!
ey
-

AN

22/

»

% e

ROE
7\
\%



Cangty C8 phan Chirng khodn Ky Thuong (TCBS?)

el - e
@ F"nR a tln gs Bdc 0do Xép hang Tin nniém 76 chire prist Rank « (8n Gy

ENLIGHTEN THE VARKET

LIEN HE

Bdo cdo x&p hang tin nhigém nay duge soan l&p nhdm muc dich cung cap thdng tin ra dai chiing theo quy dinh hién hanh va

do dé ban céng b6 nay chi cung c8p k&t qué x&p hang téng thé va tém tat cd s& thure hién va dénh gi cac tidu chi lién quan.
Théng tin xép hang day dl hodc bdo cdo xEp hang day di durge cung cdp doc quyen bdi FiinRatings theo céc digu khodn va

digu kién cy thé.

Lién hé Truyén théng: C& Nguy&n Xuan Thanh Uyén, Chuyén vién Quan hé Céng ching
S4 dién thoai: (+84) 968 576 814

Email: uyen:nguyenxuanthanh@fiingroup.va

Lién hé Dich vu Khach hang: C6 Ba Thj Thu Hué, Giam ddc Thuong mai
S8 dién thoai: (+84) 971 390 935

Email: hue ba@fiingroup.vn
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Khong ndi dung nao (bao gdm x&p hang, phan tich lién quan dén tin dung va di¥ liéu, dinh gia, mé hinh, phan mém hoéc Ung dung
hodc san pham khac) hoac bt ki phan nao trong dé (N&i dung) cé thé dugc stra déi, thist ké ngugce, sao chép hodc phén phdi dudi
bat ky hinh thizc ndo bang bt ky phudng tién nao, hodc duge luu trif trong cd sd dir Lidu hodc hé thdng truy xudt, ma khdng c6 sy
cho phép trvdc bang van ban cla FiinRatings.

Néi dung trong bdo cao nay sé& khéng dugc s? dung cho bt ky muc dich bat hop phap hoac trdi phép nao. FiinRatings cing nhu céc
giam ddc, quan ly, nhan vién hoae dai ly (g0i chung la Bén FiinRatings) khéng dam bao tinh chinh xac, day dd, kip thai hodc sénco
ctia N§i dung. Bén FiinRatings khdng chiu trach nhiém v& bat ky sai sét hodc thigu s6t nao (do s sudt hodc nguyén nhén khac), bat
k& nguyén nhan la gl, d&i véi két qua thu dugc P vide sif dung Noi dung nay, hodc vé bao mét hodc duy tri bat ky dir liéu dau vao
nao ctia ngudi diing. Néi dung dudc cung cp trén cd sd "nguyén trang". BEN FIINRATINGS TU CHOI BAT KY VA TAT CA CAC BAO
DAM TRUC TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GION HAN B3I VO BAT KY BAO DAM NAO VE TINH KHA DUNG
HOAC TINH PHU HOP VOI MUC BICH CU THE HOAC UNG DUNG NOI DUNG. Trong mei tréing hdp, céc bén FiinRatings s& khang
chiu trach nhiém vdi bat ky bén nao ve bat ky thiét hai trc tidp, gian tiép, cling nhu ve cac hau gua, chi phi, phi phap ly hoac tdn
thét (bao gom, nhung khéng gidi han, thu nhap bi mat hodc bj mat Lgi nhuan va chi phi co hdi hodc tén that do so suat) lien quan
dén bat ky viéc sit dung Ndi dung nao ngay ca khi dugc thdng bado vé kha ndng xay ra nhirng thiét hai do.

PO

Cac phan tich lién quan dén tin dung va cac phan tich khac, bao gom xép hang va cdc tuyén bd trong N§i dungla cactuyénbdvey
kién va quan didm clia chiing tai vao ngay ching dugc thé hién va khong phai la tuyén b vé thuc té. Cac y kién, phan tich va quyét
dinh xac nhan xép hang ctia FiinRatings L3 théng tin tham khao, khang phai 1a cac khuyén nghi dé mua, ndm gil hodc ban bat ky
chirng khodn va/hoac céng cy ng, cong cy tai chinh nao hodc dé dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao. FiinRatings khéng cd nghia vu
cap nhat Nai dung sau khi xuit ban dudi bat ky hinh thic hodc dinh dang nao. N&i dung khong nén duge dua vao hoan toan vao va
khéng dudc thay thé cho ky nang, kha nang phdn doan va kinh nghiém ctia ngudi doc, cdp quan ly, nhan vién, c8 van vz / hoac 1
khach hang khi thu'c hién dau tu va cdc quyét dinh kinh doanh khéc. g:

FiinRatings khéng hoat dgng nhuw mét td chifc Gy thac hodc tvvan dau tu. Mac du FiinRatings da thu thap théng tin tir cdc ngudn W\
ma FiinRatings cho (4 ddng tin ¢y, FiinRatings khong thyc hidn kiém tra va khéng ¢é nghia vy tham dinh hoZc xdc mirh doc i2p bat A\
ky théng tin nao ma FiinRatings nhan dudc. Cac 3n pham lién quan d&n x&p hang cé thé duge xuat ban vi nhigu ly do ma khong nha \QJ.'.
thiét phu thudc vao hanh ddng clia hi ddng xép hang, bao gdm nhung khéng gidi han & viéc xuat ban ban cap nhat dinb ky vé xép.,g\ ,) * }
hang tin dung va cac phén tich lién quan. y L)
FiinRatings tif chdi b3t ky nghta vy nao phat sinh tirvige cong bd x&p hang tin nhiém nay, thu hdi hodc dinh chi két qua xép hangtin E}

nhiém cling nhuw bat ky trach nhiém phap ly nao déi vdi bt ky thist hai nao dugc cho la da phai ganh chiu vilién quan dén viéc st
dung két qua xEp hang tin nhig¢m.

Céng ty C6 phan FiinRatings 1a céng ty con clia Céng ty C8 phan FiinGroup Viét Nam chuyén cung c&p dich vy xEp hang tin nhigm.
FiinRatings hoat dong doc lap va tach biét vdi cdc don vi kinh doanh khac cta FiinGroup nhdm dam bao tinh doc ap va khach quan
clia c4c hoat ddng tirang iing. Do dé, FiinRatings cé thé cé thang tin khéng cé s&n déi vdi cac don vi kinh doanh khac cla
FiinGroup. FiinRatings da thiét lap cdc chinh séch va thd tuc dé duy tri tinh bdo mat cla cdc théng tin khéng cong khai lién quan
dén hogt ddng xép hang tin nhiém.

FiinRatings c6 thé nhan dudc doanh thu cho cac xEp hang va mét s3 phan tich nhat dinh, thudng la tir cac t8 chirc phat hanh hoac
bao lanh phat hanh chifng khoan hodc tit nhirng ngurdi ¢6 nghiia vy lién quan. FiinRatings c6 quy&n phd bién cac y kién va phan tich
clia minh. Céc phan tich va x&p hang céng khai cla FiinRatings dugc cung cép trén cac trang web ctia FiinRatings va c6 thé duge
phan ph&i théng qua céc phudng tién khac, bao gdm thdng qua céc dn pham cla FiinRatings va céc nha phan phéi thudc bén thiy
ba. Théng tin v& mtrc phi dich vu Xép hang tin nhi&ém xin vui long tham khaao tai https://fiinratings.vn

FIINRATINGS, FIIN, va FINGROUP {a céc nhan higu dad dang ky ban quygn thudc Cong ty C8 Phan FiinGroup Vigt Nam.
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