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*D3y la két qua XEp hang Tin nhiém dai han Nha phét hanh. Xép hang nay thé hién dénh gid cla chting t6i v& mifc dé tin nhiém cda doanh nghiép voi
vai tro la nha phat hanh, va khéng bao gém két qué xép hang tin nhiém mdt céng cu n¢’ cu thé ndo bao gdm tréi phiéu cé thé dugc phat hanh bdi doanh
nghiép.

Thang diém xép hang tin nhiém cda FiinRatings dugc xay dung va ép dung cho céc doanh nghiép tai Viét Nam va khéng ¢ gid tri hodc ¥ nghia tuong
duong vdi thang diém xép hang cua bét ky t6 chidc xép hang tin nhiém nao khéc.

K&t qua xEp hang tin nhiém nay cd hiéu luc ké tir ngay céng bé cho dén khi chiing téi c6 nhitng cdp nhéat & [3n céng b6 tiép theo.

Bén céng b6 dugc soan théo béng cé tiéng Viét va tiéng Anh. Ban cong bd tiéng Anh chi mang tinh chat tham khdo va bén tiéng Viét sé dugc uu tién 4p

dung trong truong hop cé bat ky suw khéng ddng nhét nao gita ban tiéng Viét va tiéng Anh.

Moi trich dén c3n str dung diy du ndi dung cla céng bG thong tin nay, nghiém cdm viéc thay déi hodc cét ghép céc ndi dung hodc cdc phan cta noi
dung bdo cdo nhdm thay déi hay phén énh khong chinh xéc quan diém cua FiinRatings.




FiinRatings® Coéngty C8 phan Vinhomes (“VHM”)

EMLIGHTEM THE MARKET

Ha N#éi, ngay 05 thang 12 nam 2025

FiinRatings tran trong thdng bao két qua X&p hang Tin nhiém Lan dau T8 chirc phat hanh déi vdi Céng ty CO phan Vinhomes
(“VHM”) & mirc diém ‘A’ véi trién vong xép hang ‘On dinh’.

CO’ SO CUA Y KIEN XEP HANG TiN NHIEM

MUc x&p hang tin nhiém ‘A’ va trién vong x8p hang ‘On dinh’ d8i véi Cong ty C6 phan Vinhomes (“VHM" hodc “Céng ty”)
phan anh déanh gia cua FiinRatings v& nang lyc Kinh doanh & murc ‘T6t’ két hop vdi danh gia ri ro tai chinh d mire “Thap’ cua
Coéng ty. Ml xép hang nay da phan énh danh gié vai trd ch( chét clia VHM trong hé sinh thai ctia Tap doan Vingroup (“VIC”
hoéc “Tap doan”), déng gép chinh ddi vdi dong tién va lgi nhuan cla Tap doan théng qua linh vu'c phat trién bat déng san
déng thoi déng vai tro chién luge trong hé sinh théi dich vy ¢6 tinh tuong hd va bé trg cac clia Tap doan.

Nang lirc kinh doanh & mirc T6t, phan dnh vi th& canh tranh vuot trdi cia VHM trong linh vu'c phat trién bat dong san,
nh& vao loi thé quy dit duge phat trién mét cach hiéu qua véi quy mé Lén tdi han 18.800 ha tai thai diém 30/09/2025, dii cho
nhu cau phat trién trong nhidu ndm t&i, dan dau thj truwdng bat déng san nhd quy mo va hoat dong rong khap tai Viét Nam.
Trong lich st g&n 17 ndm hinh thanh va phat trién, VHM d3 lién tuc chuy&n minh tir viéc (4 don vi tap trung phat trién céc toa
nha ¢é vij tri trung tam tai cac thanh phd cép 1, sang vai trd tién phong céac khu dé thj quy mé l&n, va hién dang tp trung
chinh vao viéc kién tao cac dai d6 thi ¢4 kha nang thic ddy va kién tao sy phat trién chung cla dia phuong. FiinRatings dénh
gia rat it nha phat trién bt déng san tai Viét Nam hién nay cé thé trién khai mét cach hiéu qua va dong bo nhu VHM.

Th& manh ¢t (6 ctia Céng ty ndm & nang lwc phat trién duw 4n vurgt trdi trén cac phwong dién phat trién quy dat, xer ly
phap ly, giai phéng mit bing va ban hang hiéu qua, gilp t8i wu viéc quay vong vén. Théng qua viéc phan ky duw 4n bang
chién luge phu hop vdi quy mé du 4n va digu kién thi tredng, cac dy an thudng dugc trién khai hoat déng ban hang trong
khoang 18 thang ké tir thdi diém hoan thién phap ly, nhanh hon déng ké so véi mire trung binh 3-5 nam ctia nganh, ngay ca
d6i véi cdc dy 4n c6 quy mo L6n trién khai bdi Céng ty. Hidu qua van hanh nay gidp téi wu chi phi phat trién dy én va tan dung
cac khoan thanh todn theo ti€n dé, cho phép céc du 4n dat diém hoa v8n vé& dong tign trong khodng 9-12 thang. Kha nang
guay vong v8n hidu qua gitip Céng ty nhanh chéng giai phéng ngudn luc dé tai dau tu vao cac dy 4n tiép theo. Digu nay cling
giup giam chi phi &i vay va nang cao bién lgi nhuén, duy tri § mdc cao hon déng ké so vdi mic trung binh cla nganh. Hiéu
qua kinh doanh & mirc cao con dugc thé hién qua bién lgi nhuédn EBITDA dao déng trong khoang 40%-50% va ty suét sinh Loi
trén v8n chu s& hitu (ROE) t& 17,4%-35,3% cho giai doan 2020-2024, cao hon dang ké so véi mic binh quan cta thj truong.
Céng ty hwdng Ldi truc tiép tir su cdng hudng va kha naéng ti€p can hé sinh thai dich vu toan dién clia Vingroup, giup tao ra Lgi
thé canh tranh cho cac san phdm cta VHM. FiinRatings wéc tinh d8i v6i danh muc cac dai dy 4n mdi dang trién khai clia
Céng ty sé giup duy tri dong tién thu v& hang nam khoang 130-150 nghin ty ddng, véi bién loi nhudn gép & mang chuyén
nhugng bat déng san duy tri @ mic cao khoang 40%-45%, duge hé trg bdi chién lwge ban hang linh hoat bao gém ban budn,
ban &, va hoat dong chuyén nhugng du 4n dé ddy nhanh quay vong dong tién cho Céng ty.

Bén canh dé, viéc Tap doan md réng chién lwgc sang mang phat trién ha tang giao théng cong cdng tao ra loi thé canh
tranh manh mé cho VHM. Céng ty c6 thé tan dung md hinh phat trién d6 thj doc theo céc khu vyc giao thdng céng cong
(TOD), trugng hop néu Tap doan dudc chép thudn dau tu vao céc dy 4n dudng sit cao toc trong diém sé tao ra lgi thé kép
cho VHM dé la kha néng ti€p cén vi tri chién lugc va dén dau xu thé. Thie t&€ da chitng minh qua thanh cdng cla cdc dai duy
an gan day ctia VHM nhu Ocean Park, Smart City va Grand Park. Nhiing khu dé thi vé tinh nay, duoc xay dung xung quanh
cac dadu moi giao thong hién dai, cung c&p gidi phap hiéu qua cho céc thach thirc hién nay clia thi trudng bat déng san dé la
quy dat ngay cang thu hep tai cac khu trung tdm (CBD) va ha tang khéng dap (ng kip nhu c3u nha & tai cac thanh phé (6n
nria Viét Nam

Rui ro tai chinh cia Céng ty dwoc danh gia & mirc Thap, phan anh mirc dé don bay tai chinh thap va kha nang thyc hién
cac nghia vu ng ctia Cong ty phit hgp véi chu ky phat trién dy an. Viéc ddy manh phat trién cac khu dé thi quy mé lén d3
(am tdng quy mo nd vay trong ba ndm qua, FiinRatings déanh gi4 rdi ro tai chinh clia Céng ty van thdp hon dang ké so véi mic
trung binh nganh va cdc d6i thd chinh. Céc chi s8 chinh clia Céng ty nhu Ng vay/Vén chii s& hitu va No vay/EBITDA da dugce
duy tri dudi mire 0,4 [&n va 2,0 lan. Ty 1& don bay tai chinh & mifc thap tao du dja cho Céng ty trong viéc huy déng vén dé ma
réng danh muc dw 4n, FiinRatings wdc tinh Cong ty sé& ti€p tyc duy tri cac hé s8 vay ng néu trén trong khoang 12-24 thang tdi.
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Cong ty c6 chién lwge tai chinh linh hoat va lanh manh dé cé thé duy tri mét cd cdu ky han ng hgp ly khoang 2,5-3 nam,
tuong déng véi vong quay phat trién du 4n ctia Céng ty. Kha nang chi tra l&i vay cla Céng ty van duy tri & mUc tot, thé hién
qua murc EBITDA/chi phi lai vay dy kién dao déng trong khoang 5,x-6,x lan, dugc cling ¢8 bdi kha nang tao dong tién manh
mé vdi ty & FFO/EBITDA, theo wdc tinh cla FiinRatings, thudng cao han mirc 60%, gilip kha nang tra ng cta Cong ty dugc
duy tri mét céch én dinh.

Vi thé thanh khoan ctia VHM dwoc dénh gia @ mic Phis hop, vdi rii ro tai cdp vén & mic thap. Budc hd trg bdi két qua
ban hang &n dinh tai cac du an trong diém, Coéng ty dugc ky vong sé tao ra dong thu dang ké tir cac hoat ddng chuyén
nhuong bt dong san. Vi cac tai san cé tinh thanh khoan cao, bao gém ti&n mét, cdc khoan tuong duong tién va cac khoan
dau tu ngén han, VHM cd vi thé t8t dé dap (ing céc khoan thanh todn no géc va l&i, déng thoi dap (ng cdc nhu cau dau tu
mdi. Tai ngay 30 thang 9 nam 2025, Vinhomes c6 48,8 nghin ty déng tién va cdc khoan tuong duang tién so vdi 48,4 nghin ty
déng ng dén han trong 12 thang téi, cho thdy kha nang thanh khodn & mdc phl hgp cla Cong ty. Vi thé thanh khoan cla
Cdng ty con dugc cing cd thém bdi kha nang tiép can cac kénh huy ddng vén da dang, ngay ca trong nhirng giai doan cang
thing thanh khoan cda thj trudng bat dong san. VHM duy tri m&i quan hé tét véi cdc ngan hang thuong mai trong va ngoai
nudc, phan dnh qua kha nang huy déng thanh cdng cac khoan vay cing nhu viéc chi déng ti€p can thj trudng trai phidu
qudc té.

Tac dong tr Tap doan

FiinRatings danh gi4 Vinhomes (VHM) cé mdc d6 lién két cao vdi Tap doan trén cac phuong dién vé quyén han, trach nhiém
va lgi fch kinh t&. M&i lién k&t nay thé hién rd qua viéc VIC sd hitu ¢8 phan chi phdi tai VHM (>73% tinh d&n thoi diém danh
gia), cho phép VIC dinh hwdng chién luge va cé anh hudng déng ké dén hoat déng kinh doanh ctia VHM. O chigu nguog lai,
VHM hudng Lgi tir kha néng ti€p can va phat trién quy dat ldn, ha tAng ddng bd va hé sinh thai dich vu da dang clia Tap doan,
tao lgi thé& canh tranh vugt troi va hé trg hiéu qua cho hoat déng phat trién bat dong san. VHM déng vai tro (a dan vi chil chét,
déng gop phan Ldn vao tai san, doanh thu va Lgi nhuan hdp nhét cia Tap doan. Trong khi d6, tinh linh hoat tai chinh téng thé
cha VIC chju anh hudng dang ké tir viéc mot thanh vién khac trong Tap doan, VinFast (“VFS”), vAn dang trong giai doan m¢
réng quy md dau tu.

Méc du vay, FiinRatings nhan th&y céc tac dong tir Tap doan lén VHM hién dang dugc chi déng kiém soat. Ban lanh dao
VHM da nhén dién va xdy dyng cdc co ché bao vé, tao ra mat mirc dé déc lap nhat dinh trong guan tri dong tién va van hanh
phat trién danh muc di 4n bat déng san clia Céng ty. Mitc d6 déc lap nay dudc FiinRatings dénh gia & mdc Trung binh qua
cac tiéu chi nhu sau:

e Quantridongtién déc lap tai cac du an: VHM khdng chi tru'c tiép phét trién du 4n ma con la dan vi chiu trach nhiém
chinh trong hoat déng ban hang va thu tién, ngay ca déi véi céc du 4n hop tdc dau tu vdi Tap doan hodc céc cong ty
thanh vién khac trong Tap doan. Vdi vai trd |a chd dau tu/ dong chd ddu tuva la bén s& hitu Lgi ich kinh t&€ Ldn nhét tai
cédc du an nay, VHM duy tri quyén kiém soat dong tién hoat dong c6t L&i.

e  Cautric huy dong vén phan tang: Theo trao ddi véi Ban lanh dao, hoat déng huy déng vén hién dugc phén tach thanh
nhiéu ldp, tap trung chd yéu & cdp d6 cong ty du 4n (VHM va céc cdng ty con). C4u tric nay giup tang tinh ch déng cho
VHM, tach biét dong tién cua tirng du &n va duy tri sy déc lap tuwong d6i v&8 mat tai chinh gidra Céng ty va Tap doan.

e Duatrén cac ho so phuc vu xép hang tin nhiém va theo chia sé tir Ban lanh dao Cong ty, cac hoat déng bao lanh thanh
toan hién hiru clia Tap doan d8i vdi cac khoan ng vay ciia VHM hién nay khdng xuét hién cac digu khoan quy dinh vé viéc
vi pham nghia vu ng chéo (cross-default) c6 thé din dén viéc ddy nhanh nghia vy thanh todn ng vay tai VHM néu VIC
hodc céc congty con chll chdt khac gap su kién vi pham.

Do dé, FiinRatings danh gia vdi ty 1& don by tai chinh hién & mic thap cla VHM, k&t hop vdi cédc co ché quan tri dong tién va

cAu tric huy ddng v8n phan tang nhu da phan tich, cac tac déng tif Tap doan sé& dugc giam thidu va phan nao ndm trong kha

nang kiém soat chu dong clia Cong ty.

Vi vay, FiinRatings diéu chinh gidm 1 bac ti¥ mic Xép hang Tin nhiém don L& (‘A+’) ctia VHM dé dua ra mrc Xép hang Tin

nhiém cudi cung (“ICR”) cho Céng ty & mitc ‘A’ véi trién vong ‘On dinh’.
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DIEM NHAN VE CHAT LWONG TiN DUNG

Piém manh

e Thuong hidu dan d3u véi hé sinh thai dich vy toan dién: Thuong hiéu manh trong phan khic bat déng san nha @, thé hién
qua ty |8 hdp thu & mirc cao vdi mic gid ban cao cap, dudc clng c8 bdi quy dat dugc phéat trién hiéu qua vdi quy mé lén
tdi 18.800 ha tai thai diém 30/09/2025, gitp duy tri quy dat géi dau dap ¢ng nhu cau phét trién trong nhidu ndm va tao ra
Lgi thé canh tranh dang ké so trong linh vuc phat trién bat déng san.

e Nang lyc thuc thivuot tréi & kha nang quay vong vén hiéu qua: Cong ty da chdng minh nang lwc trong viéc thire hién céac
du an dé thi phire hgp, quy md Ldn vugt xa mic trung binh cha nganh. Kha nang trién khai hiéu qua nay cho phép cac dy
&n dat diém hoa v6n dong tién chi trong mét khoang thoi gian ngan, gidp quay vong v8n nhanh, giam chi phi tai chinh va
thdc day bién Loi nhuan.

e Ruiro tai chinh & mirc thdp va kha nang tiép can vén da dang: VHM duy tri rli ro tai chinh mitc thdp vdi cdc chi s6 don
bAay chinh (No vay/EBITDA < 2,0x) t&t hdn déng ké so vdi trung binh nganh va d&i tha canh tranh. Digu nay dudc hé tro bai
kinh nghiém ti€p can cac kénh huy déng vén da dang, bao gdm cac mdi quan hé ldu nam vdi cac ngén hang trong nudc
va céc doi tdc qudc té, giup duy tri sy linh hoat tai chinh ngay ca trong nhirng giai doan thj tredng bat déng san gap khé
khan.

Piém han ché

e Mirc x&p hang tin nhiém clia Céng ty bj gidi han bdi anh hudng tir Tap doan Vingroup. Trong dé, cam két hé tro dang ké
vé& mét tai chinh ctia Tap doan Vingroup — Céng ty CP (Céng ty me) d8i vdi cac hoat ddng md rong cua VinFast trong
mang san xuft xe 6 t6 dién & nguy&n nhan chinh din dén viéc suy giam tinh linh ddng tai chinh ciing nhu viéc gia tang
chi phi tai chinh anh huéng téi hiéu qua hoat déng chung ctia Céngty me Vingroup.

e Ban chéat cda nganh bat déng san dan cuw mang tinh chu ky va nhay cam vdi cac bién déng clia nén kinh t&; digu nay da
dugce chiing minh & nhidu thi trwdng trén thé gidi. Do d6, mac du (a céng ty dAn d4au nganh, VHM van c6 thé bj tac déng
b&i cac rii ro mang tinh hé théng déi vdi hoat dong phat trién bat déng san, bao gom céc bién déng trong mdi chu ky
kinh t&, céc thay ddi trong khung phap ly, va su' thay déi trong tdm ly ngudi mua nha va nha dau tu. Céc rdi ro trén déu ¢cé
thé a cac yéu t6 anh hudng tdi tién do phat trién dy 4n va dongtién clia Céng ty.

TRIEN VONG XEP HANG TiN NHIEM

Y kién cua FiinRatings v& trién vong ‘On dinh’ ctia VHM dya trén danh gia clia chung t&i vé viéc vé kha nang duy tri hd sotin
dung ctia VHM trong 24 thang tdi.

Thi tredng bat dong san gan day da budc vao giai doan phuc hdi, mac du vay, da cé su khac biét dang ké vé két qua kinh
doanh gilta cac doanh nghiép trong nganh, anh huéng bdi cac digu kién chat ché vé quy dinh phap ly va doi hoi mic dé minh
bach cao han dang ké sau khi cac bd luat bat dong san stra déi co hiéu luc. Bdi canh nay tao ra sy phan hoa rd rét trén thi
trudng bat dong san, tao ra xu hudng dich chuyén sang céc tai san chat lugng cao, ndi ngudi mua nha va nha dau tu ngay
cang uu tién san phdm cla cac nha phat trién uy tin nhat. Xu hudng nay dugce ky vong sé& mang lai lgi thé cho doanh nghiép
dau nganh nhu VHM.

Chuing toi ky vong VHM sé tiép tuc duy tri cac chi&n lwge hiéu qua trong viéc phat trién du &n, duy tri da tang trudng khi thi
truding bat dong san ti€p tuc phuc hdi. Bén canh do, VHM dudc ky vong sé duy tri cac chinh sédch tai chinh va khau vi rdi ro
phtl hgp vdi dong tién hoat dong, cling nhu quy mé va téc dé trién khai du an, ddm bao vj thé thanh khoan & mirc phu hop dé
dap Ung cac nghia vu ng va nhu cau vén dé dau tu.
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Céc yéu t6 sau s& duge theo doi chat ché dé danh gid tdc déng dén déanh gia tin nhiém cua VHM:

Tién do xay dung va ban giao cac dy an trong diém hién tai ctia VHM cling nhw viéc ban nha & hinh thanh trong tudng Lai
tai cdc dy én nhu Vi Yén (Hai Phong), Can Gid (TP. H8 Chi Minh), Lang Van (Da Néng), va Ha Long Xanh (Quang Ninh)
trong giai doan 2025-2027.

Chién lugc thue thiva c8p v8n cho viéc mé rong clia Tap doan vao cac du 4n méi doi héi ven dau tu lén (vi du: nang
lugng va cd s& ha tang), va tadc dong dén don by tai chinh hgp nhat va rdi ro tai chinh tng thé ctia Tap doan.

Nhirng thay ddi trong céc giao dich vdi bén li&n quan ma FiinRatings danh gia cé thé anh hudng d&n cau tric ngudn vén
clia Cong ty theo huédng thuan Loi hodc bat Lgi.

Mcrc danh gia tin nhiém cla FiinRatings doi vdi VHM c6 thé duge xem xét nang diém hoac ha diém trong cac kich ban sau
day, phan énh gia dinh cua FiinRatings vé céc su kién cé kha nang xay ra trong vong 12-24 thang tdi:

Kich ban nang diém xép hang

Su cai thién trong ho so'tin dung ctia TAp doan: Trudng hgp cé sy cai thién dang ké d6i véi hé so tin dung cda Vingroup,
thic d8y bdi xu hudng EBITDA hop nhat ciia Tap doan cai thién mot cach bén vitng, dén tir viéc cai thién dong tign tir
mang san xuét 6 to dién (VinFast). Di&u nay sé gidm bét ap lue tai chinh va ¢6 thé dan dén viéc nang hang cho Tap doan,
va nang hang cho Céng ty.

Giam murc d6 lien két vdi Tap doan: Mot su gidm thi€u mang tinh c4u tric va bén virng cac giao dich véi bén lién quan va
trong céc giao dich huy déng vén, hodc cd cdu cb dong sé gia tdng mc do ddc lap hd so tin dung clia VHM dai vdi rii ro
tin dung clia céc don vi khac trong Tap doan.

Kich ban ha diém x&p hang

Suy giam hiéu qua hoat déng kinh doanh cta Céng ty: Truding hgp xay ra syt giam dang ké trong doanh sd ban bat déng
san hodc su' cham tré dang ké trong viéc thy'c hién dy 4n dan dén dong tign hoat ddng suy yéu, bién Li nhuan bj thu hep
va vi thé thanh khodn gdp ap lwe Lén. Ngoai ra, ti trong giao dich vdi céc bén lién quan cling la mét yéu t8 can dugc theo
d6i néu t8ng céc khodn phai thu/phai tra vdi cac bén lién quan tadng manh, anh hudng dén hidu qua sir dung tai san va
hiéu qua kinh doanh chung ctia Cong ty.

Suy giam nang luc tin dung ctia Tap doan: Anh hudng do nang Luc tin dung cla Tap doan bj suy giam, tac dong khéng
thuan lgi dén kha nang ti€p can v8n va chi phi huy déng vén cdia VHM.

Chinh sach tai chinh, kh&u vi rdi ro clla Céng ty thay déi, va/hodc cac anh hudng cuia thj trwdng khién don bay tai chinh
tang lén dang ké, dac biét trong kich ban ti l& NG vay/Vén chd s hitu vugt mie 1,0x.

KICH BAN DU PHONG CO' SO

Cac gia dinh du phéng chinh

Giéd tri hop ddng bén mdi tir mang bat dong san nha & s& dao dong trong khoang 170-180 nghin ty dong véi doanh s8 ban
budn chiém 25%-30% t8ng doanh s6 bat dong san trong nam 2025-2026.

Chi dau tuw vao viéc hoan thanh cac nghia vy tai chinh v& dat nham muc dich phat trién dy 4n ctia VHM trung binh 86
nghin ty déng trong giai doan 2025-2026.

EBITDA du phéng clia VHM x&p xi 66 nghin ty ddng ndm 2025 va 60 nghin ty dong nam 2026.

Dong tién t& hoat ddng kinh doanh trudc thay déi van luu déng (“FFO”) clia VHM x4p xi 40 nghin ty dong ndm 2025 va 35
nghin ty déng ndm 2026,

Tai cap vén thanh cdng khodn ng guay vong ngan han tri gia 29 nghin ty dong tai thai diém 30/09/2025.

p-’-ﬂﬂ
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FiinRatingSO : Céngty C8 phan Vinhomes (“VHM”)
PHU'ONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM

Phuong phap luan x€p hang tin nhiém giai thich cach ti€p can cla FiinRatings dé danh gia rui ro tin dung cta cac doanh
nghiép tai Viét Nam. Phuong phép luan nay nhdm muc dich gidp cac cong ty, nha dau tu' va nhirng thanh vién thj trugng khac
hiéu céch thire va céc tiéu chi dinh lwgng ciing nhu dinh tinh quan trong ma chiing toi xem xét trong viéc gidi thich két qua
x&p hang tin nhiém ndi chung, va ddi véi tifng nganh cu thé ma ching tdi thuc hién.

Ngoai ra, mot s6 thuat nglt dugc st dung trong bdo cdo nay, dic biét la mét s tir chuyén nganh dugc st dung dé thé hién
quan diém cla chling t6i v& xép hang cac yéu té lién quan, céy nghia cu thé dugc néu trong céc tiéu chi clia chdng t6i, do
d6 nén dudc doc cung vdi cac tiéu chi dé. Vui long xem cdc Phuong phép x€p hang va tiéu chi lién quan theo duong dan duéi
day:

e Phuong phap ludn Xép hang Tin nhiém Doanh nghiép Phi tai chinh

e Phudrig phdp ludn Xép hang Tin nhiém dudi Tac dang cla Tap doan
Hoac tham khao duting dan sau dé biét thém chi tiét vé phuwong phap x8p hang tin nhiém ap dung chung:

e Phirong phap ludn Xép hang Tin nhiém

LICH SU’ XEP HANG TiN NHIEM

Coéngty Cé Phan Vinhomes

Puwong dan tdi

Loai XHTN Ngay céng bd Piém XHTN Trién vong Béo cdo X&p hang

XHTN L&n dau - T8 chitc phat hanh 05/12/2025 A On dinh

TOM TAT KET QUA XEP HANG TiN NHIEM

Tiéu chi Piém xép hang
Néang lie kinh doanh Tét

RUi ro tai chinh Thép

Méc xép hang co ban doanh nghiép (“Anchor”) a+

Céc yéu t8 diédu chinh +0

Piém x&ép hang don lé (“SACP”) a+

Tac dong bén ngoai -1

Mirc x&p hang tin nhiém t8 chirc phat hanh (“ICR”) A

Trién vong xép hang On dinh
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THANG PIEM XEP HANG TiN NHIEM

Ching t6i sir dung thang di€m xép hang dudi dé xac dinh diém x&p hang tin nhiém cho t&t ca cdc doanh nghiép phat hanh
trong cac nganh va linh viyc ma chting t6i x€p hang tai Viét Nam. Thang diém nay dugc xay dung va dp dung b&i FiinRatings
va khéng c6 gia tri hodc y nghia twong duong vdi thang diém x&p hang clia bat ky t6 chirc xép hang tin nhiém nao khiac.

Pinh nghia va giai thich Thang diém xép hang
Nhém 1: Nang lw'c dap (ng nghia vu tai chinh T6t Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang ty'c dap (ng nghia vu tai chinh R4t Tot AA
AA-
A+
Nhoém 3: Nang lu'c dap (ng nghia vu tai chinh T8t nhung cé thé bi anh huéng bdi didu A
kién kinh t& bt Lgi va thay déi hoan canh
A-
BBB+
Nhém 4: Nang luc dap i'ng nghia vy tai chinh & mic Kha nhung dé bi anh hudng hon BBB
trudc céc dién bién bat Lo cia nén kinh t&
BBB-
BB+
Nhém 5: Kha néng dap &ng cac nghia vu tai chinh Trung binh BB
BB-
B+
Nhém 6: Nang lue dap &ng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam vdi céc diéu kién kinh B
doanbh, tai chinh va kinh t&. Rdi ro cao.
B-
cce+
CCC
Nhém 7: Khé ndng dap ('ng nghia vu tai chinh Rat Yéu va kha nang vd ng cao. Rat nhay cee
cam vdi cac diéu kién kinh doanh, tai chinh va kinh t&. Rqi ro rat cao.
cC
(o]
Nhém 8: Mat kha nang thanh toan. Khéng thanh toan céc nghia vy ng dung han (SD —
M4t kha nang thanh toan mét phan) hodc khéng thé thye hién dudc céc nghia vu tai chinh e

(D - M&t kha nang thanh toan). Mi¥c D ciing sé dudc st dung khi doanh nghiép nép don
yéu cau phd san hoac thyc hién céc hanh déng tuong tu.
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KE KHAI THONG TIN VE SO HJ’U LIEN QUAN

Tai thoi di€m cong b bdo céo, théng tin ké& khai sau day dugc thuc hién theo quy dinh hién hanh va nhdm thé hién sy tuan
thd trong viéc thuc hién va cong bd két qua xEp hang tin nhiém:

e Tylé s&hitu c6 phan tai FiinRatings ciia VHM: khdng cé

e Tylésdhlucd phan tai VHM cla FiinRatings: khong ¢é

o Tylés&hltuco phan tai VHM cla cac nhan vién khac cla FiinRatings: khéng ¢é
e  Giatri trai phi€u cla FiinRatings sd hitu b&i VHM: khéng cé

e  Gid tri trdi phi€u ctia VHM s& htu bdi FiinRatings: khéng cé

e Giatricac céng cu ngkhac cla FiinRatings sd h*tu bdi VHM: khéng cé

e Giatricac congcu ngkhdc clia VHM sé hitu bdi FiinRatings: khéng cé

FiinRatings dugc dé cép & trén bao gdm Céng ty C8 phan FiinRatings, thanh vién ban gidm ddc, thanh vién hoi dong xép
hang tin nhiém, cdc nhan sy cua FiinRatings tham gia hoat déng xép hang tin nhiém nay. S& liéu trén dudc ra soat ké tir ngay
chinh thitc ky Hgp dng xép hang tin nhiém véi Céng ty va cap nhat d&n ngay phat hanh bao cdo nay.

FiinRatings duy tri mét chinh sach doc {ap nghiém ngat déi nhdm dép &'ng céc quy dinh hién hanh trong viéc cung cép dich
vu x&p hang tin nhiém tai Viét Nam clng nhu nham tuan thd cac chinh sach ndi bé vé tranh mau thuén Loi ich va dam béo
tinh khach quan va doc lap trong viéc phéan tich va dua ray kién x€p hang tin nhiém. Theo dd, cdc nhéan su truc tiép tham gia
x€p hang tin nhiém khéng dugc phép s& hitu va thuc hién bt ky giao dich nao d8i v8i chitng khoén, ¢8 phan hay cong cu ng
cula dan vi dugc x€p hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét lap m&i quan hé x&p hang tin nhiém.

Codng ty Co phan FiinRatings

. . v
Bao cao K&t qua Xép hang Tin nhiém sd: 01-C67-2025 a/

Nguyén Quang Thuan, FCCA

Téng Giam déc

Ha N&i, ngay 05 thang 12 nam 2025
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM VA BAN QUYEN

Khéng néi dung nao (bao gdm x€p hang, phan tich lién quan dén tin dung va di liéu, dinh gia, m6 hinh, phan m&m hoic tng
dung hodc san pham khac) hodc bat ky phan nao trong dé (N6i dung) cé thé dugc sira déi, thiét ké ngudce, sao chép hoic
phan phdi durdi bat ky hinh thitc nao bang bt ky phuong tién nao, hodc dudc luu trit trong cd s@ dit lidu hodc hé théng truy
xu8t, ma khéng cé su cho phép trudc bing van ban cla FiinRatings.

N6i dung trong bdo cdo nay sé khdng dugc st dung cho bt ky muc dich bat hap phap hoéc tri phép nao. FiinRatings ciing
nhu céc giam dbc, quan ly, nhan vién hodc dai ly (g0i chung la Bén FiinRatings) khéng dadm bao tinh chinh xac, day du, kip
thdii hodc s8n ¢ clia Noi dung. Bén FiinRatings khong chiu trach nhiém vé bat ky sai sét hodc thiéu s6t nao (do so suét
hodc nguyén nhan khac), bat ké nguyén nhan (a gi, d&i véi két qua thu dude tirviéc sir dung N&i dung nay, hosc vé bao mat
hodc duy tri bat ky di¥ liéu dAu vao nao cla ngudi diing. Noi dung dude cung cdp trén cd sd "nguyén trang”. BEN
FIINRATINGS T CHOI BAT KY VA TAT CA CAC BAO DAM TRU'C TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GIJI
HAN DOI V&1 BAT KY BAO DAM NAO VE TINH KHA DUNG HOAC TINH PHU HOP VI MUC BICH CU THE HOAC UNG DUNG
NOI DUNG. Trong moi trrding hop, cdc bén FiinRatings s& khang chiu trach nhiém véi bt ky bén nao v& bat ky thiét hai truc
ti€p, gian tiép, clng nhu v& céc hau qua, chi phi, phi phép ly hodc tdn that (bao gdm, nhung khéng gidi han, thu nhap bi mat
hodc bj mét @i nhuén va chi phi cd héi hodc tn that do so sudt) lién quan dén bat ky viéc si dung N&i dung nao ngay ca khi
dudc thdng béo vé kha nang xay ra nhirng thiét hai do.

Céc phan tich lién quan dén tin dung va cac phan tich khac, bac gom xép hang va céc tuyén bé trong Néi dung |2 cac tuyén
bd v& y kién va guan diém clia ching tdi vao ngay chiing dugdc thé hién va khéng phai la tuyén bd vé thuc té. Cacy kién,
phan tich va quyét dinh xac nhan x&p hang cla FiinRatings khéng phai la cac khuy&n nghi dé mua, ndm gii hodc ban bat ky
chi*ng khodn nao hodc dé dua ra bat ky quyét dinh dau tu ndo va khong dé cap dén tinh phi hop ctia bat ky ching khodn
nao. FiinRatings khong c6 nghia vu cdp nhat Noi dung sau khi xudt ban dudi bat ky hinh thirc hoac dinh dang nao. N6i dung
khong nén dugc dua vao hoan toan vao va khéng dugc thay th& cho ky nang, kha nang phan doan va kinh nghiém cla ngudi
doc, cdp quan ly, nhan vién, ¢6 van va / hodc khach hang khi thuc hién dau tuw va céc quyét dinh kinh doanh khac.

FiinRatings khéng hoat déng nhu mot t8 chic dy théc hodc tv van dau tu. Méc du FiinRatings da thu thap théng tin tir cac
ngudn ma FiinRatings cho la déng tin cay, FiinRatings khong thuc hién kiém tra va khéng cé nghia vu thdm dinh hodc xac
minh ddc lap bat ky théng tin ndo ma FiinRatings nhan dugc. Cac 4n phdm lién quan dén xép hang ¢ thé dugc xuat ban vi
nhigu ly do ma khéng nhat thiét phu thudc vao hanh déng ctia hoi ddng xép hang, bao gdm nhung khéng gidi han & viéc xust
ban ban cép nhéat dinh ky vé x&p hang tin dung va céc phan tich lién quan.

FiinRatings t& chdi bt ky nghia vy n&o phat sinh tr viéc cong b xép hang tin nhiém nay, thu hdi hodc dinh chi két qua x&p
hang tin nhiém clng nhu bat ky trach nhiém phap ly nao d8i vgi bat ky thiét hai nao dugc cho la da phai ganh chiu vi lién
quan dén viéc st dung k&t qua x&p hang tin nhiém.

Cong ty C8 phan FiinRatings 14 céng ty con ctla Cong ty C8 phan FiinGroup Viét Nam chuyén cung cap dich vu xép hang tin
nhiém. FiinRatings hoat déng ddc ap va tach biét vdi cac don vi kinh doanh khac cuia FiinGroup nham dam bao tinh déc lap
va khédch quan ctia cac hoat dong tuang rng. Do d6, FiinRatings c6 thé c6 thang tin khdong cé s&n d8i vdi cdc don vi kinh
doanh khéc cta FiinGroup. FiinRatings da thiét l4p céc chinh sach va thi tuc dé duy tri tinh bao mat cla céc théng tin
khong cong khai lién quan dén hoat déng xép hang tin nhiém.

FiinRatings c6 thé nhan dugc doanh thu cho céc x&p hang va mét s6 phan tich nhat dinh, thudng la tir cc t8 chic phat
hanh hodc bao lanh phat hanh ching khoan hodc tir nhitng ngudi ¢6 nghia vu lién quan. FiinRatings ¢6 quy&n phd bién céc
y ki€n va phan tich clia minh. Céc phan tich va x&p hang cong khai clia FiinRatings dudc cung cap trén cac trang web clia
FiinRatings va c6 thé dugc phan phéithéng qua cédc phuong tién khéc, bao gom thong qua cac 4n phdm cua FiinRatings va
céc nha phén phéi thudc bén th& ba. Théng tin v& murc phi dich vu Xép hang tin nhiém xin vui ldng tham khao
taihttps://fiinratings.vn/.

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP L4 céc nhan hiéu da dang ky ban quyén thudc Cong ty C8 Phan FiinGroup Viét Nam.




